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Posicion de inversion internacional y balanza de pagos

La posicion de inversion internacional neta de Espana pasé del -80,2 % del PIB
en 2018 al -74 % en 2019

¢ La deuda externa bruta alcanzé los 2.108 miles de millones de euros (mm), un 169,3 % del PIB’,
superior al 168,3 % de finales de 2018

e Lacapacidad de financiacién se situé en 29 mm, 2,3 % del PIB en el conjunto de 2019, muy cerca
del 2,4 % del PIB acumulado en el afio anterior

La posicidon de inversion internacional neta de Espafa tuvo un saldo negativo de 922 miles de
millones (mm) de euros en el cuarto trimestre de 2019, inferior a los 958 mm registrados el trimestre
anterior (74 % frente a 77,7 % en términos del PIB) y a los 964 mm (80,2 % del PIB) de 2018.
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La capacidad de financiacion, medida por el saldo conjunto de las cuentas corriente y de capital,
alcanzé los 10,1 mm en el cuarto trimestre de 2019, superior a los 9,2 mm registrados un afo antes. En

" PIB avance del cuarto trimestre de 2019, publicado por INE a dia de hoy.
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el conjunto del afio 2019, la capacidad de financiacion fue de 29 mm (2,3 % del PIB), importe similar a
los 29,1 mm acumulados en 2018 (2,4 % del PIB).
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Detalle de la posicion de inversion internacional (Pll) y cuenta financiera de la balanza de pagos

La PIl neta excluyendo el Banco de Espaia alcanzé los -732 mm en el cuarto trimestre de 2019, saldo
menos negativo que el observado tres meses antes (-778 mm). Esta evolucién vino explicada por la
aportaciéon positiva tanto de los otros flujos? (25,2 mm), que fue resultado, principalmente, de un
aumento en el valor de los activos exteriores en manos de residentes, como de las transacciones
financieras (20,9 mm), debido a un aumento de los activos superior al de los pasivos.

La rdbrica que contribuyé en mayor medida a esta evolucién fue la inversion de cartera
(correspondiente a las inversiones en valores negociables que no son inversion directa), que pasoé de
una posicion neta de -588 mm en el tercer trimestre de 2019 a -567 mm en el cuarto. Esta disminucion
fue consecuencia de los saldos netos positivos tanto de las transacciones como de los otros flujos. El
signo positivo de las transacciones refleja, fundamentalmente, el aumento de las inversiones de
residentes en instrumentos emitidos por no residentes, y el de los otros flujos se explica tanto por el
incremento de valor de los instrumentos emitidos por los no residentes en manos de residentes como
por la disminucién del valor registrado por los instrumentos emitidos por residentes.

La inversidn directa (que incluye las posiciones entre empresas de un mismo grupo) se situé en el
cuarto trimestre en -129 mm frente a los -134,8 mm del trimestre previo, resultado de una contribucion
positiva tanto de las transacciones financieras como de los otros flujos, concentrada en ambos casos
en el lado de los activos exteriores.

2 El cambio en las posiciones de inversion internacional viene determinado por las transacciones registradas en las 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 otros cambios en volumen (que comprenden, entre otros, cancelaciones unilaterales de préstamos o reclasificaciones).
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La otra inversion (que incluye, en su mayoria, préstamos y depdsitos) experimentd una disminucion en
su posicidon deudora al alcanzar los -30 mm frente a los -42 mm observados a finales del trimestre
anterior. Este resultado se produjo esencialmente por el saldo positivo de las transacciones, al ser el
aumento en términos netos de los activos exteriores en manos de residentes superior al de los pasivos
contraidos.

Finalmente, el saldo neto del Banco de Espana frente al exterior se situd en diciembre en -189,9 mm,
frente a los -180,3 mm de finales de septiembre de 2019.

Por sectores, excluyendo al Banco de Espafia, todos contribuyeron a la disminucion de la posicidn
deudora de la PIl. Los Otros sectores residentes y las Administraciones Publicas registraron una
posicién neta en torno a los 20 mm menos negativa, hasta quedar situadas en el cuarto trimestre de
2019 en -121,9 mm y -592,2 mm respectivamente. Por su parte, la posiciéon neta de las Otras
instituciones financieras y monetarias alcanzé -17,7 mm, frente a los -26,5 mm observados a finales del
trimestre anterior.
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La deuda externa bruta® de Espana se situé en 2.108 mm (169,3 % del PIB) en el cuarto trimestre de
2019, por debajo de los 2.112 mm (171,2 % del PIB) que alcanzd tres meses antes y por encima de los
2.023 mm (168,3 % PIB) de 2018. Por sectores, excluyendo el Banco de Espafia, se observa una
disminucion en la deuda de las Administraciones Publicas, que alcanzé en el cuarto trimestre 659 mm,
frente a los 675 mm del trimestre anterior (591 mm en 2018). La deuda de los otros sectores residentes
también descendid ligeramente en el mismo periodo mientras que la de las instituciones financieras
monetarias aumento.

% La deuda externa bruta esta compuesta por los instrumentos financieros incluidos en los pasivos de la posicién de inversiéon
internacional con la excepcion de los de renta variable —acciones y otras participaciones de capital, y participacion en fondos de
inversién-y los derivados financieros.
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Detalle de las cuentas corriente y de capital

El déficit de la balanza de bienes disminuyd hasta los 5,6 mm en el cuarto trimestre de 2019,
comparado con el de 7,7 mm registrado un afio antes. En el caso de los servicios, su saldo fue positivo
y alcanzé los 13,4 mm en el cuarto trimestre del 2019, superior a los 12,8 mm registrados un afio antes.
Dentro de los servicios, la partida de turismo y viajes mostré un superavit de 7,8 mm, practicamente
igual al del mismo trimestre del afio anterior (7,7 mm). Los servicios no turisticos —el transporte, los
servicios financieros, los de seguro, los informaticos y otros servicios empresariales entre otros-—
experimentaron un aumento de su superavit hasta los 5,6 mm, desde los 5 mm de un afio antes. La
renta primaria* registré un saldo de 3 mm frente a los 3,6 mm de un afo antes. El déficit de la renta
secundaria®, por su parte, se situé en 2,6 mm, inferior al observado en el mismo trimestre del afo
anterior (3,2 mm). Finalmente, la cuenta de capital arrojé un superavit de 2 mm, frente al superavit de
3,7 mm alcanzado el cuarto trimestre de 2018.

4 Larenta primaria incluye rentas del trabajo, rentas de la inversién, impuestos sobre la produccién y la importacién y subvenciones.
5 La renta secundaria incluye transferencias personales, impuestos corrientes, cotizaciones y prestaciones sociales, transferencias
relacionadas con operaciones de seguros, cooperacion internacional y otras diversas.
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Informacion adicional

El Banco de Espafia estd manteniendo su produccién estadistica de acuerdo con el calendario de
publicacion preanunciado y disponible en la pagina web. En caso de que en las préximas semanas ese
calendario tenga que sufrir variaciones debido a las especiales circunstancias de la actual crisis
sanitaria, se informara anticipadamente a los usuarios.

Para mas informacién sobre el marco conceptual, fuentes de informacion y metodologia de la balanza
de pagos y la posicién de inversion internacional, puede consultarse la pagina web de estadisticas del
sector exterior del Banco de Espafa.

En la misma pagina web puede encontrarse informacion estadistica mas detallada, y con series
temporales completas, de la balanza de pagos, posicion de inversién internacional y deuda externa,
que la ofrecida en esta nota de prensa.

Los agregados de Balanza de Pagos/Posicion de Inversion internacional frente a la Unién Europea se
referiran a la nueva composicion del area (UE-27) a partir de esta publicacién trimestral del 25 de marzo.
Tras la salida del Reino Unido, la UE se compone de 27 paises y esta nueva composicién se aplicara a
las series temporales completas. Este cambio afecta a los cuadros que ofrezcan desglose geografico.
Los agregados frente a la UE en su composicion anterior (UE-28) seguiran estando disponibles a través
de la herramienta de Busqueda de Informacion estadistica-BIEST a

Proxima publicacion de datos mensuales
El avance de la balanza de pagos del mes de enero de 2020 se publicara el 31 de marzo de 2020.

Proxima publicacion de datos trimestrales
La balanza de pagos y la posicion de inversion internacional del primer trimestre de 2020 se publicaran
el 24 de junio de 2020.

Proxima publicacion de detalles anuales adicionales
La publicacion de los cuadros que contienen detalles anuales adicionales de balanza de pagos y
posicidn de inversion internacional se realizara el 13 de abril de 2020.

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
B @BancoDeEspana m Banco de Espafia
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BALANZA DE PAGOS. CUENTAS CORRIENTE Y DE CAPITAL

DATO DEL TRIMESTRE
2018 IV 2019 IV
mm de euros Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
Cuenta Corriente (1=2+3+10+11) 126,3 120,8 5,5 130,4 122,3 8,1
Bienes ) 73,4 81,1 -7,7 74,9 80,5 -5,6
Servicios (3=4+5) 31,4 18,6 12,8 33,6 20,2 13,4
Turismo y viajes 4) 13,8 6,0 7,7 14,1 6,3 7,8
Servicios no turisticos (5=6+7+8+9) 17,6 12,6 5,0 19,6 13,9 5,6
Transporte (6) 3,8 2,6 1,2 4,4 2,7 1,7
Seguros, pensiones y financieros (7) 1,1 1,2 -0,1 1,2 1,3 -0,1
Telecomypicaeiones, informatica e ® 3.1 1,6 15 3.1 1,7 1,4
informacion
Otros empresariales ©) 5,4 4,1 1,3 5,5 4,8 0,7
Resto © (10) 2,5 2,0 0,4 2,7 2,3 0,5
Renta primaria 11) 17,3 13,6 3,6 17,7 14,7 3,0
Del cual
Rentas de la inversion 12,1 13,1 -1,0 12,4 141 -1,7
Renta secundaria ® (12) 4,2 7,5 -3,2 43 6,9 -2,6
Cuenta de Capital (13) 4,0 0,3 3,7 2,2 0,2 2,0
CUENTAS CORRIENTE Y DE CAPITAL (14=13+1) 130,3 121,1 9,2 132,6 122,4 10,1

DATOS ACUMULADOS DESDE EL PRIMER TRIMESTRE

DEL ANO
2018 I-IV 2019 I-IV
mm de euros Saldos Saldos
Cuenta Corriente (1=2+3+10+11) 23,3 24,9
Bienes ) -29,3 -28,1
Servicios (8=4+5) 61,9 63,3
Turismo y viajes 4) 46,3 46,3
Servicios no turisticos (5=6+7+8+9) 15,6 17,0
Transporte (6) 4,5 5,6
Seguros, pensiones y financieros (7) -0,4 0,0
Telecomgpicaciones, informética e ® 56 6,2
informacion
Otros empresariales 9) 4,4 3,8
Resto @ (10) 14 1.5
Renta primaria 11) 2,7 2,5
Del cual
Rentas de la inversion -2,8 -2,9
Renta secundaria ® (12) -12,0 -12,8
Cuenta de Capital (13) 5,8 4,1
CUENTAS CORRIENTE Y DE CAPITAL (14=13+1) 29,1 29,0

FUENTE: Banco de Espafia

a Incluye: servicios de transformacién, de reparacién, de construccion, cargos por el uso de propiedad intelectual, servicios personales y recreativos y bienes y servicios gubernamentales

b Larenta secundaria incluye transferencias personales, impuestos corrientes, cotizaciones y prestaciones sociales, transferencias relacionadas con operaciones de seguros, cooperacion

internacional corriente v otras diversas



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

POSICION Y FLUJOS EN EL TRIMESTRE

POSICION Y FLUJOS ACUMULADOS EN EL ANO

2019-11 2019-Iv

2018- IV

2019 I-IV

Posicioén al final Transacciones Otros flujos en  Posicién al final

Posicién al final

Transacciones Otros flujos en  Posicién al final

mm de euros del periodo en el periodo el periodo @ del periodo del periodo en el periodo el periodo " del periodo
POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA (1=3+8) -958,4 14,6 22,1 -921,7 -964,5 33,8 8,9 -921,7
En términos del PIB (%) © -7 -74,0 -80,2 -74,0
Excluido Banco de Espafia (3=4+5+6+7) -778,0 20,9 253 -731,8 -754,1 19,0 3,4 -731,8
Inversion directa (4=13-17) -134,8 2,5 3,3 -129,0 -133,2 10,5 -6,3 -129,0
Inversion de cartera (5=14-18) -587.,6 7,8 12,7 -567,2 -515,4 -50,4 1,4 -567,2
Otra Inversion © 6=15-19) -42,2 12,2 -0,5 -30,5 -97,8 67,1 0,1 -30,5
Derivados financieros ) -13,3 -1,6 9,9 -5,0 7,7 -8,2 10,9 -5,0
Banco de Espafia (8=9+10+11) -180,3 -6,4 -3,2 -189,9 -210,3 14,8 5,6 -189,9
Reservas ©) 68,2 -0,1 -1,6 66,5 61,7 0,7 4,1 66,5
Posicion neta del BE frente al EUROSISTEMA (10) -240,6 -4,9 0,0 -245,5 -265,7 20,5 -0,3 -245,5
Otros 1) -7,9 -1,4 -1,7 -11,0 -6,3 -6,4 1,7 -11,0
ACTIVOS EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA® (12=13+14+15) 1.784,0 37,6 6,7 1.828,4 1.645,3 128,2 54,9 1.828,4
Inversioén directa (13) 696,7 1,7 3,7 702,2 666,6 26,8 8,8 702,2
Inversion de cartera (14) 625,8 16,6 4,6 647,0 565,2 36,8 45,1 647,0
Otra inversion (15) 4615 19,3 -1,7 479,1 413,6 64,6 1,0 4791
PASIVOS EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA" (16=17+18+19) 2.548,7 15,1 -8,7 2.555,1 2.391,7 101,0 62,4 2.555,1
Inversioén directa (17 831,5 -0,8 0,5 831,3 799,8 16,3 15,1 831,3
Inversion de cartera (18) 1.213,5 8,8 -8,1 1.214,2 1.080,6 87,2 46,4 1.214,2
Otra inversion (19) 503,7 7,1 -1,1 509,6 511,3 -2,6 0,9 509,6
Pro-memoria
Deuda externa bruta (20=22+24) 2.112,0 17,6 -21,8 2.107,8 2.022,9 67,7 17,2 2.107,8
En términos del PIB (%) @1) 171,2 - - 169,3 168,3 - - 169,3
Excluido el Banco de Espafia (22) 1.644,2 - - 1.627,9 1.539,8 - - 1.627,9
Banco de Espafia 24) 467,8 - - 479,9 483,1 - - 479,9

Fuente: Banco de Espafia

a 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 posicion de inversion internacional y la cuenta financiera de la balanza de pagos

b Incluye, principalmente, préstamos, repos y depésitos

¢ 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



POSICION DE INVERSION INVERNACIONAL NETA. DESGLOSE POR SECTORES

2019 11 20191V
mm de euros Activos Pasivos Neto Activos Pasivos Neto
POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA 2.182,1 3.140,5 -958,4 2.209,5 3.131,2 -921,7
EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA 1.894,6 2.672,6 -778,0 1.919,6 2.651,3 -731,8
Administraciones Publicas 65,0 674,7 -609,7 66,9 659,1 -592,2
Instituciones Financieras Monetarias 622,2 648,8 -26,5 611,5 629,2 -17,7
Otros Sectores Residentes 1.207,4 1.349,1 -141,7 1.241,2 1.363,0 -121,9
Banco de Espaiia 287,5 467,8 -180,3 289,9 479,9 -189,9
Pro-memoria:
Deuda externa bruta 2.112,0 2.107,8
Inversion directa (b) 234,3 2253
Resto:
Banco de Espafa 467,8 479,9
Administraciones Publicas 674,6 659,0
Instituciones Financieras Monetarias 438,2 448,1
Otros Sectores Residentes 2971 295,6

FUENTE: Banco de Esparia

a Excluidos los derivados financieros.
b Dada la naturaleza de la inversion directa, que se considera una fuente méas estable de financiacion, se presenta separadamente del resto para un mejor andlisis.





