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Balanza de pagos trimestral y posicion de
inversion internacional de la zona del euro:
cuarto trimestre de 2019

e Labalanza por cuenta corriente registré un superavit de 320 mm de euros (el 2,7% del PIB de la
zona del euro) en 2019, lo que representa un descenso frente al superavit de 361 mm de euros
(el 3,1% del PIB) contabilizado en 2018.

e En cuanto a las contrapartidas geograficas, los mayores superavits bilaterales se registraron

frente al Reino Unido (aument6 de 158 mm de euros en 2018 a 184 mm de euros en 2019) y a
Estados Unidos (disminuy6 de 133 mm de euros a 111 mm de euros), mientras que los déficits
mas elevados se registraron frente a los centros financieros extraterritoriales (se incremento de
9 mm de euros a 77 mm de euros) y a China (aument6 de 65 mm de euros a 69 mm de euros).
e Alfinal de 2019, la posicion de inversién internacional registraba un saldo deudor por importe de
63 mm de euros (por debajo del 1% del PIB de la zona del euro), frente a un saldo deudor de

153 mm de euros al final del tercer trimestre de 2019.

Cuenta corriente

El superavit de la balanza por cuenta corriente de la zona del euro descendi6 hasta situarse en

320 mm de euros (el 2,7% del PIB de la zona del euro) en 2019, frente al superavit de 361 mm de
euros (el 3,1% del PIB de la zona del euro) contabilizado en 2018 (véase cuadro 1). Este descenso
reflejo la reduccién de los superavits de la balanza de servicios (de 116 mm de euros en 2018 a

68 mm de euros en 2019) y de la renta primaria (de 95 mm de euros a 81 mm de euros). Este efecto
se compenso, en parte, con el aumento del superavit de la balanza de bienes (de 300 mm de euros a
322 mm de euros), mientras que el déficit de la renta secundaria se mantuvo sin variacién en 151 mm
de euros.
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El menor superavit de servicios fue resultado, fundamentalmente, del incremento del déficit de otros
servicios empresariales (de 9 mm de euros a 84 mm de euros), provocado, sobre todo, por el
aumento de las importaciones de servicios de investigacion y desarrollo. Esta evolucion se vio
parcialmente contrarrestada por el incremento del superavit de servicios de telecomunicaciones, de
informatica y de informacién (de 71 mm de euros a 90 mm de euros), impulsado principalmente por el

aumento de las exportaciones.

El menor superévit de la renta primaria vino explicado, sobre todo, por la evolucién de las rentas de
inversion (de 65 mm de euros a 55 mm de euros), que reflejo, principalmente, una disminucién del
superavit de las rentas de inversion directa (de 124 mm de euros a 117 mm de euros) y un aumento
del déficit de las rentas de participaciones de capital y en fondos de inversién de la inversion de
cartera (de 100 mm de euros a 113 mm de euros). Estos movimientos se vieron compensados, en
parte, por el incremento del superavit de la balanza de las rentas de los titulos de deuda de la

inversion de cartera (de 25 mm de euros a 37 mm de euros).

Cuadro 1
Balanza por 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)

Cifras acumuladas de los
cuatro altimos trimestres
IV TR 2018 IV TR 2019 PRI
Saldo | Ingresos [ Pagos | Saldo | Ingresos ] Pagos | Saldo | Saldo |

Cuenta corriente 361 4160 3799 320 4.307 3.987 102 108

Porcentaje del PIB 3,1% 36,0% 32,9% 27% 36,2% 335%
Bienes 300 2344 2044 322 2401 2.079 73 97
Servicios 116 923 807 68 938 920 22 -3
Transporte 13 155 141 17 159 143 3 4
Turismo y viajes 42 159 117 42 166 124 3 4
Servicios de seguros y pensiones y servicios financieros 15 92 78 12 95 82 3 3

Servicio de telecomunicaciones, de informatica y de
informacion 7 136 65 90 160 70 21 26
Otros servicios empresariales -9 234 243 -84 248 33 -5 -40
Otros -16 147 163 -9 161 170 -3 -1
Renta primaria 95 783 688 81 805 724 50 45
Remuneracion de asalariados 15 38 23 15 40 25 4 4
Rentas de inversion 65 707 641 55 728 673 34 29
Inversion directa 124 440 316 "7 439 323 38 33
Participaciones de capital de la inversion de cartera -100 76 176 -113 35 198 -16 -17
Titulos de deuda de la inversion de cartera 25 123 98 7 131 94 7 1
Ofra inversion 1" 61 51 3 67 59 3 1
Activos de reserva 5 5 5 5 1 1
Otra renta primaria 15 38 23 1 37 26 12 12
Renta secundaria -151 110 261 -151 112 263 -43 -31
Fuente: BCE

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

Banco Central Europeo

Direccién General de Comunicacién, Division de Relaciones con los Medios de Comunicacién Globales,
Sonnemannstrasse 20, 60314 Frankfurt am Main, Alemania

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

Se permite su reproduccién, siempre que se cite la fuente.

Traduccion al espafiol: Banco de Espafia.


mailto:media@ecb.europa.eu
http://www.ecb.europa.eu/

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
(véase grafico 1) muestran que, en 2019, los mayores superavits de la zona del euro fueron los
contabilizados frente al Reino Unido (aumenté de 158 mm de euros en 2018 a 184 mm de euros),
frente a un grupo residual de otros paises (se incrementd de 99 mm de euros a 136 mm de euros),
frente a Estados Unidos (se redujo de 133 mm de euros a 111 mm de euros) y frente a Suiza
(aument6 de 55 mm de euros a 57 mm de euros). Los déficits bilaterales mas elevados de la balanza
por cuenta corriente de la zona del euro se registraron frente a los centros financieros
extraterritoriales (se incrementd de 9 mm de euros a 77 mm de euros) y a China (aumenté de 65 mm

de euros a 69 mm de euros).

El cambio geografico mas significativo en la balanza de bienes entre 2018 y 2019 fue pasar de un
déficit de 20 mm de euros frente al grupo residual de otros paises a un superavit de 11 mm de euros.
Asimismo, aumenté el superavit frente a Estados Unidos (de 154 mm de euros a 167 mm de euros),
mientras que frente a los centros financieros extraterritoriales el superavit se redujo de 63 mm de
euros a 46 mm de euros. En los servicios, el déficit frente a los centros financieros extraterritoriales se
incrementd de 55 mm de euros a 111 mm de euros. En la renta primaria, el déficit frente a Estados
Unidos aument6 de 3 mm de euros a 33 mm de euros, mientras que el superavit frente al Reino

Unido crecié de 7 mm de euros a 26 mm de euros.
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Grafico 1
Desagregacion geografica de la balanza por cuenta corriente de la zona del euro

(sumas mdviles de cuatro trimestres en mm de euros; datos sin desestacionalizar)

Reina Otras UE Esmdos China Suiza Japén Centros Otros
Uik Unidas exraemnnales paises

Fuente: BCE.
Notas: «Otros UE» incluye instituciones de la UE y Estados miembros de la UE no pertenecientes a la zona del euro, excluido el Reino Unido. «Otros paises» incluye
todos los paises y grupos de paises que no figuran en el grafico, asi como la informacién 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 de 2019, la posicién de inversion internacional de la zona del euro registr6 un saldo deudor
por importe de 63 mm de euros frente al resto del mundo (por debajo del 1% del PIB de la zona del
euro), comparado con un saldo deudor de 153 mm de euros al final del tercer trimestre de 2019

(véanse gréfico 2 y cuadro 2).
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Gréfico 2
Posicién de inversion 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 posicién de inversion internacional neta de la zona del euro

Esta mejora de 90 mm de euros reflejo principalmente un aumento del saldo acreedor de los titulos
de deuda de la inversién de cartera (de 639 mm de euros a 756 mm de euros), asi como un descenso
del saldo deudor de las participaciones de capital y en fondos de inversion de la inversion de cartera
(de 2.858 mm de euros a 2.793 mm de euros). Estos movimientos se vieron contrarrestados, en
parte, por la disminucion del saldo acreedor de la inversion directa (de 1.969 mm de euros a

1.885 mm de euros) y el aumento del saldo deudor de otra inversion (de 639 mm de euros a 675 mm

de euros).
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Cuadro 2
Posicién 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)

TR 2019 IV TR 2019
Saldo vivo Variaciones Vvanaciones Otras Saldo vivo
Transacciones de los tipos prggi:j?de vanaclones
de cambio los activos volumen
% de! PIB
Neto/Saldo -153 83 112 106 14 653 -1
del cual: Inversion directa 1.969 -29 -13 -24 -19  1.885 16
del cual: Paricipaciones de capital de la I - o . o mem -
% " =£.000 " =£0 30 =3 - LI
inversion de cartera
del cual: Titulos de deuda de la inversion
630 132 -22 -4 20 756 &
de cartera
del cual: Ofra inversion -639 -1 -33 0 8 675 -6
Activos 27.794 -283 -244 247 42 27.556 231
Inversion directa 11.334 -75 -73 24 -3 11207 94
Participaciones de capital de la inversion
pe o 3.986 78 35 228 6 4262 %
de cartera
Titulns de deuda de la inversion de cartera h 645 62 -52 -42 31 5644 47
Derivados financieros -0 -5 - 41 T -48 0
Otra inversion 6.094 -340 -76 0 0 5678 48
Activos de reserva 827 -3 -8 -5 2 814 7
Pasivos 27.946 -365 132 141 28 27.618 232
Inversion direcla 0.365 -46 -60 48 16 9322 78
Participaciones de capital de la inversion
6844 20 -4 132 9 7055 50
de cartera
Titulos de deuda de la inversibn de cartera 5.006 -70 -20 -38 11 4.888 41
Otra inversion 6.733 -329 -43 0 -8 6353 53
Deuda externa bruta 15.113 -458 -83 -45 10 14517 122
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. Pueden producirse discrepancias entre los totales y sus componentes debido al redondeo.

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

La mejora de la posicion de inversion internacional neta de la zona del euro en el cuarto trimestre de
2019 fue atribuible, principalmente, al impacto positivo de las variaciones de los precios y a las
transacciones, que fueron parcialmente contrarrestados por el efecto negativo de las variaciones de

los tipos de cambio (véase gréfico 3).

El saldo acreedor de los titulos de deuda de la inversidn de cartera aumenté principalmente como
consecuencia de las transacciones (véase cuadro 2), mientras que la disminucion del saldo deudor de

las participaciones de capital y en fondos de inversién de la inversion de cartera se debio,
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fundamentalmente, al efecto positivo de las variaciones de los precios. El saldo acreedor de la
inversion directa se redujo como resultado de la evolucién negativa observada en todos los
componentes (transacciones y precios, variaciones de los tipos de cambio y otras variaciones en
volumen). El saldo deudor de otra inversion disminuyd, sobre todo, como consecuencia del efecto

negativo de las variaciones de los tipos de cambio y las transacciones.

Al final de 2019, la deuda externa bruta de la zona del euro ascendié a 14,5 billones de euros (en
torno al 122% del PIB de la zona del euro), lo que representa una disminuciéon de 596 mm de euros

con respecto al tercer trimestre de 2019.

Gréfico 3
Variaciones de la posicion de inversion internacional neta de la zona del euro

(mm de euros; flujos durante el periodo)
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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 posicién de inversion internacional neta de la zona del euro

Al final de 2019, el saldo de los activos de inversion directa de la zona del euro ascendia a

11,2 billones de euros, de los que el 21% correspondia a inversiones en Estados Unidos y el 20% al
Reino Unido (véase cuadro 3). El saldo de pasivos de inversion directa del exterior fue de 9,3 billones
de euros, de los que el 26% correspondié a inversiones realizadas por Estados Unidos, el 23% a las

de centros financieros extraterritoriales y el 18% a las del Reino Unido.

Por lo que respecta a la inversion de cartera, al final de 2019, las tenencias de la zona del euro de
valores extranjeros ascendieron a 4,3 billones de euros en participaciones de capital y en fondos de

inversién y a 5,6 billones de euros en titulos de deuda. Los mayores emisores de participaciones de
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capital y en fondos de inversion fueron Estados Unidos (que representa el 44% de las tenencias de la
zona del euro), seguido del Reino Unido (11%) y de los centros financieros extraterritoriales (119%).
En el caso de los titulos de deuda, los mayores paises emisores fueron Estados Unidos (34%) y el
Reino Unido (21%). En cuanto a los pasivos de la inversion de cartera, las tenencias por parte de no
residentes de valores emitidos por residentes en la zona del euro al final de 2019 ascendian a

7,1 billones de euros en el caso de las participaciones de capital y en fondos de inversion, y a

4,9 billones de euros en el de los titulos de deuda. Los mayores tenedores de participaciones de
capital y en fondos de inversion de la zona del euro fueron Estados Unidos (41%) y el Reino Unido
(12%), mientras que los principales tenedores de titulos de deuda de la zona del euro fueron Jap6n

(17%), el grupo de paises BRIC (15%) y Estados Unidos (15%).

En otra inversion, las tenencias por parte de residentes en la zona del euro de activos frente a no
residentes ascendieron a 5,7 billones de euros, de los cuales el 32% se registrd frente al Reino Unido
y el 19% frente a Estados Unidos. Los pasivos de la otra inversion de la zona del euro se cifraban en
6,4 billones de euros, de los cuales el 32% correspondia al Reino Unido, mientras que las acciones

de Otros UE y de Estados Unidos representaron el 17% en ambos casos.
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Cuadro 3
Posicion de inversion internacional de la zona del euro — desagregaciéon geografica

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

IVTR 2019
Total
miles Reino Otros  Estados . . Centros Otros
. . BRIC Suiza Japon .
millones | Unido  UE Unidos PN extraterritoriales  paises
de euros
Inversion directa
ACIVDS 11207 20 8 Zi § il i iz i5
Pasivos 9322 18 6 26 3 10 3 23 12

Inversion de cartera
Activos 5.906 17 9 38 4 3 5 7 16
Participaciones de capital y en

fondos de inversian 4.262 1" 4 a4 6 6 6 1 1
Titulos de deuda 5.644 21 13 34 2 1 4 5 20
Pasivos 11943 1" 6 30 9 8 10 9 17
Participaciones de capilal y &n
fondos de inversion 7.055 12 5 4 5 6 6 8 16
Titulos de deuda 4888 9 7 15 15 10 17 10 18
Otra inversion
Activos 5678 32 7 19 5 7 5 1 15
Pasivos 6.353 32 17 17 5 5 2 8 15
Fuente: BCE.

Notas: «Participaciones de capital» comprende participaciones de capital y participaciones en fondos de inversién. «Otros UE» incluye instituciones de la UE y Estados
miembros de la UE no pertenecientes a la zona del euro, excluido el Reino Unido. Los paises «BRIC» son Brasil, Rusia, India y China. «Otros paises» incluye todos los
paises y grupos de paises que no figuran en el cuadro, asi como la informacién que ha quedado indeterminada geogréficamente.

Datos sobre la posiciéon de inversion internacional de la zona del euro — desagregacion geogréafica

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 2016 y el tercer trimestre de 2019. Las revisiones de la
inversion directa y la inversion de cartera fueron particularmente considerables y reflejaron, en parte,
las contribuciones nacionales a los agregados de la zona del euro revisadas. Otras revisiones se

debieron a la introduccién de un nuevo mecanismo de equilibrio a escala de la zona del euro como se

describe en esta nota (en inglés).
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Proximas notas de prensa

e Balanza de pagos mensual: 20 de abril de 2020 (datos de referencia hasta febrero de 2020).

e Balanza de pagos trimestral y posicion de inversién internacional: 3 de julio de 2020 (datos de

referencia hasta el primer trimestre de 2020)

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion: Philippe Rispal,

tel.: +49 69 1344 5482.

Notas

e Los datos no se han desestacionalizado ni ajustado por dias laborables. Las ratios en relacién con el PIB (incluidas las de
los gréficos) 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 Con la publicacion de la nota de hoy, en todos los trimestres de referencia a partir del primero de 2016 se ha logrado la
plena coherencia entre las transacciones financieras de la balanza de pagos de la zona del euro y las registradas en el
sector «resto del mundo» de las estadisticas de las cuentas de la zona del euro (EAA, por sus siglas en inglés), que
también se han publicado hoy.parti
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