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Madrid, 15 de diciembre de 2006

Balanza de pagos en septiembre de 2006

En el mes de septiembre de 2006, se contabilizd un déficit por cuenta corriente por valor de 6.771,8 millones
de euros, superior al déficit de 5.830,4 millones registrado en el mismo mes de 2005. Este incremento fue el
resultado, fundamentalmente, del aumento del déficit de la balanza comercial y de la balanza de rentas y, en
menor medida, de la ampliacidn del saldo negativo de transferencias corrientes. Esta evoluciéon solo se
compenso parcialmente con la ampliacion del superavit de servicios.

El déficit de la balanza comercial se situd en el mes de septiembre en 6.829,9 millones de euros, frente a
6.222,2 millones en el mismo mes de 2005. Esta evolucion se produjo en un contexto de moderado
crecimiento, tanto de las importaciones como de las exportaciones (5,6% y 3,7% en tasa interanual,
respectivamente).

En septiembre de 2006, la balanza de servicios registré un superavit de 3.121,7 millones de euros, superior al
del mismo mes de 2005, de 2.981,5 millones. Este incremento reflejé el aumento del superavit de la rdbrica de
turismo vy viajes, hasta 3.829,9 millones de euros (6,5% anual), que compensd la ampliacion del déficit de los
otros servicios, hasta 708,2 millones (613,5 millones en septiembre de 2005).

El déficit de la balanza de rentas aumentd en septiembre de 2006 hasta 2.257,3 millones de euros, desde
1.828,3 millones en el mismo periodo de 2005. Por su parte, el saldo negativo de la balanza de
transferencias corrientes ascendié a 806,3 millones de euros en septiembre de 2006, desde 761,4 millones
en el mismo mes de 2005.

El saldo de la cuenta de capital que recoge, entre otros conceptos, las transferencias de capital procedentes
de la UE, registrd en septiembre de 2006 un déficit de 5,4 millones de euros, mientras que en idéntico mes de
2005 contabilizd un superavit en 459,8 millones.

El saldo agregado de las cuentas corriente y de capital, que mide la capacidad o necesidad de financiacion
generada por las operaciones no financieras de la economia, fue negativo en septiembre de 2006 y superior al
saldo, también negativo, contabilizado en el mismo mes de 2005. En concreto, la necesidad de financiacion
ascendio a 6.777,2 millones de euros en septiembre de 2006, frente a 5.370,6 millones en septiembre de 2005.
A su vez, las operaciones financieras de los distintos sectores residentes, excluido el Banco de Espana,
medidas por el saldo de su cuenta financiera, originaron entradas netas desde el exterior por importe de
10.712,4 millones de euros, cuantia inferior a las entradas de 18.949,5 millones contabilizadas en el mismo mes
de 2005. En consecuencia, los activos del Banco de Espana frente al exterior aumentaron en el mes de
septiembre. Dicho incremento, por valor de 3.013,0 millones de euros, fue menor que el registrado en el mismo
mes de 2005, de 11.277,8 millones. El aumento registrado en septiembre de 2006 fue el resultado,
principalmente, del correspondiente a los activos del Banco de Espana frente al Eurosistema, por importe de
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1.975,0 millones de euros, seguido del incremento de los otros activos netos y de las reservas (de 556,5 y
481,5 millones de euros, respectivamente).

Las entradas netas de la cuenta financiera registradas en septiembre de 2006, excluido el Banco de Espana,
fueron el resultado de las contabilizadas en las inversiones de cartera, que compensaron las salidas netas
registradas en las inversiones directas, en las otras inversiones (préstamos, depdsitos y repos,
fundamentalmente) y en los derivados financieros. Las inversiones directas dieron lugar a salidas netas de
2.754,1 millones de euros en septiembre de 2006, importe superior a las salidas registradas en septiembre del
pasado ano, por importe de 331,0 millones. Las inversiones directas de Espana en el exterior dieron lugar a
salidas netas por importe de 4.250,0 millones de euros (2.860,3 millones en septiembre de 2005), superiores a
las entradas generadas por las inversiones directas del exterior en Espana, por importe de 1.495,9 millones de
euros (2.529,2 millones de euros en el mismo mes del afio anterior). Por su parte, las inversiones de cartera
registraron entradas netas por valor de 14.119,2 millones de euros, cifra inferior a las entradas del mismo mes
de 2005, de 25.795,5 millones de euros. Tanto las inversiones de cartera de Espana en el exterior como las del
exterior en Espafa generaron entradas de fondos. Las primeras alcanzaron un valor de 6.116,5 millones de
euros, por encima de las entradas de 1.807,8 millones registradas en septiembre de 2005. Las entradas de las
inversiones de cartera del exterior en Espafna ascendieron a 8.002,7 millones de euros, cuantia inferior a las
entradas de 23.987,7 millones de septiembre de 2005. Por su parte, las operaciones de préstamos, depdsitos
y repos, recogidas en la rubrica de otras inversiones, contabilizaron salidas netas por valor de 456,0 millones
de euros, importe inferior a las salidas de 6.433,2 millones de euros contabilizadas en septiembre de 2005.
Estas salidas netas reflejan que las salidas registradas por las otras inversiones de Espana en el exterior, por
importe de 9.834,1 millones de euros (13.260,6 millones en el mismo mes de 2005), se compensaron
parcialmente por las entradas de 9.378,0 millones de euros originadas por las otras inversiones del exterior en
Espana (6.827,4 millones de euros en septiembre de 2005). Finalmente, las operaciones con instrumentos
financieros derivados dieron lugar, en septiembre de 2006, a salidas netas por valor de 196,6 millones de
euros, superiores a las salidas netas de 81,7 millones de igual mes de 2005.

En el conjunto de los nueve primeros meses de 2006, el déficit acumulado de la balanza por cuenta
corriente ascendid a 64.751,0 millones de euros, frente a 50.165,0 millones en el mismo periodo de 2005. En
consecuencia, el déficit por cuenta corriente aumentd un 29,1% en tasa interanual el conjunto de los nueve
primeros meses de 2006 (un 27,1% interanual en el primer semestre de 2006). La ampliacion del déficit
corriente se debid, principalmente, al aumento del déficit comercial, seguido por la disminucion del superavit de
servicios y el incremento del déficit de la balanza de rentas. De menor cuantia fue la ampliacién del saldo
negativo de transferencias corrientes. El déficit acumulado de la balanza comercial se elevod en el conjunto de
los nueve primeros meses del afo hasta 59.322,1 millones de euros, desde 50.094,3 millones en el mismo
periodo del afio anterior, es decir, un incremento del 18,4% en tasa interanual (20,8% interanual en el primer
semestre de 2006). Esta evolucion tuvo lugar en un contexto de mayor crecimiento de las importaciones que de
las exportaciones (13,0% y 10,6% en tasa interanual, respectivamente). En la balanza de servicios, €l
superavit acumulado en el conjunto de los nueve primeros meses del ano disminuyd hasta 15.340,5 millones de
euros, desde 18.347,6 millones en el mismo periodo de 2005, lo que reflejd la reduccion del superavit de la
rdbrica de turismo vy viajes y, en mayor medida, la ampliacion del déficit de los otros servicios. En concreto, el
superavit registrado en el conjunto de los nueve primeros de 2006 por la rdbrica de turismo y viajes
descendid un 2,7% en tasa interanual, hasta 20.520,5 millones de euros, desde 21.097,6 millones en el
conjunto de los nueve primeros meses del pasado ejercicio (en el primer semestre de 2006, dicho superavit
disminuyd un 9,3% en tasa interanual). A su vez, el déficit acumulado de los otros servicios se incrementd
hasta 5.180 millones de euros, desde 2.750,0 millones. Por su parte, el déficit de la balanza de rentas
aumentd en el conjunto de los nueve primeros meses de 2006 hasta 15.424,7 millones de euros, desde
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13.781,6 millones de euros en el mismo periodo de 2005. Por ultimo, el déficit acumulado por la balanza de
transferencias se ampli¢ hasta 5.344,8 millones de euros, desde 4.636,7 millones en el periodo enero-
septiembre de 2005.

La cuenta de capital contabilizé, en el conjunto de los nueve primeros meses de 2006, un superavit de
3.163,7 millones de euros, inferior al saldo, también positivo, registrado en el mismo periodo de 2005, de
5.462,5 millones. Este descenso reflejd, principalmente, la reduccion de los ingresos de las AAPP en concepto
de transferencias de capital de la UE.

El saldo agregado de las cuentas corriente y de capital, es decir, la capacidad o necesidad de financiacion
de la economia, registré una necesidad de financiacion de 61.587,4 millones de euros en el conjunto de los
nueve primeros meses de 2006, superior a la contabilizada en igual periodo de 2005, de 44.702,6 millones. Por
su parte, la cuenta financiera, excluido el Banco de Espana, acumuld entradas netas por valor de 78.246,3
millones de euros, superiores a las del periodo enero-septiembre de 2005, de 50.736,6 millones. En
consecuencia, los activos del Banco de Espana frente al exterior aumentaron en 12.399,0 millones de euros,
cuantia superior a la del mismo periodo de 2005 (4.199,3 millones). Este incremento reflgjo, en primer lugar, el
registrado por los activos del Banco de Espafna frente al Eurosistema, por importe de 8.351,0 millones de
euros, seguidos por el de los otros activos netos, por valor de 3.657,1 millones. El incremento de las reservas
fue de menor cuantia (390,9 millones de euros).

En el periodo enero-septiembre de 2006, las entradas netas de la cuenta financiera, excluido el Banco de
Espana, fueron el resultado de las que se contabilizaron en las inversiones de cartera, que superaron a las
salidas netas registradas en las inversiones directas, las otras inversiones y los derivados financieros. Las
inversiones directas registraron salidas netas de 41.414,0 millones de euros, superiores a las del periodo
enero-septiembre de 2005, que se situaron en 11.054,5 millones. Las inversiones directas de Espana en el
exterior generaron salidas por importe de 50.993,0 millones de euros, frente a 21.394,0 millones en el mismo
periodo de 2005. Estas salidas superaron las entradas en concepto de inversiones directas del exterior en
Espana, que alcanzaron 9.579,0 millones de euros (10.339,5 millones en el periodo enero-septiembre de 2005).
Las inversiones de cartera dieron lugar a entradas netas por valor de 157.561,5 millones de euros, por
encima del importe contabilizado en igual periodo de 2005 (53.557,4 millones). Estas entradas netas reflejaron,
fundamentalmente, las contabilizadas en las inversiones de cartera del exterior en Espana, por importe de
152.793,6 millones de euros (98.292,7 millones en igual periodo de 2005). Por su parte, las inversiones de
cartera de Espafa en el exterior registraron entradas por valor de 4.767,8 millones de euros, frente a las salidas
originadas en el periodo enero-septiembre de 2005, por importe de 44.735,3 millones. En cuanto a las otras
inversiones (fundamentalmente, préstamos, depdsitos y repos), acumularon hasta el mes de septiembre
salidas netas por valor de 36.952,2 millones de euros, frente a las entradas netas de 9.597,4 millones
registradas en el conjunto de los nueve primeros meses de 2005. Las otras inversiones de Espania en el exterior
generaron salidas de 53.357,5 millones de euros (31.667,2 millones en el mismo periodo de 2005), que
superaron a las entradas de 16.405,4 millones contabilizadas por las otras inversiones del exterior en Esparia
(41.264,6 millones en el conjunto de los nueve primeros meses de 2005). Finalmente, las operaciones con
instrumentos financieros derivados originaron, en el periodo enero-septiembre de 2006, salidas netas por
valor de 949,0 millones de euros, inferiores a las salidas netas de idéntico periodo de 2005 (1.363,7 millones).

Reproduccion permitida solo si se cita la fuente.

Para mas informacion: Tel. +34 91 338 5044 / 6097 / 5318 Fax +34 91 338 5203 www.bde.es Correo electrénico: comunicacion@bde.es

3


http://www.bde.es/
mailto:comunicacion@bde.es

Cuenta Corriente
Balanza Comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros
Rentas
Transferencias

Cuenta de Capital

CUENTAS CORRIENTE+CAPITAL

CUENTA FINANCIERA

Excluido Banco de Espafia
Inversiones directas
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia (1)
Inversiones de cartera
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia (2)
Otras Inversiones (3)
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia
Derivados financieros

Banco de Espafia (4)
Reservas
Activos BE frente al EUROSISTEMA
Otros activos netos

ERRORES Y OMISIONES

BALANZA DE PAGOS

Fuente: Banco de Espafia

SEPTIEMBRE millones de euros
2005 2006

Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
25.036,4 30.866,8 -5.830,4 26.000,0 32.771,8 -6.771,8
13.772,3 19.994,6 -6.222,2 14.286,0 21.115,9 -6.829,9
7.768,8 4.787,3 2.981,5 8.241,8 5.120,1 3.121,7
4.767,1 1.172,1 3.595,0 5.010,2 1.180,3 3.829,9
3.001,7 3.615,2 -613,5 3.231,6 3.939,9 -708,2
2.670,6 4.498,9 -1.828,3 2.498,3 4.755,6 -2.257,3
824.,6 1.586,0 -761,4 973,8 1.780,1 -806,3
544.8 85,0 459,8 135,7 141,0 -5,4
25.581,2 30.951,8 -5.370,6 26.135,6 32.912,8 -6.777,2
Variacion neta Variacion neta Saldos Variacion neta Variacion neta Saldos
pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA) pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA)
- - 7.671,7 - - 7.699,4
- - 18.949,5 - - 10.712,4
- - -331,0 - - -2.754,1
- 2.860,3 -2.860,3 - 4.250,0 -4.250,0
2.529,2 - 2.529,2 1.495,9 - 1.495,9
- - 25.795,5 - - 14.119,2
- -1.807,8 1.807,8 - -6.116,5 6.116,5
23.987,7 - 23.987,7 8.002,7 - 8.002,7
- - -6.433,2 - - -456,0
- 13.260,6 -13.260,6 - 9.834,1 -9.834,1
6.827,4 - 6.827,4 9.378,0 - 9.378,0
- - -81,7 - - -196,6
- - -11.277,8 - - -3.013,0
- - -99,6 - - -481,5
- - -10.184,0 - - -1.975,0
- - -994,2 - - -556,5
- - -2.301,1 - - -922,2

(1) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(2) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(3) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depositos.

(4) Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminucion) de los activos del BE frente al exterior.
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CUENTAS CORRIENTE+CAPITAL

CUENTA FINANCIERA

Excluido Banco de Espafia
Inversiones directas
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafa (1)
Inversiones de cartera
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafa (2)
Otras Inversiones (3)
De Espafia en el exterior
Del exterior en Espafia
Derivados financieros

Banco de Espafia (4)
Reservas
Activos BE frente al EUROSISTEMA
Otros activos netos

ERRORES Y OMISIONES

BALANZA DE PAGOS

ACUMULADO ENERO-SEPTIEMBRE

Millones de euros

Fuente: Banco de Espafia

2005 2006
Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
203.635,3 253.800,3 -50.165,0 222.831,6 287.582,7 -64.751,0
114.548,1 164.642,4 -50.094,3 126.654,1 185.976,2 -59.322,1
57.119,7 38.772,2 18.347,6 60.958,7 45.618,2 15.340,5
30.067,3 8.969,7 21.097,6 30.340,9 9.820,4 20.520,5
27.052,5 29.802,5 -2.750,0 30.617,9 35.797,8 -5.180,0
22.611,3 36.392,9 -13.781,6 25.045,3 40.470,0 -15.424,7
9.356,2 13.992,8 -4.636,7 10.173,4 15.518,2 -5.344,8
6.117,3 654,8 5.462,5 4.335,1 1.171,4 3.163,7
209.752,6 254.455,1 -44.702,6 227.166,7 288.754,1 -61.587,4
Variacion neta Variacion neta Saldos Variacion neta Variacion neta Saldos
pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA) pasivos (VNP) activos (VNA) (VNP-VNA)
- - 46.537,3 - - 65.847,2
- - 50.736,6 - - 78.246,3
- - -11.054,5 - - -41.414,0
- 21.394,0 -21.394,0 - 50.993,0 -50.993,0
10.339,5 - 10.339,5 9.579,0 - 9.579,0
- - 53.557,4 - - 157.561,5
- 44.735,3 -44.735,3 - -4.767,8 4.767,8
98.292,7 - 98.292,7 152.793,6 - 152.793,6
- - 9.597,4 - - -36.952,2
- 31.667,2 -31.667,2 - 53.357,5 -53.357,5
41.264,6 - 41.264,6 16.405,4 - 16.405,4
- - -1.363,7 - - -949,0
- - -4.199,3 - - -12.399,0
- - 1.719,6 - - -390,9
- - 10.729,0 - - -8.351,0
- - -16.647,9 - - -3.657,1
- - -1.834,8 - - -4.259,9

(1) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(2) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(3) Incluye, principalmente, préstamos, repos y depdésitos.
(4) Un signo negativo (positivo) supone un aumento (disminucién) de los activos del BE frente al exterior.
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