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Balanza de pagos en octubre de 2012

En octubre 2012 se registré un superavit por cuenta corriente por valor de 865,4 millones de euros,
en contraste con el déficit contabilizado en el mismo mes de 2011 (1.363,3 millones). Esta mejoria se
explica fundamentalmente por la reduccién del déficit comercial y, en menor medida, por la
ampliacién del superavit de servicios, que compensaron el incremento del déficit en las balanzas de
rentas y de transferencias corrientes.

El déficit de la balanza comercial se situé en octubre de 2012 en 955,4 millones de euros, frente a
3.022,7 millones en el mismo mes de 2011. Este comportamiento tuvo lugar en un contexto de
crecimiento de las exportaciones y de debilidad de las importaciones (que muestran tasas
interanuales del 10,1% y -0,3%, respectivamente). La disminucién del déficit comercial se concentrd
en su componente no energético, cuyo saldo volvio a ser positivo, mientras que el déficit energético
se amplié en torno al 65%.

En el mes de octubre de 2012, el superavit de la balanza de servicios avanzé hasta 4.197,7 millones
de euros, frente a 3.645,5 millones en el mismo mes de 2011. Esta ampliaciéon se explica por el
incremento del superavit de los otros servicios, que ascendié a 1.212,9 millones de euros en octubre
de 2012 (662,7 millones en octubre de 2011), mientras que el saldo positivo de la balanza de turismo
y viajes se situd en 2.984,9 millones de euros, muy similar al de octubre de 2011 (2.982,9 millones).

El saldo negativo de la balanza de rentas fue de 1.852,7 millones de euros en octubre de 2012,
superior al del mismo mes del afo anterior (1.464,9 millones). Por su parte, la balanza de
transferencias corrientes registré un saldo negativo de 524,3 millones de euros en octubre de 2012,
similar al registrado en el mismo mes de 2011 (521,1 millones).

En octubre de 2012, el superavit de la cuenta de capital que recoge, entre otros conceptos, las
transferencias de capital procedentes de la UE, se amplié hasta 1.007,7 millones de euros (280,5
millones en octubre de 2011).

El saldo agregado de las cuentas corriente y de capital, que mide la capacidad o necesidad de
financiacién generada por las operaciones no financieras de la economia espanola, fue positivo en
octubre de 2012, en contraste con el saldo negativo registrado en el mismo mes de 2011. En
concreto, la capacidad de financiacion se situé en 1.873,1 millones de euros (frente a una necesidad
de financiacion de 1.082,2 millones en octubre de 2011). En octubre de 2012, las operaciones



financieras de los distintos sectores residentes, excluido el Banco de Espafia, medidas por el saldo de
su cuenta financiera, originaron entradas netas de capital por importe de 12.088,7 millones de euros,
en contraste con las salidas de 15.397,1 millones de euros generadas en el mismo mes del afio
anterior. Los activos netos del Banco de Espana frente al exterior aumentaron en octubre de 2012
en 18.000,1 millones de euros (reduccidon de 18.845,5 millones en el mismo mes de 2011). Esta
evolucion fue el resultado, principalmente, del aumento de los activos netos del Banco de Espafa
frente al Eurosistema en 19.704,1 millones de euros (reduccion de 19.867,2 millones en octubre de
2011). Por su parte, los otros activos netos del Banco de Espafa descendieron en 1.701,6 millones de
euros (aumento de 73,2 millones en el mismo periodo de 2011), mientras que las reservas
disminuyeron en 2,4 millones de euros (aumento de 948,5 millones en el mismo mes del afio anterior).

Las entradas netas de la cuenta financiera, excluido el Banco de Espafa, se produjeron por las
operaciones realizadas en inversion de cartera, en derivados financieros y en inversién directa. Estas
entradas superaron las salidas netas registradas en la otra inversion. Las inversiones directas dieron
lugar a entradas netas de 825,3 millones de euros en octubre de 2012 (1.532,1 millones en octubre de
2011). Esta evolucion se debié a que las salidas registradas en las inversiones directas de Espana en
el exterior, por importe de 1.782,4 millones de euros (3.727,9 millones en octubre de 2011), fueron
menores a las entradas generadas por las inversiones directas del exterior en Espana (2.607,6
millones de euros, frente a 5.260,0 millones en octubre de 2011). Las inversiones de cartera
originaron en octubre de 2012 entradas netas de fondos por valor de 15.292,0 millones de euros
(salidas de 5.634,3 millones en el mismo periodo de 2011). Este importe refleja la suma de las
entradas de fondos generadas por las inversiones de cartera de Espafa en el exterior (esto es,
desinversiones), que ascendieron a 8.730,0 millones de euros (3.666,5 millones en octubre de 2011), y
las entradas de fondos registradas por las inversiones de cartera del exterior en Espafa por valor de
6.561,9 millones de euros (salidas de 9.300,8 millones en octubre de 2011). Las otras inversiones
(préstamos, depositos y repos, fundamentalmente) originaron en octubre de 2012 salidas netas por
importe de 5.638,2 millones de euros (11.363,0 millones en el mismo mes de 2011). A las salidas de
fondos generadas por las otras inversiones de Esparia en el exterior, por valor de 1.726,1 millones de
euros (5.128,0 millones en octubre de 2011), se sumaron las desinversiones contabilizadas por las
otras inversiones del exterior en Espana, que alcanzaron 3.912,1 millones de euros (6.235,0 millones
en octubre de 2011). Por ultimo, en octubre de 2012, las operaciones con instrumentos financieros
derivados originaron entradas netas de fondos por valor de 1.609,6 millones de euros (68,2 millones
en el mismo mes de 2011).

En los diez primeros meses de 2012, el déficit acumulado de la balanza por cuenta corriente se
redujo apreciablemente, hasta 14.909,9 millones de euros, desde 31.659,3 millones registrados en el
mismo periodo 2011. Esta disminucion se debié principalmente a la reduccion del déficit comercial vy,
en menor medida, a la disminucién del saldo negativo de rentas y a la ampliacion del superavit de
servicios. Por su parte, el saldo negativo de la balanza de transferencias corrientes se incremento.

El déficit acumulado de la balanza comercial entre enero y octubre de 2012 se situé en 23.208,5
millones de euros (34.020,8 millones el afio anterior), en un contexto de comportamiento dispar de los
flujos comerciales, en el que las exportaciones aumentaron y las importaciones disminuyeron
ligeramente (3,8% y -1,7% en tasa interanual, respectivamente). Por su parte, el saldo no energético
registrd un superavit, en contraste con el déficit acumulado el afio anterior, mientras que el déficit
energético se amplié un 17%.



En la balanza de servicios, el superavit acumulado durante los diez primeros meses de 2012
ascendio a 34.591,5 millones de euros (30.492,7 millones en el mismo periodo de 2011), como
resultado de la favorable evolucién de los saldos de turismo y viajes y, sobre todo, de los otros
servicios. El saldo positivo de la rubrica de turismo y viajes se amplido hasta alcanzar 28.623,4
millones en 2012 (27.918,8 millones entre enero y octubre de 2011). Por su parte, el saldo de los otros
servicios contabilizé un superavit de 5.968,1 millones de euros (2.573,9 millones durante el mismo
periodo de 2011).

El déficit de la balanza de rentas disminuyd entre enero y octubre 2012 hasta 17.522,8 millones de
euros (20.770,2 millones durante el mismo periodo de 2011). Por ultimo, el déficit acumulado por la
balanza de transferencias corrientes en los diez primeros meses de 2012 se situdé en 8.770,0
millones de euros (7.361,0 millones en el mismo periodo de 2011).

La cuenta de capital genero entre enero y octubre de 2012 un superavit de 4.926,6 millones de euros
(4.453,9 millones en el mismo periodo de 2011).

El saldo agregado de las cuentas corriente y de capital, es decir, la capacidad o necesidad de
financiacion de la economia, fue negativo y se situé en 9.983,3 millones durante los diez primeros
meses de 2012, muy por debajo del contabilizado en el mismo periodo del afio previo, 27.205,4
millones. La cuenta financiera, excluido el Banco de Espafa, acumulé salidas netas por valor de
211.075,4 millones de euros, muy superiores a las registradas entre enero y octubre de 2011, de
23.703,3 millones. En consecuencia, los activos netos del Banco de Espana frente al exterior
disminuyeron en 215.522,4 millones de euros (52.699,4 millones en el mismo periodo de 2011). Dicho
descenso se concentré fundamentalmente en los activos netos del Banco de Espana frente al
Eurosistema, que se redujeron en 205.458,0 millones de euros (57.565,1 millones en el mismo periodo
de 2011). También descendieron los otros activos netos del Banco de Espafa (en 12.281,0 millones
de euros, frente al aumento de 1.692,1 en los diez primeros meses de 2011). Por su parte, las
reservas aumentaron en 2.216,5 millones de euros (3.173,6 millones en el mismo periodo del afo
anterior).

Durante los primeros diez meses de 2012, la cuenta financiera, excluido el Banco de Espafia,
registrd salidas netas que se concentraron en la otra inversién y, en menor medida, en la inversion de
cartera, que superaron las entradas netas generadas por las inversiones directas y los derivados
financieros. Las entradas netas de las inversiones directas entre enero y octubre de 2012 se situaron
en 6.641,3 millones de euros (frente a las salidas netas de 7.336,5 millones en el mismo periodo de
2011) como consecuencia de que las salidas que se materializaron en las inversiones directas de
Espafa en el exterior (de 4.466,9 millones de euros, frente a 19.818,0 millones en el mismo periodo de
2011), fueron inferiores a las entradas originadas por las inversiones directas del exterior en Espafa
(11.108,2 millones de euros, frente a 12.481,4 millones en los diez primeros meses de 2011). Por su
parte, las inversiones de cartera generaron salidas netas por valor de 60.772,9 millones de euros
(17.289,5 millones en el mismo periodo de 2011). Este comportamiento reflejé que las entradas de las
inversiones de cartera de Espafia en el exterior (esto es, desinversiones), por valor de 22.327,4
millones de euros (28.865,0 en el mismo periodo de 2011) fueron inferiores a las salidas de las
inversiones de cartera del exterior en Espafna (83.100,3 millones de euros, frente a 46.154,5 millones
entre enero y octubre de 2011). Las otras inversiones (fundamentalmente, préstamos, depdsitos y



repos), acumularon en los diez primeros meses de 2012 salidas netas por valor de 164.744,4 millones
de euros (frente a las entradas netas de 1.125,5 millones contabilizadas durante el mismo periodo del
ano anterior), que se explican tanto por las salidas originadas en las otras inversiones de Espafa en el
exterior, que alcanzaron 44.741,8 millones de euros (28.920,3 millones entre enero y octubre de 2011),
asi como por las desinversiones (es decir, salidas de fondos) generadas por las otras inversiones del
exterior en Espafa, que ascendieron a 120.002,6 millones (en contraste con las entradas de 30.045,8
millones acumuladas en el mismo periodo de 2011). Por ultimo, las operaciones con instrumentos
financieros derivados registraron en los diez primeros meses de 2012 entradas netas por valor de
7.800,6 millones de euros (salidas de 202,8 millones en el mismo periodo de 2011).

Reproduccion permitida solo si se cita la fuente.
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BALANZA DE PAGOS

Fuente: Banco de Espafa

(1) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depositos.

OCTUBRE millones de euros
2011 2012

Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
34.363,2 35.726,4 -1.363,3 35.399,2 34.533,9 865,4
19.859,8 22.882,5 -3.022,7 21.859,8 22.815,2 -955,4
9.474,3 5.828,8 3.645,5 9.914,0 5.716,3 4.197,7
4.154,4 1.171,5 2.982,9 4.083,8 1.098,9 2.984,9
5.319,9 4.657,2 662,7 5.830,2 4.617,4 1.212,9
3.521,4 4.986,3 -1.464,9 2.240,6 4.093,3 -1.852,7
1.507,7 2.028,8 -521,1 1.384,9 1.909,1 -524,3
386,5 106,0 280,5 1.132,2 124,4 1.007,7
34.749,7 35.832,5 -1.082,8 36.531,4 34.658,3 1.873,1
Variacion neta Variacion neta Saldos Variacion neta Variacion neta Saldos
pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA) pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA)
- - 3.448,4 - - -5.911,4
- - -15.397,1 - - 12.088,7
- - 1.532,1 - - 825,3

- 3.727,9 -3.727,9 - 1.782,4 -1.782,4
5.260,0 - 5.260,0 2.607,6 - 2.607,6
- - -5.634,3 - - 15.292,0

- -3.666,5 3.666,5 - -8.730,0 8.730,0
-9.300,8 - -9.300,8 6.561,9 - 6.561,9
- - -11.363,0 - - -5.638,2

- 5.128,0 -5.128,0 - 1.726,1 -1.726,1
-6.235,0 - -6.235,0 -3.912,1 - -3.912,1
- - 68,2 - - 1.609,6
- - 18.845,5 - - -18.000,1
- - -948,5 - - 24
- - 19.867,2 - - -19.704,1
- - -73,2 - - 1.701,6
- - -2.365,7 - - 4.038,2

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




BALANZA DE PAGOS

ACUMULADO ENERO-OCTUBRE Millones de euros
2011 2012

Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
Cuenta Corriente 318.220,5 349.879,8 -31.659,3 324.846,2 339.756,1 -14.909,9
Balanza Comercial 184.684,2 218.704,9 -34.020,8 191.722,3 214.930,8 -23.208,5
Servicios 86.573,3 56.080,6 30.492,7 91.935,9 57.344,4 34.591,5
Turismo y viajes 38.263,7 10.344,9 27.918,8 38.595,5 9.972,0 28.623,4
Otros 48.309,5 45.735,7 2.573,9 53.340,4 47.372,3 5.968,1
Rentas 33.752,4 54.522,6 -20.770,2 28.829,8 46.352,6 -17.522,8
Transferencias 13.210,7 20.571,7 -7.361,0 12.358,3 21.128,3 -8.770,0
Cuenta de Capital 5.611,3 1.157,4 4.453,9 5.996,6 1.070,1 4.926,6
CUENTAS CORRIENTE+CAPITAL 323.831,8 351.037,2 -27.205, 4 330.842,9 340.826,2 -9.983,3
Variacion neta Variacion neta Saldos Variacion neta Variacion neta Saldos
pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA) pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA)
CUENTA FINANCIERA - - 28.996,1 - - 4.447,0
Excluido Banco de Espafia - - -23.703,3 - - -211.075,4
Inversiones directas - - -7.336,5 - - 6.641,3
De Espafia en el exterior - 19.818,0 -19.818,0 - 4.466,9 -4.466,9
Del exterior en Espafia 12.481,4 - 12.481,4 11.108,2 - 11.108,2
Inversiones de cartera - - -17.289,5 - - -60.772,9
De Espafia en el exterior - -28.865,0 28.865,0 - -22.327,4 22.327,4
Del exterior en Espafia -46.154,5 - -46.154,5 -83.100,3 - -83.100,3
Otras Inversiones (1) - - 1.125,5 - - -164.744,4
De Espafia en el exterior - 28.920,3 -28.920,3 - 44.741,8 -44.741,8
Del exterior en Espafia 30.045,8 - 30.045,8 -120.002,6 - -120.002,6
Derivados financieros - - -202,8 - - 7.800,6
Banco de Espafa (2) - - 52.699,4 - - 215.522,4
Reservas - - -3.173,6 - - -2.216,5
Activos netos BE frente al EUROSISTEMA - - 57.565,1 - - 205.458,0
Otros activos netos - - -1.692,1 - - 12.281,0
ERRORES Y OMISIONES - - -1.790,7 - - 5.536,3

Fuente: Banco de Espafia
(1) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depositos.
(2) Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminucién) de los activos del BE frente al exterior.



