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Balanza de pagos en abril de 2007

En el mes de abril de 2007, se contabilizd un déficit por cuenta corriente por valor de 8.851,2 millones de
euros, superior al déficit de 7.392,3 millones de euros registrado en el mismo mes de 2006. Este incremento
refleja, principalmente, la ampliacion del déficit de la balanza comercial y, en mucha menor medida, el deterioro
de los saldos de transferencias corrientes y de rentas. Por su parte, el superavit de servicios no experimentd
cambios significativos en el mes.

El déficit de la balanza comercial se amplié en el mes de abril hasta 6.944,1 millones de euros, desde 6.165,8
millones en abril de 2006. Esta evolucion se produjo en un contexto de crecimiento superior de las
importaciones que de las exportaciones (10,1% y 8,9% en tasa interanual, respectivamente).

En el mes de abril de 2007, la balanza de servicios registrd un superavit de 1.139,7 millones de euros,
ligeramente inferior al de abril de 2006, de 1.180,9 millones. A ello contribuyd, la moderada ampliacion del
déficit de los otros servicios, que se situd en 581,8 millones de euros (540,7 millones en el mismo mes del afno
anterior), mientras el superavit de turismo y viajes se mantuvo inalterado (1.721,5 millones de euros en abril
de 2007, frente a 1.721,7 millones de hace un ano).

El déficit de la balanza de rentas aumento en abril de 2007 hasta 2.120,0 millones de euros, desde 1.814,4
millones en el mismo mes de 2006. También el saldo negativo de la balanza de transferencias corrientes se
amplié en abril de 2007, situandose en 926,9 millones de euros, por encima del déficit registrado en abril de
2006 (593,0 millones de euros).

En abril de 2007, el saldo de la cuenta de capital que recoge, entre otros conceptos, las transferencias de
capital procedentes de la UE, registré un superavit de 275,9 millones de euros, ligeramente superior al
contabilizado en abril de 2006 (226,6 millones de euros).

La necesidad de financiacion generada por las operaciones no financieras de la economia espanola superd
en abril de 2007 el nivel alcanzado el mismo mes del ano anterior. En concreto, la necesidad de financiacion se
situd en 8.575,3 millones de euros (7.165,7 millones en abril de 2006). A su vez, las operaciones financieras de
los distintos sectores residentes, excluido el Banco de Espafa, medidas por el saldo de su cuenta financiera,
originaron entradas netas del exterior por importe de 20.239,3 millones de euros, muy superiores a las entradas
del mismo mes del afio 2006, de 10.022,6 millones de euros. En consecuencia, los activos del Banco de
Espafa frente al exterior aumentaron en el mes de abril. Dicho incremento, por valor de 13.770,9 millones de
euros, fue considerablemente superior al contabilizado en abril de 2006, de 3.193,1 millones de euros. Este
aumento de abril de 2007 correspondié principalmente a los activos del Banco de Espana frente al Eurosistema
(12.813,0 millones de euros), y, en menor medida, a los otros activos netos (940,6 millones de euros) y a las
reservas (17,3 millones de euros).
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Las entradas netas de la cuenta financiera registradas en abril de 2007, excluido el Banco de Espana, fueron
el resultado principalmente de las contabilizadas en las inversiones de cartera y, en menor medida, en la otra
inversion (fundamentalmente, préstamos, depdsitos y repos) y en los derivados financieros, que compensaron
las salidas netas generadas por las inversiones directas. Las inversiones directas registraron salidas netas de
6.339,6 millones de euros en abril de 2007 (1.734,3 millones en el mismo mes del afo anterior). Estas salidas
netas fueron el resultado de las salidas contabilizadas en las inversiones directas de Espana en el exterior, por
valor de 12.777,6 millones de euros (6.707,6 millones en abril de 2006), que compensaron las entradas
registradas en las inversiones directas del exterior en Espafa, de 6.438,0 millones de euros (4.973,3 millones en
el mismo periodo del afo anterior). Las inversiones de cartera contabilizaron en abril entradas netas por valor
de 18.013,9 millones de euros, superiores a las del mismo mes de 2006 (12.801,4 millones de euros). Esta
evolucion se debid a que las entradas originadas por las inversiones de cartera del exterior en Espafia, por
importe de 18.946,2 millones de euros en abril de 2007 (9.718,5 millones en el mismo mes de 2006), superaron
considerablemente a las salidas registradas por las inversiones de cartera de Espana en el exterior, que
ascendieron a 932,3 millones de euros (frente a las desinversiones de 3.082,9 millones registradas en abril de
2006). Por su parte, las operaciones de préstamos, depdsitos y repos, recogidas en la rdbrica de otras
inversiones, originaron en el mes entradas netas por importe de 7.472,2 millones de euros, en contraste con
las salidas netas registradas hace un afio (de 1.303,6 millones). Esta evolucion fue el resultado de las
desinversiones registradas en concepto de otras inversiones de Espana en el exterior por valor de 13.088,9
millones de euros (frente a las salidas de 7.163,4 millones en abril de 2006), que superaron a las
desinversiones registradas por las otras inversiones del exterior en Espana, de 5.616,7 millones de euros (en
contraste con las entradas de 5.859,8 millones contabilizadas en abril de 2006). Finalmente, en abril de 2007,
las operaciones con instrumentos financieros derivados originaron entradas netas por valor de 1.092,9
millones de euros, por encima de las entradas netas registradas hace un afo, por un importe de 259,1 millones.

Durante los cuatro primeros meses de 2007, el déficit acumulado de la balanza por cuenta corriente
ascendio a 34.338,5 millones de euros, frente a 29.508,6 millones en el mismo periodo de 2006. La ampliacion
del déficit de la balanza por cuenta corriente se debid, principalmente, a los aumentos de los déficit de la
balanza de rentas y de la balanza comercial y, en menor medida, al incremento del déficit de la balanza de
transferencias corrientes y al moderado descenso del superavit de servicios. El déficit acumulado de la balanza
comercial en los cuatro primeros meses de 2007 se situd en 26.191,1 millones de euros (24.847,4 millones en
el mismo periodo del afo anterior). Esta evolucion tuvo lugar a pesar de un crecimiento mas elevado de las
exportaciones que de las importaciones (7,6% y 6,9% en tasa interanual, respectivamente). En la balanza de
servicios, el superavit acumulado en el periodo enero-abril de 2007 se situd en 4.040,2 millones de euros, algo
inferior al superavit de 4.175,6 millones contabilizado en el mismo periodo de 2006. Este descenso fue
resultado del incremento del déficit de los servicios no turisticos, que no pudo compensarse con la ampliacion
del superavit de la rubrica de turismo y viajes acumulada hasta abril de 2007, que aumentd un 2,7% en tasa
interanual, hasta 6.398,6 millones de euros (6.228,9 millones en el conjunto de los cuatro primeros meses del
pasado ejercicio). Por el contrario, el déficit acumulado de los otros servicios aumentd hasta 2.358,5 millones
de euros, desde 2.053,3 millones en el periodo enero-abril de 2006. Por su parte, el déficit de la balanza de
rentas aumentd de forma significativa en los cuatro primeros meses de 2007 hasta 8.235,2 millones de euros,
desde 5.586,0 millones de euros en el mismo periodo de 2006. Por ultimo, el déficit acumulado por la balanza
de transferencias corrientes se amplid hasta 3.952,5 millones de euros, desde 3.250,9 millones en el
periodo enero-abril de 2006.

La cuenta de capital contabilizd, en los cuatro primeros meses de 2007, un superavit de 1.809,7 millones de
euros, superior al saldo, también positivo, registrado en el mismo periodo de 2006, de 1.089,8 millones. Este
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aumento reflejo, principalmente, la ampliacion 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 financiacion
de la economia, registrd una necesidad de financiacion de 32.528,8 millones de euros en los cuatro primeros
meses de 2007, superior a la contabilizada en igual periodo de 2006, de 28.418,8 millones. Por su parte, la
cuenta financiera, excluido el Banco de Espafa, acumulé entradas netas por valor de 50.365,4 millones de
euros, inferiores a las del periodo enero-abril de 2006, de 44.833,8 millones. En consecuencia, los activos del
Banco de Espana frente al exterior se elevaron en 19.579,1 millones de euros, aumento superior al registrado
en el mismo periodo de 2006 (13.674,5 millones). Este incremento reflejo el correspondiente a los activos del
Banco de Espana frente al Eurosistema (15.282,0 millones) y, en menor medida, a los otros activos netos
(4.3283,0 millones). Por su parte, las reservas disminuyeron ligeramente (25,9 millones de euros).

En el periodo enero-abril de 2007, las entradas netas de la cuenta financiera, excluido el Banco de Espana,
fueron el resultado de las que se contabilizaron en las inversiones de cartera y, en mucha menor medida, en los
derivados financieros. Dichas entradas superaron a las salidas netas registradas en las inversiones directas y en
las otras inversiones. Las inversiones directas registraron salidas netas de 11.703,4 millones de euros,
sensiblemente inferiores a las del periodo enero-abril de 2006, que se situaron en 31.101,2 millones. Las
inversiones directas de Espana en el exterior originaron salidas por importe de 20.284,8 millones de euros,
frente a 37.708,9 millones en el mismo periodo de 2006. Estas salidas superaron las entradas en concepto de
inversiones directas del exterior en Espana, que alcanzaron 8.581,4 millones de euros (6.607,7 millones en el
periodo enero-abril de 2006). Las inversiones de cartera dieron lugar a entradas netas por valor de 70.847,4
millones de euros, por encima del importe contabilizado en igual periodo de 2006 (60.284,0 millones). Estas
entradas netas fueron resultado de las contabilizadas en las inversiones de cartera del exterior en Espana, por
valor de 82.440,2 millones de euros (78.689,9 millones en igual periodo de 2006), que compensaron las salidas
registradas en las inversiones de cartera de Espana en el exterior, que se situaron en 11.592,9 millones
(18.405,9 millones en el periodo enero-abril de 2006). En cuanto a las otras inversiones (fundamentalmente,
préstamos, depdsitos y repos), acumularon hasta el mes de abril salidas netas por valor de 10.973,1 millones
de euros, frente a las entradas netas de 14.946,3 millones del mismo periodo del afo anterior. Las otras
inversiones de Espafia en el exterior generaron salidas por valor de 22.814,5 millones de euros (27.017,3
millones en el mismo periodo de 2006), que superaron a las entradas de 11.841,5 millones contabilizadas por
las otras inversiones del exterior en Espana (41.963,6 millones en los cuatro primeros meses de 2006).
Finalmente, las operaciones con instrumentos financieros derivados originaron, en el periodo enero-abril de
2007, entradas netas por un importe de 2.194,4 millones de euros (704,6 millones en el mismo periodo de
2006).
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Inversiones directas
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Inversiones de cartera
De Espafia en el exterior
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Del exterior en Espafia
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Activos BE frente al EUROSISTEMA
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ERRORES Y OMISIONES

BALANZA DE PAGOS

Fuente: Banco de Espafia

ABRIL millones de euros
2006 2007

Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
22.810,8 30.203,2 -7.392,3 26.021,8 34.873,0 -8.851,2
13.353,4 19.519,2 -6.165,8 14.538,9 21.483,0 -6.944,1
5.886,6 4.705,7 1.180,9 6.541,5 5.401,8 1.139,7
2.663,5 941,8 1.721,7 2.717,4 995,9 1.721,5
3.223,1 3.763,8 -540,7 3.824,1 4.405,9 -581,8
2.572,6 4.387,0 -1.814,4 3.834,3 5.954,2 -2.120,0
998,3 1.591,3 -593,0 1.107,1 2.034,0 -926,9
335,5 108,9 226,6 363,5 87,6 275,9
23.146,3 30.312,0 -7.165,7 26.385,3 34.960,6 -8.575,3
Variacion neta Variacion neta Saldos Variacion neta Variacion neta Saldos
pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA) pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA)
- - 6.829,5 - - 6.468,3
- - 10.022,6 - - 20.239,3
- - -1.734,3 - - -6.339,6
- 6.707,6 -6.707,6 - 12.777,6 -12.777,6
4.973,3 - 4.973,3 6.438,0 - 6.438,0
- - 12.801,4 - - 18.013,9
- -3.082,9 3.082,9 - 932,3 -932,3
9.718,5 - 9.718,5 18.946,2 - 18.946,2
- - -1.303,6 - - 7.472,2
- 7.163,4 -7.163,4 - -13.088,9 13.088,9
5.859,8 - 5.859,8 -5.616,7 - -5.616,7
- - 259,1 - - 1.092,9
- - -3.193,1 - - -13.770,9
- - 439,9 - - -17,3
- - -3.502,0 - - -12.813,0
- - -131,0 - - -940,6
- - 336,2 - - 2.107,0

(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 depositos.
(4) Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminucion) de los activos del BE frente al exterior.
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Excluido Banco de Espafia
Inversiones directas
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafa (1)
Inversiones de cartera
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafa (2)
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Del exterior en Espafia
Derivados financieros
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Activos BE frente al EUROSISTEMA
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ERRORES Y OMISIONES

BALANZA DE PAGOS

ACUMULADO ENERO-ABRIL

Millones de euros

Fuente: Banco de Espafia

2006 2007
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
94.974,7 124.483,3 -29.508,6 106.258,2 140.596,7 -34.338,5
56.224,8 81.072,2 -24.847,4 60.473,2 86.664,3 -26.191,1
23.652,1 19.476,5 4.175,6 25.681,5 21.641,3 4.040,2
10.013,2 3.784,2 6.228,9 10.494,4 4.095,7 6.398,6
13.639,0 15.692,3 -2.053,3 15.187,1 17.545,6 -2.358,5
10.861,8 16.447,8 -5.586,0 14.254,4 22.489,6 -8.235,2
4.236,0 7.486,8 -3.250,9 5.849,1 9.801,6 -3.952,5
1.627,7 537,8 1.089,8 2.259,1 449,4 1.809,7
96.602,4 125.021,2 -28.418,8 108.517,3 141.046,1 -32.528,8
Variacion neta Variacion neta Saldos Variacion neta Variacion neta Saldos
pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA) pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA)
- - 31.159,2 - - 30.786,3
- - 44.833,8 - - 50.365,4
- - -31.101,2 - - -11.703,4
- 37.708,9 -37.708,9 - 20.284,8 -20.284,8
6.607,7 - 6.607,7 8.581,4 - 8.581,4
- - 60.284,0 - - 70.847,4
- 18.405,9 -18.405,9 - 11.592,9 -11.592,9
78.689,9 - 78.689,9 82.440,2 - 82.440,2
- - 14.946,3 - - -10.973,1
- 27.017,3 -27.017,3 - 22.814,5 -22.814,5
41.963,6 - 41.963,6 11.841,5 - 11.841,5
- - 704,6 - - 21944
- - -13.674,5 - - -19.579,1
- - 227,0 - - 259
- - -13.253,0 - - -15.282,0
- - -648,5 - - -4.323,0
- - -2.740,5 - - 1.742,5

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



