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Balanza de pagos trimestral y posicidén de inversion internacional de
la zona del euro (cuarto trimestre de 2015)

e La balanza por cuenta corriente de la zona del euro registré un superavit de 329,5 mm de euros (el
3,2% del PIB de la zona del euro) en 2015".

¢ Al final de 2015, la posicion de inversion internacional de la zona del euro registraba pasivos netos
por importe de 0,4 billones de euros (aproximadamente el 4% del PIB de la zona del euro).

e Por primera vez, en esta nota de prensa se incluye una recopilacion de los cambios registrados en la

Grafico 1: Posicion de inversion internacional neta de la zona del euro

(saldos vivos a fin de periodo en porcentaje del PIB)
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! Los datos no estan desestacionalizados ni ajustados por dias laborables. Las ratios en relacién con el PIB (incluidas en
los gréficos) se refieren al PIB acumulado de cuatro trimestres sin desestacionalizar ni ajustar por dias laborables.
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posicion de inversion internacional desagregados por transacciones, revalorizaciones (variaciones de los

precios de los activos y de los tipos de cambio) y otras variaciones de volumen.

Cuenta corriente

En el dltimo trimestre de 2015, la balanza por cuenta corriente de la zona del euro registré un superavit
de 107,83 mm de euros, frente a los 96,5 mm de euros contabilizados en el mismo trimestre de 2014
(véase cuadro 1). El aumento del superavit de la balanza por cuenta corriente se debié a un incremento
del superavit de la balanza de bienes (de 79,1 mm de euros a 90,8 mm de euros) y a una reduccion del
déficit de la balanza de rentas secundarias (de 32,4 mm de euros a 3,2 mm de euros), que se
compensaron, en parte, con un descenso de los superavits contabilizados en las balanzas de servicios
(de 15,6 mm de euros a 14,5 mm de euros) y de rentas primarias (de 34,1 mm de euros a 32,8 mm de

euros)®.

La reduccién del superavit de la balanza de servicios fue resultado, principalmente, del deterioro de los
saldos de las rabricas de transporte (que paso de registrar un superavit de 1,2 mm de euros a
contabilizar un déficit de 0,3 mm de euros), otros servicios empresariales (con un aumento del déficit de
0,2 mm de euros a 1,1 mm de euros) y otros servicios (cuyo déficit se increment6 de 5,1 mm de euros a
6,3 mm de euros). Esta evolucién se compensg, en parte, con una mejora en los saldos de servicios de
telecomunicaciones, de informatica y de informacién (cuyo superavit aumentoé de 14,3 mm de euros a

16,7 mm de euros).

En 2015, la balanza por cuenta corriente de la zona del euro registré un superavit de 329,5 mm de euros
(el 3,2% del PIB de la zona del euro), frente al superavit de 251,3 mm de euros (el 2,5% del PIB de la
zona del euro) contabilizado en 2014. Este aumento fue resultado de los incrementos contabilizados en
los superavits de las balanzas de bienes (de 247,6 mm de euros a 321,6 mm de euros) y de rentas
primarias (de 69,8 mm de euros a 74,8 mm de euros), y de una reduccién del déficit de la balanza de
rentas secundarias (de 141,6 mm de euros a 133,2 mm de euros). Esta evolucién se compensé, en
parte, con una disminucién del superavit de la balanza de servicios (que pas6 de 75,6 mm de euros a
66,4 mm de euros).

2 En términos generales, el nuevo concepto de «rentas primarias» del MBP6 corresponde al antiguo concepto de «rentas»
del MBP5, y el nuevo concepto de «rentas secundarias» al antiguo concepto de «transferencias corrientes».
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Desagregacion geografica

El aumento del superavit de la balanza de bienes de la zona del euro en 2015 fue resultado
principalmente de las mejoras de los superavits contabilizados frente al Reino Unido (que se
incrementaron de 99,3 mm de euros a 122,7 mm de euros) y Estados Unidos (con un aumento de 94,8
mm de euros a 115,5 mm de euros), y del cambio de signo, de déficit (de 8,7 mm de euros) a superavit
(de 43,4 mm de euros), frente al grupo de «otros paises» (incluida la mayoria de los paises productores
de petroleo) (véase cuadro 2). Esta evolucién se contrarrestd, en parte, con un incremento del déficit del
comercio de bienes frente a China (que pas6 de 73,3 mm de euros a 104,3 mm de euros). La
disminucién del superavit de la balanza de servicios fue consecuencia fundamentalmente de un aumento
del déficit frente a los «centros financieros extraterritoriales» (que se incremento6 de 25,6 mm de euros a

41,2 mm de euros).

En 2015, los Estados miembros de la UE no pertenecientes a la zona del euro (excluido el Reino Unido)
continuaron siendo los principales socios comerciales de la zona del euro en lo que respecta al comercio
de bienes —que representd aproximadamente el 19% del total de intercambios de la zona — seguidos
del Reino Unido en cuanto a las exportaciones y de China a las importaciones (véase gréfico 2). Por lo
gue se refiere al comercio de servicios de la zona del euro, el Reino Unido fue el principal destinatario de
las exportaciones (con un 19% del total) y Estados Unidos el principal proveedor, con mas del 22% de

las importaciones totales de servicios de la zona del euro.
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Grafico 2: Importaciones (-) y exportaciones (+) de la zona del euro
(en porcentaje sobre el total, sin desestacionalizar)
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*)"Otros paises” como se define en el cuadro 2.

Posicién de inversion internacional

Al final de 2015, la posicion de inversién internacional de la zona del euro registraba pasivos netos por
importe de 0,4 billones de euros frente al resto del mundo (equivalentes, aproximadamente, al 4% del
PIB de la zona del euro; véase grafico 1). Esto representd una reduccion de los pasivos netos de unos

190 mm de euros en comparacion con el tercer trimestre de 2015 (véase cuadro 3).

Esta reduccion fue resultado, principalmente, de un aumento de la posicion acreedora neta en
inversiones directas (de 2.119 mm de euros a 2.174 mm de euros) y de una disminucién de la posicion
deudora neta en inversiones de cartera (de 3.144 mm de euros a 2.988 mm de euros). Estas variaciones
se compensaron solo en parte con el incremento de las posiciones deudoras netas en otras inversiones
(que pas6 de 194 mm de euros a 206 mm de euros) y derivados financieros (de 34 mm de euros a 43

mm de euros).

La variacion de la posicién de inversion internacional neta de la zona del euro en el Ultimo trimestre de
2015 es atribuible, principalmente, a las transacciones, en particular a las desinversiones en la zona del
euro (véase grafico 3). Las fuertes revalorizaciones positivas —variaciones de los tipos de cambio y de
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los precios de los activos— en ambos lados del balance se compensaron parcialmente. El incremento de
los activos y pasivos de inversiones directas y de los activos de inversiones de cartera también tuvieron
su origen en las transacciones y las revalorizaciones, mientras que el aumento de los pasivos de
inversiones de cartera fue atribuible Gnicamente a las revalorizaciones, que se compensaron en parte
con las desinversiones por parte de no residentes en la zona del euro en valores (instrumentos de deuda
y participaciones en el capital) emitidos por residentes en la zona. Las reducciones registradas en los

activos y pasivos de otras inversiones fueron resultado principalmente de transacciones.

Grafico 3: Variaciones de la posicién de inversidn internacional neta
de la zona del euro

(mm de euros; flujos durante el periodo)
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Al final de 2015, la deuda externa bruta de la zona del euro ascendia a 12,5 billones de euros
(aproximadamente el 120% del PIB de la zona del euro), lo que representa una disminucion de 162 mm
de euros con respecto al trimestre anterior. Esta evolucion fue resultado principalmente de las
transacciones y se compenso, en parte, con las revalorizaciones. La deuda externa neta también se
redujo (aproximadamente 246 mm de euros) en el periodo comprendido entre el tercer trimestre de 2015
y el final de 2015.
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Desagregacion geografica

Al final de 2015, el saldo de inversiones directas de la zona del euro en el exterior (activos) ascendia a
9,7 billones de euros, de los que el 28% correspondia a inversiones en Estados Unidos y el 20% al Reino
Unido (véase cuadro 4). Las inversiones directas del exterior en la zona del euro (pasivos) ascendian a
7,5 billones de euros, de los que el 31% correspondia a residentes en Estados Unidos y el 20% a centros

financieros extraterritoriales.

Por lo que respecta a las inversiones de cartera, al final de 2015, las tenencias de valores extranjeros de
la zona del euro ascendian a 7,2 billones de euros, que reflejaban en gran medida las tenencias de
valores emitidos por residentes en Estados Unidos (que representaban el 35% del total), asi como por
residentes en el Reino Unido (16%).

En lo referente a otras inversiones, al final de 2015, las tenencias de activos en el exterior por parte de
los residentes de la zona del euro ascendian a 4,6 billones de euros, de los cuales el 34% se registraba
frente a residentes en el Reino Unido y el 18% frente a residentes en Estados Unidos. Los pasivos de
otras inversiones de la zona del euro se cifraban en 4,8 billones de euros, de los cuales el 34%
correspondia a residentes en el Reino Unido y el 14% a residentes en Estados Unidos.

Revisiones de los datos

- Esta nota de prensa incorpora revisiones de los datos correspondientes a los periodos de
referencia comprendidos entre el primer trimestre de 2008 y el tercer trimestre de 2015. Estas
revisiones reflejan las mejoras registradas en las contribuciones nacionales a los agregados de la
zona del euro, que han tenido un impacto significativo en la cuenta financiera y en la posicion de
inversién internacional, especialmente en las inversiones directas.

Informacién adicional

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

- Informacién sobre la metodologia: sitio web del BCE (ECB'’s website).
- Proximas notas de prensa:
0 Balanza de pagos mensual: 19 de abril de 2016 (datos de referencia hasta febrero de 2016).

0 Balanza de pagos trimestral y posicion de inversion internacional: 8 de julio de 2016 (datos
de referencia hasta el primer trimestre de 2016).
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- Cuadro 1: Cuenta corriente de la zona del euro.
- Cuadro 2: Cuenta corriente y cuenta de capital de la zona del euro — desagregacion geografica.
- Cuadro 3: Posicion de inversion internacional de la zona del euro.

- Cuadro 4: Posicion de inversién internacional de la zona del euro — desagregacion geogréfica.

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion: Rocio Gonzalez, Tel.: +49 69
1344 6451.
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Cuadro 1: Cuenta corriente de la zona del euro

(mm de euros, salvo indicacién en contrario; transacciones realizadas durante el periodo; datos sin desestacionalizar ni ajustar por dias laborables)

Cuenta corriente

Porcentaje del PIB ¥
Bienes
de los cuales: mercancias en general
Servicios
Transporte
Viajes
Servicios de seguros y pensiones y
servicios financieros

Servicios de telecomunicaciones, de
informética y de informacién

Otros servicios empresariales
Otros

Rentas primarias
Remuneracion de los asalariados

Rentas de inversién

Inversiones directas
de las cuales: beneficios reinvertidos

Inversiones de cartera

Dividendos

Rentas de participaciones en fondos
de inversién

Intereses
Otras inversiones
de las cuales: intereses
Activos de reserva
Otras rentas primarias

Rentas secundarias

1) PIB acumulado de cuatro trimestres sin ajustar por dias laborables y sin desestacionalizar.

Fuente: BCE.

Saldo

251,3

2,5

247,6
236,2

75,6

5,7

19,7

17,3

47,5

1,6

-16,2

69,8
18,2

27,6

103,0

0,1

-76,5

1,6

-69,1

-9,0

-1,1
-0,5

24,0

-141,6

Cifras acumuladas de los

cuatro trimestres anteriores

IV TR 2014
Ingresos  Pagos
3.402,8 3.151,4
33,7 31,2
1.968,8  1.721,2
1.919,6 16 834
707,4 631,8
129,2 123,5
118,6 98,8
82,2 64,9
89,6 42,2
186,0 184,5
101,8 118,0
633,6 563,8
33,0 14,8
560,4 532,8
357,1 2541
33,9 33,8
160,4 236,9
55,4 53,7
4,7 73,8
100,4 109,3
40,7 41,8
37,5 37,9
2,3
40,2 16,2
92,9 234,5

Saldo

329,5

3,2
321,6
304,9

66,4

6,2

23,0

17,9

113,6

-82,2
0,2
-84,5

2,1
-1,0
0,0

20,4

-133,2

IV TR 2015
Ingresos  Pagos
35919 3.26 2,3
345 31,4
2.076,5 1.754,9
2.021,2 1.716,3
765,1 698,8
133,5 127,3
122,7 99,7
90,5 72,6
102,1 45,3
201,7 210,4
114,6 143,5
647,1 572,2
36,7 15,4
571,7 538,6
348,3 234,7
36,2 31,9
181,7 263, 9
64,2 63,9
43 88,8
113,3 111,2
39,0 40,0
35,6 35,6
2,7
38,6 18,3
103,2 236,4

Saldo

96,5

79,1
76,4
15,6
2
1,0

4,3

-12,8
4,1
-16,1

-0,8
0,2
0,2

15,6

3 2,4

Ingresos

IVTR 2014

Pa

890,0

513,4
499,5
185,3
32,9
24,1

21,7

25,6

53,0

289
167 3

8,4
138,7

89,5

38,0
gl
0,9

26,1
10,7

9 7

0,6

23,9

gos

793,5

4344
423,1
169,7
31,7
231

17,4

11,3

53,1

33,0
133,2

3,8
1249

63,6

50,9
7,0
16,9

26,9
10, 5
G15)

4,5

56,3

IV TR 2015
Saldo Ingresos
107,8 921,6
90,8 528,9
87,5 516,4
14,5 200,1
-0,3 31,4
1,1 25,2
4.4 23,0
16,7 29,2
-1,1 56,3
-6,3 35,0
32,8 166,5
585 9,4
15,8 140,4
26,3 88,2
32,2 7,7
-10,9 42,0
4,8 12,4
-18,1 1,0
2,3 28,6
-0,2 9,6
-0,1 85
0,7
115 16,7
-30,2 26,1

Pagos

813,7

438,1
429,0
185,6
31,6
24,1

18,6

12,5

57,8

41,3
133,7

3,9
1246
61,9
-24,5
52,9
7,6
g

26,2
G
8,6

52

56,4



Cuadro 2: Cuenta corriente y cuenta de capital de |  a zona del euro - desagregacion geografica

(mm de euros; transacciones acumuladas durante el periodo; datos sin desestacionalizar ni ajustar por dias laborables)

Total Estados miembros de la UE no pertenecientes alazo  na del euro Brasil Canada China Hong Kong
Total Reino Unido Otros paises UE  I1stituciones UE
De I TR 2015 a IV TR 2015
Cuenta corriente 329,5 = = = S S - -
Ingresos 3.501,9 1.151,8 543,9 542,8 65,1 60,6 51,0 180,6
Pagos 3.262,3 = = = = = - -
Bienes 321,6 ) 122,7 54,8 0,2 4,3 14,7 -104,3
Ingresos 2.076,5 686,2 286,6 399,4 0,2 28,3 28,5 135,3
Pagos 1.754,9 508,5 163,9 344,6 0,0 24,0 13,8 239,6
Servicios 66,4 39,2 28,9 3,4 6,9 3,0 iLfe) 75
Ingresos 765,1 236,3 147,2 81,3 78 10,9 10,4 27,4
Pagos 698,8 197,1 118,3 T 1,0 8 8,4 199
Rentas primarias 74,8
Ingresos 647,1 185,2 83,7 53,5 48,0 20,7 113 17,1
Pagos 572,2
de las cuales: rentas de inversion 331
Ingresos B7ANT 138,1 81,2 5185 54 20,6 il 72 i)
Pagos 538,6 = = = = = - -
Rentas secundarias -133,2 -84,3 2,7 -23 -84,7 -1,2 -15 -1.8
Ingresos 103,2 41,4 26,4 6,0 9,0 0,7 0,7 0,9
Pagos 236,4 128,4 23,7 11,0 93,7 2,0 22 2|
Cuenta de capital -14,4 27,0 ikl -0,6 26,4 -0,2 0,0 0,8
Ingresos 43,6 35,1 7,0 L] 27,0 i 0,0 0,9
Pagos 58,0 8,1 5,9 1,6 0,6 18 0,0 0,1
De | TR 2014 a IV TR 2014
Cuenta corriente 2513 = = = S S - -
Ingresos 3.402,8 1.080,8 501,7 513,6 65,5 65,3 48,0 173,1
Pagos 3.151,4 = = = = = - -
Bienes 247,6 153,0 99,3 53,5 0,2 6,5 il 1) -733
Ingresos 1.968,8 634,5 261,4 372,9 0,2 30,9 25,7 135,9
Pagos 1.721,2 481,5 162,1 319,4 0,0 24,4 14,2 209,2
Servicios 75,6 37,7 28,8 3,1 5,9 4,6 149 2,8
Ingresos 707,4 218,3 134,3 771 6,9 11,0 10,1 20,8
Pagos 631,8 180,6 105,5 74,0 ikl 6,4 8,2 18,0
Rentas primarias 69,8
Ingresos 633,6 188,4 82,8 55,7 49,9 22,6 115 15,8
Pagos 563,8
de las cuales: rentas de inversion 27,6 o o o o - - -
Ingresos 560,4 139,9 80,3 53,9 5,6 2215 11,3 it )
Pagos 532,8 = = = = = - -
Rentas secundarias -141,6 -92,5 1,0 -3,2 -90,3 -1.3 -1,3 -21
Ingresos 8218 37,4 23,2 57 8,5 0,7 0,7 0,6
Pagos 234,5 132,2 22,3 ilil. 72 98,8 2,0 2,0 2,8
Cuenta de capital k)] 25,1 152 -0,6 24,5 -0,6 -0,0 0,8
Ingresos 37,4 30,9 53 0,8 24,8 0,0 0,0 1,0
Pagos 18,4 57 4,0 1,4 0,3 0,6 0,1 0,1

1) Todos los ingresos procedentes de los activos de reserva se han asignado a «otros paises».
Fuente: BCE.

25,2
10,1
-1,6

6,3

10,8

0,3
03

0,6

0,3
03
0,5

03

India

3,8
30,4
26,6

0,7

8,9

2,7

1,0
0,0

0,2

1,0
-0,0
0,1

0,2

Japon

3,7
47,7

44,0

9,9

9,8

0,2
3,5
3,3
03

0,3

73,0

il

44,7

56
iz )

10,3

2
03
0,3

0,0

Suiza Estados Un

58,1

15,9
16,6
04

il

il

0,6

idos

547,1

il
284,2
168,7
-235
127,2

150,7

119,1

16,6
19,4
-2,7

0,9

110,9

Centros
financieros
extraterritoriales

1,0
6,0
7,0

-332

343

Organismos
internacionales

0,7
0.8
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Cuadro 3: Posicion de inversion internacional de la zona del euro

(mm de euros, salvo indicacién en contrario; saldos vivos a fin de periodo; flujos durante el periodo; datos sin desestacionalizar ni ajustar por dias laborables)




Cuadro 4: Posicion de inversion internacional de la

zona del euro - desagregacion geografica

(en porcentaje sobre el total, salvo indicacién en contrario; posiciones durante el periodo; datos sin desestacionalizar ni ajustar por dias laborables)

IV TR 2015

Cuenta financiera
Inversiones directas

Activos

Acciones y otras participaciones en el
capital

Instrumentos de deuda

Pasivos

Acciones y otras participaciones en el
capital

Instrumentos de deuda
Inversiones de cartera

Activos

Participaciones en el capital y en fondos

de inversion

Titulos de deuda
a corto plazo
alargo plazo

Pasivos

Participaciones en el capital y en fondos

de inversion

Titulos de deuda
a corto plazo
alargo plazo
Derivados financieros
Otras inversiones
Activos
de las cuales: efectivo y depdsitos
Pasivos

de las cuales: efectivo y depdsitos

Fuente: BCE.

Total
mm de euros

9.695

6.611

3.084

7.521

4.836

2.685

7.169

3.044

4.125

633

3.492

10.158

5.180

4.977

378

4.600

4.635

2.480

4.841

2.866

Estados miembros de la UE no pertenecientes a la zona  del
euro

Total

26,6

26,3

27,2

21,2

23,0

17,9

29,6

19,5

37,1

30,4

38,4

40,6

46,5

47,6

49,4

Reino Unido

20,2

19,6

21,4

17,0

18,8

13,8

16,1

13,8

17,9

16,7

18,1

33,7

41,4

33,9

34,3

Otros paises UE

6,4
6,7
58
4,1
4,2

4,1

10,0

5,7
13,2
13,6

13,1

63
49
8,0

11,4

Instituciones
UE

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

35

0,0

6,1

0,2

il

0,6

0,2

5,7

37

Brasil

4,2

4,2

4,1

18

&2

1,0

0,9

0,9

0,9

0,0

il il

0,5

0,2

Canada

2,8

3,0

2,4

3,0

3,8

16

&0

16

35

4,9

3,2

0,8

0,6

0,6

0,6

China Hong Kong

18

2]

2

0,5

0,4

0,7

10

2

0,2

0,6

0,1

13

10

16

1,5

0,7

0,9

0,5

15

il il

2,4

0,9

il

0,2

0,3

0,2

18

2,6

1,6

&2

India

0,5

0,5

0,3

0,1

0,1

0,1

0,8

i1

0,2

0,0

0,3

0,5

0,3

12

0,1

Japon

il il

il il

il il

33

44

14

5,2

7,5

35

14,4

15

34

35

2,8

2,5

Suiza

)

8,9

9,6

8,9

7,0

12,2

31

6,5

0,7

12

0,6

6,6

2

51

58

Estados

Unidos

28,1

28,5

252

30,7

30,4

31,4

35,3

38,0

333

37,6

32,5

17,5

16,4

13,9

11,7

Centros
financieros
extraterritoriales

2

10,2

70

20,2

18,9

22,6

6,7

&7

4,5

25

48

12,3

13,5

10,4

13,1

Organismos
internacionales

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

0,0

0,7

0,0

12

0,2

14

0,9

0,2

2,5

18

Otros paises

15,8
14,2
19,3
8,7
8,7

8,7

13,1
10,8
14,8

78

16,0

13,4
7,6
12,1

11,0
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