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Balanza de pagos trimestral y posicion de
inversion internacional de la zona del euro:
tercer trimestre de 2022

e Labalanza por cuenta corriente registré un déficit de 88 mm de euros (el 0,7 % del PIB de la
zona del euro) en datos acumulados de cuatro trimestres hasta el tercer trimestre de 2022, frente
al superavit de 342 mm de euros (el 2,8 % del PIB) contabilizado un afio antes.

e En cuanto a las contrapartidas geograficas, los mayores déficits bilaterales de la cuenta corriente

se registraron frente a China (157 mm de euros) y a Rusia (83 mm de euros), mientras que los
superavits mas elevados se contabilizaron frente al Reino Unido (144 mm de euros) y frente a

Suiza (64 mm de euros).

e La posicién de inversion internacional al final del tercer trimestre de 2022 registraba un saldo

acreedor de 479 mm de euros (el 3,7 % del PIB de la zona del euro).
e Los activos financieros de la zona del euro frente a Rusia se situaron en 389 mm de euros (el

1,1 % de los activos frente al exterior de la zona del euro) al final del tercer trimestre de 2022, lo

que supone un descenso del 2 % desde el final del trimestre precedente.

Cuenta corriente

La balanza por cuenta corriente de la zona del euro registr6 un déficit de 88 mm de euros (el 0,7 %
del PIB de la zona del euro) en datos acumulados de cuatro trimestres hasta el tercer trimestre de
2022, frente al superavit de 342 mm de euros (el 2,8 % del PIB) contabilizado un afio antes

(cuadro 1). Esta variacion se debié al cambio registrado en la balanza de bienes, que pasé6 de un
superavit de 366 mm de euros a un déficit de 38 mm de euros y, en menor medida, a una disminucién

del superavit de la renta primaria (de 64 mm de euros a 7 mm de euros). Esta evolucion se
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compenso, en parte, con el incremento del superavit de la balanza de servicios (de 77 mm de euros a
105 mm de euros) y la reduccién del déficit de la renta secundaria (de 165 mm de euros a 162 mm de

euros).

El mayor superavit de servicios tuvo su origen, principalmente, en el aumento de los superavits de
turismo y viajes (de 13 mm de euros a 46 mm de euros), de servicios de telecomunicaciones, de
informatica y de informacion (de 121 mm de euros a 144 mm de euros), y de servicios de transporte
(de 9 mm de euros a 25 mm de euros), mientras que se incrementaron los déficits de otros servicios
empresariales (de 43 mm de euros a 80 mm de euros) y de ofros servicios (de 30 mm de euros a

39 mm de euros).

La reduccion del superavit de la renta primaria se debid, fundamentalmente, a la ampliacion del déficit
de las rentas de la inversién de cartera por participaciones de capital (de 63 mm de euros a 95 mm de
euros), a la disminucién del superavit de las rentas de inversion directa (de 34 mm de euros a 15 mm
de euros) y al cambio en la ofra renta primaria, que pasé de un superavit de 9 mm de euros a un
déficit de 0,3 mm de euros, en este Ultimo caso debido sobre todo a un aumento de los pagos

efectuados a las instituciones de la UE.
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Cuadro 1
Balanza por cuenta corriente de la zona del euro

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

Cifras acumuladas de los
cuatro ultimos trimestres
11l TR 2021 Il TR 2022 opy 2000
Saldo ‘ Ingresos ‘ Pagos | Saldo ‘ Ingresos ‘ Pagos | Saldo ‘ Saldo ‘
Cuenta corriente 342 4329  3.987 -88 5.032 5.120 90 -74
Porcentaje del PIB 28% 358% 330%| -0,7% 385% 392%
Bienes 366 2437  2.072 -38 2.824  2.861 74 -51
Servicios 77 959 882 105 1.192  1.087 32 16
Transporte 9 160 151 25 232 207 5 10
Turismo y viajes 13 56 43 46 137 91 9 17
Servicios de seguros y pensiones y servicios financieros 7 112 104 8 117 108 0 2
Servicio de telecomunicaciones, de informatica y de
formacién 121 205 84 144 240 96 31 35
Otros servicios empresariales -43 258 301 -80 278 358 -7 -36
Otros -30 168 199 -39 188 227 -7 -1
Renta primaria 64 788 724 7 860 854 19 3
Remuneracion de asalariados 21 45 23 22 48 26 5
Rentas de inversion 34 706 673 -156 776 791 16 1
Inversion directa 34 431 397 15 461 446 10 1
Participaciones de capital de la inversion de cartera -63 94 157 -95 111 206 -12 -16
Titulos de deuda de la inversion de cartera 46 125 78 48 133 85 13 12
Otra inversion 13 54 41 13 66 53 4 3
Activos de reserva 3 3 4 4 1 2
Otra renta primaria 9 37 28 0 37 37 -1 -3
Renta secundaria -165 144 309 -162 156 318 -35 -42
Fuente: BCE.

Notas: «Participaciones de capital» comprende participaciones de capital y participaciones en fondos de inversion. Pueden producirse discrepancias entre los totales y
sus componentes debido al redondeo.

Datos sobre la balanza por cuenta corriente de la zona del euro

Los datos sobre las contrapartidas geograficas de la balanza por cuenta corriente de la zona del euro
(grafico 1) muestran que, en datos acumulados de cuatro trimestres hasta el tercer trimestre de 2022,
la zona del euro registré sus mayores déficits bilaterales frente a China (157 mm de euros, frente a
66 mm de euros un afio antes) y a Rusia (83 mm de euros, frente a 4 mm de euros). Los superavits
bilaterales mas elevados se contabilizaron frente al Reino Unido (144 mm de euros, frente a 160 mm
de euros) y a Suiza (64 mm de euros, frente a 73 mm de euros). Ademas, la zona del euro registro,
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por primera vez en términos anuales, un déficit bilateral por cuenta corriente frente a Estados Unidos

(16 mm de euros), comparado con un superavit de 60 mm de euros un afio antes.

En datos acumulados de cuatro trimestres hasta el tercer trimestre de 2022, los cambios geograficos
mas significativos en los componentes de la cuenta corriente con respecto a un afio antes fueron los
siguientes: la balanza de bienes pasé de registrar un superavit de 77 mm de euros a contabilizar un
déficit de 145 mm de euros frente al grupo residual de otros paises, fundamentalmente como
consecuencia de las importaciones de productos energéticos desde Noruega y desde paises de la
Organizacion de Paises Exportadores de Petréleo. El déficit frente a China aumentd de 92 mm de
euros a 181 mm de euros y el déficit frente a Rusia pas6 de 21 mm de euros a 98 mm de euros,
debido sobre todo al incremento de los precios de los productos energéticos importados. Se registro
un alza del superavit frente a instituciones de la UE y Estados miembros de la UE no pertenecientes a

la zona del euro (de 51 mm de euros a 62 mm de euros).

En la balanza de servicios se produjo un aumento del superavit frente al Reino Unido (de 26 mm de
euros a 49 mm de euros), debido principalmente a las exportaciones de turismo y viajes, y también
del superavit frente al grupo residual de otros paises (de 77 mm de euros a 95 mm de euros),
mientras que se incremento el déficit frente a Estados Unidos (de 86 mm de euros a 114 mm de
euros), sobre todo como consecuencia del alza de las importaciones de servicios de investigacién y
desarrollo. En la renta primaria, se registré un ascenso del déficit frente a Estados Unidos (de 37 mm
de euros a 74 mm de euros), mientras que se redujo el déficit contabilizado frente a centros
financieros extraterritoriales (de 30 mm de euros a 10 de euros). Asimismo, el superavit de la renta
primaria frente al Reino Unido descendié de 23 mm de euros a 0,5 mm de euros. La renta primaria
frente a instituciones de la UE y Estados miembros de la UE no pertenecientes a la zona del euro
paso de registrar un superavit de 4 mm de euros a un déficit de 21 mm de euros. En la renta
secundaria, el déficit frente a instituciones de la UE y Estados miembros de la UE no pertenecientes a

la zona del euro se redujo de 98 mm de euros a 93 mm de euros.
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Grafico 1
Desagregacioén geografica de la balanza por cuenta corriente de la zona del euro

(sumas moviles de cuatro trimestres en mm de euros; datos sin desestacionalizar)
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Fuente: BCE.

Nota: «Otros UE» incluye Estados miembros de la UE no pertenecientes a la zona del euro, e instituciones y organismos de la UE que, a efectos estadisticos, se
considera que no pertenecen a la zona del euro, como la Comisién Europea y el Banco Europeo de Inversiones. «Otros paises» incluye todos los paises y grupos de
paises que no figuran en el grafico, asi como la informacion que ha quedado indeterminada geograficamente.

Datos sobre |la desagregacion geografica de la balanza por cuenta corriente de la zona del euro

Posicion de inversion internacional

Al final del tercer trimestre de 2022, la posicidon de inversion internacional de la zona del euro
registraba un saldo acreedor de 479 mm de euros frente al resto del mundo (el 3,7 % del PIB de la
zona del euro), lo que representé un incremento con respecto a los 433 mm de euros del trimestre

anterior (grafico 2 y cuadro 2).
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Grafico 2
Posiciéon de inversioén internacional neta de la zona del euro

(saldos vivos netos a fin de periodo en porcentaje de la suma moévil de cuatro trimestres del PIB)
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Fuente: BCE.

Datos sobre la posicion de inversion internacional neta de la zona del euro

El aumento del saldo acreedor en 46 mm de euros fue resultado de variaciones en los distintos
componentes de la inversion, que se compensaron parcialmente entre si. Se registré una disminucién
del saldo deudor de las participaciones de capital de la inversién de cartera (de 2,80 billones de euros
a 2,73 billones de euros) y de la otra inversion (de 1,29 billones de euros a 1,27 billones de euros),
mientras que el saldo acreedor de la inversion directa se incrementé (de 2,21 billones de euros a

2,22 billones de euros). Esto se compensé con el descenso del saldo acreedor de los titulos de deuda

de la inversion de cartera (de 1,20 billones de euros a 1,13 billones de euros).
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Cuadro 2
Posicién de inversion internacional de la zona del euro

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

Il TR 2022 I TR 2022
Saldo vivo Variaciones Variaciones Otras Saldo vivo
. ! de los variaciones
Transacciones de los tipos .
. precios de en
de cambio .
los activos volumen
% del PIB
Neto/Saldo 433 -50 206 -85 -25 479 3,7
del cual: Inversion directa 2.214 -18 66 -39 -1 2.221 17,0
del cual: Participaciones de capital de la 2798 92 46 55 56 2733 20,9
inversion de cartera
del cual: Titulos de deuda de la inversion 1203 87 66 52 0 1130 8.7
de cartera
del cual: Otra inversion -1.288 95 8 1 -83  -1.267 -9,7
Activos 32.032 3 822 -583 112 32.162 246,2
Inversion directa 12.383 69 298 -51 0 12.699 97,2
Participaciones de capital de la inversion 5.507 108 293 273 35 5385 412
de cartera
Titulos de deuda de la inversion de cartera 6.005 -77 137 -209 -53  5.803 44,4
Derivados financieros -20 44 - -36 4 -8 -0,1
Otra inversion 7.035 67 144 0 -98 7.148 54,7
Activos de reserva 1.122 7 20 -13 0 1.136 8,7
Pasivos 31.599 53 616 -498 -88 31.683 242,5
Inversion directa 10.169 87 232 -12 2 10.477 80,2
Participaciones de capital de la inversion 8.305 16 177 397 21 8417 621
de cartera
Titulos de deuda de la inversion de cartera 4.802 10 71 -157 -53 4673 35,8
Otra inversion 8.323 -28 136 -1 -15  8.415 64,4
Deuda externa bruta 16.455 55 293 -158 -63 16.583 126,9
Fuente: BCE.

Notas: «Participaciones de capital» comprende participaciones de capital y participaciones en fondos de inversion. Los derivados financieros netos se contabilizan en los
activos. «Otras variaciones en volumen» refleja principalmente reclasificaciones y mejoras en los datos. Pueden producirse discrepancias entre los totales y sus

componentes debido al redondeo.
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La evolucion de la posicion de inversion internacional neta de la zona del euro en el tercer trimestre
de 2022 se debid, fundamentalmente, al efecto neto positivo de las variaciones de los tipos de
cambio, que fue compensado, en parte, por el impacto neto negativo de las variaciones de los

precios, de las transacciones y de otras variaciones en volumen (cuadro 2 y grafico 3).

El descenso del saldo deudor de las participaciones de capital de la inversion de cartera obedecio,
principalmente, al efecto neto positivo de las variaciones de los precios (ya que la disminucion total
fue mayor en el lado del pasivo que en el del activo), de las variaciones de los tipos de cambio y de
otras variaciones en volumen, que se vio compensado parcialmente por el impacto neto negativo de
las transacciones (cuadro 2). La disminucién del saldo acreedor de los titulos de deuda de la
inversioén de cartera también se debid, fundamentalmente, al efecto neto negativo de las
transacciones y de las variaciones de los precios, que se compenso, en parte, con el efecto neto
positivo de las variaciones de los tipos de cambio. En cuanto a la inversién directa, el efecto neto
positivo debido a las variaciones de los tipos de cambio resulté compensado casi integramente por el
impacto neto negativo de las variaciones de los precios y de las operaciones, mientras que, en la ofra
inversion, el efecto neto positivo de las transacciones se vio compensado en gran medida por el

efecto neto negativo de otras variaciones en volumen.

Al final del tercer trimestre de 2022, la deuda externa bruta de la zona del euro ascendia a
16,6 billones de euros (en torno al 127 % del PIB de la zona del euro), lo que representa un aumento

de 128 mm de euros con respecto al trimestre anterior.
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Grafico 3
Variaciones de la posicion de inversion internacional neta de la zona del euro

(mm de euros; flujos durante el periodo)

mm Variacion de la posicién de inversién internacional neta I Variaciones de los precios de los activos
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Fuente: BCE.
Nota: «Otras variaciones en volumen» refleja principalmente reclasificaciones y mejoras en los datos.

Datos sobre las variaciones de la posicion de inversion internacional neta de la zona del euro

En esta nota de prensa se proporciona un resumen de la posicién de inversion internacional de la
zona del euro frente a residentes en Rusia al final del tercer trimestre de 2022 y se informa de las
principales variaciones registradas desde el trimestre anterior (cuadro 3)'. Los activos financieros de
la zona del euro frente a Rusia se situaron en 389 mm de euros (el 1,1 % de los activos frente al
exterior de la zona del euro) al final del tercer trimestre de 2022, lo que supone un descenso del 2 %
desde el final del trimestre precedente. Este descenso se debid, sobre todo, a los ofros activos de
inversion de la zona del euro en Rusia, que se redujeron un 15 % en el tercer trimestre de 2022. Al
mismo tiempo, la zona del euro contabilizé pasivos por importe de 500 mm de euros frente a Rusia
(un 1,4 % del total de sus pasivos exteriores), lo que supone un alza del 3 %, que es consecuencia,
principalmente, del aumento de los pasivos de la otra inversion debido a las sanciones impuestas por

la UE a Rusia, como la congelacién de activos y las restricciones a los pagos a residentes rusos?2.

' El cuadro 3 no incluye los activos de reserva en las posiciones de activos exteriores totales de la zona del euro, y los derivados
financieros se contabilizan en bruto en lugar de en neto.

2 Véase Como funcionan las sanciones de la UE contra Rusia.
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Cuadro 3

Posicion de inversion internacional de la zona del euro — desagregacion geografica frente a Rusia

(en porcentaje del total, salvo indicacion en contrario; al final del periodo; datos sin desestacionalizar ni ajustar por dias laborables)

Porcentaje
Total Frente a Russia corl:espondlente a
Rusia sobre el total
(%)
Il TR 2022 TR Variacion | Memo item: IITR TR  Variacion Il TR I TR
2022 (%) IV TR 2021 2022 2022 ( %) 2022 2022
Inversion directa
Activos 12.383 12.699 3 278 285 291 2 2,2 2,3
Pasivos 10.169 10.477 3 187 197 197 0 1,8 1,9
Inversion de cartera
Activos 11.512 11.188 -3 70 31 32 2 0,6 0,3
Participaciones de capital 5.507 5.385 -2 40 16 15 -3 0,7 0,3
Titulos de deuda 6.005 5.803 -3 30 16 17 7 0,5 0,3
Pasivos 13.107 12.791 -2 108 94 97 3 0,8 0,8
Participaciones de capital 8.305 8.117 -2 14 11 10 -5 0,2 0,1
Titulos de deuda 4.802 4.673 -3 94 83 87 4 2,0 1,9
Otra inversion
Activos 7.035 7.148 2 85 76 64 -15 1,2 0,9
Pasivos 8.323 8.415 1 148 191 205 7 1,8 2,4
Derivados financieros
Activos 2.592 3.234 25 6 5 1 -73 0,2 0,0
Pasivos 2.612 3.242 24 1 1 1 -19 0,1 0,0
Total
Activos 33.522 34.268 2 439 397 389 -2 1,3 1,1
Pasivos 34.211 34.925 2 444 483 500 3 1,3 1,4
Fuente: BCE.

Notas: «Participaciones de capital» comprende participaciones de capital y participaciones en fondos de inversion. El total de “activos/pasivos” se refiere a la suma de la
inversion directa, la inversion de cartera, otra inversion y los derivados financieros. Los activos de reserva no estan incluidos en el total, y los derivados financieros se
contabilizan en bruto por separado en los activos y en los pasivos. Pueden producirse discrepancias entre los totales y sus componentes debido al redondeo. Las tasas

de variacion se refieren a las variaciones entre el final del trimestre anterior y el final del trimestre actual.
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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 2018 y el segundo trimestre de 2022. Las revisiones
reflejan las contribuciones nacionales a los agregados de la zona del euro revisadas como

consecuencia de la incorporacioén de informacion nueva disponible.

Préximas notas de prensa

e Balanza de pagos mensual: 19 de enero de 2023 (datos de referencia hasta noviembre de 2022).
e Balanza de pagos trimestral y posicidén de inversién internacional:5 de abril de 2023 (datos de

referencia hasta el cuarto trimestre de 2022)

Para realizar cualquier consulta, utilice el formulario de solicitud de informacion estadistica (en

inglés).

Notas

e Los datos no se han desestacionalizado ni ajustado por dias laborables. Las ratios en relacion con el PIB (incluidas
las de los graficos) se refieren a sumas de cuatro trimestres de las cifras del PIB sin desestacionalizar ni ajustar por
dias laborables.

e Los hipervinculos que figuran en esta nota llevan a datos que pueden cambiar posteriormente debido a las
revisiones.

e Las estadisticas de la balanza de pagos se publican ahora utilizando un nuevo conjunto de datos (BPS), que incluye un 17°
parametro adicional en la definicion de su estructura de datos para especificar el tipo de entidad residente. El anterior
conjunto de datos (BP6) seguira publicandose en paralelo hasta mediados de marzo de 2023.
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