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Balanza de pagos mensual de la zona del euro
(Marzo de 2015)

- En marzo de 2015, la balanza por cuenta corriente de la zona del euro registré un
superavit de 18,6 mm de euros®.

- En la cuenta financiera, el agregado de inversiones directas y de cartera registrd un
descenso de 4 mm de euros en los activos y un aumento de 39 mm de euros en los
pasivos.

Grafico 1: Balanza de pagos de la zona del euro: transacciones acumuladas de 12 meses
(en porcentaje del PIB)
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Cuenta corriente

En marzo de 2015, la balanza por cuenta corriente de la zona del euro registré un
superavit de 18,6 mm de euros (véase cuadro 1). Como en meses anteriores, este
superdvit refleja los superavits de las balanzas de bienes (21,6 mm de euros),
servicios (5,5 mm de euros) y rentas primarias (2,6 mm de euros), que se
contrarrestaron, en parte, con el déficit contabilizado en rentas secundarias (11,2
mm de euros).

En el periodo transcurrido hasta el final de marzo de 2015, la balanza por cuenta

! Las referencias a la cuenta corriente siempre corresponden a datos desestacionalizados y ajustados por
dias laborables, salvo indicacién en contrario, mientras que las referencias a las cuentas de capital y
financiera corresponden a datos sin desestacionalizar ni ajustar por dias laborables.

Traduccion al espafiol: Banco de Espania.



corriente acumulada de doce meses registré un superavit de 244,5 mm de euros
(2,4% del PIB de la zona del euro), frente al superavit de 186,1 mm de euros (1,9%
del PIB de la zona del euro) contabilizado en los doce meses transcurridos hasta
marzo de 2014 (véanse cuadro 1y grafico 1). El aumento del superavit por cuenta
corriente se debié a los incrementos de los superdvits de las balanzas de bienes
(de 215,2 mm de euros a 267,7 mm de euros) y rentas primarias (de 42,8 mm de
euros a 54,6 mm de euros), asi como a una reduccion del déficit de la balanza de
rentas secundarias (de 142,4 mm de euros a 139,3 mm de euros). Estas
variaciones se compensaron, en parte, con un descenso del superavit en concepto
servicios (de 70,4 mm de euros a 61,5 mm de euros).

Cuenta financiera

En la cuenta financiera (véase cuadro 2), el agregado de inversiones directas y de
cartera registrd, en marzo de 2015, un descenso de 4 mm de euros en los activos
y un aumento de 39 mm de euros en los pasivos.

Los residentes en la zona del euro registraron una caida de 22 mm de euros en los
activos de las inversiones directas, atribuible a una reduccion en las acciones y
otras participaciones en el capital (37 mm de euros), que se compensoé en parte
con un aumento en los instrumentos de deuda (15 mm de euros). Los pasivos en
concepto de inversiones directas se incrementaron, en 23 mm de euros, debido a
los aumentos registrados en acciones y otras participaciones en el capital (10 mm
de euros) y en instrumentos de deuda (13 mm de euros).

Por lo que respecta a los activos de las inversiones de cartera, los residentes en la
zona del euro realizaron adquisiciones netas de valores extranjeros por un importe
total de 18 mm de euros, como resultado de las compras netas de valores
representativos de deuda a largo plazo (39 mm de euros) y, en menor medida, de
valores representativos de deuda a corto plazo (4 mm de euros). Estas compras
netas se contrarrestaron, en parte, con ventas netas de participaciones en el
capital (25 mm de euros). El incremento de 15 mm de euros en los pasivos de las
inversiones de cartera de la zona del euro tuvo su origen, principalmente, en las
adquisiciones netas de participaciones en el capital de la zona del euro realizadas
por no residentes (14 mm de euros), por lo que se observa un cambio de
preferencia en los vencimientos, por parte de los no residentes, en las
transacciones de valores representativos de deuda de la zona del euro. En
particular, las ventas netas de valores a largo plazo (23 mm de euros) se
compensaron con compras netas de valores a corto plazo (24 mm de euros).

Traduccidn al espafiol: Banco de Espaia.



La cuenta de derivados financieros de la zona del euro registré flujos netos (activos
menos pasivos) positivos por importe de 10 mm de euros.

En otras inversiones se registraron caidas de 25 mm de euros en los activos y de
51 mm de euros en los pasivos. La disminucion de los activos tuvo origen,
principalmente, en la evolucion del sector de IFM (excluido el Eurosistema) (62 mm
de euros) y se compenso, en cierta medida, con un incremento de 31 mm de euros
en otros sectores. La caida de los pasivos se debi6 a los descensos registrados en
IFM (excluido el Eurosistema) (46 mm de euros), Eurosistema (20 mm de euros) y
Administraciones Publicas (17 mm de euros), que se compensaron, en parte, con
un incremento en los pasivos de otros sectores (31 mm de euros).

El stock de los activos de reserva del Eurosistema se incrementé en 19 mm de euros

en marzo de 2015 (hasta situarse en 690 mm de euros). El aumento es atribuible
en su mayor parte a revalorizaciones positivas de los precios del oro (8 mm de
euros) y a la apreciacion del délar estadounidense y del yen japonés. Las
adquisiciones netas de activos fueron practicamente insignificantes.

En los doce meses transcurridos hasta marzo de 2015, el agregado de inversiones
directas y de cartera registr6 incrementos acumulados de 597 mm de euros en los
activos y de 477 mm de euros en los pasivos, frente a los incrementos de 758 mm
de euros y de 819 mm de euros registrados en los activos y en los pasivos,
respectivamente, en los doce meses transcurridos hasta marzo de 2014. Esta
evolucion tuvo su origen en un significativo descenso de la actividad en las
inversiones directas, tanto de los residentes de la zona del euro en el exterior
como de los no residentes en la zona del euro, mientras que la actividad en las
inversiones de cartera mostr6 un notable incremento de las compras netas de
valores representativos de deuda extranjeros por parte de residentes en la zona
del euro y un cambio de actitud de los no residentes respecto a los valores de la
zona que se manifestd, en sus compras netas, en una preferencia por los valores
de renta variable en detrimento de los valores representativos de deuda. Como
resultado, se produjo un ligero aumento de los pasivos totales de las inversiones
de cartera.

De conformidad con la presentacion monetaria de la balanza de pagos, los activos

exteriores netos de las IFM de la zona del euro se incrementaron en 61 mm de

euros en los doce meses transcurridos hasta marzo de 2015, frente al aumento de

Traduccidn al espafiol: Banco de Espaia.
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388 mm de euros registrado en el periodo de doce meses precedente. Esta
evolucibn de los activos exteriores netos de las IFM siguié reflejando,
principalmente, un superavit de 256 mm de euros en la cuenta corriente y de
capital, que, en los ultimos doce meses se ha compensado en parte, entre otros
factores, (i) con un aumento de las compras netas de activos de inversiones de
cartera por parte de residentes en la zona del euro distintos de IFM (de 237 mm de
euros a 354 mm de euros) y (ii) con un cambio de signo, de compras netas (134
mm de euros) a ventas/amortizaciones netas (5 mm de euros), por parte de no
residentes, de valores representativos de deuda emitidos por residentes en la zona
del euro distintos de IFM, reduciéndose asi la participacién de las entidades de
crédito nacionales.

Revisiones de los datos

Esta nota de prensa incorpora revisiones de los datos correspondientes al periodo
comprendido entre octubre de 2014 y febrero de 2015 que no han alterado de
forma significativa las cifras publicadas con anterioridad.

Informacién adicional

- Datos de la serie histérica: ECB’s Statistical Data Warehouse (SDW).

- Informacién sobre la metodologia: sitio web del BCE (ECB’s website)

- Presentacién monetaria de la balanza de pagos

- Préximas notas de prensa:

o Balanza de pagos mensual: 19 de junio de 2015 (datos de referencia
hasta abril de 2015).

o Balanza de pagos trimestral y posicion de inversién internacional: 9 de julio
de 2015 (datos de referencia hasta el primer trimestre de 2015).

Anexos
- Cuadro 1: Cuenta corriente de la zona del euro

- Cuadro 2: Balanza de pagos de la zona del euro

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacién:
Rocio Gonzalez, tel.: +49 69 1344 6451.

Banco Central Europeo Direccion General de Comunicacion

Division de Relaciones con los Medios de Comunicacion Globales,

Sonnemannstrasse 20, 60314 Frankfurt am Main, Alemania

Tel.: +49 69 1344 7455, correo electronico: media@ech.europa.eu, sitio web: www.ecb.europa.eu

Se permite su reproduccion, siempre que se cite la fuente.
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Cuadro 1: Cuenta corriente de la zona del euro

(mm de euros salvo indicacién en contrario; transacciones; datos desestacionalizados y ajustados por dias laborables)

Cifras acumuladas
de los doce meses
anteriores

Mar 2014 Mar 2015

Pro Memoria: en porcentaje del PIB 1,9 2,4
Ingresos 3.291,0 3.361,3
Pagos 3.104,9 3.116,8
Bienes 215,2 267,7
Ingresos (exportaciones) 1.930,6 1.981,7
Pagos (importaciones) 1.715,3 1.713,9
Servicios 70,4 61,5
Ingresos (exportaciones) 656,8 699,1
Pagos (importaciones) 586,3 637,6
Rentas primarias 42,8 54,6
Ingresos 614,0 585,7
Pagos 571,2 531,0
Rentas secundarias -142,4 -139,3
Ingresos 89,7 949
Pagos 232,1 234,2

Fuente: BCE.
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Cuadro 2: Balanza de pagos mensual de la zona del euro

(mm de euros; transacciones; datos sin desestacionalizar y sin ajustar por dias laborables)

CUENTA CORRIENTE
Bienes

Servicios

Rentas primarias

Rentas secundarias

CUENTA DE CAPITAL

CUENTA FINANCIERA"

Inversiones directas

Acciones y otras participaciones
en el capital

Instrumentos de deuda

Inversiones de cartera
Participaciones en el capital
Valores representativos de deuda

a corto plazo

a largo plazo

Pro memoria: Total inversiones directas
y de cartera

Derivados financieros
Otras inversiones

Eurosistema

IFM (excluido el Eurosistema)

Administraciones Publicas

Otros sectores

de los cuales: efectivo y depésitos

Activos de reserva

Errores y omisiones

Fuente: BCE.

Saldo

186,8

213,6

70,6

46,1

-143,5

27,3

Saldo

4404

54

17,6

-12,2

-66,0

-49,4

-16,5
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Marzo 2014

Ingresos

3.284,3

1.924,7
656,0
613,9

89,7

44,1

Activos
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528,9

435,7

93,2
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125,4
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41
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585,4
567,8
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16,8

Pasivos

528,2

523,5

418,1

105,4

295,2
174,8
1204
-19,2
139,6

818,7

-290,5

-79,6

-247,8

1) Cuenta financiera: aumentos de activos y pasivos (+) y disminuciones de activos y pasivos (-).

Cifras acumuladas de los
doce meses anteriores

Saldo
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