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Madrid, 30 de junio de 2004

POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL EN EL PRIMER TRIMESTRE DE 2004

e La Posicion de Inversidon Internacional deudora neta de la economia espanola aumenté un 2,6% en
el primer trimestre del ano 2004, con respecto al trimestre anterior, hasta situarse en
294.983 millones de euros, lo que representa un 37,5% del PIB! previsto para dicho afho.

El crecimiento de la posicidon deudora neta en el primer trimestre del afio 2004 fue consecuencia del avance
experimentado por los pasivos exteriores de los sectores residentes, excluido el Banco de Espana. El aumento de
la posicion acreedora neta del Banco de Espafa (un 7,9%) compensd solo en parte la evolucion del saldo deudor
neto del resto de los sectores residentes. Este incremento se debid, fundamentalmente, al de los activos frente al
Eurosistema (hasta situarse en 23.071 millones de euros), ya que la disminucién de las reservas (hasta situarse en
17.578 millones) fue casi integramente compensada por el aumento de los otros activos netos.

e La Posicion de Inversion Internacional deudora neta de la economia espanola, excluido el Banco
de Espana, aumenté un 3,4% en el primer trimestre de 2004, hasta alcanzar los 355.497 millones de
euros al término de dicho periodo (45,2% del PIB).

El aumento de la posicidon deudora neta, excluido el Banco de Espafa fue el resultado de un mayor crecimiento
(en niveles) de los pasivos que de los activos exteriores. En el primer trimestre de 2004 tanto los activos como los
pasivos exteriores moderaron su crecimiento con respecto al observado en el trimestre anterior, aumentando un
5,0% y un 4,5%, respectivamente. Con los mencionados avances, al término del primer trimestre, la posicion
deudora neta de los sectores residentes, excluido el Banco de Esparfa, estaba determinada por unos activos
exteriores de 770.330 millones de euros, y unos pasivos exteriores de 1.125.827 millones.

¢ Por instrumentos, la mayor parte del aumento registrado en la posicion deudora neta, excluido el
Banco de Espana, se debidé al crecimiento de los pasivos exteriores recogidos en la ribrica de
inversiones de cartera.

La posicion deudora neta en concepto de inversion de cartera aumentd significativamente en el primer trimestre
de 2004. En contraste con la evolucidn anterior, la posicion deudora neta de las inversiones directas experimenté
una apreciable reduccion, como consecuencia de un moderado aumento de los activos y de un ligero descenso
de los pasivos exteriores. Aungue en menor medida, las otras inversiones (fundamentalmente, préstamos,
depdsitos y repos) también registraron una leve correccion de su posicion deudora neta en el trimestre.

" El dato del PIB se corresponde con la ultima prevision del Ministerio de Economia y Hacienda para el conjunto del afio 2004.
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e El sensible incremento de los activos y la mas moderada disminucion de los pasivos exteriores en
concepto de inversiones directas dié lugar a un apreciable descenso de la posicion deudora neta
en el primer trimestre de 2004 con respecto a la registrada a finales de 2003.

En marzo de 2004, la posicion deudora neta en concepto de inversion directa se situd en 18.842 millones de
euros, siendo sensiblemente inferior al saldo deudor de 26.484 millones registrado al cierre de 2003. El valor del
stock de inversiones directas de Espafia en el exterior crecid un 3,0%, en tasa intertrimestral, hasta los 228.198
millones de euros, mientras que el stock de las inversiones directas del exterior en Espafia se contrajo un escaso
0,4%, hasta situarse en 247.040 millones de euros.

e La posicion deudora neta registrada en la rubrica de inversiones de cartera experimenté un
notable aumento del 25,6% en el primer trimestre de 2004, con respecto al trimestre anterior,
hasta situarse en 107.749 millones de euros.

En los tres primeros meses de 2004, los activos y pasivos exteriores correspondientes a las inversiones de
cartera aumentaron notablemente con respecto al cierre de 2003, siendo mas apreciable el crecimiento por el
lado de los pasivos, especialmente en el caso de los materializados en valores negociables de renta fija, lo que se
reflejd en un aumento de la posicion deudora neta. Este incremento de los pasivos exteriores en el trimestre fue
del 10,5% hasta situarlos en 455.485 millones de euros. Por su parte, los activos exteriores aumentaron un 6,5%
con respecto al valor registrado en diciembre de 2003, hasta alcanzar 347.737 millones de euros,
concentrandose dicho incremento, al igual que en el caso de los pasivos, en los valores negociables de renta fija.

e La posicion deudora neta en concepto de otras inversiones (fundamentalmente, préstamos,
depodsitos y repos) se situé en 228.906 millones de euros al término del primer trimestre de 2004,
un 1,1% por debajo del valor registrado a finales del pasado ano.

Esta ligera disminucion de la posicion deudora neta con respecto al cuarto trimestre de 2003 se produjo como
consecuencia del aumento de los activos exteriores (4,6%), hasta los 194.395 millones de euros, frente al mas
moderado avance de los pasivos exteriores (1,5%), lo que contrastd con el incremento que, a causa de las
elevadas entradas de capitales canalizadas a través de las otras inversiones, fundamentalmente de las
Instituciones Financieras Monetarias, experimentd la posicion deudora neta de esta rdbrica en el conjunto del ano
2003.
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