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Madrid, 27 de diciembre de 2017

La balanza de pagos y la posicion de inversion internacional en el tercer
trimestre de 2017

La capacidad de financiacion de la nacidn se situd en 7,7 miles de millones de euros (mm) en el tercer
trimestre de 2017 y la posicién de inversién internacional neta registré un saldo negativo de 957 mm
(83,2 % del PIB) en el mismo periodo (frente a la ratio de 86,5 % observada en el trimestre anterior).

Cuentas corriente y de capital

Tras las revisiones que incorpora la balanza de pagos trimestral (véase el epigrafe con informacion
adicional al final de esta nota), la capacidad de financiacion, medida por el saldo conjunto de las cuentas
corriente y de capital alcanzd, como se ha comentado, 7,7 mm en el tercer trimestre de 2017, superavit
inferior al registrado un afo antes (8,5 mm). En términos acumulados de cuatro trimestres hasta el
tercero de 2017, la capacidad de financiacion fue de 22,6 mm, lo que supone un 2 % del PIB, cifra algo
inferior a la del conjunto de 2016 (un 2,2 %, véase grafico).

CAPACIDAD (+)/ NEGESIDAD (-) DE FINANCIAGION DE LA NACION

Cifrasacumuladas de los ultimos 4 trimestres
% del PIB

6% 6%
4% 4%
2% 2%
0% 0%
2% 2%
-4% -4%

-6% -6%

-8% -8%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
N C uenta de capital N Renta secundaria
N Renta primaria Servicios no turisticos
[ Turismo y viajes Bienes

e C2p.(+)/ Nec.(-) financiacion

Por componentes, el déficit de la balanza de bienes se amplié hasta los 7,4 mm en el tercer trimestre
de 2017, comparado con el de 5 mm registrado un afio antes. En el caso de los servicios, el saldo fue



de 19,1 mm, superior a los 17,5 mm observados en el tercer trimestre de 2016. Dentro de los servicios,
la partida de turismo y viajes alcanzé un superavit (15,7 mm) que sobrepasé al de un afio antes (14,2
mm). Los servicios no turisticos —donde se encuentran, entre otros, el transporte, los servicios
financieros, los de seguro, los informaticos y otros servicios empresariales— también experimentaron
una ampliacion de su superavit, aunque mucho mas limitada, con un saldo de 3,4 mm, frente a los 3,3
mm del tercer trimestre de 2016. La renta primaria experimentd una reduccién de su déficit (-0,9 mm)
con respecto a un afo antes (-1,5 mm). El déficit de la renta secundaria, por su parte, se incrementoé en
el tercer trimestre de 2017 hasta -3,4 mm, frente a -3 mm en el mismo trimestre de 2016. Finalmente,
la cuenta de capital arrojé un superavit de 0,2 mm, inferior al observado en el tercer trimestre del afio
anterior.

Posicidn de inversion internacional (Pll) y cuenta financiera de la balanza de pagos

La PII neta excluyendo el Banco de Espana alcanzé un saldo negativo de 750 mm en el tercer trimestre
de 2017, lo que supone una disminucion de la posicion deudora neta con respecto al trimestre anterior,
en el que se situd en -780 mm. La aportacion de las transacciones financieras del periodo a la variacion
de la posicion fue de 12,5 mm, resultado de un aumento de la adquisicidon neta de activos exteriores
superior al aumento de los pasivos netos contraidos frente a no residentes. En este trimestre, la
aportacién neta de los otros flujos' (17,7 mm) también contribuy6 a la reduccién de la posicion deudora
neta, reflejando el efecto neto positivo de los cambios en los precios de los distintos instrumentos
financieros que mas que contrarrestoé el impacto neto negativo derivado de la apreciacion del euro.
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La posicion neta correspondiente a la inversidn directa se situd, en el tercer trimestre de 2017, en -29,8
mm, frente a -45 mm del trimestre previo, resultado de una contribucion positiva de los otros flujos del
periodo (4 mm) y, sobre todo, del aumento neto de las transacciones (11,3 mm). La aportacion de los

" Las variaciones en la posicién de inversion internacional vienen determinadas por las transacciones registradas en la cuenta financiera
de la balanza de pagos y por los otros flujos, que incluyen las revalorizaciones (bien por variaciones en los tipos de cambio, bien por
cambios en los precios) y otras variaciones en volumen (que comprenden, entre otras, cancelaciones unilaterales de préstamos o
reclasificaciones).



otros flujos fue reducida como consecuencia de los efectos contrapuestos derivados de las variaciones
en precios y en los tipos de cambio.

Lainversion de cartera, excluido el Banco de Espafa, redujo su posicidon neta deudora, pasando de -574
mm en el segundo trimestre a -557 mm en el tercero de 2017. La reduccion estuvo principalmente
ocasionada en este caso por los otros flujos (15 mm) y en menor medida por las transacciones (2 mm).
La aportacion positiva de los otros flujos se explica fundamentalmente por la reduccién de los precios
de los instrumentos recogidos en el pasivo y por el aumento de los correspondientes al activo.

La otra inversion, excluido el Banco de Espana, registré una posicion neta de -155 mm en el tercer
trimestre de 2017, similar a la observada en el trimestre previo, en un contexto de transacciones y otros
flujos reducidos, tanto en activos como en pasivos.

Finalmente, el saldo neto del Banco de Espafa frente al exterior alcanzé en septiembre -207 mm, cifra
ligeramente mas negativa que en junio del mismo afo (-206 mm).

La deuda externa bruta? de Espana se situd en 1.912 mm en el tercer trimestre de 2017 (166 % del PIB),
inferior a los 1.926 mm registrados tres meses antes (169 % del PIB).

Informacion adicional

Para consultar informacion estadistica mas detallada y con series temporales completas de la balanza
de pagos y posicion de inversion internacional puede consultarse la pagina web de estadisticas del
sector exterior del Banco de Espana.

En esta misma pagina web se facilita toda la informacién sobre el marco conceptual, fuentes de
informacioén y metodologia de la balanza de pagos y la posicién de inversion internacional.

Revision de datos
Con la publicacién del tercer trimestre de 2017 se ha revisado la informacidén correspondiente al
segundo trimestre de 2017, lo que supone la revision de:
¢ |os datos mensuales para el periodo comprendido entre abril de 2017 y septiembre de 2017 de
la balanza de pagos
¢ los datos trimestrales del segundo trimestre de 2017 de la balanza de pagos y de la posicidn
de inversion internacional, mas el primer trimestre de 2017 para esta Ultima

Préxima publicacién de datos mensuales

2 La deuda externa bruta esta compuesta por los instrumentos financieros incluidos en los pasivos de la posicién de inversién
internacional con la excepcién de los de renta variable —acciones y otras participaciones de capital, y participacién en fondos de
inversion-y los derivados financieros.


http://www.bde.es/bde/es/areas/estadis/Otras_estadistic/Reservas_interna/
http://www.bde.es/bde/es/areas/estadis/Otras_estadistic/Reservas_interna/

El avance de la balanza de pagos del mes de octubre de 2017 se publicara el 29 de diciembre de 2017.

Préxima publicacién de datos trimestrales
La balanza de pagos y la posicion de inversion internacional del cuarto trimestre de 2017 se publicaran
el 26 de marzo de 2018.

Préxima publicacion de detalles anuales adicionales
La publicacién de los cuadros que contienen detalles anuales adicionales de balanza de pagos y
posicion de inversién internacional se realizara el 13 de abril de 2018.

Reproduccion permitida solo si se cita la fuente

Para mas informacién: Tel. +34 91 338 5044 / 6097 / 5318 Fax +34 91 338 5203 www.bde.es Correo electrénico: comunicacion@bde.es
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Fuente: Banco de Espana
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BALANZA DE PAGOS. CUENTAS CORRIENTE Y DE CAPITAL

DATO DEL TRIMESTRE mm de euros

201611l 20171l
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
109,5 101,4 8,1 116,0 108,6 7,4
60,0 65,0 -5,0 64,1 71,5 -7,4
34,8 17,2 17,5 37,4 18,3 19,1
20,0 5,8 14,2 22,2 6,5 15,7
14,8 11,4 3,3 15,2 11,8 3,4
3,8 3,2 0,6 4,0 3,3 0,6
1,2 1,4 -0,2 1,3 1,4 -0,1
2,6 1,4 1,2 2,7 1,4 1,3
52 3,7 1,5 4,9 3,9 1,0
1,9 1,7 0,2 2,3 1,7 0,6
11,1 12,6 -1,5 11,3 12,2 -0,9
0,6 0,1 0,6 0,7 0,1 0,6
10,3 12,1 -1,8 10,4 11,7 -1,2
0,2 0,4 -0,3 0,2 0,5 -0,3
3,5 6,6 -3,0 3,2 6,6 -3,4
0,6 0,2 0,4 0,6 0,4 0,2
110,1 101,6 8,5 116,7 109,0 7,7
DATO ACUMULADO DESDE EL PRIMER TRIMESTRE DEL ANO mm de euros

2016 I-lll 2017 Il
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
321,3 308,0 13,4 344,2 331,8 124
188,6 200,9 -12,4 204,7 222,7 -18,0
86,0 46,5 39,5 92,6 49,3 43,3
42,6 12,7 30,0 47,6 14,4 33,2
43,3 33,8 9,5 45,0 34,9 10,1
10,9 9,2 1,7 12,0 10,0 2,0
3,7 4,4 -0,6 4,0 4,5 -0,6
7,7 4,4 3,3 7,9 4,3 3,6
15,0 10,6 4,3 14,8 11,0 3,7
6,0 5,2 0,8 6,4 5,1 1,3
36,4 40,8 -4,4 36,5 39,6 -3,1
1,8 0,2 1,6 2,0 0,2 1,8
32,8 38,5 -5,7 33,0 37,3 -4,3
1,9 2,1 -0,2 1,5 2,1 -0,6
10,4 19,8 -9,4 10,4 20,2 -9,8
2,1 0,4 1,7 1,7 0,6 1,1
323,4 308,3 15,1 346,0 332,4 13,5

(1) Incluye: servicios de transformacion, de reparacion, de construccién, cargos por el uso de propiedad intelectual, servicios personales y recreativos y bienes y servicios gubernamentales
(2) La otra renta primaria incluye principalmente impuestos sobre la produccién y la importacion y subvenciones
(3) La renta secundaria incluye transferencias personales, impuestos corrientes, cotizaciones y prestaciones sociales, transferencias relacionadas con operaciones de seguros, cooperacion

internacional corriente y otras diversas



POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL Y CUENTA FINANCIERA DE LA BALANZA DE PAGOS

POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA

En términos del PIB (%)

Excluido Banco de Espana
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Pro-memoria:
Deuda externa bruta
En términos del PIB (%)
Excluido el Banco de Espafia
Del cual: inversion directa
Banco de Espana
Fuente: Banco de Espana

12=13+14+15)

15)
16=17+18+19)
17)
18)
19)

20=22+24)

TR ™™
N 2O

(OS]
2L

POSICION Y FLUJOS EN EL TRIMESTRE

mm de euros

POSICION Y FLUJOS ACUMULADOS EN EL ANO

2017-l 2017-1l 2016- IV 2017 1-1l

Posicion al final Transacciones Otros flujos en el Posicion al final Posicion al final Transacciones Otros flujos en el Posicion al final

del periodo en el perfodo periodo del periodo del periodo en el periodo periodo " del periodo
-985,9 12,3 16,5 -957,1 -938,4 14,1 -32,8 -957,1
-86,5 -83,2 -83,9 -83,2
-780,2 12,5 17,7 -750,0 -773,8 51,7 -27,9 -750,0
-45,0 11,3 4,0 -29,8 -27,6 16,2 -18,4 -29,8
-574,0 2,0 14,9 -557,1 -574,7 26,1 -8,5 -557,1
-154,7 0,3 -0,4 -154,7 -167,5 12,4 0,4 -154,7
-6,5 -1,1 -0,9 -8,4 -6,2 -3,0 0,8 -8,4
-205,7 -0,2 -1,2 -207,1 -164,6 -37,5 -4,9 -207,1
57,0 0,5 -1,4 56,1 59,9 0,9 -4.7 56,1
-261,1 1,7 0,0 -259,4 -225,0 -34,4 0,0 -259,4
-1,6 -2,4 0,2 -3,8 0,4 -4,1 -0,2 -3,8
1.510,4 23,4 -2,7 1.531,0 1.445,6 102,7 -17,3 1.531,0
644,9 12,2 -1,5 655,6 639,9 28,4 -12,6 655,6
518,8 12,3 1,2 532,3 464,4 66,1 1,7 532,3
346,7 -1,1 -2,5 343,1 341,3 8,2 -6,4 343,1
2.284,1 9,8 -21,3 2.272,6 2.213,1 48,0 11,4 2.272,6
689,9 0,9 -5,5 685,4 667,5 12,2 5,7 685,4
1.092,8 10,3 -13,7 1.089,4 1.036,8 40,1 12,5 1.089,4
501,4 -1,4 -2,1 497,8 508,9 -4,2 -6,8 497,8
1.926,1 -2,6 -11,2 1.912,3 1.866,8 72,0 -26,5 1.912,3
169,0 - - 166,2 166,9 - - 166,2
1.490,6 - - 1.471,5 1.479,6 - - 1.471,5
235,0 - - 232,9 2251 - - 232,9
435,5 - - 440,7 387,2 - - 440,7

() Los otros flujos incluyen las revalorizaciones (bien por variaciones en los tipos de cambio bien por cambios en los precios) y otros cambios en volumen (que comprenden, entre otros, condonaciones, cancelaciones unilaterales de préstamos o

reclasificaciones) y discrepancias estadisticas entre la posicién de inversion internacional y la cuenta financiera de la balanza de pagos

S

Incluye, principalmente, préstamos, repos y depdsitos

@

Sin derivados financieros. Siguiendo las recomendaciones metodoldgicas internacionales y ante la dificultad de una correcta asignacion de esta rubrica, especialmente de sus transacciones, como activo o pasivo, se presenta
Unicamente en los netos de la parte superior del cuadro



