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I. La Balanza 
de Pagos y la
Posición de Inve r s i ó n
Internacional:
Nota metodológica

I.1. INTRODUCCIÓN

En esta publicación se presentan los datos
anuales y trimestrales de la Balanza de Pagos
y de la Posición de Inversión Internacional de
España frente al resto del mundo en el año
2000, y una revisión de los de 1999. Además, y
por lo que a la Posición se refiere, se han in-
cluido las series históricas anuales de sus prin-
cipales rúbricas, desde 1992.

La estructura de la presente edición es simi-
lar a la de los años anteriores. En el primer ca-
pítulo se describen los rasgos metodológicos
de los datos. Los capítulos II y III se destinan al
análisis económico de las cifras. El capítulo II
se dedica a las operaciones no financieras con
el resto del mundo, y el III, a las financieras. En
los capítulos IV y V se recogen los datos de la
Balanza de Pagos y de la Posición de Inversión
Internacional, respectivamente, cuya relación
detallada aparece en el índice general, con el
que se inicia esta edición. La publicación conclu-
ye, como en años anteriores, con unos apén-
dices estadísticos con información complemen-
taria sobre el sector exterior de la economía
española, que se consideran de interés para
los analistas. Los apéndices I y II recogen da-
tos del comercio de mercancías facilitados por
el Departamento de Aduanas e Impuestos Es-
peciales de la Agencia Estatal de la Administra-
ción Tributaria, desagregados por áreas geo-
gráficas, por grupos de productos —de acuerdo
con su utilización final— y por ramas producti-
vas. El apéndice III recoge datos relativos a la
evolución del tipo de cambio del euro.

Los datos de la Balanza de Pagos del capí-
tulo IV de la presente monografía son estricta-
mente coherentes con las cifras anuales y men-
suales recogidas en el capítulo 16 de la edición
de abril del 2001 del Boletín estadístico d e l
Banco de España, y con las correspondientes
series históricas mensuales disponibles desde
1990. Los lectores interesados en los datos
mensuales y sus series históricas podrán en-
contrarlos en la web del Banco de España
(http:www.bde.es), sección de Estadísticas.
Salvo que, a través de los procesos de depura-
ción y mejora de las fuentes de información, se
descubrieran errores importantes, estas serán
las cifras que aparecerán en sucesivas edicio-
nes del Boletín estadístico, hasta que se cie-
rren los datos del año 2001.

Los datos de la Posición de Inversión Inter-
nacional del capítulo V, por su parte, son los re-
cogidos en el capítulo 16 del Boletín estadístico
de mayo de 2001, coherentes con las series
históricas anuales y trimestrales disponibles
desde 1992, que se encuentran en la misma di-
rección de la web del Banco de España antes
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mencionada. No obstante, conviene advertir
que, en este caso, el Banco de España revisa
las estimaciones todos los trimestres, por lo
que el lector interesado en disponer de la ver-
sión más actualizada de este tipo de datos de-
berá acudir a la web o a las sucesivas edicio-
nes del mencionado Boletín.

Aunque en el año 2000 ha continuado el de-
sarrollo del ejercicio de armonización, a nivel
europeo, de la metodología utilizada en la ela-
boración de la Balanza de Pagos y de la Posi-
ción de Inversión Internacional por los países
miembros de la Unión Europea, en general, y
de la Unión Monetaria, en particular, condición
indispensable para la obtención de las Balan-
zas de Pagos agregadas de la UE y de la UME
frente al resto del mundo, en esta edición los
cambios derivados de este proceso son de me-
nor entidad. Por el contrario, se han introducido
modificaciones importantes en la presentación
de los cuadros, separando de forma explícita
las operaciones exteriores del Banco de Espa-
ña. Aunque estos cambios no supongan ningu-
na variación desde un punto de vista estricta-
mente metodológico, tienen una relevancia
analítica importante, ya que su objetivo ha sido
la adaptación del diseño de los cuadros para lo-
grar un adecuado reflejo contable de la reper-
cusión de la creación de la UEM y del euro en
la Balanza de Pagos de España.

En efecto, hasta la creación de la UEM, las
reservas del Banco de España eran la contra-
partida del resultado neto total de las operacio-
nes entre residentes de España y residentes
del resto del mundo. Además, hasta esas fe-
chas, los activos y pasivos financieros del Ban-
co de España distintos de las reservas eran de
importancia menor, por lo que se registraban
e n la rúbrica de «Otras inversiones», junto con
las operaciones de las entidades de crédito y
demás Instituciones Financieras Monetarias. Tras
la creación de la UEM, la variación del saldo de
la cuenta del Banco de España con el Eurosis-
tema no solo es cuantitativamente significativa
sino que, sobre todo, ha pasado a ser la princi-
pal contrapartida de las demás operaciones de
la Balanza, mientras que la variación de las re-
servas es ahora el resultado de decisiones pro-
pias del Banco de España ligadas a su política
de gestión de sus activos y a las directrices del
BCE. Dicho en otras palabras, antes de la
Unión Monetaria, las reservas de cada uno de
sus actuales miembros eran la principal varia-
ble de ajuste de las operaciones exteriores ne-
tas de los otros sectores. Tras la creación de la
Unión Monetaria, las reservas del conjunto del
Eurosistema siguen desempeñando ese mismo
papel, por lo que a la Balanza agregada del
conjunto de sus países se refiere, pero, en el
caso de cada una de las balanzas nacionales,

la principal variable de ajuste ha pasado a ser
la variación de la cuenta de su Banco Central
con el Eurosistema. De ahí la importancia ana-
lítica de esta rúbrica, que explica que los cua-
dros de la presente publicación y, en general,
los de todas las publicaciones estadísticas del
Banco de España, se hayan rediseñado para
proporcionar información separada al respecto.

El anexo recogido al final de este capítulo
introductorio contiene una nota explicativa que
ilustra, con la ayuda de algunos ejemplos, lo
señalado en el párrafo anterior, y que constitu-
ye, en consecuencia, el punto de partida obliga-
do para la comprensión de las razones analíti-
cas que explican los cambios de presentación
de los cuadros de los capítulos IV y V de la pre-
sente publicación.

No obstante, es importante advertir que los
mencionados cambios son meras reasignacio-
nes de la misma información, que se continúa
elaborando siguiendo estrictamente las directri-
ces metodológicas del Quinto Manual de Balan-
za de Pagos del FMI. Este organismo ha de
presentar los datos, en sus publicaciones, de for-
ma similar para todos los países, para permitir
su comparabilidad internacional De ahí que,
ante la singularidad de un fenómeno como la
UEM, haya tenido que optar por una solución
contable homogénea, incluyendo la variación
de los activos de los banco centrales de sus
países miembros frente al Eurosistema, junto
con sus otros activos y pasivos que no sean re-
servas, en las «Otras inversiones», dejando tan
solo las reservas como contrapartida final del
resto de la balanza.

Esta solución del FMI, que es la que se ha-
bía seguido en el diseño anterior de los cua-
dros de la Balanza de Pagos de España, no
solo es coherente con la presentación adecua-
da para la mayor parte de los países, sino, ade-
más, con la de la Balanza de Pagos agregada
del conjunto de la UEM frente al resto del mun-
do. Sin embargo, adolece de serias deficiencias
para el análisis de la Balanza de cada uno de
sus países aisladamente considerado.

Por ello, en esta publicación, en los cuadros
resumen de las principales rúbricas, tanto de la
Balanza de Pagos como de la Posición de In-
versión Internacional, la cuenta financiera se ha
desglosado entre la correspondiente al Banco
de España y la de los otros sectores. La cuenta
financiera del Banco de España contiene tanto
las reservas como la variación del saldo de su
cuenta con el Eurosistema, proporcionando,
además, información separada de ambas rúbri-
cas, dado su distinto significado analítico en el
contexto de la pertenencia del país a una unión
monetaria, con una moneda única. Además,
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por claridad en la presentación, se ha incluido
también el neto de otros activos y pasivos del
Banco de España, pese a que su importancia
cuantitativa es menor. En el epígrafe I.2.5 de
este mismo capítulo se describe el contenido
de cada una de las rúbricas de la Balanza, por
lo que el lector encontrará una breve explica-
ción de cada una de las que integran la cuenta
financiera del Banco de España.

Conviene señalar que, en los cuadros de
detalle, en los que se ofrece la información más
desagregada, se ha optado por mantener la
presentación de los componentes «standard»
del Quinto Manual del FMI, que es la que per-
mite la comparabilidad internacional. En ellos,
por tanto, las operaciones del Banco de Espa-
ña distintas de las reservas aparecen en la rú-
brica de «Otras inversiones», si bien separadas
de las de las otras instituciones financieras mo-
netarias. En todos los cuadros se explicita con
claridad el contenido de cada rúbrica en lo que
a su cobertura de los distintos sectores institu-
cionales se refiere, por lo que no cabe confu-
sión al respecto.

Aprovechando el cambio de presentación de
los cuadros a efectos analíticos, se han hecho
también otras modificaciones formales, pero no
de contenido, con el propósito de unificar la ter-
minología y facilitar el análisis. Los cambios ter-
minológicos son menores, y no afectan al con-
tenido de las rúbricas ni, por tanto, a sus series
históricas. Así, la balanza de mercancías ha
pasado a denominarse balanza comercial, para
unificar su terminología con otras publicaciones
del Banco de España; y la rúbrica de turismo se
denomina ahora, más correctamente, «turismo
y viajes», ya que, tanto en la presente publica-
ción como en sus ediciones anteriores, incluye
todo tipo de viajes, aunque su motivación no
sea la del ocio.

De mayor relevancia analítica es la inclusión
de una rúbrica obtenida como suma de las
cuentas corrientes y de capital. Esta rúbrica,
que en la cuarta edición del Manual de Balanza
de Pagos del FMI era la que se denominaba
«cuenta corriente», representa la capacidad o
necesidad de financiación de la economía ge-
nerada por sus operaciones no financieras con
el exterior y, por tanto, el punto de partida para
el análisis de las operaciones financieras y su
distribución sectorial entre el Banco de España
y los otros sectores residentes. Así, por ejem-
plo, si el saldo de esta cuenta ha sido negativo,
la economía ha necesitado financiar con recur-
sos financieros exteriores el déficit generado
por sus operaciones no financieras. Si los re-
cursos financieros exteriores netos obtenidos
por los distintos sectores de la economía, ex-
cluido el Banco de España —medidos por el

saldo de su cuenta financiera—, han sido tam-
bién negativos, o positivos pero de menor valor
absoluto que el déficit de las cuentas corriente
más capital, los activos exteriores netos del
Banco de España habrán disminuido —aunque
no necesariamente sus reservas, como se se-
ñalaba antes y se explica en el anexo de este
capítulo—.

Aprovechando también los cambios de dise-
ño de los cuadros aconsejados por las necesi-
dades analíticas comentadas, se ha eliminado
la convención artificial de registrar los deriva-
dos financieros dentro de la variación de acti-
vos, pese a ser un flujo neto de variación de
pasivos menos variación de activos. Como ya
se explicó en ediciones anteriores de esta mo-
nografía, los distintos organismos internaciona-
les, incluidos el BCE y el FMI, han decidido
que, ante la práctica imposibilidad de separar
en buena parte de los derivados financieros los
flujos activos y los pasivos, esta rúbrica pueda
contabilizarse como flujo neto del total de co-
bros y pagos a que den lugar. En la presente
publicación, todos los cuadros se han rediseña-
do para poder recoger los derivados financieros
en una rúbrica única y separada, contabilizán-
dose como neto de la variación de pasivos me-
nos la variación de activos. En consecuencia,
desaparecen todos aquellos agregados para
cuyo cálculo era necesaria su asignación arbi-
traria a los activos —aunque, obviamente, se
hiciera con su signo correcto—.

Finalmente, y dada la importancia que tiene
en el análisis de la cuenta financiera una ade-
cuada comprensión por el usuario de la con-
vención contable utilizada en el registro de sus
operaciones —especialmente en la Balanza de
Pagos, ya que tanto los flujos activos como los
pasivos pueden ser positivos o negativos—, en
esta edición de la presente publicación, tal con-
vención se ha explicitado en nota a pie de to-
dos los cuadros del capítulo IV. Adviértase que,
en el caso concreto de las reservas, se ha op-
tado por utilizar la misma convención en todos
los cuadros de la Balanza de Pagos. En con-
creto, el aumento de las reservas —que supone
un pago neto al exterior al aumentar los activos
del país— se ha registrado con signo negativo,
y su disminución, con positivo. Conviene, no
obstante, que el usuario de los datos comprue-
be, en la nota a pie de cada uno de los cua-
dros, la convención contable utilizada para los
signos de cada una de sus rúbricas.

Los cambios de presentación justificados en
los párrafos anteriores afectan también a la Po-
sición de Inversión Internacional. Sin embargo,
conviene señalar que, por lo que se refiere a
esta estadística, de elaboración más reciente
que la de la Balanza de Pagos, las mejoras de-
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rivadas tanto de la utilización de nuevas fuentes
de información como de los medios técnicos
empleados en su producción y en la depuración
de errores siguen reflejándose en cambios en las
cifras estimadas que, si bien no modifican los
aspectos esenciales del análisis económico
que de ellas se derivan, aconsejan su revisión
todos los trimestres. Por ello, y aunque, como
se señalaba antes, todas las series históricas
actualizadas de esta publicación pueden en-
contrarse en la sección de Estadísticas de la
web del Banco de España, en el caso de la Po-
sición de Inversión Internacional se han incluido
también, en el capítulo V, los datos anuales re-
visados de sus principales rúbricas, desde
1992 —cuadro V.1—.

El resto de este capítulo, incluidos los párra-
fos siguientes de este epígrafe introductorio, es
una transcripción, en ocasiones literal, del con-
tenido de las ediciones anteriores, si bien incor-
porando las modificaciones descritas previa-
mente en los párrafos anteriores. Además, en
esta edición se han suprimido algunas explica-
ciones cuyo fundamento básico fue, en su mo-
mento, ayudar al usuario de los datos a familiari-
zarse con los cambios introducidos por el Quinto
Manual. También se han omitido algunas des-
cripciones detalladas de cambios metodológicos
introducidos a lo largo de los años en las series
históricas, pero ya totalmente incoporados en la
elaboración habitual de los datos. Se recuerda
al usuario que, en todos los casos, salvo ex-
cepciones menores no significativas, todos los
cambios metodológicos introducidos a lo largo
de los años se han incorporado en la totalidad
de las series históricas, desde 1990. Por tanto,
los lectores ya familiarizados con el contenido
de estas monografías anuales pueden omitir la
lectura del resto del capítulo, o, en todo caso,
seleccionar, en el epígrafe I.2.5, las notas es-
pecíficas de aquellas rúbricas que, debido a los
cambios introducidos en esta edición, antes co-
mentados, se hayan podido ver afectadas. 

Las revisiones derivadas de la corrección de
errores o de la inclusión de operaciones cuya
información se ha recibido con retraso, afectan,
en general, al mismo tipo de rúbricas ya seña-
ladas en las anteriores ediciones de esta mono-
grafía. La más importante de las de la c u e n t a
corriente es, como viene siendo habitual, la de-
rivada de la inclusión, en los datos de 1999, de
las cifras revisadas del comercio de bienes pu-
blicadas por el Departamento de Aduanas de la
Agencia Estatal de la Administración Tributaria.
En el resto de la cuenta corriente, las principa-
les revisiones de errores se producen en las
rentas del sistema crediticio, debido a rectifica-
ciones que, en muchas ocasiones, se deben a
una inadecuada separación de la renta y el
principal de la operación.

En la cuenta financiera, como es habitual,
las revisiones más importantes afectan también
a las operaciones del sistema crediticio y, espe-
cialmente, a las que exigen el registro de un
elevado volumen bruto de operaciones, como
son las ligadas a compraventas de deuda públi-
ca en firme y en repo o «simultánea», y a las
de depósito. Adviértase que, en su gran mayo-
ría, los errores se refieren a la distribución de
las rúbricas, más que a su flujo neto total. Así,
en el caso de las operaciones con deuda públi-
ca española, aunque las revisiones de las rúbri-
cas afectadas —inversiones de cartera del ex-
terior en España en las Administraciones Públi-
cas, y cesiones y adquisiciones temporales del
Sistema crediticio— pueden ser significativas,
la revisión agregada del flujo neto de inversio-
nes más adquisiciones menos cesiones es rela-
tivamente menor. En el caso de los depósitos
del «Sistema crediticio», también las modifica-
ciones significativas afectan, sobre todo, a su
distribución entre depósitos activos y depósitos
pasivos, más que al flujo neto de pasivos
menos activos. También son frecuentes los
errores, y por lo tanto las correcciones, en la
asignación del sector institucional titular de las
operaciones, especialmente desde 1998, tras la
redefinición del sector de las entidades de cré-
dito, en estricta correspondencia con las llama-
das «Instituciones financieras monetarias»
(IFM), incorporando los fondos de inversión en
activos monetarios que el BCE ha incluido en la
lista de las mencionadas instituciones. En los
cuadros de los capítulos IV y V, tal como ya se
hiciera en la edición del pasado año, y en cohe-
rencia con las demás publicaciones del Banco
de España y las del BCE, se ha sustituido la
denominación del «Sistema crediticio» utilizado
en anteriores ediciones por «Instituciones finan-
cieras monetarias».

Los cuadros referidos a la distribución de las
transacciones por áreas geográficas incorporan
también modificaciones derivadas de la detec-
ción de errores. No obstante, conviene reiterar
que la distribución por áreas de las operaciones
de la cuenta financiera se basa, en numerosas
operaciones, en la asignación geográfica al
país de la primera contrapartida conocida («first
known counterpart», en la terminología ingle-
sa), lo que debe ser tenido en cuenta por los
analistas, y muy especialmente en las inversio-
nes de cartera, en las que el país de la primera
contrapartida puede, con mucha frecuencia, no
coincidir con el del titular final de la operación.
Aunque, como se explica más adelante, en mu-
chas transacciones se utiliza el código ISIN,
que permite conocer el país del emisor, en las
emisiones en los euromercados ello no es posi-
ble. Se recuerda, además, que la contabiliza-
ción de los derivados financieros como neto de
activos y pasivos —tal como se explica en este



13BANCO DE ESPAÑA / BALANZA DE PAGOS DE ESPAÑA, 2000

I. LA BALANZA DE PAGOS Y LA POSICIÓN DE INVERSIÓN INTERNACIONAL: NOTA METODOLÓGICA

mismo capítulo— impide que puedan ser distri-
buidos geográficamente. Algo similar cabe se-
ñalar respecto de los depósitos a la vista del
sistema crediticio —véanse también las notas
de este capítulo referidas a este epígrafe—,
para los que tampoco se ofrecen datos desglo-
sados en los cuadros de distribución por áreas
geográficas.

Por lo que se refiere a los datos de la Posi-
ción de Inversión Internacional, como se señaló
antes, se revisan siempre que se obtiene un
nuevo dato, tanto porque se corrigen los erro-
res detectados como porque, en este caso, el
proceso de adaptación y armonización a nivel
europeo se está plasmando en mejoras cons-
tantes en la metodología de estimación, al tiem-
po que se van incorporando nuevas fuentes de
información. Por ello, en lo que a los datos del
capítulo V se refiere, el lector interesado en co-
nocer con precisión el contenido actual de las
distintas rúbricas y su metodología de elabora-
ción deberá acudir al epígrafe I.3 de este capí-
tulo. 

Por último, tal como ya se hizo en la edición
del pasado año, parece útil recordar, en este
epígrafe introductorio, cuáles son las series his-
tóricas disponibles sobre la Balanza de Pagos
de España y sobre la Posición de Inversión In-
ternacional en las dos últimas décadas, y las
publicaciones en que se recogen.

En junio de 1991, la Secretaría de Estado
de Comercio, del Ministerio de Comercio, In-
dustria y Turismo, editó el libro Balanza de Pa -
gos de España, 1980-1990, series trimestrales
y anuales, que constituye la síntesis, con se-
ries históricas enlazadas, de las sucesivas
ediciones monográficas anuales de la Balanza
de Pagos de España elaboradas, para esos
años, por la mencionada Secretaría de Es-
t a d o .

El Real Decreto del Ministerio para las Ad-
ministraciones Públicas 1651/1991, de 8 de no-
viembre, encomendó al Banco de España la
elaboración de la Balanza de Pagos. En di-
ciembre de ese mismo año, el Real Decreto
1816/1991, del Ministerio de Economía y Ha-
cienda, sobre transacciones económicas con el
exterior, culminó el proceso de su liberalización
total, iniciado en años anteriores, especialmen-
te a raíz del ingreso en la Comunidad Económi-
ca Europea. Puesto que el registro de las ope-
raciones exteriores con fines de control de
cambios (el llamado Registro de Caja) consti-
tuía una pieza de información esencial en la
elaboración de la Balanza de Pagos, el Banco
de España hubo de iniciar el diseño de un nue-
vo sistema de recogida de los datos adaptado a
las condiciones de libertad total de los merca-

dos financieros y cambiarios. Este proceso
coincidió, además, con la necesidad de prever
que el nuevo sistema permitiera la adaptación a
las directrices metodológicas del nuevo —quin-
to— Manual de Balanza de Pagos que el FMI
preparaba, del que se conocían ya las primeras
versiones preliminares, y que introducía cam-
bios importantes en relación con la ya obsoleta
cuarta edición de 1977. 

En tanto el nuevo sistema de información y
el propio Quinto Manual estuvieran disponi-
bles, el Banco de España hubo de realizar
unas primeras estimaciones, necesariamente
provisionales, y transitorias, de los datos de la
Balanza de Pagos de 1991 y 1992, tratando de
introducir el menor número posible de rupturas
con la serie histórica 1980-1990 de la Secreta-
ría de Estado de Comercio. La monografía B a -
lanza de Pagos de España, 1991-1992, p u b l i-
cada por el Banco de España en abril de 1993,
contiene los resultados de tales estimaciones.
La metodología utilizada fue todavía la del
Cuarto Manual del FMI, si bien no cabe hablar,
en puridad, de una prolongación de las series
históricas 1980-1990 de la Secretaría de Esta-
do de Comercio, porque hubieron de realizarse
numerosas adaptaciones a las nuevas condi-
ciones de los mercados financieros y cambia-
rios. Por ello, los datos de 1991 y 1992 de la
mencionada monografía, aunque sirvieron, en
su momento, para proporcionar una informa-
ción, siquiera tentativa, sobre el comporta-
miento del sector exterior de la economía es-
pañola en una fase de cambios profundos, no
tienen, en estos momentos, valor informativo,
en el contexto de las series históricas disponi-
b l e s .

En efecto, en la publicación Balanza de Pa -
gos de España, 1993 se recogieron los datos
de los años 1990 a 1993, elaborados con una
misma metodología, siguiendo ya las directri-
ces del Quinto Manual del Fondo. A partir de
ese momento, el Banco de España mantiene, y
publica en el Boletín estadístico, tanto en su
versión en papel como en la versión en la web,
series históricas mensuales enlazadas, desde
enero de 1990, que, aunque revisadas regular-
mente, constituyen un conjunto coherente de
datos comparables entre sí. En las ediciones
monográficas se recogen los datos anuales y
trimestrales coherentes con las series históri-
cas mensuales y, en todos los casos en que,
por cualesquiera razones, se ha modificado el
tratamiento contable de algunas rúbricas, se
han publicado los datos correspondientes, des-
de 1990, de las series afectadas.

En resumen, los usuarios de los datos dis-
ponen de las series históricas 1980-1990, de la
Secretaría de Estado de Comercio, elaboradas
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según las directrices del Cuarto Manual, y de
las de 1990 a 2000, elaboradas por el Banco
de España con la metodología del Quinto, tal
como se recogen en su Boletín estadístico y en
sus publicaciones monográficas, a partir de la
edición Balanza de Pagos de España, 1993.
Ambas publicaciones se encuentran recogidas
en la web del Banco de España.

Por lo que se refiere a datos históricos sobre
la Posición de Inversión Internacional propia-
mente dicha, definida con los criterios del Quin-
to Manual del FMI, se dispone de datos trimes-
trales desde 1992. En el capítulo V de esta pu-
blicación se recogen los de 1999 y 2000, y una
serie anual de sus principales rúbricas. Las se-
ries históricas completas están recogidas en el
Boletín estadístico del Banco de España y en la
web, donde se irán difundiendo los datos de los
trimestres sucesivos y las revisiones de los an-
teriores. En el Boletín estadístico, tanto en su
versión en papel como en la contenida en la
web, aparecen, además, algunos cuadros adi-
cionales de detalle; en concreto, el desglose
por prestatarios y prestamistas del s t o c k d e
créditos recibidos del exterior por los sectores
no crediticios, y la composición de los activos
de reserva.

Los mencionados datos de la Posición de
Inversión Internacional están elaborados, en lí-
neas generales, con los criterios y definiciones
del Quinto Manual del FMI, pero utilizan la mis-
ma información, y representan el mismo fenó-
meno económico general, que los recogidos en
la cuenta de saldos —stocks— de activos y pa-
sivos financieros frente al resto del mundo de
las llamadas Cuentas financieras de la econo -
mía española, que el Banco de España viene
publicando en una monografía anual, con el
mencionado título. Ambas estadísticas reco-
gen, por tanto, el mismo fenómeno, aunque
presentado desde ópticas distintas. No obstan-
te, y como en el caso de las correspondientes
estadísticas de flujos, las diferentes fechas de
elaboración y de cierre de los datos explican
las discrepancias adicionales que pueden exis-
tir en un momento dado entre ambas fuentes
de información. Puesto que las series históricas
de la PII se revisan trimestralmente, las diferen-
cias observadas en el momento de la compara-
ción que cabe atribuir al desfase en la fecha de
elaboración de las dos publicaciones varía con
el tiempo. Debido a ello, y puesto que en el Bo -
letín estadístico y en la web del Banco de Es-
paña se actualiza trimestralmente el cuadro de
comparación entre ambas estadísticas, que se
había venido reproduciendo en esta publicación,
de edición solo anual, se ha considerado prefe-
rible su supresión, remitiendo al lector al cuadro
de elaboración trimestral.

I.2. BALANZA DE PAGOS. METODOLOGÍA

I.2.1. Fuentes de información

I.2.1.1. Balanza comercial

La Balanza de Pagos de España utiliza
como fuente de información básica, para la ba-
lanza comercial, la estadística de comercio exte-
rior elaborada por el Departamento de Aduanas
de la Agencia Estatal de la Administración Tri-
butaria, si bien con los ajustes pertinentes —va-
l o r a c i ó n FOB de las importaciones, contabiliza-
ción de las operaciones con mercancías que no
cruzan frontera, etc.—. En el epígrafe I.4.1 de
la monografía Balanza de Pagos de España,
1 9 9 3 se analizaron, de forma pormenorizada,
los ajustes que explican las diferencias que el
usuario de los datos encontrará entre las cifras
del comercio exterior, tal como aparecen en las
publicaciones del Departamento de Aduanas, y
las de la balanza de mercancías de la Balanza
de Pagos. Puesto que, en su mayor parte, deri-
van de las directrices de contabilización esta-
blecidas en el Quinto Manual del FMI, lo allí
descrito sigue siendo válido.

En el mismo epígrafe I.4.1 de la monografía
de 1993 se incluyó también una descripción del
sistema de recogida de los datos por parte del
Departamento de Aduanas de la Agencia Esta-
tal de la Administración Tributaria, responsable
de su elaboración, con especial referencia al
utilizado para el comercio intracomunitario des-
de la supresión de las correspondientes fronte-
ras aduaneras, que se conoce como sistema
Intrastat. Las líneas generales de lo allí escrito
siguen siendo válidas. El lector interesado en
este tema encontrará bibliografía divulgativa
abundante al respecto, elaborada por el propio
Departamento de Aduanas, y podrá conocer el
funcionamiento práctico del sistema en las Re-
soluciones que se publican anualmente y que
recogen la normativa aplicable. La última Reso-
lución es de 25 de abril de 2001 y se publicó en
el B.O.E. del 1 de mayo de 2001. Además, el
Banco de España incluyó, en la edición de abril
de 1995 de su Boletín estadístico, unas notas
metodológicas referidas a los datos del comer-
cio exterior, con un resumen del sistema de re-
cogida de los datos, en general, y de Intrastat,
en particular.

Conviene señalar que, al utilizar los datos
aduaneros para estimar la balanza de mercan-
cías, se está registrando todo el comercio de
bienes —salvo el exento de declaración—, e in-
cluso el financiado a corto plazo directamente
entre los suministradores y sus clientes. Ade-
más, las transacciones se registran, en líneas
generales, en el período en que tiene lugar el
movimiento físico de las mercancías —véanse,
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no obstante, las matizaciones a esta afirmación
que se deducen de la lectura del epígrafe
I.2.2.2 de este capítulo—. Puesto que, como
más adelante se señala, la cuenta financiera no
recoge datos del crédito comercial a corto pla-
zo, la contrapartida de estas operaciones, no
cobradas o pagadas en el momento de su re-
gistro, aparece en la rúbrica de errores y omi-
siones, una parte importante de la cual respon-
de, por tanto, a los llamados leads y lags d e l
comercio exterior —adelantos y retrasos entre
el movimiento físico de las mercancías por las
fronteras y su cobro o pago correspondiente—.

I.2.1.2. Resto de operaciones

Para la elaboración de las demás rúbricas
de la Balanza de Pagos, el Banco de España
recoge información directamente de los si-
guientes colectivos de declarantes:

a) Entidades de depósito

Estas entidades, constituidas por bancos,
cajas de ahorros y cooperativas de crédito, han
de informar de las operaciones que realizan
con no residentes, tanto en nombre propio
como por cuenta de clientela, de acuerdo con
las normas contenidas en la Circular 15/1992
del Banco de España. Las operaciones de
clientela son, a efectos de información, respon-
sabilidad del residente titular de la operación,
que habrá de proporcionar a la entidad los da-
tos de la transacción para que los transmita al
Banco de España. Cuando el importe liquidado
por una entidad sea el neto de varias operacio-
nes —propias o de clientela—, la entidad debe-
rá incluir en sus declaraciones los importes bru-
tos detallados.

b) Otras entidades financieras inscritas en
los registros oficiales del Banco de
España o de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores

Las entidades de esta naturaleza (Estableci-
mientos financieros de crédito, Fondos del mer-
cado monetario e Instituciones financieras no
monetarias) que realizan operaciones con no
residentes por cuenta de clientela informan di-
rectamente al Banco de España, tanto de las
operaciones efectuadas por cuenta de sus
clientes residentes como de la totalidad de las
propias, si las hubiera. Por tanto, operan, a
efectos de declaración, como las recogidas en
el punto a) anterior, siéndoles de aplicación la
misma normativa contenida en la Circular
15/1992.

Las instituciones de esta naturaleza que
operen con no residentes exclusivamente por
cuenta propia pueden optar, a voluntad, entre
declarar directamente todas sus operaciones al
Banco de España, de acuerdo con las normas
de la Circular 15/1992, o utilizar los servicios de
las entidades de depósito para declarar las
transacciones con no residentes que liquiden a
través de ellas. En este último caso, y a estos
efectos, les es de aplicación la misma normati-
va que a las personas físicas y jurídicas no fi-
nancieras.

c) Titulares de cuentas a la vista o de ahorro
en instituciones de crédito no residentes

Todos los residentes que mantengan cuen-
tas de esta naturaleza deben informar al Banco
de España de su apertura y cancelación, y de
las operaciones que liquidan a través de ellas,
por sus importes brutos, de acuerdo con las
normas contenidas en la Circular 24/1992 del
Banco de España.

d) Titulares de cuentas interempresas con
empresas no residentes

Todas las empresas residentes que manten-
gan cuentas con empresas no bancarias no re-
sidentes —normalmente, con empresas de un
mismo grupo económico, pero no necesaria-
mente— deben informar al Banco de España
de su apertura y cancelación, y de las operacio-
nes abonadas y adeudadas en ellas por sus im-
portes brutos, de acuerdo con las normas de la
Circular 24/1992. Por tanto, las obligaciones de
declaración de este colectivo se regulan en la
misma Circular que las del descrito en el apar-
tado anterior. Sin embargo, conviene advertir
que, desde la óptica de la Balanza de Pagos
y del análisis económico, la separación de am-
bos tipos de cuentas es importante, porque la
variación de sus saldos se asigna a rúbricas
distintas de la Balanza, como se verá más ade-
lante.

e) Titulares de operaciones de
compensación con no residentes

Se entiende por compensación la operación
que, por suponer un cobro y un pago de igual
importe y signo contrario, no da lugar a liquida-
ción alguna mediante abono o adeudo en cuenta
bancaria o cuenta interempresa. Los residentes
que realicen transacciones de esta naturaleza
con no residentes han de declararlas directa-
mente al Banco de España, de acuerdo con las
normas de su Circular 23/1992.
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Un caso especial de este tipo de operacio-
nes es el comercio de mercancías financiado
con créditos directos entre vendedores y clien-
tes. La Circular 23/1992 establece las obliga-
ciones de declarar este tipo de transacciones,
pero solo cuando el plazo de vencimiento del
crédito otorgado sea superior a un año. Por
tanto, el crédito comercial a corto plazo apare-
cerá dentro del epígrafe de errores y omisio-
nes, siendo esta omisión —en puridad, no es
un error— la parte cuantitativamente más im-
portante de la rúbrica. Además, precisamente
por no ser un error, su comportamiento está re-
lacionado con el de otras variables macroeco-
nómicas —tipos de interés y expectativas de
tipo de cambio, entre otras—, por lo que su evo-
lución no puede considerarse como la de una
variable aleatoria, pudiendo registrar un com-
portamiento y un signo sistemáticos durante
determinados períodos.

La información obtenida de los colectivos
anteriores pretende cubrir, en principio, toda la
gama de posibles operaciones con no residen-
tes: las realizadas a través de entidades finan-
cieras residentes, las realizadas directamente
por estas en su propio nombre, las liquidadas a
través de cuentas bancarias o interempresas
en el exterior y las que no originan liquidación
alguna —compensaciones—. En la práctica, sin
embargo, tanto los mínimos exentos como los
errores y omisiones que no llegan a detectarse
obligan a utilizar otras fuentes de información:
en ocasiones, como mero contraste, y en otras,
como alternativas para la estimación de algu-
nas rúbricas.

Un problema concreto es el que plantea la
distribución por rúbricas de las operaciones de
menos de 500.000 PTA, que están exentas de la
obligación de declarar su concepto, pero de
las que sí se conoce su importe total. Como in-
dicador principal de su distribución se está utili-
zando la de las operaciones de importes inme-
diatamente superiores, pero, sin duda, esto re-
duce la fiabilidad estadística de las rúbricas que
—como la de turismo y viajes, la de transferen-
cias privadas y aquellas otras que recogen ser-
vicios personales— incorporan numerosas ope-
raciones de estos importes.

Por último, cabe señalar, en lo que a fuen-
tes de información se refiere, que la estima-
ción de los datos de aquella parte de la inver-
sión directa del exterior en España que se rea-
liza a través de valores negociables adquiridos
en mercados organizados incorpora, como
fuente de información, la proporcionada, a es-
tos efectos, por la Dirección General de Co-
mercio e Inversiones, del Ministerio de Econo-
m í a .

I.2.2. Marco conceptual

La Balanza de Pagos de España se elabora
siguiendo las directrices del Quinto Manual de
Balanza de Pagos del FMI. En este epígrafe no
se entra en la descripción detallada de los dife-
rentes capítulos a lo largo de los cuales el
Quinto Manual articula lo que, en su propia de-
nominación, constituye el marco conceptual de
la Balanza de Pagos, ya que es lo suficiente-
mente detallado en lo que se refiere a concep-
tos como territorio económico y residencia, cri-
terios de valoración de las transacciones, mo-
mento de registro, etc., como para ser, directa-
mente, la referencia bibliográfica. Por ello, en
aquellos aspectos que no plantean especiales
dificultades, solo se hará un breve resumen.
Por el contrario, sí parece adecuado abordar
con algo más de detalle los que son más impor-
tantes desde la óptica de una interpretación
adecuada de los datos.

I.2.2.1. Residencia

La Balanza de Pagos registra las transaccio-
nes entre los residentes de un país y los del
resto del mundo, con independencia de su na-
cionalidad. El FMI considera que una unidad
institucional es una unidad residente cuando
tiene un centro de interés económico en el terri -
torio del país.

Aunque el Quinto Manual dedica un capítulo
a precisar el concepto de residencia, su concre-
ción incorpora, inevitablemente, una cierta dis-
crecionalidad por parte de la unidad productora
de los datos. El FMI considera que «una em-
presa tiene un centro de interés económico y
es una unidad residente de un país cuando pro-
duce una cantidad significativa de servicios en
dicho país o posee tierras o edificios ubicados
en él». Se trata, por tanto, de un concepto lo
suficientemente impreciso como para que, en la
práctica, el propio FMI recomiende como pauta
para la consideración de la residencia la per-
manencia en el país durante un año o más.

La mencionada definición del concepto de
residencia es importante, porque el alcance y
contenido de las diferentes rúbricas de la Ba-
lanza dependen, fundamentalmente, de esta
definición. En efecto: la penetración en los mer-
cados exteriores a través de la creación de es-
tablecimientos filiales o sucursales es un fenó-
meno generalizado, especialmente en el mer-
cado de servicios. Los servicios trasfronterizos,
en los que hay un desplazamiento físico del su-
ministrador del servicio, han dejado paso a la
creación de establecimientos comerciales que,
en numerosos casos, son unidades residentes
del país en el que se distribuyen los servicios
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correspondientes. En esos casos, los únicos
flujos que aparecen en la Balanza de Pagos
son los correspondientes a la inversión directa
y a las rentas generadas en forma de benefi-
cios, con la consiguiente pérdida de informa-
ción sobre la naturaleza de los servicios vendi-
dos o comprados. La penetración del comercio
de servicios a través del establecimiento co-
mercial es un fenómeno tan importante, que los
organismos internacionales encargados de las
negociaciones para liberalizar los mercados in-
ternacionales, y muy singularmente la Organi-
zación Mundial del Comercio, han puesto en
marcha estadísticas sobre los establecimientos
comerciales residentes en los distintos países,
que son filiales o sucursales de matrices locali-
zadas en otros territorios, para suplir la pérdida
de contenido de los datos del comercio de ser-
vicios de las Balanzas de Pagos. 

I.2.2.2. Momento de registro de la
transacción: el principio del
devengo

En la Balanza de Pagos, las transacciones
deben registrarse en valores devengados. Utili-
zando la terminología del FMI, esto significa
que deben registrarse con referencia «al mo-
mento en que se crea, transforma, intercambia,
transfiere o extingue un valor económico». Por
tanto, los flujos que recoge no tienen por qué
coincidir con los cobros o pagos líquidos que
generen. De hecho, en numerosas ocasiones
las transacciones de la Balanza de Pagos no
dan lugar a cobros o pagos líquidos, y, en
otras, su registro tiene lugar en un momento
distinto. En la práctica, sin embargo, la aplica-
ción de este principio a todas las operaciones
con no residentes es difícil y costosa, por lo
que muchas transacciones se registran en el
momento en que originan cobros y pagos.

En la Balanza de Pagos española se utiliza
el principio del devengo en el comercio de mer-
cancías y en los pagos a no residentes de los
intereses de los bonos y obligaciones emitidos
en pesetas y euros por las Administraciones
Públicas españolas. En el resto de la Balanza,
el principio contable del cobro o pago efectivo
es el que se aplica, en líneas generales, a las
transacciones que originan cobros y pagos lí-
quidos, aunque, tal como se explicaba en el
epígrafe precedente, se recogen también
numerosas operaciones que no generan pagos
—compensaciones, operaciones que se abo-
nan o adeudan en cuentas interempresas,
etc.—, o que lo hacen solo por importes muy in-
feriores al valor bruto contabilizado.

El comercio de mercancías se registra, en lí-
neas generales, por el principio del devengo,

cuando tiene lugar la transacción real, puesto
que se utiliza la estadística aduanera como
fuente de información. No obstante, en el co-
mercio intracomunitario, debido a la desapari-
ción de las fronteras aduaneras, pueden existir
desfases de cierta entidad entre el momento
del movimiento físico de los bienes y su decla-
ración y registro estadísticos, especialmente en
los datos mensuales provisionales, que son los
que se utilizan, en estas publicaciones mono-
gráficas de la Balanza de Pagos, para el último
año que se cierra —en este caso, 2000—. El
Departamento de Aduanas revisa la periodifica-
ción mensual de sus datos, cuando publica los
revisados del año precedente, asignando las
operaciones a los períodos en que efectiva-
mente se produjeron.

En la Balanza de rentas, desde 1993, los
pagos por rentas de inversión a no residentes
derivados de los intereses de los bonos y obli-
gaciones emitidos en pesetas y euros por las
Administraciones Públicas españolas se han
contabilizado teniendo en cuenta los intereses
devengados y no los pagados. Cuando los inte-
reses devengados en el período son superiores
a los pagados, esta modificación implica tam-
bién contabilizar la contrapartida de la diferen-
cia, es decir, los «intereses devengados pen-
dientes de pago», como un mayor valor de las
inversiones del exterior en bonos y obligacio-
nes de las Administraciones Públicas. Cuando
los intereses devengados en el período son in-
feriores a los pagados, la modificación implica
llevar la diferencia como un menor valor de las
mencionadas inversiones.

El Quinto Manual recoge de forma expresa
la aplicación del principio contable del devengo
en la contabilización de las rentas por concepto
de intereses. La versión española, editada por
el propio FMI en 1993, establece, literalmente,
en su párrafo 282: «Los dividendos deberán re-
gistrarse en la fecha en que son pagaderos. La
renta por concepto de intereses debe registrar-
se en valores devengados. En caso de que no
se efectúe el pago de los intereses, debe regis-
trarse un asiento de renta con su correspon-
diente contrapartida en la cuenta financiera (se -
gún el instrumento de que se trate) para reflejar
un aumento de la obligación cuyo pago no se
ha efectuado». Esta contabilización de las ren-
tas por el devengo implica, por tanto, que, a su
vez, en la cuenta financiera se contabilicen
como mayor valor de la inversión los intereses
corridos durante el período correspondiente.

Aunque el FMI recomienda la aplicación de
este principio contable a todas las inversiones
de cartera, excluidas acciones, tanto en las
operaciones activas como pasivas, y cualquiera
que sea la moneda de su emisión y el sector
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institucional implicado, las dificultades para su
estimación, en relación con la sencillez del prin-
cipio contable de cobro o pago efectivo, son ob-
vias. En el caso español, sin embargo, se dis-
pone de la información pormenorizada de los
datos de la Central de Anotaciones de Deuda
Pública, que permite una estimación minuciosa
de las rentas devengadas por los valores nego-
ciables en ella anotados. Por ello, la aplicación
del principio del devengo se ha limitado, de mo-
mento, a las operaciones en bonos y obligacio-
nes anotados, que comprenden la casi totalidad
de los emitidos en pesetas y euros por el Teso-
ro español y los emitidos por otras Administra-
ciones Públicas que son anotados en la Cen-
tral, cuya importancia es, por el momento, mu-
cho menor. Hay, además, valores anotados
emitidos por otros organismos y empresas pú-
blicos que no forman parte de las Administra-
ciones Públicas, pero de importes todavía poco
significativos. La aplicación del principio del de-
vengo a la balanza de rentas es, por tanto, solo
parcial.

I.2.2.3. Valoración. Flujos y stocks

La Balanza de Pagos española se ha elabo-
rado, desde 1999, en euros. Las series históri-
cas, elaboradas en pesetas hasta diciembre de
1998, se han convertido a euros al tipo irrevo-
cable de 166,386 PTA/euro. La utilización de la
moneda nacional como unidad de valoración es
una práctica común en la mayor parte de los
países desarrollados, y casi general en Europa.
De hecho, el FMI solo recomienda expresa-
mente la utilización de unidades de medida al-
ternativas en los países con monedas inesta-
bles.

Las transacciones se declaran en la mo-
neda original, habiéndose utilizado para su
conversión a pesetas el tipo de cambio medio
decenal, en el caso de las operaciones de-
claradas por las entidades financieras, y el
medio mensual, en las demás —obviamente,
las operaciones realizadas, desde 1999, en
monedas de los países de la Unión Moneta-
ria se han pasado a euros, mediante simple
multiplicación por sus tipos de cambio irrevo-
cables—. Se trata, por tanto, de una aproxi-
mación bastante precisa al principio teórico
de valoración recogido en el Quinto Manual
del FMI, que establece que todas las transac-
ciones deben valorarse a los precios de mer-
cado vigentes en la fecha de la operación. El
FMI es inequívoco en este aspecto. Las esti-
maciones de las distintas rúbricas de la Ba-
lanza no deben recoger variaciones induci-
das por las fluctuaciones de los tipos de cam-
bio o de los precios de mercado de los distin-
tos activos o pasivos financieros. Tampoco

deben contabilizarse en la Balanza de Pagos
las diferencias que puedan surgir al valorar
en una moneda común los cobros y pagos de
operaciones de compensación o de compra-
venta de divisas, idénticos, por definición, en
la transacción originaria convenida entre las
partes de la operación.

No es ocioso insistir en la importancia de
este criterio de valoración, porque es funda-
mental para entender la relación entre «flujos»
y stocks, o, lo que es igual, la relación entre la
Balanza de Pagos y la llamada Posición de In-
versión Internacional. El Quinto Manual define
la Posición de Inversión Internacional como el
valor, en los balances de las instituciones impli-
cadas, del stock de cada uno de los activos y
pasivos financieros definidos en los componen-
tes normalizados de la Balanza. Para cada
componente normalizado de la cuenta financie-
ra, el Manual define el valor del stock de ese
tipo de activos o pasivos, al principio del año, y
su valor al final. La diferencia entre ambos ha
de ser igual a la suma de: las transacciones
efectivamente realizadas con esos activos o
pasivos (que es lo que ha de aparecer en la
Balanza de Pagos), más la variación en el valor
del stock inducida por alteraciones en el tipo de
cambio, más la originada por las variaciones en
el precio de los activos o pasivos correspon-
dientes —además de otros ajustes diversos;
véase Quinto Manual, párrafo 466—.

De esta forma, el Quinto Manual establece
vínculos explícitos entre las tenencias de acti-
vos y pasivos financieros de una economía y
las variaciones o flujos en los instrumentos fi-
nancieros correspondientes, al establecer, para
cada una de las rúbricas que configuran la
cuenta de las operaciones financieras, su co-
rrespondiente stock o Posición de Inversión In-
ternacional. 

En el epígrafe I.3 de este capítulo, dedicado
a la Posición de Inversión Internacional, se ex-
plican, con más detalle, los criterios de valora-
ción utilizados en la elaboración de dicha esta-
dística y su relación con los flujos correspon-
dientes.

I.2.2.4. Ordenación de los flujos
financieros en torno a la variación
de activos y a la variación de
pasivos. Signos utilizados

En los cuadros del capítulo IV, las operacio-
nes de la cuenta financiera se contabilizan
como variación neta de los activos o como va-
riación neta de los pasivos de las unidades re-
sidentes frente a las no residentes. Los datos
recogen solo los flujos activos netos —adquisi-
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ciones por los residentes de activos frente a no
residentes, menos sus ventas y sus amortiza-
ciones— y los flujos pasivos netos —adquisi-
ciones por no residentes de activos emitidos
por residentes, menos sus ventas y sus amorti-
zaciones—. Ello se debe a que el registro de
los flujos brutos carece de significado, dada la
extraordinaria movilidad del capital que incre-
menta de forma exponencial los flujos de com-
praventa de los distintos activos financieros; y
no solo los instrumentados con valores nego-
ciables, entendidos en su sentido tradicional,
sino prácticamente toda la gama de activos y
pasivos a los que la innovación financiera ha
dotado de una elevada movilidad. 

En efecto, la participación de sociedades
y agencias de valores, servicios de compen-
sación, sociedades liquidadoras y todo tipo
de intermediarios financieros, residentes o no
residentes, en la colocación de valores nego-
ciables entre clientela, que, a su vez, puede
ser tanto residente como no residente, gene-
ran, en el proceso de recogida de la informa-
ción, flujos brutos que pueden no tener más
significado económico que la mayor compleji-
dad de la actividad mediadora interpuesta
entre los agentes finales de la operación. In-
cluso en el caso de las operaciones en forma
de préstamos y créditos, en las que parecen
tener un significado más claro los flujos bru-
tos de disposición de los fondos y los de su
amortización, su instrumentación con fre-
cuencia compleja —créditos revolving, c r é d i-
tos sindicados con entradas y salidas en el
sindicato de instituciones financieras residen-
tes o no residentes— puede determinar flujos
brutos entre el prestatario y distintos presta-
mistas de diversas nacionalidades, a los que
no cabe otorgar el significado de los présta-
mos tradicionales con prestamista, prestata-
rio y plazos de amortización concretos.

Los signos de anotación de la Balanza de
Pagos exigen una convención contable. Incluso
en el caso de las transacciones de la cuenta
corriente, el signo podría ser distinto según se
intentara resaltar la óptica del residente o la del
no residente implicados en la operación. Así,
una exportación de mercancías es un ingreso
para el residente exportador, pero un pago para
el no residente comprador. En la Balanza de
Pagos de España se adopta la óptica del resi-
dente. Sin embargo, en la cuenta financiera,
esta convención contable no bastaría por sí
misma para definir de forma inequívoca el fenó-
meno a reflejar. Por ejemplo, un aumento de
los activos de un residente frente a un no resi-
dente supone un pago al exterior —una salida
de fondos—. Si lo que se desea resaltar en un
cuadro es el hecho de que los activos del país
aumenten o disminuyan, habrían de registrarse

con signo positivo en el primer caso, y negati-
vo, en el segundo. Pero si se adopta el criterio
de registrarlas teniendo en cuenta el que gene-
ren un ingreso, o un pago, el aumento de acti-
vos habría de contabilizarse con signo negati-
vo, y la disminución, con positivo. Puesto que
todas las ópticas, la del residente o la del no re -
sidente, combinadas con distintos criterios para
representar el aumento o la disminución de los
activos y pasivos correspondientes, o los co-
bros o pagos que generan, son igualmente váli-
das, en cada cuadro del capítulo IV de este pu-
blicación, tal como se señaló antes, se ha deta-
llado la convención contable utilizada.

La rúbrica de errores y omisiones es el mero
ajuste de la diferencia entre el total de cobros y
el total de pagos. No es, por tanto, una rúbrica
de la cuenta corriente, de la cuenta de capital
o de la cuenta financiera. En los cuadros del
capítulo IV se registra, separadamente, como
un saldo. Si su signo es positivo (negativo), sig-
nifica que hay una infravaloración (sobrevalora-
ción), por errores u omisiones del saldo neto de
la cuenta corriente más la de capital, es decir,
de la capacidad o necesidad de financiación de
la nación, en relación con el saldo neto de la
cuenta financiera.

Conviene señalar que, en el caso de los flu-
jos de inversión directa, la regla de contabiliza-
ción en torno a activos y pasivos exige algunas
calificaciones, ya que el FMI ha introducido el
criterio de la «dirección» para la ordenación de
estas transacciones, tal como se explica en el
epígrafe I.2.5.3.1.

I.2.3. Clasificación de las operaciones por
rúbricas y sectores institucionales

I.2.3.1. Clasificación por rúbricas

Las operaciones de la Balanza de Pagos se
ordenan en torno a tres cuentas básicas: co-
rriente, de capital y financiera.

La cuenta corriente se subdivide en cuatro
balanzas básicas: bienes, servicios —que inclu-
ye turismo y viajes—, rentas y transferencias.
Es interesante advertir, por tanto, que las ren-
tas del trabajo y las rentas de inversión configu-
ran una balanza con identidad propia, diferen-
ciada de los servicios.

La cuenta de capital incluye las transferen-
cias de capital y la adquisición y disposición de
activos no producidos no financieros. En el
caso español, las transferencias de capital son,
con gran diferencia, la rúbrica más importante
de esta cuenta. Las notas específicas de estas



dos rúbricas (véase epígrafe I.2.5) detallan su
contenido.

La cuenta financiera se ha estructurado de
forma que las operaciones del Banco de Espa-
ña tengan un tratamiento separado, con lo que
se ofrece una primera apertura, contemplando
una cuenta con las operaciones de los distintos
sectores, excluido el Banco de España, y otra,
con las operaciones del Banco de España.
Dentro de la primera cuenta mencionada, se
ofrecen cuatro balanzas, diferenciadas por el
tipo de activos y pasivos en los que se mate-
rializan las operaciones correspondientes: in-
versiones directas, de cartera, otra inversión y
derivados financieros. En las tres primeras se
ofrece información separada de las operacio-
nes activas y pasivas, mientras que los deriva-
dos financieros se contabilizan como variación
de pasivos menos variación de activos. Las dis-
tintas rúbricas se dividen en sectores institucio-
nales, definidos de acuerdo con el de pertenen -
cia del residente titular de la operación. La sec-
torización institucional se utiliza también en la
balanza de rentas de la inversión. La delimita-
ción de los sectores institucionales se explica
en el epígrafe I.2.3.2.

Por lo que se refiere al contenido básico de
las distintas sub-balanzas de la cuenta financie-
ra de los diferentes sectores, excluido el Banco
de España, las inversiones directas incluyen las
que reflejan un objetivo del inversor de obtener
una rentabilidad permanente en la empresa in-
vertida, alcanzando un grado significativo de in-
fluencia en sus órganos de dirección. La regla
práctica especificada en el Quinto Manual defi-
ne como inversor directo al propietario de un
10 % o más del capital de la empresa invertida.
Aunque la mencionada regla no es determinan-
te, ya que se acepta que puede existir dominio
de la dirección de la sociedad invertida con una
participación menor o, por el contrario, ser insu-
ficiente, aunque se supere el 10 %, el FMI
aconseja util izar el mencionado porcentaje
como la línea divisoria esencial entre las inver-
siones directas y las de cartera en las inversio-
nes materializadas en acciones. Obviamente, la
inversión directa incluye también las otras for-
mas de participación en el capital de la socie-
dad invertida, que, por su propia naturaleza,
reúnen los requisitos de una inversión perma-
nente —dotaciones a sucursales, etc.—. La in-
versión en inmuebles se recoge en este mismo
epígrafe. Además, la rúbrica de inversión directa
ha de incluir no solo los flujos de la transacción
original por la que se establece la condición de
inversor directo, sino todos los flujos posterio-
res de financiación, cualquiera que sea su natu-
raleza, tanto en la forma de nuevas adquisicio-
nes de acciones, bonos y obligaciones como
los instrumentados mediante préstamos comer-

ciales o financieros de cualquier plazo. Esta
amplia definición supone que puedan existir
elementos de cierta volatilidad e inestabilidad
en el posible comportamiento de la rúbrica. En
efecto, cabe esperar que los préstamos entre
empresas relacionadas, y especialmente los de
corto plazo, sean más sensibles a los tipos de
interés, en sus distintos plazos, y a las expecta-
tivas cambiarias, que las decisiones de partici-
pación en el capital, en las que la rentabilidad
esperada se configura como la variable explica-
tiva básica, habitualmente menos volátil en su
comportamiento a corto plazo. Esta previsible
variabilidad que cabe esperar en los flujos así
contabilizados se ve reforzada por la inclusión
de los flujos de financiación entre empresas in-
directamente relacionadas a través de su perte-
nencia a un mismo grupo multinacional.

Las inversiones de cartera recogen las tran-
sacciones en valores negociables, excluidas las
que, materializadas en acciones, cumplen los
requisitos para su consideración como inver-
siones directas. No se incluyen los derivados
financieros, aunque sean negociables. Esta ba-
lanza se subdivide en tres componentes princi-
pales: acciones, bonos y obligaciones e instru-
mentos del mercado monetario. El contenido
concreto de cada una de estas rúbricas en la
Balanza española se detalla en el epígrafe
I.2.5. 

La balanza de «Otra inversión» r e c o g e ,
esencialmente, las operaciones de présta-
mos —comerciales y financieros—, separan-
do el corto del largo plazo, y las de depósi-
tos, incluidas las tenencias de billetes extran-
jeros. Es importante advertir que el Quinto
Manual considera que las operaciones en va-
lores con pacto de recompra son, a efectos
contables, similares a préstamos con garan-
tía o a depósitos. En concreto, las cesiones
temporales realizadas por residentes a no re-
sidentes deben registrarse, en la variación de
pasivos, como préstamos recibidos, si el ce-
dente no es una entidad de crédito, y como
depósitos del exterior en España, si el ceden-
te es una entidad de crédito. Las adquisicio-
nes temporales por residentes de valores en
poder de no residentes deben registrarse, en
la variación de activos, como depósitos en el
exterior, si el no residente es una entidad de
crédito, y como préstamos al exterior, si el no
residente no es entidad de crédito. Por tanto,
las denominadas —en la terminología finan-
ciera de los mercados nacionales— operacio-
nes repo y simultáneas se incluyen, unas y
otras, en la balanza de «Otra inversión».
Aunque en los datos del capítulo IV todas las
operaciones repo y simultáneas realizadas
por las entidades de crédito residentes se
han recogido en una rúbrica específica, pare-
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ce importante resaltar su consideración teóri-
ca como préstamos o depósitos —en la que
coinciden los expertos contables de los dife-
rentes organismos internacionales—, ya que
no se trata de una mera convención contable,
sino de una decisión basada en su mayor
proximidad a, y sustituibilidad con, ese tipo
de activos. Dicho en otras palabras, los de-
terminantes de la demanda de este tipo de
activos en las carteras de los inversores son
más próximos a los de los préstamos y depó-
sitos que a los de las «inversiones de cartera
en valores negociables». Son, por tanto, ra-
zones analíticas y teóricas las que explican
su forma de registro, y no convenciones con-
tables más o menos arbitrarias.

Los derivados financieros recogen todos los
instrumentos de esta naturaleza que puedan
valorarse porque exista un precio de mercado
para el activo subyacente, independientemente
de que se negocie, o no, en mercados organi-
zados, e independientemente de cuál sea el ac-
tivo subyacente. En el epígrafe I.2.5 se descri-
be el contenido concreto de esta rúbrica en la
Balanza de Pagos de España.

Por último, por lo que se refiere a la cuenta
financiera de las operaciones exteriores del
Banco de España, incluye la variación de las
reservas, la variación de la cuenta del Banco
de España con el Eurosistema y el resto de los
activos y pasivos exteriores de esta institución.
En el epígrafe I.2.5, en el que se explica el
contenido de cada rúbrica de la Balanza, se
describen estas operaciones. Además, en cada
cuadro del capítulo IV en el que aparecen, se
detalla en nota a pie de cuadro la convención
contable utilizada para el signo de su variación.
Basta señalar aquí que, en los cuadros resu-
men de las principales rúbricas de la Balanza,
los otros activos y pasivos exteriores del Banco
de España —excluidas reservas y cuenta con
el Eurosistema— se han recogido en un único
renglón, como neto de pasivos menos activos,
mientras que en los cuadros de detalle poste-
riores aparecen desglosados en variación de
activos, por un lado, y variación de pasivos, por
otro. Se recuerda que el significado analítico
de la cuenta financiera del Banco de España y de
sus distintas rúbricas se explica en el anexo
de este capítulo introductorio.

I.2.3.2. Clasificación por sectores
institucionales

La balanza de rentas de la inversión y las
distintas rúbricas de la cuenta financiera se
subdividen en los tres sectores institucionales
que a continuación se relacionan con el detalle
de su contenido:

1. Sector Instituciones financieras
monetarias

1. Banco de España
2. Otras instituciones financieras monetarias

1. Entidades de crédito
1. Bancos
2. Cajas de ahorros
3. Cooperativas de crédito
4. Establecimientos financieros de cré-

dito
5. Instituto de Crédito Oficial

2. Fondos del mercado monetario (FMM =
FIAMM)

2. Sector Administraciones Públicas

1. Administración Central
1. Estado
2. Organismos de la Administración Central

2. Comunidades Autónomas y sus Organismos
3. Corporaciones Locales y sus Organismos
4. Administraciones de Seguridad Social

1. Sistema de Seguridad Social
2. Otras Administraciones de Seguridad So-

cial

3. Sector Otros sectores residentes

1. Instituciones financieras no monetarias (ex-
cepto empresas de seguros y fondos de
pensiones)
1. Intermediarios financieros

1. Instituciones de Inversión Colectiva en
valores mobiliarios (excepto FMM =
FIAMM)
a) Sociedades de Inversión Mobiliaria

(Capital fijo) (SIM)
b) Sociedades de Inversión Mobiliaria

(Capital variable) (SIMCAV)
c) Fondos de Inversión Mobiliaria

(FIM)
2. Sociedades de Valores
3. Fondos de Titulización de Activos
4. Sociedades y Fondos de Capital Ries-

go
5. Instituciones de Inversión Colectiva en

Inmuebles
a) Sociedades de Inversión Inmobiliaria
b) Fondos de Inversión Inmobiliaria

2. Auxiliares Financieros
1. Fondos de Garantía de Depósitos
2. Sociedades Gestoras de Fondos de

Inversión
3. Sociedades de Garantía Recíproca
4. Agencias de Valores
5. Sociedades Gestoras de Fondos de

Pensiones
6. Sociedades de Tasación
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7. Sociedades Gestoras de Cartera
8. Sociedades Gestoras de Fondos de

Capital Riesgo
9. Comisión Liquidadora de Entidades

Aseguradoras
10. Establecimientos de Cambio de Mone-

da Extranjera
2. Empresas de Seguros y Fondos de Pensio-

nes
1. Seguros privados
2. Entidades de Previsión Social
3. Consorcio de Compensación de Seguros
4. Fondos de Pensiones

3. Empresas no financieras

4. Hogares e instituciones sin fin de lucro

La asignación de las operaciones a los dife-
rentes sectores institucionales se realiza de
acuerdo con el de pertenencia del residente ti-
tular de la operación. Así, si un banco residente
adquiere letras del Tesoro americano, se conta-
biliza como una inversión de cartera en el exte-
rior —variación de activos— del sector «Institu-
ciones financieras monetarias». Por el contra-
rio, si un banco extranjero adquiere letras del
Tesoro español, se contabiliza como una inver-
sión de cartera del exterior —variación de pasi-
vos— en el sector de «Administraciones Públi-
cas». Adviértase que, en las inversiones del ex-
terior en España, el sector institucional se asig-
na de acuerdo con el destinatario final de la in-
versión, que no necesariamente es el titular del
cobro o pago correspondiente, ni quien ha de-
clarado la operación al Banco de España. De
hecho, en las inversiones del exterior en valo-
res negociables emitidos por residentes, reali-
zadas en los mercados secundarios, el vende-
dor residente puede ser cualquier poseedor de
los valores en cuestión, apareciendo el broker o
agente mediador como liquidador de la opera-
ción. Sin embargo, utilizando el número de
identificación fiscal del emisor del valor, se
asigna correctamente la operación al sector
institucional de pertenencia de este último.

I.2.4. Estructura y contenido de los
cuadros del capítulo IV

Los cuadros del capítulo IV, que son los que
recogen los datos de la Balanza de Pagos, se
han estructurado de acuerdo con el esquema
de balanzas, sub-balanzas y rúbricas de los
componentes normalizados del Quinto Manual
del FMI, tal como se acaba de describir. El con-
tenido específico de cada rúbrica se explica en
el próximo epígrafe.

En el índice general, con el que se inicia
esta publicación, aparece la relación detallada

de los cuadros. Los que comienzan por IV.1 re-
cogen los datos de 2000; y los que comienzan
por IV.2, los de 1999, revisados; en ambos ca-
sos, se incluye el mismo número de cuadros,
con idéntico contenido y numeración. El primer
cuadro recoge los datos anuales de las rúbricas
más esenciales de las cuentas corriente, de ca-
pital y financiera, mientras en los demás se
ofrece, para cada rúbrica, junto con los datos
anuales, la estimación de su distribución tri-
mestral en cada uno de los dos años. Los dos
primeros cuadros son un resumen de las rúbri-
cas principales, y el resto contiene los datos
desagregados, con mayor detalle. Adviértase
que en estos dos primeros cuadros se ha modi-
ficado la presentación de la cuenta financiera
con relación a ediciones anteriores, para reco-
ger de forma aislada las operaciones del Banco
de España, quedando el grueso de las opera-
ciones financieras de los otros sectores bajo el
epígrafe «Cuenta financiera excluido Banco de
España». 

Concretamente, para 2000 y 1999, y por lo
que a los cuadros de detalle de la cuenta co-
rriente se refiere, los cuadros IV.1.3 y IV.2.3
contienen estimaciones de las distintas rúbricas
de los servicios. Los cuadros IV.1.4 y IV.2.4
ofrecen la desagregación de las rentas de in-
versión por sectores institucionales. Su desa-
gregación por instrumentos aparece en los cua-
dros IV.1.5 y IV.2.5. Los cuadros IV.1.6 y IV.2.6
contienen el detalle de las transferencias co-
rrientes, desagregadas por sectores institucio-
nales, y con desglose de las que tienen como
contrapartida a la UE.

Los datos de la cuenta de capital aparecen
en los cuadros IV.1.7 y IV.2.7. En ellos, las
transferencias de capital se han desagregado
también por sectores institucionales, ofrecién-
dose, igualmente, las cifras de las que proce-
den de la UE.

Las diferentes rúbricas en las que se han
desagregado las operaciones de la cuenta fi-
nanciera se recogen en dos cuadros con infor-
mación similar, pero en dos presentaciones al-
ternativas. En la primera de ellas —cuadros
IV.1.8 y IV.2.8— aparece, para los principales
tipos de operaciones o instrumentos financie-
ros, la desagregación de las transacciones de
los diferentes sectores institucionales. En la se-
gunda —cuadros IV.1.9 y IV.2.9— se presen-
tan, para cada sector institucional, los datos de-
sagregados de sus operaciones, por instrumen-
tos. Por las razones aducidas en el epígrafe I.1
de este capítulo, para facilitar la comparabilidad
internacional, se ha mantenido un cuadro con
una presentación similar a la que utiliza el FMI
en sus publicaciones. Así, en los cuadros IV.1.8
y IV.2.8, el epígrafe de otra inversión incluye al
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Banco de España, si bien como sector institu-
cional diferenciado de las otras Instituciones fi-
nancieras monetarias, quedando las reservas
como rúbrica independiente. En los cuadros
IV.1.9 y IV.2.9, por el contrario, todas las opera-
ciones financieras del Banco de España, y no
solo las reservas, aparecen de forma separada,
como en los dos primeros cuadros resumen.

Es importante recordar, como se señaló an-
tes, y como se indica en las notas a pie de cua-
dro, que, tanto en los cuadros generales como
en los de detalle de la cuenta financiera men-
cionados en el párrafo precedente, las inversio-
nes directas del exterior en España excluyen
las materializadas en acciones cotizadas, que
aparecen registradas como inversiones de car-
tera. Ello se debe a que, en todos los cuadros
mencionados, se han utilizado los mismos con-
ceptos que en el Boletín estadístico del Banco
de España, en el que se van publicando, todos
los meses, estimaciones preliminares de la Ba-
lanza de Pagos. La información mensual dispo-
nible al cierre de las sucesivas ediciones del
Boletín estadístico no permite diferenciar qué
parte de las inversiones del exterior en España
en acciones negociables constituye una inver-
sión directa o es inversión de cartera. Sin em-
bargo, utilizando como indicador de su reparto
información proporcionada, con algo más de re-
traso, por la Dirección General de Comercio e
Inversiones, del Ministerio de Economía, en los
cuadros IV.1.10 y IV.2.10 se ofrecen estimacio-
nes del desglose de las inversiones del exterior
en España en acciones cotizadas entre las di-
rectas y las de cartera, tanto de su importe
anual como del trimestral. Los usuarios de los
datos que no utilicen como instrumento princi-
pal de su análisis las series mensuales coyun-
turales que se publican en el Boletín estadístico
pueden reemplazar los datos de las inversiones
del exterior en España —variación de pasi-
vos— de los demás cuadros del capítulo en
que aparezcan, por los recogidos en los cua-
dros IV.1.10 y IV.2.10.

Los cuadros IV.1.11 y IV.2.11 recogen esti-
maciones de la Balanza de Pagos para un con-
junto de zonas económicas, seleccionadas en-
tre las definidas habitualmente por los organis-
mos internacionales. Las notas a pie de cuadro
indican los países incorporados en cada una de
ellas. Cuando, de un año a otro, cambia la
composición de una zona por la incorporación,
o la separación, de alguno de los países que la
componen, no se modifica la composición de
los datos de los demás años. En este sentido,
no se elaboran «series históricas», ya que se
supone que, a efectos analíticos, tiene interés
conocer los datos de la zona correspondiente
de acuerdo con su composición en el año en el
que se registran.

Es importante advertir de que no se dispone
de información de la distribución por países de
las operaciones de las Instituciones financieras
monetarias. La contabilización como neto (va-
riación de pasivos menos variación de activos)
de los derivados financieros imposibilita tam-
bién su reparto geográfico. Conviene, adicional-
mente, llamar la atención sobre algunos aspec-
tos que limitan especialmente el contenido in-
formativo de algunos de estos datos. Así, con-
viene recordar que no se dispone de informa-
ción sobre las operaciones de menos de
500.000 PTA, por lo que su distribución por
países se ha hecho utilizando como indicador la
distribución del resto de las operaciones de las
distintas rúbricas a las que han sido asignadas.
Además, es de destacar que, en buena parte
de las operaciones financieras, los declarantes
designan como país de la transacción el de re-
sidencia de la institución que gestiona y ejerce
la custodia de los valores correspondientes, lo
que explica la concentración de estas operacio-
nes en países como el Reino Unido, especial-
mente de las inversiones en valores negocia-
bles del exterior en España y en los pagos de
sus rentas.

I.2.5. Notas específicas para cada rúbrica

I.2.5.1. Cuenta corriente

a) Balanza comercial

En esta rúbrica se incluyen tanto las mer-
cancías que cruzan las fronteras del país como
aquellas otras cuyo comercio se realiza sin
traspaso físico a través de ellas. Se incluyen,
además, los suministros de mercancías a me-
dios de transporte, tanto de combustible como
de cualquier otro tipo.

Como se señaló antes, los datos relativos a
las mercancías que cruzan frontera son los su-
ministrados por el Departamento de Aduanas,
de la Agencia Estatal de la Administración Tri-
butaria, si bien con la diferencia, en el caso de
las importaciones, de que su valoración en la
Balanza de Pagos es FOB. No se ha hecho
ninguna estimación sobre la parte del comer-
cio exterior exenta de declaración en el siste-
ma Intrastat de medición del comercio intraco-
munitario. Los datos correspondientes a 1999
son los revisados por el Departamento de
Aduanas. Los relativos al año 2000 son provi-
sionales. Además, por falta de información es-
pecífica, se ha contabilizado como exportación
e importación el valor total de las mercancías
que cruzan las fronteras, incluso cuando se
trasladan para su reparación, pese a que el
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FMI recomienda, en estos casos, su registro
n e t o .

b) Turismo y viajes

Esta rúbrica incluye los bienes y servicios
adquiridos en una economía por viajeros, resi-
dentes en otra, que se desplazan para fines de
negocios o personales — incluidos los de salud
y educación —, con estancias inferiores a un
año. El sistema de recogida de datos para esta
rúbrica, en la Balanza española, no permite
desglosar los diferentes motivos de los viajes
correspondientes.

c) Transportes

Las rúbricas de transporte recogen tanto los
fletes y pasajes como los servicios auxiliares.
Estos últimos reúnen toda la amplia gama de
servicios prestados a los medios de transporte
en puertos, aeropuertos, terminales, etc., tales
como los de carga y descarga, almacenamiento
de equipo y, en general, gastos relacionados
con la escala de medios de transporte. Se ex-
cluyen los suministros de combustible y otras
mercancías, que están contabilizados en la ba-
lanza comercial. Se incluye el fletamiento a pla-
zo con tripulación.

d) Comunicaciones

En esta rúbrica se contabilizan los servicios
postales y de correos, los relacionados con la
transmisión del sonido, la imagen, télex y tele-
fax, telegrama, cable, radiodifusión, comunica-
ción por satélite, correo electrónico, etc.

e) Construcción

Los datos de servicios de la construcción se
han obtenido sobre la base de una definición
precisa del concepto de residencia de las em-
presas implicadas, a los efectos de deslindar,
en la contabilización de las operaciones de esta
naturaleza, las que cabe registrar como servi-
cios de construcción propiamente dichos y las
que deben aparecer como flujos entre empre-
sas relacionadas por vínculos de inversión di-
recta. Por tanto, los correspondientes ingresos
por servicios recogen los prestados por empre-
sas residentes, y los pagos registran los reali-
zados por no residentes, cuando no hay una
sucursal o filial en el país donde se realiza la
obra.

No obstante, y dadas las dificultades de
concretar en la práctica la noción de estableci-

miento permanente, el usuario de los datos
debe ser consciente de que los límites de sepa-
ración, en epígrafes como este, entre la sub-
balanza de servicios y la de inversiones direc-
tas no están claramente determinados. Adicio-
nalmente, aunque el servicio debería incluir
solo su valor, es posible que se estén incluyen-
do conceptos de naturaleza distinta, debido a
las dificultades para deslindar los diversos com-
ponentes en operaciones que, con frecuencia,
se facturan de forma conjunta.

f) Seguros

Los servicios de los seguros incorporan las
estimaciones proporcionadas por las Cuentas
Nacionales sobre el valor del servicio propia-
mente dicho. En el caso de los reaseguros, los
ingresos recogen el neto de los reaseguros
aceptados, y los pagos, el de los reaseguros ce-
didos.

Además de los seguros comerciales, se in-
cluyen en este epígrafe los de vida, las aporta-
ciones a fondos de pensiones, los seguros per-
sonales de accidente, sanitarios, accidente de
vehículos, responsabilidad civil, incendios y da-
ños a la propiedad, etc., y los reaseguros. Se
excluyen las prestaciones y cotizaciones a la
Seguridad Social, que se registran en la balan-
za de transferencias. También se excluyen los
seguros de crédito a la exportación, que se
contabilizan en la rúbrica de servicios financie-
ros.

g) Servicios financieros

En esta rúbrica se recoge la amplia gama
de los servicios de intermediación financiera.
Aunque sin ánimo exhaustivo, cabe citar las
comisiones y gastos relacionados con las in-
versiones exteriores, tales como las de emi-
sión, colocación, rescate y amortización de va-
lores, y, en general, las comisiones de interme-
diación en inversiones directas, de cartera, o
compraventa de inmuebles, comisiones y gas-
tos relacionados con la obtención y colocación
de fondos en depósitos, transferencias, pago y
conformación de cheques, cambio de moneda,
cheques de viaje, obtención y concesión de
préstamos, leasing financiero, tarjetas de crédi-
to, swaps, opciones, operaciones en futuros,
servicios de administración y gestión de acti-
vos, tesorería, asesoría financiera, f a c t o r i n g ,
avales, garantías, seguros de crédito, etc. Ob-
viamente, se excluyen los cobros y pagos aso-
ciados al principal y a los rendimientos de las
operaciones mencionadas, que se contabilizan
en las balanzas financiera y de rentas, respec-
t i v a m e n t e .
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h) Servicios informáticos y de información

Registra los cobros y pagos por servicios de
hardware, entendiendo por tales los de aseso-
ría y configuración de los equipos informáticos,
incluidos su mantenimiento y reparación; servi-
cios de software, como los de su desarrollo y
puesta a punto, incluidos el análisis, diseño, im-
plantación, documentación y mantenimiento del
sistema; servicios de información, tales como
los de las agencias de noticias, reportajes —in-
cluidos los fotográficos—, crónicas de prensa,
etc.; procesamiento automático de datos, inclui-
dos su grabación, cambio de soporte, etc., y,
en general, servicios de base de datos. Convie-
ne advertir que no se incluyen en esta rúbrica
ni la compra de paquetes de software g e n e r a l
(no a la medida), ni los servicios de formación,
que se recogen en la rúbrica de «Otros servi-
cios prestados a las empresas».

i) Servicios prestados a las empresas

En esta rúbrica, además de los servicios co-
merciales y del «leasing operativo», se incluye,
bajo la denominación genérica de «Otros servi-
cios prestados a las empresas», una amplia
gama de transacciones de este tipo que no
cabe encuadrar en otros conceptos. Como toda
rúbrica definida por exclusión, recoge gran nú-
mero de operaciones variadas, que explican su
importancia cuantitativa en relación con otras
rúbricas definidas de forma más precisa. A títu-
lo meramente ilustrativo, cabe citar los servicios
de publicidad y estudios de mercado, investiga-
ción y desarrollo, servicios jurídicos, contables,
de asesoría, arquitectura, ingeniería, traducción
e interpretación, seguridad, servicios de forma-
ción, etc. Se incluyen los servicios prestados
por empresas matrices a sus filiales, sucursales
o sociedades participadas, facturados como
contribución a los gastos generales de la casa
matriz.

Los servicios comerciales recogidos en este
epígrafe incluyen las comisiones y corretajes
sobre exportaciones e importaciones de mer-
cancías, y la denominada «Negociación inter-
nacional de mercancías» (merchanting, en la
terminología inglesa), entendiendo por tales las
operaciones triangulares de compra de mer-
cancías en el extranjero, por residentes a no re-
sidentes, para su posterior venta a otros no
residentes, sin realizar su importación y exporta-
ción al territorio nacional. Los datos de este últi -
mo componente se han contabilizado en ingre-
sos, por el saldo neto, que es el que representa
el resultado del servicio proporcionado por el
residente. No se registran, por tanto, en esta
rúbrica, los pagos propiamente dichos por ser-
vicios de esta naturaleza recibidos de no resi-

dentes, que están contabilizados en la balanza
de mercancías, sin que pueda obtenerse infor-
mación separada al respecto.

El leasing operativo incluye el alquiler de
maquinaria y medios de transporte en este régi-
men, con la opción de su compra, y el alquiler
de medios de transporte sin tripulación. Se ex-
cluye el leasing financiero, que se registra en la
cuenta financiera.

j) Servicios personales, culturales
y recreativos

Esta rúbrica recoge los servicios audiovisua-
les y el conjunto de servicios personales, cultu-
rales y recreativos.

Entre los servicios audiovisuales, se incluye
la producción de películas y de programas de
radio y televisión, y los derechos de su distribu-
ción cedidos a los medios de comunicación;
también se incluye la remuneración de actores,
productores, etc. Se excluye, por el contrario, la
cesión de derechos, por los propios autores, de
películas, grabaciones de obras musicales, li-
bros, etc., que se registran en la rúbrica de
«Royalties y rentas de la propiedad inmaterial».

En el epígrafe relativo a «Otros servicios
culturales y recreativos» se registran los cobros
y pagos derivados de servicios de esta natura-
leza no incluidos en la rúbrica anterior, tales
como circos, teatros, orquestas, museos, biblio-
tecas, deportes, etc. En esta rúbrica se contabi-
lizan las suscripciones a diarios y publicaciones
periódicas.

k) Servicios gubernamentales

Agrupa los cobros y pagos ligados a gastos
de embajadas, consulados, unidades militares,
etc., y los gastos relacionados con la presta-
ción, por el gobierno español, de servicios de
salud, educación, gastos administrativos, ofici-
nas de turismo, instituciones educativas, etc.

l) Royalties y rentas de la propiedad
inmaterial

En esta rúbrica se registran los cobros y pa-
gos de los derechos de explotación de paten-
tes, marcas, modelos e inventos, así como los
derechos de autor. Se excluyen los derechos
derivados de la distribución de películas y
obras audiovisuales, que se contabilizan en la
rúbrica de servicios designada con ese nombre.
Adviértase que el Quinto Manual incorpora una
estructura de los servicios en la que quedan
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dispersos, y no identificables, algunos de los
que configuraban lo que los analistas de inter-
cambios de tecnología denominaban «balanza
tecnológica».

m) Rentas de trabajo

Comprende la remuneración de los trabaja-
dores fronterizos, estacionales y temporeros.
Esta es una de las rúbricas en la que el sistema
de recogida de la información adolece de insufi-
ciencias, como la probable omisión de la parte
de estas rentas gastada en el territorio en el
que se obtienen y la pérdida adicional de infor-
mación vinculada a la exención de declaración
de las operaciones de menos de 500.000 PTA.

n) Rentas de inversión 

Las rentas de inversión se presentan con el
mismo desglose por instrumentos que las co-
rrespondientes rúbricas de la cuenta financiera,
contabilizándose la renta generada por cada
uno de los activos y pasivos recogidos en ella.
Por tanto, solo cabe señalar aquí algunas preci-
siones al respecto:

Se recuerda que las rentas pagadas por el
sector institucional de las Administraciones Pú-
blicas, por sus emisiones en pesetas y euros,
se han contabilizado aplicando el principio con-
table del devengo. Véase a este respecto el
epígrafe I.2.2.2 de este mismo capítulo.

No existe una cobertura adecuada de los
beneficios no distribuidos y de las transferen-
cias para compensación de pérdidas efectua-
das por inversionistas directos a sus filiales y
sucursales. Además, hay que indicar que los di-
videndos se registran en el momento del pago
y no en el que se generan.

Los intereses de los préstamos filial-matriz
siguen el mismo criterio utilizado en los flujos
de principal, descritos en el epígrafe I.2.5.3.1:
los intereses pagados por matrices no resi-
dentes a sus filiales residentes se computan
como un menor pago por rentas de inversión
directa, y los pagados por matrices residentes
a sus filiales no residentes se computan como
un menor ingreso por rentas de inversión di-
r e c t a .

Como rendimientos de inversiones, se inclu-
yen también las transferencias efectuadas con
el producto de alquileres o cualquier otra forma
de explotación de inmuebles. Las diferencias
de valoración en las operaciones de compra-
venta de inmuebles se registran, en general,
como las de cualquier compraventa de activos,

dentro de la cuenta financiera, y no como ren-
tas.

Según las directrices del Quinto Manual, to-
dos los instrumentos financieros derivados de-
ben incluirse, como tales, en la cuenta financie-
ra, incluso si los instrumentos subyacentes son
tipos de interés u otras rentas. Aunque las ins-
trucciones para la comunicación de estas ope-
raciones especifican que se comuniquen, de
forma separada, los derivados propiamente di-
chos y las otras transacciones financieras con
las que están asociados, es posible que no se
esté realizando así en todos los casos. Por ello
las permutas financieras de tipos de interés y
los contratos de tipos de interés futuro (FRA),
cuando están asociados a otra transacción (por
ejemplo, a un préstamo), se pueden estar re-
gistrando como flujos de intereses de dicha
transacción, con lo que, implícitamente, se es-
tarían incluyendo, por neto, en las rentas de la
inversión de la categoría correspondiente al
instrumento al que estén asociados. Cuando ta-
les instrumentos se negocian independiente-
mente, hay mayor seguridad de que se estén
tratando, correctamente, como instrumentos fi-
nancieros derivados, y no incluyéndose, por
tanto, en las rentas. En el epígrafe I.2.5.3.3 se
hacen algunas consideraciones adicionales so-
bre las dificultades de registro que plantean las
operaciones en derivados.

Por lo que se refiere a los rendimientos de
las transacciones con valores negociables, no
son fáciles de estimar separadamente de su
principal. En concreto, no se incluyen como
rentas ni los beneficios generados por partici-
paciones en fondos de inversión, ni los rendi-
mientos de valores representativos de emprés-
titos emitidos a descuento. Los intereses de las
operaciones con pacto de retrocesión de las
entidades de crédito residentes están correcta-
mente tratados, pero hay más dudas sobre los
intereses de dichas operaciones, cuando son
realizadas por sectores no crediticios, aunque
su importancia cuantitativa es menor. Tampoco
se efectúan ajustes para corregir, en la cuenta
financiera y en la balanza de rentas, el efecto
del cupón corrido, excepto en los emitidos en
pesetas por las Administraciones Públicas.

o) Transferencias corrientes

La distinción entre transferencias corrientes
y de capital no es sencilla, no solo de instru-
mentar, sino incluso de definir conceptualmen-
te. El Quinto Manual prefiere definir las de capi-
tal, para registrar, por exclusión, todas las de-
más como corrientes. Se transcriben aquí los
párrafos del Manual que establecen las líneas
generales de la distinción.
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Según el FMI, «en primer lugar, una transfe-
rencia en especie es una transferencia de capi-
tal cuando entraña: a) el traspaso de propiedad
de un activo fijo, o b) la condonación de un pa-
sivo por parte de un acreedor sin que se reciba
a cambio una contrapartida. En segundo lugar,
una transferencia de efectivo es una transferen-
cia de capital cuando está vinculada o condicio-
nada a la adquisición o enajenación de un acti-
vo fijo (por ejemplo, una donación para inver-
sión) por una o ambas partes de la transacción.
Una transferencia de capital debería provocar
una variación de la misma magnitud en las te-
nencias de activos de una o ambas partes de la
transacción. Además, las transferencias de ca-
pital suelen ser cuantiosas y poco frecuentes,
pero no pueden definirse en función de su mag-
nitud o frecuencia. Las transferencias corrien-
tes comprenden todas las que no son transfe-
rencias de capital. Afectan directamente al nivel
de renta disponible y deberían influir sobre el
consumo de bienes o servicios; en otras pala-
bras, reducen las posibilidades de ingreso y
consumo del donante en tanto se elevan las
posibilidades de ingreso y consumo del benefi-
ciario».

En la práctica, se trata de una desagrega-
ción de difícil concreción. En los cuadros del
capítulo IV, las transferencias corrientes del
sector privado recogen las remesas de emi-
grantes, los impuestos, las prestaciones y coti-
zaciones a la Seguridad Social, donaciones
destinadas a la adquisición de bienes de con-
sumo, retribuciones a personal que presta ser-
vicios en el exterior en programas de ayuda,
pensiones alimenticias, herencias, premios lite-
rarios, artísticos, científicos y otros, premios de
los juegos de azar, cotizaciones a asociaciones
benéficas, recreativas, culturales, científicas y
deportivas, etc. Se incluye, adicionalmente, la
parte de las operaciones corrientes de las com-
pañías de seguros no contabilizada como re-
muneración del servicio —indemnizaciones
más primas menos remuneración del servicio—.
Además, se incluyen también como transferen-
cias al sector privado los ingresos procedentes
de la UE a través del FEOGA-Garantía.

Las transferencias corrientes del sector de
las Administraciones Públicas cuantitativamen-
te más importantes son las que tienen como
contrapartida a la UE. Entre los ingresos más
significativos figuran los recibidos por ayuda al
empleo y a la formación profesional (Fondo So-
cial Europeo). En los pagos, destacan los lla-
mados «Recurso IVA», «Recurso PNB» y «Re-
cursos propios tradicionales». Los ingresos ob-
tenidos en concepto de cobros por los servicios
de recaudación prestados a las instituciones
comunitarias se contabilizan como ingresos de
servicios.

I.2.5.2. Cuenta de capital

a) Transferencias de capital

Las transferencias de capital del sector pri-
vado recogen, fundamentalmente, los movi-
mientos de fondos que se generan por liquida-
ción del patrimonio de los emigrantes o inmi-
grantes, incluidos los cambios en la titularidad
de sus activos y pasivos, al cambiar de residen-
cia. La cobertura de estas operaciones, dado el
sistema de recogida de información de la Ba-
lanza de Pagos española, es incompleta.

La parte cuantitativamente más importante
de esta rúbrica es la que recoge los ingresos
por transferencias de capital del sector de las
Administraciones Públicas con la UE. Entre
ellos cabe destacar los fondos para el desarro-
llo regional (FEDER) y los llamados «fondos de
cohesión», que, en el caso español, se desti-
nan íntegramente a mejoras estructurales en
proyectos industriales y de medio ambiente.
También se incluyen aquí los fondos proceden-
tes del FEOGA-Orientación.

Además, de acuerdo con las directrices de
Eurostat, se están registrando como pagos en
transferencias de capital de las Administracio-
nes Públicas las indemnizaciones pagadas por
la Compañía Española de Seguro de Crédito a
la Exportación (CESCE), por riesgos asumidos
por dicha compañía por cuenta del Tesoro es-
pañol. Cuando dichas indemnizaciones se pa-
gan a un acreedor residente (exportador o banco
que financió la operación), el débito en la cuen-
ta de capital tiene su contrapartida en un crédi-
to en la cuenta financiera, como cancelación de
dicho activo. Los posibles recobros recibidos
por CESCE de no residentes, como conse-
cuencia de estos riesgos, se registran como in-
gresos en concepto de transferencias de capital
de las Administraciones Públicas.

b) Adquisición de activos inmateriales
no producidos

La cuenta de capital debe recoger, junto con
las transferencias de capital, la adquisición/enaje-
n a c i ó n de activos financieros no producidos.
Esta rúbrica recoge, en definición del propio
Quinto Manual, «las transacciones relaciona-
das con activos tangibles que puedan utilizarse
o necesitarse para la producción de bienes y
servicios, pero que en sí no han sido produci-
dos (por ejemplo, tierras y recursos del subsue-
lo), y las transacciones relacionadas con acti-
vos intangibles no producidos (por ejemplo, pa-
tentes, derechos de autor, marcas registradas,
concesiones, etc., y arrendamientos u otros
contratos transferibles). No obstante, en el caso
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de transacciones de tierras (incluidos los recur-
sos del subsuelo) entre residentes y no resi-
dentes, se considera que toda adquisición/ena-
jenación tiene lugar entre unidades residentes,
y que el no residente adquiere un activo finan-
ciero frente a una unidad residente hipotética.
La única excepción es la compra o venta de tie-
rras por parte de una embajada, cuando esta
operación entraña el traspaso del activo de un
territorio económico a otro. En esos casos, la
transacción de tierras entre residentes y no re-
sidentes se registra como adquisición/enajena-
ción de activos no financieros no producidos».
Adviértase que, por tanto, en la práctica, y
puesto que la parte de compraventa de tierras y
recursos del subsuelo aquí recogida es de im-
portancia mínima —además, no se dispone de
datos al respecto—, la rúbrica registra solo la
compraventa de los mencionados activos inma-
teriales no producidos y, por tanto, esta es la
denominación utilizada en los cuadros.

I.2.5.3. Cuenta financiera

Las diferentes rúbricas de la cuenta finan-
ciera recogen la variación neta de los activos y
pasivos correspondientes, y así está expresa-
mente señalado en los correspondientes cua-
dros de los capítulos IV.1 y IV.2. No obstante, a
lo largo de los próximos epígrafes, y por razo-
nes de sencillez expositiva, no siempre se in-
siste, en cada caso, en su naturaleza de registro
de flujos, por lo que se omite, con frecuencia, la
palabra «variación neta», que, en puridad, de-
bería utilizarse en todos los casos.

I.2.5.3.1. Inversiones directas

Ya se explicaron antes, en el epígrafe I.2.4,
las razones por las que, mientras que en las in-
versiones de España en el exterior se ha utili-
zado un único criterio de desagregación, entre
inversiones directas y de cartera, en el caso de
las del exterior en España, se han empleado
dos criterios diferentes. En los cuadros IV.1.1,
IV.1.2, IV.1.8, IV.1.9, IV.2.1, IV.2.2, IV.2.8 y
IV.2.9, las inversiones directas del exterior en
España excluyen las materializadas en accio-
nes cotizadas, que aparecen registradas como
inversiones de cartera, mientras que pueden in-
cluir algunas inversiones de cartera en accio-
nes no cotizadas; y en los cuadros IV.1.10 y
IV.2.10 se recoge la desagregación entre «di-
rectas» y «de cartera» definidas en sentido es-
tricto. En este epígrafe se describe el contenido
de las distintas rúbricas que integran las inver-
siones, desagregadas con el criterio genérico
de «directas» y «cartera». Se recuerda que las
notas a pie de cuadro especifican con precisión
su contenido. 

Antes de describir los componentes de esta
rúbrica conviene señalar también que, en este
caso, la ordenación de los flujos de inversión
directa presenta algunas peculiaridades en su
estructuración en torno a la variación de los ac-
tivos y a la variación de los pasivos de la eco-
nomía. Esta rúbrica se ordena, en primer lugar,
atendiendo a la «dirección» de la inversión; en
segundo lugar, al instrumento en el que se ma-
terializa (acciones, préstamos, etc.); y, en ter-
cer lugar, a la naturaleza de activos o pasivos
de dichos instrumentos, es decir, al carácter
acreedor o deudor del residente que realiza la
operación.

De forma muy resumida, esto quiere decir
que las operaciones entre una empresa matriz
residente en España y sus filiales o sucursales
en el exterior se registrarían de la siguiente for-
ma: las financiaciones, de todo tipo, que la ma-
triz residente conceda a sus filiales o sucursa-
les no residentes se incluirán dentro de las in-
versiones españolas en el exterior, de forma si-
milar a lo que ocurre con el resto de las opera-
ciones de la cuenta financiera. En cambio, las
financiaciones, de todo tipo, que las filiales o
sucursales no residentes pudieran conceder a
su matriz española se clasifican como una me-
nor inversión española en el exterior, en lugar
de como una inversión extranjera en España,
como ocurriría de no existir una relación de in-
versión directa.

De forma simétrica, las financiaciones con-
cedidas por matrices no residentes a sus filiales
o sucursales residentes se incluirán en inversio-
nes extranjeras en España, y las financiaciones
concedidas por las filiales o sucursales residen-
tes a la matriz no residente se clasifican como
una menor inversión extranjera en España.

La aplicación de este principio, clara en ca-
sos como el descrito, se hace más difícil en
los grupos empresariales con estructuras
complejas. Por ejemplo, cuando dos empre-
sas, una residente en España y otra no resi-
dente, mantienen participaciones cruzadas en
sus respectivos capitales, superiores, en am-
bos casos, al 10 %, las financiaciones conce-
didas por la empresa residente a la no resi-
dente se deben clasificar como inversión
española en el exterior, y las financiaciones
concedidas por la empresa no residente a la
residente deben incluirse en inversión extran-
jera en España. Es decir, en este caso, el tra-
tamiento sería el mismo utilizado en el resto
de la cuenta financiera.

En los casos más complejos, de grandes
grupos multinacionales, una clasificación co-
rrecta de las operaciones requeriría determinar
la relación de inversión directa de las dos em-
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presas que intervienen, lo cual es, en muchas
ocasiones, extremadamente complicado.

Las inversiones directas se dividen en accio-
nes, otras formas de participación, financiación
entre empresas relacionadas e inversiones en
inmuebles.

a) Acciones

Se incluyen las suscripciones y compraven-
tas de accion cuando el importe de la partici-
pación del inversor es igual o superior al 10 %
del capital social de la sociedad emisora. Se in-
cluyen también las compras de derechos de
suscripción por inversores directos. Las tran-
sacciones se registran por el importe efectivo
cobrado o pagado, excluidos los gastos y comi-
siones.

b) Otras formas de participación

En otras formas de participación se incluyen
la adquisición y venta de títulos representativos
del capital, distintos de las acciones, las dota-
ciones a sucursales o establecimientos y, en
general, cualquier otra forma de participación
en empresas que no se materialice en accio-
nes. Se incluyen también en esta rúbrica las
aportaciones de capital con destino a socieda-
des en proceso de constitución o a cuenta de
ampliaciones de capital y las dotaciones para
gastos de funcionamiento de sucursales o esta-
blecimientos que carezcan de fondos propios,
cuando tales dotaciones no constituyan présta-
mo, ni exista obligación de reembolso.

c) Financiación entre empresas
relacionadas

Esta rúbrica incluye, en general, las opera-
ciones de préstamo entre las empresas matri-
ces y sus filiales o sociedades participadas y
entre filiales de un mismo grupo, siempre que
no se trate de entidades de crédito. Las opera-
ciones de préstamo o depósito entre entidades
de crédito se incluyen, de acuerdo con lo indi-
cado en el Manual de Balanza de Pagos del
FMI, dentro de otra inversión, aunque se trate
de operaciones entre matrices y filiales.

En concreto, figuran dentro de este epígrafe
los préstamos concedidos por las empresas
matrices a sus filiales y empresas participadas,
y los anticipos reintegrables concedidos a su-
cursales o establecimientos, menos los présta-
mos en sentido inverso, es decir, los concedi-
dos por las sucursales o filiales a sus propios
inversores directos que, como se acaba de ex-

plicar, se restan de los anteriores. También se
incluyen los préstamos concedidos entre em-
presas de un mismo grupo, aunque no se trate
de préstamos directos de las matrices a sus fi-
liales, o viceversa. De acuerdo con lo indicado
en el Quinto Manual, los préstamos concedidos
por empresas residentes filiales de una empre-
sa no residente a otras empresas no residentes
del grupo, distintas de la matriz, se incluyen en
inversión directa española en el exterior, mien-
tras que los importes recibidos por empresas
residentes filiales de una empresa no residente,
como consecuencia de préstamos concedidos
por otras filiales no residentes, se incluyen en
inversión directa extranjera en España.

Además de las financiaciones en forma de
préstamos entre los inversores directos y sus fi -
liales o sucursales, se incluyen, dentro de este
epígrafe, las variaciones de los saldos de las
cuentas interempresas. Por cuentas interem-
presas se entienden las cuentas entre socieda-
des filiales y matrices, o entre empresas del
grupo, en las que se liquidan transacciones mu-
tuas, o transacciones del grupo empresarial
con terceros.

Dichas transacciones dan lugar a variacio-
nes de saldo de las cuentas interempresas, que
constituyen un crédito concedido o recibido de
la empresa matriz, o de la empresa del grupo
que gestiona la tesorería. Este crédito debe ser
incluido dentro de la financiación entre empre-
sas relacionadas, inversión extranjera en Espa-
ña, cuando la sociedad residente es una filial o
sucursal de matriz no residente, y en inversión
española en el exterior cuando la sociedad resi-
dente es un inversor directo.

Finalmente, se excluyen de esta rúbrica los
préstamos concedidos a sus inversores direc-
tos residentes por sociedades instrumentales
establecidas en países que tienen la considera-
ción de paraísos fiscales. Estos préstamos se
incluyen dentro de la variación de pasivos, en
la rúbrica «Otra inversión».

d) Inversiones en inmuebles

Este apartado comprende la adquisición de
la propiedad, u otros derechos reales, sobre
bienes inmuebles, incluida la adquisición de
cuotas proindivisas de dichos bienes inmuebles
para su disfrute a tiempo parcial, y la adquisi-
ción de inmuebles mediante leasing financiero.

I.2.5.3.2. Inversiones de cartera

Las inversiones de cartera se desagregan
en acciones y participaciones en fondos de in-
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versión, bonos y obligaciones e instrumentos
del mercado monetario.

a) Acciones y fondos de inversión

Se incluyen la suscripción y compraventa de
acciones y derechos de suscripción que no
constituyan inversión directa, y la compraventa
de participaciones en fondos de inversión. Es-
tas operaciones se registran por el precio efec-
tivo pagado o cobrado, descontados las comi-
siones y gastos.

b) Bonos y obligaciones, e instrumentos
del mercado monetario

Las operaciones con valores representativos
de empréstitos se presentan divididas entre bo-
nos y obligaciones, por una parte (en líneas ge-
nerales, títulos emitidos con vencimiento inicial
a más de un año), e instrumentos del mercado
monetario, por otra (en su mayoría, títulos emi-
tidos con vencimiento inicial de un año o me-
nos, si bien se incluyen las letras del Tesoro a
dieciocho meses). Las transacciones con valo-
res emitidos con vencimiento superior a un año
se clasifican siempre como bonos y obligacio-
nes, aunque su vencimiento residual, en el mo-
mento de producirse la inversión, sea menor de
un año. Las transacciones con valores emitidos
con plazo de un año, o inferior, se registran
dentro de instrumentos del mercado monetario.

Se incluyen las transacciones con cualquier
tipo de valores representativos de empréstitos,
con la única condición de que sean negociables
en mercados españoles o extranjeros, e inde-
pendientemente de que se trate de emisiones
denominadas en euros, en pesetas o en mone-
da extranjera. Por el contrario, las inversiones
en valores representativos de empréstitos que
no sean negociables se recogen dentro de
«Otra inversión». No obstante, conviene seña-
lar que algunas emisiones, como las de euro-
notas y papel comercial, reúnen características
de negociabilidad que determinan su inclusión
en la rúbrica de cartera, aunque no se negocien
en mercados organizados y se pongan en cir-
culación mediante colocaciones privadas.

La asignación de estas operaciones al sec-
tor institucional correspondiente se realiza en
función del residente emisor, en el caso de los
pasivos, y del residente que suscribe o compra
los valores, en el caso de los activos. Por lo
tanto, los valores emitidos por no residentes,
suscritos en primera instancia por entidades de
crédito y vendidos posteriormente a otros resi-
dentes, figuran dentro de las Instituciones fi-
nancieras monetarias. Este tipo de transacción

es especialmente frecuente e importante en el
caso de emisiones de no residentes, en el mer-
cado español, de valores representativos de
empréstitos denominados en pesetas (bonos
matador).

Se excluyen de esta rúbrica las operaciones
de adquisición y cesión temporal, por no resi-
dentes, de valores representativos de emprésti-
tos emitidos por residentes, que se incluyen en
«Otra inversión», dentro del sector residente
que efectúa la operación, como variación de
activos (adquisiciones por residentes), o varia-
ción de pasivos (cesiones por residentes).

I.2.5.3.3. Otra inversión, excluido
Banco de España

Con esta denominación se recogen, por ex-
clusión, las variaciones de activos y pasivos fi-
nancieros frente a no residentes no contabiliza-
das como inversiones directas o de cartera, o
como reservas. Está constituida, fundamental-
mente, por las operaciones de préstamo y de-
pósito. Se incluyen las cesiones y adquisicio-
nes temporales entre residentes y no residen-
tes de títulos emitidos por unos u otros, bien
sea en repo o «simultánea», y que, a los efec-
tos de la Balanza de Pagos, se consideran
préstamos con la garantía del valor cedido, o
depósitos. Sobre el sistema de asignación de
las operaciones temporales a préstamos o a
depósitos, véase el párrafo relativo a la «Otra
inversión» del epígrafe I.2.3.1 de este mismo
capítulo.

La asignación a este concepto, o al de inver-
siones de cartera, de algunos instrumentos
financieros, no es siempre inequívoca, y encie-
rra, inevitablemente, algún componente de dis-
crecionalidad. En principio, se asigna a esta
rúbrica cualquier activo, o pasivo, que se instru-
mente mediante un contrato privado, o median-
te la emisión de valores representativos de em-
préstitos que no sean negociables. Recuérdese,
no obstante, que algunas de estas emisiones,
tales como emisiones privadas de pagarés, pa-
pel comercial, euronotas, etc., por sus caracte-
rísticas de negociabilidad, se contabilizan como
inversiones de cartera, incluso aunque no coti-
cen en mercados organizados.

En concreto, se incluyen en «Otra inver-
sión»: los préstamos entre residentes y no resi-
dentes (excluidos, como ya se comentó, los
concedidos por empresas de un mismo grupo
económico, excepto cuando se trate de finan-
ciaciones entre entidades de crédito, que se
contabilizan íntegras en esta rúbrica, aunque
se realicen entre instituciones de un mismo gru-
po); los créditos comerciales con vencimiento
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superior a un año, concedidos directamente por
el proveedor al comprador; los créditos de ter-
cero financiador; las operaciones de «leasing fi-
nanciero» sobre mercancías; los depósitos a la
vista, o a plazo, en entidades de crédito; los ac-
tivos derivados de ejecuciones de avales y ga-
rantías; la compra de instrumentos financieros
no negociables, y las adquisiciones y cesiones
temporales de activos (1).

Asimismo, se registran, dentro de los activos
de las Administraciones Públicas a largo plazo,
las cuotas con carácter de participación en or-
ganismos internacionales. Finalmente, se inclu-
ye en la rúbrica de depósitos la variación del
saldo de billetes extranjeros en poder de los re-
sidentes.

La medición separada de los depósitos acti-
vos y pasivos de las «Instituciones financieras
monetarias» plantea, en la práctica, numerosas
dificultades. La diferenciación entre los depósi-
tos activos y pasivos se ha realizado utilizando
información procedente de los balances de las
entidades de crédito solo para los años 1998
y siguientes. Para los años anteriores no ha
sido posible efectuar dicha separación, por lo
que, para esos años, solo se dispone del flujo
neto de pasivos menos activos que se han dis-
tribuido, convencionalmente, asignando a los
activos los denominados en moneda extranjera,
y a los pasivos, los denominados en pesetas.
En el epígrafe I.5.5.3 de la publicación Balanza
de Pagos de España, 1994 se hizo una exposi-
ción detallada de las razones por las que, en
esta rúbrica, la fiabilidad del flujo neto total (pa-
sivos menos activos) es muy superior. Adicio-
nalmente, en ese mismo epígrafe se incluyeron
algunas consideraciones sobre la relación entre
estos flujos y la información sobre los saldos en
depósitos y cuentas del «Sistema crediticio»
contenidos en los balances de las instituciones
de crédito, que, en líneas generales, siguen
siendo válidas, por lo que se remite a ellas al
lector interesado en el tema.

I.2.5.3.4. Instrumentos financieros derivados

Como ya se ha comentado en anteriores
ediciones de esta nota metodológica, el FMI

revisó, en 1997, las directrices del Quinto Ma-
nual de Balanza de Pagos sobre el tratamiento
de los Instrumentos financieros derivados, en
su publicación Medición estadística de los ins -
trumentos financieros derivados (Fondo Mone-
tario Internacional, Departamento de Estadística,
noviembre de 1997). El cambio más importan-
te, con respecto a las recomendaciones inicia-
les, consistió en aclarar que todo instrumento
financiero derivado que pueda valorarse por-
que exista un precio de mercado para el activo
subyacente, debe incluirse en la cuenta finan-
ciera, independientemente de que se negocie,
o no, en mercados organizados, e indepen-
dientemente de cuál sea el activo subyacente.
El Manual, en la redacción que ha sido revisa-
da, recomendaba incluir en la cuenta corriente,
como rentas, los derivados cuyo activo subya-
cente fueran tipos de interés, y además excluía
de la cuenta financiera determinados derivados
que no se negociaran en mercados organiza-
d o s .

Además, el FMI decidió clasificar los instru-
mentos financieros derivados en una cuenta in-
dependiente, en lugar de incluirlos dentro de la
de inversión de cartera, como un componente
más.

No obstante, el FMI reconoce las dificulta-
des prácticas de sus recomendaciones. En
concreto, en sistemas de información como el
español sigue planteando problemas la separa-
ción del precio del derivado y del activo subya-
cente, cuando la ejecución del contrato tiene lu-
gar con entrega del subyacente. Asimismo, la
clasificación de las transacciones con deriva-
dos, dentro de los activos o pasivos, es difícil,
no solo desde el punto de vista práctico, sino
también conceptualmente, dado que determina-
dos instrumentos pasan de una a otra catego-
ría, en función de la cotización del activo sub-
yacente. De hecho, este problema ha llevado al
Banco Central Europeo a decidir que, en la Ba-
lanza de Pagos de la Unión Monetaria Europea,
los instrumentos derivados se contabilicen
como un neto de variación de pasivos menos
variación de activos, tal y como se presentan
en esta publicación.

En los datos de esta publicación se han in-
cluido: las opciones emitidas a la medida o en
mercados organizados, los futuros financieros
emitidos en mercados organizados o a la medi-
da, los warrants, ya sean sobre acciones o so-
bre valores representativos de empréstitos, las
compraventas de divisas a plazo, los acuerdos
de tipos de interés futuro (FRA), las permutas
financieras de moneda o de tipos de interés y
cualquier otra permuta financiera o s w a p , s e a
sobre índices, cotizaciones medias, o cualquier
otra clase de activos.
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( 1 ) El registro de las cesiones/adquisiciones tempora-
les en la rúbrica de «Otra inversión», y no en la de «Inver-
siones de cartera», dificulta la comparación de los datos de
la Balanza de Pagos y los de la Central de Anotaciones en
Cuenta sobre las operaciones de no residentes con deuda
pública española. En las ediciones anteriores de esta mo-
nografía sobre la Balanza de Pagos española, y especial-
mente en Balanza de Pagos de España, 1993, e p í g r a f e
I.7.2.2, se incluyó un análisis detallado de las diferencias
que, en sus líneas generales, sigue siendo válido.



De acuerdo con la metodología recomenda-
da por el FMI, las transacciones con opciones a
la medida se están registrando por el importe
de la prima, excluidas las comisiones y gastos,
aunque es difícil, en ocasiones, diferenciar am-
bos conceptos. En tales casos, se pueden estar
incluyendo las comisiones como parte del pre-
cio de las opciones. Al vencimiento, si la opción
expira sin ejercerse, no se realiza ninguna ano-
tación en esta rúbrica. Si la opción se ejerce y
se liquida por diferencias, se registra el importe
pagado o cobrado: y, si se ejerce con compra o
venta del instrumento subyacente, la diferencia
entre el precio de ejercicio y el precio de mer-
cado del activo subyacente se incluye en deri-
vados, y la compra o la venta del instrumento
subyacente se registra, por el precio del merca-
do, en la rúbrica en la que se incluyen las tran-
sacciones con dicho instrumento (por ejemplo,
bonos y obligaciones, instrumentos del merca-
do monetario, etc.). Dada su complejidad, el
tratamiento de este último caso puede no ser
siempre correcto.

Las inversiones en los mercados organiza-
dos de opciones y futuros financieros se regis-
tran por el importe de la prima más, o menos,
los sucesivos pagos que reflejen beneficio o
pérdida, excluyendo el depósito que se efectúa
como garantía de la operación, que se incluye
en «Otra inversión».

Las transacciones en warrants se registran
por el importe pagado o cobrado, y en la liqui-
dación se procede de la misma forma que se
ha indicado para las opciones a la medida.

Las compraventas de monedas a plazo, los
FRA, las permutas financieras de monedas o
de intereses y los swaps se registran por la di-
ferencia de los importes cobrados y pagados.
No obstante, cuando estos instrumentos están
asociados a otra transacción, pueden estarse
registrando incorrectamente dentro de la rúbri-
ca correspondiente a dicha transacción, dadas
las dificultades prácticas para diferenciarlos.

1.2.5.3.5. Cuenta financiera
del Banco de España

La cuenta financiera del Banco de España
registra las variaciones de sus activos y pasi-
vos exteriores, desglosados entre la variación
de las reservas, la variación de los activos del
Banco de España frente al Eurosistema y la va-
riación de sus otros activos y pasivos exterio-
res.

Desde la creación de la UEM, las reservas
de sus países miembros se definen como los
activos líquidos en moneda extranjera que sus

bancos centrales nacionales mantienen frente a
residentes de países distintos de la UEM. No
incluyen, por tanto, ningún tipo de activos en
euros, ni los activos en moneda extranjera que
se mantengan frente a residentes de países de
la UEM. Desde enero de 2000, en esta rúbrica
se siguen las directrices publicadas por el FMI
en el Documento «Data Template on Internatio-
nal Reserves and Foreign Currency Liquidity,
Operational Guidelines», octubre 1999
(http://dsbb.imf.org/guide.htm, ), que constituye
la referencia obligada para el lector interesado
en un detalle pormenorizado sobre esta rúbrica.
El Banco de España publica toda la información
requerida por el FMI en dicho documento, tanto
sobre las reservas propiamente dichas como
sobre la liquidez general en moneda extranjera
del Banco de España y del Tesoro público, y
los pasivos que constituyan drenajes predeter-
minados o contingentes a corto plazo de esa li-
quidez. Los datos completos se encuentran en
la web del Banco de España, en el apartado de
Datos Estadísticos del capítulo de Balanza de
Pagos de la sección de Estadísticas.

Los Activos del Banco de España frente al
E u r o s i s t e m a recogen los activos mantenidos
por esta institución frente a los bancos centra-
les de los otros países de la UEM y frente al
Banco Central Europeo. Sus principales varia-
ciones son las indicadas por la liquidación de
las operaciones trasfronterizas entre residentes
y no residentes a través del sistema Target, en
las que, como a continuación se explica, el
Banco de España y el resto del Eurosistema
aparecen interpuestos entre los residentes y no
residentes titulares finales de la operación. Adi-
cionalmente, tan solo incluye la variación, en
enero de 1999, de los activos del Banco de Es-
paña frente al BCE, como consecuencia de la
transferencia de reservas. Desbordaría el mar-
co de esta nota metodológica de Balanza de
Pagos un análisis pormenorizado y riguroso del
funcionamiento del Target. No obstante, para
los lectores no familiarizados con ese sistema
de liquidación, puede ser útil una breve exposi-
ción esquemática de su funcionamiento. Si un
importador residente español ha de hacer un
pago a un residente de Francia, el Banco de
España adeuda la cuenta que tiene con él el
banco español del importador —que, obvia-
mente, habrá adeudado, a su vez, la cuenta de
su cliente— y abona la cuenta que tiene con el
Banco de Francia. Este último abonará la cuen-
ta del banco francés en el que, a su vez, tenga
su cuenta el cliente vendedor destinatario final
de los fondos. Como resultado de la operación,
hay una variación del saldo de la cuenta de un
banco español con el Banco de España —ade-
más de la operación de dicho banco con su
cliente—, y una operación del Banco de España
con un banco central del Eurosistema —aparte
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de las operaciones entre residentes france-
ses—.

En la Balanza de Pagos de España no apa-
rece la operación entre el Banco de España y
el banco español, ni la de este con su cliente, al
ser operaciones entre residentes. La anotación
por partidada doble es un pago por importa-
ción, y un cobro por disminución del saldo de la
cuenta del Banco de España con el Banco de
Francia, es decir, con el Eurosistema. Aun-
que en la práctica la operativa es más com-
pleja —desde noviembre de 2000 la liquida-
ción del Target por novación introduce alguna
complejidad adicional—, el resultado final es el
mismo a los efectos de la anotación contable
en la Balanza de Pagos. Dada la importancia
cuantitativa de las operaciones trasfronterizas
entre residentes y no residentes liquidadas a
través de Target, no es preciso insistir en su re-
levancia en la Balanza de Pagos. Conviene re-
saltar, sin embargo, que desde un punto de vis-
ta analítico, tal relevancia va más allá de la
mera importancia cuantitativa de la rúbrica, tal
como se explica en el anexo.

Adviértase que, pese a su denominación ge-
nérica de «Activos frente al Eurosistema», esta
cuenta, que es en realidad una cuenta mutua,
puede tener un saldo positivo (acreedor), o ne-
gativo (deudor), en distintos momentos del
tiempo. Puesto que la Balanza de Pagos reco-
ge los flujos, es decir, la variación de los saldos
de esta cuenta, el signo que estos flujos han de
recibir en la Balanza de Pagos depende de la
convención contable que se use al respecto,
pero es independiente de que, en un momento
dado, su saldo sea positivo o negativo. En las
notas a pie de cuadro del capítulo IV se especi-
fica la convención contable util izada: un
aumento del saldo activo neto de esta cuenta
—aumento del valor absoluto de su saldo, si es
acreedor; disminución del valor absoluto de su
saldo, si es deudor; cambio desde una posición
deudora a una acreedora —se registra en los
cuadros del capítulo IV con signo negativo. Una
disminución del saldo activo neto —disminución
del valor absoluto de su saldo, si es acreedor;
aumento del valor absoluto de su saldo, si es
deudor; cambio desde una posición acreedora
a una deudora— se registra, en los cuadros del
capítulo IV, con signo positivo. En los cuadros
IV.1.9 y IV.2.9, en los que se ha optado por la
presentación estándar del FMI, la variación del
saldo de esta cuenta aparece en la rúbrica de
«Otras inversiones de España en el exterior»,
junto con los otros activos del Banco de España
(excepto las reservas). Adviértase que, por lo
antes señalado, el que, en estos cuadros, se in-
tegre esta cuenta en los activos —Inversiones
en el exterior— o en los pasivos —Inversiones
del exterior— es otra convención contable, ya

que su saldo puede ser acreedor o deudor.
Como en el caso español, el saldo acreedor ha
sido el que ha prevalecido desde la creación de
la UEM, se ha optado por incluir esta rúbrica,
en los cuadros mencionados, dentro de las
«Otras inversiones en el exterior».

Los otros activos netos recogen la variación
neta de los otros pasivos y activos del Banco
de España no incluidos en las dos rúbricas an-
teriores. Como se señalaba antes en los cua-
dros resumen del capítulo IV, y en los cuadros
IV.1.8 y IV.2.8, se han medido como la varia-
ción de los pasivos menos la de los activos. En
los cuadros IV.1.9 y IV.2.9, los activos apare-
cen, junto con la cuenta del Banco de España,
en «Otras inversiones de España en el exterior»,
y los pasivos en «Otras inversiones del exterior
en España». Los activos son de importancia
cuantitativa menor, y recogen aquellos activos
del Banco de España —distintos de la cuenta
con el Eurosistema— que, por su naturaleza,
no pueden considerarse reservas. Conviene
advertir que se incluye aquí la contribución del
Banco de España al capital del BCE realizada
en 1998. Los pasivos incluyen también algunos
pasivos exteriores del Banco de España de im-
portancia igualmente menor, y los pasivos que
el FMI denomina «pasivos ligados a las reser-
vas», en donde se recogen aquellas operacio-
nes de toma de financiación por las autoridades
monetarias que generan, a su vez, variaciones
en las reservas. Cabe citar los swaps de oro y
la financiación obtenida por operaciones de ce-
sión temporal de activos.

I.3. POSICIÓN DE INVERSIÓN
INTERNACIONAL. METODOLOGÍA

I.3.1. Introducción

La estadística de la Posición de Inversión In-
ternacional presenta los saldos de los activos y
pasivos financieros externos de una economía,
ordenados con la misma estructura y desde la
misma óptica que los correspondientes flujos
de la Balanza de Pagos, y elaborados en el
mismo marco de normas metodológicas, esta-
blecidas en el Quinto Manual de Balanza de
pagos del FMI.

Se trata de una estadística que presenta in-
formación similar a la de la Cuenta Financiera
del Sector Resto del Mundo de las Cuentas fi -
nancieras de la economía española, que tam-
bién elabora, y publica, el Banco de España,
pero ordenadas y presentadas, en el caso de la
PII, con la misma óptica de la Balanza de Pa-
gos. Aunque, por tanto, la metodología de su
elaboración no es la misma que la de las Cuen-
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tas Financieras (Sistema Europeo de Cuentas
Nacionales en su versión de 1995, SEC/95),
hay que señalar que el ámbito conceptual de
ambas estadísticas es muy semejante, por lo
que arrojan resultados agregados parecidos.
De hecho, el FMI, al elaborar el Quinto Manual,
avanzó en esta dirección homogeneizadora,
hasta el punto de que las estadísticas de balan-
za de pagos y de posición de inversión interna-
cional que se elaboran bajo el Quinto Manual, a
diferencia de las cuatro ediciones previas, son
coherentes con la Revisión 4 del Sistema de
Cuentas Nacionales (SCN-1993), elaborado
bajo los auspicios de la Oficina Estadística de
las Naciones Unidas, el FMI, el Banco Mundial
y Eurostat) y con su versión para la UE, es de-
cir, del Sistema Europeo de Cuentas Naciona-
les y Regionales (SEC-1995).

La clasificación de los activos financieros
exteriores y pasivos exteriores establecida en
el Quinto Manual para la PII se basa en los
mismos componentes normalizados de la cuen-
ta financiera de la Balanza de Pagos, por lo
que no es preciso detallarlos de nuevo, siendo
válido al respecto todo lo señalado en el epí-
grafe I.2.3 de este mismo capítulo. Tan solo
señalar que, en los datos de la Posición en Es-
paña, que se presentan en esta publicación, no
se han incluido los derivados financieros, por
falta de información fiable al respecto. Por lo
que se refiere al desglose de los datos por sec-
tores institucionales, su delimitación es también
idéntica a la de la Balanza de Pagos, por lo que
se remite, igualmente, al mencionado epígrafe
I.2.3.

La norma fijada por el Quinto Manual esta-
blece que todos los activos y pasivos exteriores
deben valorarse a los precios de mercado vi-
gentes en cada momento. No obstante, se ad-
mite que, en algunos casos específicos (inver-
sión directa), se utilice el valor contable, si bien
se incide en que dicha valoración se revise re-
gularmente en función de su valor de mercado.
En cuanto al tipo de cambio aplicable para con-
vertir los saldos en moneda extranjera a la mo-
neda de presentación de la posición, el Quinto
Manual sugiere utilizar el tipo de cambio medio
de mercado (media del comprador y vendedor)
de la fecha a la que se refiera la posición.

Según estos criterios, la posición de final de
un período se corresponderá con la posición
del principio de período más las transacciones
realizadas en dicho período, que se reflejan
normalmente en la balanza de pagos, más los
cambios de valoración que se hayan producido
en el período considerado (tanto por variacio-
nes en los tipos de cambio como en los precios
de los activos financieros y pasivos) y más
otras variaciones en el volumen de los activos

financieros y pasivos, como, por ejemplo, la
cancelación unilateral de un préstamo por parte
del acreedor.

Las series históricas de la PII, cuyos datos
aparecen en el capítulo V, se publican en el Bo -
letín estadístico del Banco de España, son de
periodicidad trimestral y comienzan en el cuarto
trimestre de 1992, excepto para los activos de
reserva, cuya periodicidad es mensual y la fe-
cha de comienzo de sus series es enero de
1962.

I.3.2. Fuentes de información y criterios
de valoración 

Las principales fuentes estadísticas que su-
ministran información relevante para la elabora-
ción de la Posición de Inversión Internacional
de España son:

1. Banco de España

El Banco de España dispone de la informa-
ción sobre los activos de reserva, así como so-
bre el resto de sus activos y pasivos exteriores
que se incluyen en la Posición de Inversión In-
ternacional. 

2. Instituciones financieras

La Circular del Banco de España 4/1991, de
14 de junio, establece las normas contables
que las entidades de crédito deben aplicar y
los modelos de estados financieros que deben
presentar periódicamente al Banco de España.
Esta Circular constituye el desarrollo y adapta-
ción al sector de las entidades de crédito de las
normas contables establecidas en el Código de
Comercio, la Ley de Sociedades Anónimas y
otra normativa legal específica que les sea de
aplicación. Los balances de las entidades de
crédito se han utilizado directamente para la
obtención de los saldos de sus activos financie-
ros y pasivos frente al resto del mundo. Segui-
damente se detallan los criterios de valoración
que esta fuente utiliza:

a) Activos

Criterio general: las partidas de activo que
representen derechos sobre personas o sobre
bienes se valoran por el precio de adquisición.
No obstante, existen algunas excepciones, que
se enumeran a continuación. 

El inmovilizado figurará por el valor de ad-
quisición neto de las amortizaciones correspon-
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dientes, admitiéndose solo revalorizaciones
amparadas por una ley. Los bienes cedidos en
arrendamiento financiero no figuran como in-
movilizado, sino que se contabilizan como cré-
ditos concedidos al arrendador. En cuanto a los
bienes tomados en arrendamiento financiero,
además de considerarse como créditos recibi-
dos, se incluyen entre el inmovilizado (siempre
y cuando no existan dudas razonables de que
se va a ejercitar la opción de compra).

Los activos adquiridos a descuento, salvo
los valores negociables, se registrarán por su
valor de reembolso. La diferencia entre el im-
porte contabilizado y el precio pagado se conta-
biliza en cuenta compensatoria hasta que el ac-
tivo desaparezca del balance.

Los valores incluidos en la cartera de nego-
ciación (2) se valoran a precios de mercado. 

Los valores de renta variable no incluidos en
la cartera de negociación se valorarán por su
precio de adquisición, modificado, en su caso,
por los saneamientos o regularizaciones legal-
mente establecidos. A este respecto, las enti-
dades sanean trimestralmente los valores coti-
zados, ajustando su valor al de la cotización
media del trimestre, o a la del último día si fue-
se inferior, bien por baja directa del activo, que
es preceptiva si las correcciones valorativas tu-
viesen un carácter irreversible y constituyen
pérdidas realizadas, bien mediante la constitu-
ción de un fondo de fluctuación de valores (en
cuyo caso no se verían afectados los activos
exteriores). En el caso de los valores no cotiza-
dos, se valorarán según el prudente arbitrio de
la entidad, debiendo sanearse, de igual manera
que los cotizados, cuando la empresa tenga ac-
tivos ficticios o pérdidas, no sobrepasando, en
ningún caso, el valor teórico deducido del ba-
lance de la empresa.

Los valores de renta fija no incluidos en la
cartera de negociación se contabilizarán inicial-
mente al precio de adquisición, previa deduc-
ción, en su caso, del importe del cupón corrido,
que se contabilizará transitoriamente en cuen-
tas diversas (3). La diferencia, positiva o negati-
va, entre el precio de adquisición y el valor de
reembolso se periodificará mensualmente, du-
rante la vida residual del valor, corrigiendo el
precio inicial del título con abono o adeudo a

resultados. La valoración resultante se denomi-
na precio de adquisición corregido. Al igual que
en los valores de renta variable no incluidos en
la cartera de negociación, las entidades sanea-
rán su cartera de valores de renta fija mediante
baja directa del activo o dotando al fondo de
provisión correspondiente (en cuyo caso no se
verían afectados los activos exteriores).

b) Pasivos 

Las acciones y otras participaciones figuran
por el importe nominal emitido a la fecha de co-
munciación.

Los saldos que representan compromisos
de pago se contabilizan por su valor de reem-
bolso. En los pasivos emitidos al descuento
(valores u otros), la diferencia entre el valor de
reembolso y el importe recibido al generarse la
obligación con terceros se trata como en el
caso de los activos emitidos al descuento dis-
tintos de valores.

c) Conversión de moneda extranjera a euros

Los créditos y débitos se denominan en la
moneda en que debe producirse su reembolso,
con independencia de que originalmente se pa-
guen o reciban en moneda distinta. Las accio-
nes y participaciones en capital se denominan
en la moneda en que el emisor exprese su va-
lor nominal. La conversión de moneda extranje-
ra a euros se realiza aplicando el cambio medio
del mercado de divisas de contado de la fecha
a que se refiera el balance, o, en su defecto, el
del último día hábil anterior. Se exceptúa de
este criterio el activo inmovilizado (inversiones
en inmuebles de uso propio, participaciones im-
portantes de carácter permanente y dotaciones
a sucursales en el extranjero) no cubierto, que
se convierte al cambio del día de su adquisi-
ción. Para los activos y pasivos denominados
en monedas de países del área del euro se ha
utilizado su tipo de cambio fijo irrevocable en
relación con el euro.

d) Separación entre préstamos y depósitos

La distinción entre depósitos y préstamos es
difícil y variable, en función del criterio que se
adopte para su separación. El convenio adopta-
do para los activos y pasivos exteriores ha sido
el siguiente:

Activos frente al exterior: como depósitos se
recogen los activos de entidades de crédito re-
sidentes frente a entidades de crédito no resi-
dentes. No se incluyen las dotaciones a sucur-
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(2) Se incluyen en la cartera de negociación los valores
de renta fija o variable que las entidades mantengan en su
activo con la finalidad de beneficiarse a corto plazo de las
variaciones de los precios.

(3) Hasta la CBE 5/1997, de 24 de julio, se aplicaba a
los valores negociables con rendimiento implícito con pago
original hasta doce meses el mismo criterio que para el res-
to de activos adquiridos al descuento.



sales en el extranjero, que figuran como accio-
nes y otras formas de participación; como prés-
tamos se recogen los activos de las entidades
de crédito residentes frente a no residentes que
no sean entidades de crédito.

Pasivos frente al exterior: como depósitos
se recoge la totalidad de los pasivos de las en-
tidades de crédito residentes frente a no resi-
dentes (entidades de crédito y resto).

3. Central de Anotaciones del Mercado
de Deuda Pública

La Central de Anotaciones, gestionada por
el Banco de España, proporciona información
de la cartera de deuda anotada de las Adminis-
traciones Públicas en poder de no residentes.
Se dispone de información de los importes no-
minales y de los importes a precios de merca-
do, y tanto de saldos adquiridos hasta el venci-
miento como de los valores adquiridos tempo-
ralmente por los no residentes y los vendidos
temporalmente por estos.

4. Registro de los préstamos exteriores
recibidos y concedidos por sectores
residentes no crediticios

Esta estadística se elabora por el Banco de
España a partir de los documentos contable-
administrativos creados para el seguimiento de
los préstamos recibidos y concedidos al exte-
rior y de los valores no negociables emitidos
por residentes no crediticios a favor de no resi-
dentes. Una descripción detallada de esta esta-
dística puede verse en las notas del Boletín es -
t a d í s t i c o de octubre de 1995 y en el B o l e t í n
económico de septiembre del mismo año. Hay
que mencionar que las cifras obtenidas de esta
fuente incluyen tanto los préstamos recibidos o
concedidos como las euronotas, el papel co-
mercial y los préstamos de empresas relaciona-
das —matrices y filiales—, si bien los datos se
han distribuido, correctamente, entre las inver-
siones directas (préstamos matriz/filial, filial/ma-
triz y préstamos entre empresas indirectamente
relacionadas), las de cartera (euronotas, papel
comercial, etc.) y otra inversión (los demás
préstamos).

5. Balanza de Pagos de España

Esta estadística del Banco de España se ha
utilizado para construir los saldos, por acumula-
ción de flujos, cuando no existen censos esta-
dísticos fiables de algún instrumento financiero
específico, como, por ejemplo, las inversiones
directas o en cartera (tanto activos como pasi-

vos) de «Otros sectores residentes», que cons-
tituyen las principales lagunas estadísticas
existentes en la actualidad y la principal restric-
ción de este trabajo.

6. Banco de Pagos Internacionales

Esta institución elabora, con periodicidad tri-
mestral, una estimación de la posición activa de
los sectores residentes no financieros en enti-
dades de crédito no residentes. La estimación
se realiza cruzando la información que los paí-
ses «remitentes» proporcionan de las posicio-
nes de sus entidades residentes con no resi-
dentes, con información detallada por países
de residencia, monedas, etc. El principal pro-
blema que presenta esta fuente es que el sumi-
nistro de datos a esta institución por parte de
las entidades de crédito tiene un carácter vo-
luntario, por lo que, por un lado, no todos los
países envían información y, por otro, las series
elaboradas presentan numerosas rupturas por
variación del número de entidades informantes.
Además, las declaraciones de las entidades in-
cluyen, en ciertos casos, los depósitos de no
residentes y las emisiones realizadas en el ex-
terior de forma conjunta, lo que dificulta enor-
memente una correcta clasificación por instru-
mentos. 

7. Otras fuentes de información

El Banco de España dispone de un banco
de datos muy pormenorizado acerca de los
valores emitidos por entidades residentes, tan-
to en pesetas y euros como en moneda ex-
tranjera, obtenido de la Central de Anotacio-
nes del Banco de España, ya mencionada, de
la Comisión Nacional del Mercado de Valores
(CNMV) y de numerosas publicaciones espe-
c i a l i z a d a s .

I.3.3. Procedimiento de obtención
de las posiciones

Los saldos de los instrumentos financieros
que componen las posiciones activas y pasivas
a una fecha dada se han determinado, funda-
mentalmente, por uno de los procedimientos si-
guientes:

Directo. A partir de las fuentes de informa-
ción disponibles, cuando proporcionan el dato
en saldos. Este ha sido el caso de casi la tota-
lidad de las series del activo y pasivo del siste-
ma crediticio, cuyos datos provienen de los es-
tados contables en vigor en cada momento, y
están valorados muchos de ellos a precios de
mercado; de los saldos de valores de renta fija
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en euros emitidos por las Administraciones
Públicas, que se obtienen de la Central de
Anotaciones del Banco de España, valorados
por el precio de mercado y, de los préstamos
recibidos y concedidos por otros sectores resi-
dentes, obtenidos del registro de estos présta-
m o s .

Por acumulación de flujos. En las partidas
en que se ha utilizado este procedimiento y, a
menos que se indique otra cosa, se ha partido
del saldo inicial de finales de 1989, estimado
normalmente, a su vez, por acumulación de flu-
jos, corregidos del efecto valoración por tipo de
cambio, si procede, de la balanza de pagos en
términos de caja (registro de caja) disponibles
desde 1969, así como con datos previos a esa
fecha de la balanza de pagos (disponibles des-
de 1959). Los saldos elaborados a partir de
1992 se han obtenido acumulando al saldo ini-
cial los flujos de las partidas de la cuenta finan-
ciera de la balanza de pagos, aplicando, si pro-
cede, un ajuste de valoración por tipo de cam-
bio. Este ajuste se ha realizado aplicando a los
flujos acumulados en cada moneda el tipo de
cambio medio de mercado de la fecha a la que
se refiere la posición. Asimismo, estos flujos
acumulados se han corregido por la variación
de los precios de los activos en los casos en
los que este efecto ha sido significativo y se
dispone de información para ello.

I.3.4. Estructura y contenido
de los cuadros del capítulo V

En el capítulo V se recogen los datos de la
Posición de Inversión Internacional de España,
estimados con la metodología y fuentes de in-
formación descritas en el epígrafe anterior. Se
publica un cuadro resumen con datos anuales
desde 1992 y dos cuadros más detallados con,
datos trimestrales, para cada uno de los años
1999 y 2000. Como se señaló antes, en el capí-
tulo 16 del Boletín estadístico del Banco de Es-
paña, y en su versión electrónica disponible en
la web de esta institución, se irán publicando
las estimaciones correspondientes a los sucesi-
vos trimestres, a medida que se disponga de
ellas, y las revisiones de los datos provisionales
de los trimestres anteriores.

La estructura de los cuadros se basa en una
presentación de las principales rúbricas, en un
cuadro resumen con datos históricos y dos
cuadros de detalle para cada uno de los años
1999 y 2000. El contenido del cuadro resumen
es similar al de los correspondientes cuadros
resumen de la Balanza de Pagos, separando la
posición del Banco de España de la de los
otros sectores institucionales. Las razones ana-
líticas que justifican este diseño son las mismas

que en el caso de la Balanza de Pagos, y se
han explicado detalladamente en el epígrafe in-
troductorio y en el anexo de este capítulo. En
los cuadros de detalle, para facilitar la compa-
rabilidad internacional, se ha optado por una
presentación similar a la de las publicaciones
del FMI, incluyendo la posición activa y pasiva
del Banco de España, excluidas las reservas,
en «Otra inversión, depósitos», si bien separa-
da de la de las otras «Instituciones financieras
monetarias». Se trata, por tanto, de una pre-
sentación similar a la de los cuadros IV.1.8 y
IV.2.8 de la Balanza de Pagos. Se recuerda
que en ninguno de los cuadros de la Posición
aparecen datos de derivados financieros.

El cuadro V.1.1 designa la «Posición de In-
versión Internacional. Resumen» y recoge la
posición neta total (activos – pasivos) en el pe-
ríodo 1992-2000. Este cuadro se desglosa en:
Posición Neta, excluido Banco de España (In-
versiones directas, De cartera y Otra inversión),
y Posición neta del Banco de España (Reser-
vas, Activos frente al Eurosistema y Otros ac-
tivos netos).

En los cuadros V.2.1 y V.3.1 se recogen los
saldos de los activos de España frente al resto
del mundo, y se designan como «Posición de
Inversión Internacional. Inversiones de España
en el exterior». En los cuadros V.2.2 y V.3.2
aparecen los pasivos de España, y se desig-
nan como «Posición de Inversión Internacional.
Inversiones del exterior en España». Se re-
cuerda que, en la terminología del Quinto Ma-
nual del FMI, las inversiones comprenden tanto
las directas y de cartera como los préstamos y
depósitos y cualesquiera otros activos y pasi-
vos. Se trata, por tanto, de un concepto amplio
que abarca la totalidad de los activos financie-
ros (inversiones de España en el exterior) y de
los pasivos (inversiones del exterior en Es-
p a ñ a ) .

Tanto las inversiones de España en el exte-
rior como las del exterior en España aparecen
desglosadas en sus tres grandes categorías
—directas, cartera y otra inversión— con infor-
mación desagregada, para cada una de ellas,
de acuerdo con los instrumentos financieros en
que se materializa la inversión. Además, en las
de cartera y en la «otra inversión» se ofrece,
para cada instrumento, el desglose de la posi-
ción por sectores institucionales. En las inver-
siones de España en el exterior aparecen, se-
paradas, las reservas.

Se recuerda al lector que en el índice gene-
ral, incluido al principio de esta publicación, fi-
gura un índice detallado de los cuadros de la
Posición de Inversión Internacional, tal como
aparecen en el capítulo V.
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I.3.5. Notas específicas para cada rúbrica

Las rúbricas de los cuadros de la Posición
coinciden con las del Manual de Balanza de
Pagos, con la mencionada excepción de no in-
cluir información sobre los derivados financie-
ros.

1.3.5.1. Posición de Inversión
Internacional, excluido
Banco de España

I.3.5.1.1. Inversiones de España
en el exterior (activos financieros
de residentes)

a) Inversión directa

El contenido de este epígrafe coincide, prác-
ticamente, con lo señalado en el Quinto Ma-
nual. La rúbrica «Acciones y otras formas de
participación» comprende los títulos y cualquier
otra forma de participación en el capital de una
sociedad que reúna los requisitos señalados en
el Quinto Manual. Las otras formas de partici-
pación están constituidas por las dotaciones rea-
lizadas por residentes a sucursales o estableci-
mientos en el exterior, los importes remitidos
para gastos corrientes o de mantenimiento, o
para adquisición de inmuebles para la instala-
ción del establecimiento. Comprende, asimis-
mo, los bienes inmuebles de residentes situa-
dos en el exterior, incluidos los poseídos proin-
diviso para su disfrute a tiempo parcial. Por su
parte, la financiación a empresas relacionadas
recoge la concedida por empresas matrices re-
sidentes (que no sean entidades de crédito) a
sus filiales y sociedades participadas no resi-
dentes, de cualquier tipo, instrumentación y pla-
zo, y la concedida por filiales españolas a otras
sociedades del grupo, no residentes, distintas
de la matriz, deduciéndose de este importe las
operaciones de financiación recibida por la ma-
triz residente de las filiales no residentes. Este
concepto incluye, igualmente, el saldo de las
cuentas interempresas cuando la empresa resi-
dente es la matriz de la no residente.

Los saldos de las Instituciones financieras
monetarias proceden, fundamentalmente, de
sus estados contables, y los de los otros secto-
res residentes se han obtenido por acumula-
ción de flujos, excepto los préstamos, que se
han obtenido de su registro, antes descrito. En
los casos en que se han acumulado flujos, se
han corregido de efectos de valoración de tipo
de cambio. Sin embargo, por falta de informa-
ción adecuada, la acumulación de flujos no se
ha corregido de las variaciones de los precios
de los activos, lo que constituye una limitación
de las estimaciones de esta rúbrica.

b) Inversión de cartera 

Los diversos instrumentos de este epígra-
fe coinciden con los señalados en el Quinto
Manual. Los datos de las Instituciones finan-
cieras monetarias se han obtenido, principal-
mente, de sus balances, y los del resto de
sectores residentes se han obtenido por acu-
mulación de flujos corregidos de efecto valo-
ración de tipo de cambio. Tampoco en este
caso se han corregido las variaciones de los
precios de los activos, limitación importante
que debe ser tenida en cuenta por el usuario
de los datos.

c) Otras inversiones, excluido
Banco de España 

Los conceptos de este epígrafe recogen las
distintas inversiones señaladas en el Quinto
Manual. Las operaciones de adquisición de va-
lores con pacto de reventa (operaciones repos
y simultáneas) realizadas por el sector residen-
te de Instituciones financieras monetarias con
no residentes que no sean entidades crediticias
se clasifican como préstamos, y las realizadas
entre entidades de crédito residentes y entida-
des de crédito no residentes, así como la totali-
dad de las realizadas por los demás sectores
residentes —en su mayor parte, con entidades
de crédito—, se clasifican como depósitos.
Además, se incluyen como préstamos los crédi-
tos de ayuda al desarrollo —créditos FAD—
otorgados por el Estado a otros países para fi-
nanciar la adquisición a residentes de bienes y
servicios.

Los préstamos concedidos por las Institu-
ciones financieras monetarias a no residentes
se han obtenido directamente de los balances
de las entidades de crédito, mientras que los
correspondientes a otros sectores residentes
se han obtenido del registro de préstamos.
Por su parte, los datos de los depósitos entre
entidades de crédito provienen de los balan-
ces de las propias entidades crediticias, y los
de los otros sectores residentes proceden,
hasta 1993 inclusive, del Banco de Pagos In-
ternacionales, y, a partir de esa fecha, se han
obtenido por acumulación de flujos de balanza
de pagos a ese saldo inicial de 1993, corri-
giéndose del efecto valoración de tipo de cam-
bio aquellos depósitos denominados en mone-
da extranjera. 

Por último, el epígrafe «Otros activos» inclu-
ye las reservas técnicas del seguro constituidas
en instituciones no residentes y las participa-
ciones de España en los organismos internacio-
nales.
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I.3.5.1.2. Inversiones del exterior en España
(pasivos de residentes)

a) Inversión directa 

El contenido del epígrafe «Acciones y otras
formas de participación» incluye las acciones
emitidas por sociedades residentes que no es-
tén admitidas ni en curso de admisión a cotiza-
ción en bolsa y las inversiones directas en ac-
ciones cotizadas, calculadas con información
proporcionada por la Dirección General de Co-
mercio e Inversiones del Ministerio de Econo-
mía. Asimismo, este epígrafe incluye las partici -
paciones de no residentes en la propiedad de
empresas y entidades residentes, distintas de
las materializadas en acciones, tales como do-
taciones a sucursales y establecimientos, inver-
siones materializadas en cuentas de participa-
ción, comunidades de bienes, fundaciones,
agrupaciones de interés económico, cooperati-
vas y uniones temporales de empresas. Incluye
también las aportaciones realizadas por empre-
sas matrices no residentes a sus sucursales y
establecimientos residentes para gastos co-
rrientes de mantenimiento y compensación de
pérdidas, así como para la adquisición de in-
muebles para instalación del establecimiento.
Por último, este epígrafe incorpora los inmue-
bles situados en territorio español propiedad de
no residentes, incluidos los poseídos proindivi-
so para su disfrute a tiempo parcial.

La financiación a empresas relacionadas re-
coge la financiación de cualquier tipo, instru-
mentación y plazo, concedida por empresas
matrices no residentes a sus filiales y socieda-
des participadas residentes, y la financiación
concedida por empresas filiales no residentes a
otras empresas residentes del mismo grupo
distintas de la matriz. Se deducen las operacio-
nes de financiación recibida por la matriz no re-
sidente de sus filiales residentes (no se incluye
la financiación de entidades de crédito no resi-
dentes a sus participadas y sucursales en Es-
paña que sean, a su vez, entidades de crédito).
Los saldos de las cuentas interempresas están
incluidos en este epígrafe cuando la empresa
no residente es la matriz de la residente, o se
trata de dos empresas indirectamente relacio-
nadas por su pertenencia a un mismo grupo.

Los datos de Acciones y otras formas de
participación de las Instituciones financieras
monetarias y de financiación a empresas rela-
cionadas se han obtenido como verdaderos
saldos, con la información disponible en los ba-
lances de las Instituciones financieras moneta-
rias y en el registro de préstamos. Los datos de
Acciones y otras formas de participación de
otros sectores residentes se han calculado me-

diante la acumulación de los flujos de Balanza
de Pagos, corregidos de las variaciones de tipo
de cambio, pero no de las variaciones de pre-
cios, lo que constituye una limitación de las es-
timaciones.

b) Inversión de cartera 

La serie de «Acciones y participaciones en
fondos de inversión» incluye las acciones y los
instrumentos representativos de acciones emiti -
das por residentes que estén admitidas o en
curso de admisión a cotización en bolsa o se
negocien en mercados extranjeros, excluidas
las que son inversiones directas. Este epígrafe
recoge la participación de no residentes en fon-
dos de inversión residentes de renta fija, renta
variable, en inmuebles o mixtos, datos que,
desde finales de 1996, se han obtenido directa-
mente de la CNMV y están valorados a precios
de mercado.

Los epígrafes «bonos y obligaciones» y los
«instrumentos del mercado monetario» se ajus-
tan a lo especificado en el Quinto Manual, en lo
que se refiere a su contenido.

Los saldos emitidos por otros sectores resi-
dentes relativos a acciones se han obtenido por
acumulación de flujos de balanza de pagos. Al
saldo obtenido se le ha aplicado una corrección
del precio para aproximar dicho saldo a valores
de mercado.

Los datos de las Instituciones financieras
monetarias se han obtenido de sus estados
contables.

Por lo que se refiere a los saldos correspon-
dientes a bonos, obligaciones e instrumentos
del mercado monetario, en euros, se han obte-
nido de las siguientes fuentes: los emitidos por
las Administraciones Públicas, en la Central de
Anotaciones del Banco de España, con datos
procedentes de dicha Central. Estos saldos es-
tán valorados por su precio de mercado. Los
emitidos en euros por las Instituciones financie-
ras monetarias y por otros sectores residentes
provienen de la acumulación de flujos de la Ba-
lanza de Pagos. Por lo que se refiere a los sal-
dos en moneda extranjera, se han calculado
por diferencia entre las emisiones totales y la
tenencia de dichos valores en moneda extran-
jera por las entidades de crédito residentes,
dato, este último, obtenido de sus balances (4).
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( 4 ) No se dispone de información sobre las tenencias
de bonos, obligaciones e instrumentos del mercado mone-
tario emitidos en moneda extranjera por residentes y que
estén en poder de otros residentes que no sean entidades
de crédito.



Las emisiones totales en moneda extranjera de
las «Administraciones Públicas» y «Otros sec-
tores residentes» se han obtenido del registro
de préstamos, y las de las entidades de crédi-
to, de los balances. En los activos a los que se
refiere este párrafo no se les ha aplicado co-
rrección por variación del precio de mercado,
cuando se han obtenido por acumulación de
flujos. 

c) Otras inversiones, excluido
Banco de España

Comprende los pasivos no incluidos en
otras categorías, tal como señala el Quinto Ma-
nual. El epígrafe de préstamos recoge, además
de estos instrumentos y los créditos propiamen-
te dichos, las deudas contraídas por residentes
como consecuencia de la ejecución de avales y
garantías prestadas por no residentes. Asimis-
mo, incluye las adquisiciones de activos con
pacto de reventa realizadas por no residentes a
residentes distintos de las entidades de crédito.
Por el contrario, las realizadas por no residen-
tes (normalmente, entidades de crédito) a enti-
dades de crédito residentes están clasificadas
como depósitos de los primeros en las segun-
das, junto con los otros depósitos. En cuanto a
las fuentes estadísticas, los préstamos recibi-
dos por las Administraciones Públicas y por
otros sectores residentes previos a diciembre
de 1992 se han obtenido a partir de la informa-
ción de la antigua estadística «Deuda exterior
de España». Los datos posteriores a esta fecha
provienen directamente del registro de présta-
mos. La información sobre depósitos y r e p o s
proviene de los estados contables de las enti-
dades de crédito residentes.

Es preciso señalar que los datos sobre prés-
tamos se refieren estrictamente a préstamos y
créditos, es decir, en el caso de los recibidos
por las Administraciones Públicas no incluyen
ni las euronotas ni el papel comercial, que,
como se señaló antes, se registran como inver-
siones de cartera del exterior en España; y, en
el caso de los recibidos por los otros sectores
residentes, no incluyen los préstamos entre
matrices y filiales, o empresas de un mismo
grupo, contabilizados como inversiones direc-
tas aplicando el principio direccional descrito en
el epígrafe correspondiente relativo a la Balan-
za de Pagos, ni las colocaciones privadas de
valores negociables, que, al igual que las de las
Administraciones Públicas, se registran como
inversiones de cartera. 

Por último, el epígrafe «Otros pasivos» reco-
ge los depósitos por reaseguros con no resi-
dentes y el saldo de la cuenta entre las Admi-
nistraciones Públicas y la UE.

1.3.5.2. Posición de Inversión
Internacional del Banco
de España

Los activos exteriores del Banco de Espa-
ña incluyen las reservas, la cuenta del Banco
de España con el Eurosistema y otros activos
exteriores de menor importancia. Su conteni-
do ha sido explicado en el epígrafe I.2.5.3.5,
dentro de la descripción detallada de las rúbri-
cas equivalentes de la Balanza de Pagos, por
lo que no se repite aquí. Tan solo recordar
que todos los activos que integran las reser-
vas —cuyos principales componentes son el
oro monetario, la posición en el FMI, los DEG
y las divisas convertibles— están valorados,
desde diciembre de 1998, a precios de merca-
do. Desde enero de 1999 el componente de
divisas convertibles incluye exclusivamente
activos denominados en monedas distintas
del euro frente a países que no forman parte
de la Unión Monetaria. Como se señaló antes,
en el Boletín estadístico del Banco de España
y en el capítulo de Balanza de Pagos de la
sección de Estadísticas de su web se publica
una información pormenorizada sobre las re-
servas y otros componentes de la liquidez en
moneda extranjera del Banco de España y del
Tesoro español, datos elaborados siguiendo
las directrices del FMI —véase la referencia
bibliográfica mencionada en el epígrafe
I . 2 . 5 . 3 . 5 — .

Los pasivos exteriores del Banco de España
se han descrito también en el epígrafe I.2.5.3.5,
y les es aplicable, igualmente, la referencia bi-
bliográfica del FMI y la de la página web en la
que el Banco de España publica, junto con el
detalle de los activos de reservas, información
sobre sus pasivos predeterminados y contin-
gentes, y los del Tesoro público.

I.3.6. Principales diferencias entre la
variación de saldos de la Posición
de Inversión Internacional y los
flujos de la Balanza de Pagos

Las variaciones de la Posición de Inver-
sión Internacional entre dos momentos del
tiempo y las correspondientes transacciones
de la Balanza de Pagos deben diferir, debido,
esencialmente, a los cambios que se regis-
tran a lo largo del período, tanto en los tipos
de cambio como en los precios de los activos.
No obstante, existen entre ambas estadísticas
diferencias atribuibles a otras causas, deriva-
das, fundamentalmente, de las distintas fuen-
tes de las que proviene la información. Entre
estas otras diferencias, las más importantes
s o n :
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a) Sectorización

La Balanza de Pagos recoge los flujos netos
de la inversión exterior en España de los distin-
tos sectores, asignándolos a los que originaria-
mente los reciben. Sin embargo, dado el siste-
ma actual de recogida de información, no se
tienen en cuenta las redistribuciones de activos
que posteriormente se producen entre los sec-
tores residentes. Esta redistribución sí se regis-
tra, al menos en parte, en los saldos de la Posi-
ción de Inversión Internacional.

b) Valores de las Administraciones Públicas
en poder de no residentes

Las emisiones en euros están valoradas, en
la Posición de Inversión Internacional, a los
precios de mercado del último día del período
al que se refiere el dato, y en la Balanza de Pa-
gos, por sus valores a precios de mercado del
día en que se realizan las transacciones.

c) Activos y pasivos relacionados con
operaciones de seguros

Las reservas técnicas de seguros se reco-
gen en la Posición de Inversión Internacional,

pero se registran solo parcialmente en la Balan-
za de Pagos. 

d) Operaciones con pacto de recompra
(repos y simultáneas) 

Según se señaló antes, en la Posición de
Inversión Internacional las adquisiciones de va-
lores con pacto de reventa realizadas por las
Instituciones financieras monetarias residen-
tes a no residentes que no sean entidades
crediticias se consideran préstamos, mientras
que las realizadas entre entidades de crédito
residentes y entidades de crédito no residen-
tes, así como la totalidad de las realizadas
por los demás sectores residentes, se consi-
deran depósitos. Por su parte, las compras de
valores con pacto de reventa por no residen-
tes a las entidades de crédito residentes se
han considerado como depósitos, y las efec-
tuadas a los demás sectores residentes,
como préstamos. La Balanza de Pagos pro-
porciona por separado estas operaciones
cuando las realizan las Instituciones financie-
ras monetarias residentes, y las registra den-
tro de la rúbrica general de «préstamos y de-
pósitos» cuando las realizan otros sectores
r e s i d e n t e s .
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ANEXO

LOS ACTIVOS DEL BANCO DE ESPAÑA
FRENTE AL EUROSISTEMA EN LA

BALANZA DE PAGOS

I. RESUMEN

Hasta la creación de la UEM, la variación de
las reservas del Banco de España era la con-
trapartida del conjunto de las operaciones exte-
riores de los otros sectores. Tras la creación de
la UEM, la variación del saldo de la cuenta del
Banco de España con el Eurosistema, enten-
diendo por tal el conjunto de los bancos centra-
les de los países de la UEM y el BCE, es, en
general, la principal contrapartida del conjunto
de esas operaciones, contrapartida que el Ban-
co de España ha de ofrecer necesariamente,
mientras que la variación de las reservas es el
resultado de decisiones propias ligadas a su
política de gestión de sus activos y a las direc-
trices del BCE.

La variación de la cuenta del Banco de Es-
paña con el Eurosistema es la contrapartida
principal de todas las operaciones de la Balan-
za de Pagos, cualquiera que sea su moneda
originaria, el país del no residente, el sector ins-
titucional residente y la naturaleza financiera o
no financiera de la operación. Es, por tanto, la
contrapartida principal de todas sus rúbricas.
De ahí el interés analítico de la expresión sepa-
rada de esta variable en la presentación de los
datos de la Balanza de Pagos.

II. LAS RESERVAS COMO
CONTRAPARTIDA DE LAS
OPERACIONES DE LA BALANZA DE
PAGOS ANTES DE LA U.E.M.

Hasta la creación de la UEM, las reservas
del Banco de España se definían como sus ac-
tivos líquidos en moneda extranjera frente al
resto del mundo, y eran la contrapartida del re-
sultado neto total de todas las operaciones en-
tre residentes y no residentes.

Unos ejemplos sencillos permiten ilustrar la
afirmación anterior.

II.1. Operación que se liquida en moneda
extranjera

Un exportador residente en España, XA, con
cuenta en el banco residente BA, vende mer-
cancía a un cliente XB, que tiene su cuenta en

un banco no residente, BB. La operación se li-
quida en moneda extranjera. Por simplicidad,
se supone que el banco BA mantiene una cuen-
ta mutua de corresponsalía con el banco BB. La
retirada de este supuesto obligaría a introducir
operaciones con bancos y, en su caso, siste-
mas de liquidación interpuestos, complicando la
operativa, pero sin afectar al resultado final.

Se parte de una situación de equilibrio, en la
que los agentes económicos mantienen la com-
posición deseada de sus activos y pasivos fi-
nancieros entre moneda nacional y moneda ex-
tranjera, de acuerdo con los tipos de interés y
tipos de cambio vigentes, y sus expectativas
sobre ellos.

El comprador no residente, XB, ordena a su
banco, BB, que transfiera el importe en moneda
extranjera —su moneda— de su compra a la
cuenta que el exportador residente, XA, tiene en
su banco, BA.. El exportador, que parte de la si-
tuación de equilibrio entre moneda nacional y
extranjera, solicita a su banco que el abono se
lo haga en su cuenta en moneda nacional.

La operación dará lugar a los siguientes flu-
jos iniciales en la contabilidad de los residentes
que intervienen en ella:

1. Un aumento de los activos en moneda ex-
tranjera del banco BA, en forma de aumen-
to de sus depósitos en la cuenta de corres-
ponsalía con el banco BB.

2. Un aumento de igual importe de los pasi-
vos en moneda nacional del banco BA, en
forma de aumento de los depósitos de su
cliente XA.

3. Un aumento de los ingresos por exporta-
ción de XA.

4. Un aumento de los activos en moneda na-
cional de XA en forma de aumento de sus
depósitos en el banco BA.

Sin embargo, en el banco BA se ha produci-
do un cambio en la composición inicial de sus
activos y pasivos entre moneda nacional y mo-
neda extranjera, por lo que acudiría al mercado
de divisas a ofrecer su depósito en moneda ex-
tranjera contra un depósito en moneda nacio-
nal.

Supongamos, por simplicidad, que ese de-
pósito es adquirido por el Banco de España, en
el que el banco BA tiene cuenta, y que el Banco
de España tiene, a su vez, cuenta en el banco
no residente BB. En ese caso se registran los
siguientes flujos adicionales.
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5. Descenso de los activos en moneda ex-
tranjera del Banco BA al disminuir sus de-
pósitos en el banco BB.

6 Aumento de los activos de BA en moneda
nacional, en forma de depósitos en el Ban-
co de España.

7. Aumento de los activos en moneda extran-
jera del Banco de España en forma de de-
pósitos en el banco no residente BB; es de-
cir, aumento de las reservas.

8. Aumento de los pasivos en moneda nacio-
nal del Banco de España frente al banco
residente BA.

De estos flujos, la Balanza de Pagos anota
solo los que tienen lugar entre residentes y no
residentes, que son los designados por 1, 3, 5 y
7. Los flujos 1 y 5, a su vez, se compensan. Por
tanto, el resultado final sería:

Un ingreso por exportación de mercancías.
Un pago por aumento de las reservas.

En la práctica, el supuesto de una compra
inmediata y directa por el Banco de España del
depósito en moneda extranjera ofrecido por el
banco BA no es realista. Los bancos y demás
instituciones financieras residentes que, como
resultado de sus operaciones exteriores y de
las de sus clientes, deseen comprar o vender
divisas, lo harán en el mercado. Así, por ejem-
plo, los bancos españoles cuyos clientes hayan
realizado importaciones de mercancías paga-
das a sus proveedores en moneda extranjera
demandarán depósitos en moneda extranjera a
cambio de depósitos en pesetas, como conse-
cuencia de transacciones similares, pero de
signo contrario, a las explicadas en la opera-
ción de exportación anterior.

En conjunto, todas las operaciones de ingre-
sos por cualquier concepto de la Balanza de
Pagos, tanto de la cuenta corriente como de la
financiera, realizadas por cualquier sector insti-
tucional, y en cualquier moneda —incluida la
peseta; este punto se explica más adelante—,
darían lugar a oferta de divisas, y las de pagos,
a demanda, excepto las operaciones de ingre-
sos y pagos compensados —por ejemplo, una
exportación a crédito—.

Hasta la creación de la UEM, si la totalidad
de los ingresos superaba a la de los pagos, y el
Banco de España no ofrecía contrapartida com-
prando los depósitos en moneda extranjera
ofertados en exceso, el tipo de cambio de la
peseta se apreciaba, siendo su variación el me-
canismo equilibrador. Si el Banco de España
quería evitar la apreciación de la moneda, com-

praba el exceso de depósitos en moneda ex-
tranjera, y el mecanismo equilibrador era el au-
mento de las reservas. En la práctica, el ajuste
se producía por una combinación de ambos
mecanismos, dependiendo de la política de tipo
de cambio del Banco de España.

II.2. Operación que se liquida en pesetas

Si la operación con el no residente se liqui-
daba en pesetas, el mecanismo de ajuste a tra-
vés de las variaciones de las reservas y/o del
tipo de cambio era idéntico.

En efecto, supongamos una operación de
compra a un residente, por parte de un inversor
no residente, de deuda pública emitida por el
Tesoro español en pesetas. El comprador no
residente venderá a su banco no residente un
depósito en moneda extranjera contra pesetas,
para poder pagar al vendedor residente. El
banco no residente, que ve alterada la compo-
sición de sus activos entre su moneda y la pe-
seta, a su vez comprará en el mercado un de-
pósito en pesetas contra un depósito en su
moneda. El resultado es similar al del caso an-
terior: aumento de la oferta de depósitos en
moneda extranjera contra depósitos en pese-
tas, que se traducirá, si el Banco de España
ofrece contrapartida, en un aumento de las re-
servas. En este caso, en la Balanza de Pagos
se anota:

Un ingreso por inversiones de cartera en el
sector de las AAPP.
Un pago por aumento de las reservas.

III. LOS ACTIVOS DEL BANCO DE
ESPAÑA FRENTE AL EUROSISTEMA,
COMO CONTRAPARTIDA DE LAS
OPERACIONES DE LA BALANZA DE
PAGOS NACIONAL DESPUÉS DE LA
CREACIÓN DE LA U.E.M.

Tras la creación de la UEM, las reservas de
sus países miembros se definen como los acti-
vos líquidos en moneda extranjera que sus
bancos centrales nacionales mantienen frente a
residentes de países distintos de la UEM. No
incluyen, por tanto, ningún tipo de activos en
euros, ni los activos en moneda extranjera que
se mantengan frente a residentes de países
UEM. Las reservas del Eurosistema, en su con-
junto, están formadas por la suma de las de
sus países miembros más las que posee el
BCE.

Pues bien, mientras que en la Balanza de
Pagos agregada del conjunto de países de la
UEM frente a los residentes del resto del mundo
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las reservas del Eurosistema, definidas en el pá-
rrafo anterior, siguen siendo la contrapartida
principal de las operaciones entre los residentes
de la zona y los de los otros países, en la Balan-
za de Pagos de España la variable de ajuste
principal ya no son las reservas, sino la variación
del saldo de la cuenta del Banco de España con
el Eurosistema. La variación de las reservas y de
sus otros activos y pasivos son el resultado de
decisiones propias ligadas a la gestión de sus
activos y a las directrices del BCE.

En efecto, si un banco residente de un país
miembro de la UEM —por ejemplo, de España—
se encuentra con un exceso no deseado de de-
pósitos en moneda extranjera, los ofrecerá, a
cambio de depósitos en euros, en un mercado
mucho más amplio que cuando no formaba
parte de la eurozona, en el que los demandan-
tes de esos depósitos serán, principalmente, to-
das aquellas instituciones financieras de todos
los países de la UEM que, por operaciones pro-
pias o de sus clientes, hayan realizado pagos
en moneda extranjera.

Además, y este aspecto es el relevante, no
hay razones para que sea el Banco de España
el comprador último de esos depósitos. Si el to-
tal de los ingresos por operaciones exteriores
en moneda extranjera del conjunto de los resi-
dentes de la UEM es superior al total de sus
pagos, la oferta de depósitos en moneda ex-
tranjera contra euros superará a su demanda.
En principio, si el BCE no desea que se produz-
ca una apreciación del euro, ofrecerá contra-
partida final al mercado. El que el Banco de Es-
paña y los bancos centrales de los demás
países de la UEM intervengan, a su vez, en el
mercado dependerá de sus propias políticas de
gestión de sus reservas y de la política general
de tipo de cambio del BCE y las directrices que
este indique.

Por tanto, tras la creación de la UEM, aun-
que el total de los ingresos de la Balanza de
Pagos de España superara a los pagos, las re-
servas del BCE y, en su caso, las del Banco de
España y las de los otros bancos centrales de
la UEM podrían disminuir si, en el conjunto del
área, los pagos a residentes de países no UME
fueran superiores a los ingresos, y el BCE de-
seara evitar la depreciación del euro. Desapa-
rece, por tanto, la vinculación entre el saldo del
conjunto de las operaciones exteriores de la
balanza de pagos de cada país de la UME, y
las variaciones de sus reservas. Las decisiones
de política de cambio del BCE estarán ligadas
a los resultados de las operaciones exteriores
del conjunto de los países de la UEM, y no a
los de la Balanza de Pagos de España o de
uno de sus miembros aisladamente conside-
rado.

III.1. La liquidación a través de Target

Antes de ilustrar, con unos ejemplos, lo ex-
puesto en los párrafos anteriores, conviene re-
cordar, previamente, de manera muy sucinta, el
mecanismo de liquidación de pagos trasfronte-
rizos en euros a través del sistema Target.
También interesa advertir que, aunque el Tar-
get sea un sistema de liquidación de grandes
pagos, el neto final de las operaciones trasfron-
terizas al por menor del sistema de liquidación
de la EBA (European Banking Association)
también se liquida por Target.

Los cobros trasfronterizos recibidos por los
bancos residentes, para ellos o para sus clien-
tes, a través del sistema Target, originan un au-
mento del saldo de la cuenta del Banco de Es-
paña con el Eurosistema; y los fondos enviados
para pagos dan lugar a una disminución de di-
cho saldo. La cuenta con el Banco de España
del banco residente receptor o emisor de los
fondos varía en la misma cuantía. La operación
entre el Banco de España y el Eurosistema se
anota en la Balanza de Pagos, al ser una ope-
ración entre residente y no residente, mientras
que la variación de la cuenta entre el Banco de
España y el banco residente no se contabiliza,
al ser una operación doméstica.

Así, si un banco BA residente en España
transfiere euros a través de Target a un banco
BB, residente en otro país de la UE, la opera-
ción se liquidará en su cuenta en el Banco de
España. El Banco de España adeuda la cuenta
del banco BA y abona la cuenta del Banco Cen-
tral del país de residencia del banco destinata-
rio para que, a su vez, abone la cuenta de este
último. Por tanto, el banco BA registra una dis-
minución de sus activos en euros en su cuenta
en el Banco de España, y un aumento de sus
activos frente al destinatario final de su transfe-
rencia, el banco BB. El Banco de España regis-
tra una disminución de sus pasivos frente al
banco BA, y una disminución de sus activos
frente al Banco Central del país B. Por tanto, el
Banco de España registra una disminución de
sus activos —o si se prefiere, aumento de sus
pasivos, ya que trata de una cuenta mutua—
frente al Eurosistema, entendiendo por tal al
conjunto de los bancos centrales de la UEM y
el Banco Central Europeo (1). Obviamente, si el
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(1) Desde noviembre de 2000, la liquidación del Target
por novación supone un cambio de técnica contable que no
afecta al contenido de este anexo. La única diferencia es
que, al final de cada día, los activos brutos de cada banco
central frente a los otros bancos centrales del Sistema se
convierten, por su saldo neto, en activos y pasivos frente al
BCE. La interposición contable del BCE en los flujos finales
diarios entre los bancos centrales nacionales no altera el
resultado del razonamiento.



banco BA recibiera euros del banco BB, el resul-
tado sería un aumento de los activos del Banco
de España frente al Eurosistema.

III.2. La cuenta del Banco de España con
el Eurosistema como contrapartida
de las operaciones exteriores de los
otros sectores. Ejemplos

En todos los casos se parte de una situación
de equilibrio, en la que los agentes económicos
mantienen la composición deseada de sus acti-
vos y pasivos financieros entre euros y mone-
das no euro.

III.2.1. Exportación en moneda extranjera.
El comprador es residente de un país
no UEM 

Un exportador residente en España, XA, con
cuenta en el banco residente, BA, vende mer-
cancía a un cliente, XB, que tiene cuenta en un
banco no residente, BB, de un país, B, no UEM.
La operación se liquida en moneda extranjera.
Por simplicidad, se supone que el banco BA
mantiene una cuenta mutua de corresponsalía
en moneda extranjera con el banco BB.

El comprador no residente, XB, ordena a su
banco, BB, que transfiera en moneda extranjera
—su moneda— el importe de su compra a la
cuenta que el exportador residente, XA, tiene en
un banco residente, BA. El exportador, que par-
te de la situación de equilibrio entre euros y
monedas no euro, solicita a su banco que el
abono se lo haga en su cuenta en euros.

La operación dará lugar a cuatro flujos ini-
ciales, idénticos a los del ejemplo 1 del epígra-
fe II:

1. Un aumento de los activos en moneda ex-
tranjera del banco BA, en forma de aumen-
to de sus depósitos en la cuenta de corres-
ponsalía en el banco BB.

2. Un aumento de igual importe de los pasi-
vos en euros del banco BA, en forma de
aumento de los depósitos de su cliente XA.

3. Un aumento de los ingresos por exporta-
ción de XA.

4. Un aumento de los activos en euros de XA
en forma de aumento de sus depósitos en
el banco BA.

Sin embargo, ahora, y manteniendo el mis-
mo supuesto anterior de que los ingresos de la
Balanza de Pagos nacional superan a los pa-

gos, la oferta neta final de depósitos en mone-
da extranjera por los bancos residentes en Es-
paña no será, normalmente, adquirida por el
Banco de España, engrosando sus reservas,
sino que cabe esperar que, en el mercado de
divisas de todos los países de la UEM, ese ex-
ceso sea adquirido por los bancos e institucio-
nes financieras de los otros países de la UEM.
Como luego se explica, si finalmente son adqui-
ridos por el BCE, o por bancos centrales de
otros países de la UEM, el resultado del ejerci-
cio sería el mismo.

Supongamos, para completar el ejemplo a
partir de los cuatro flujos iniciales ya descritos,
que el banco BA vende el depósito en moneda
extranjera al banco BC, residente de un país,
C, de la UEM, a cambio de un depósito en eu-
ros. El banco BA transferirá a BC el depósito en
moneda extranjera que tiene frente a BB. A su
vez, el banco BC ordenará a su Banco Central
que transfiera el importe correspondiente en
euros, desde su cuenta en él, hasta una cuen-
ta del banco BA. El Banco Central de C adeu-
dará la cuenta de BC y abonará los fondos en
la cuenta que el Banco de España tiene con él,
para que los haga llegar a BA. Los flujos deta-
llados que se producirán son los siguientes (se
detalla, en cada caso, el asiento por partida
d o b l e ) .

5. Un aumento de los activos en moneda ex-
tranjera de BC en forma de depósitos frente
a BB.

6. Una disminución de los activos en euros de
BC en forma de menores depósitos en su
Banco Central.

7. Una disminución de los pasivos en euros
del Banco Central del país C frente al ban-
co BC.

8. Un aumento de los pasivos en euros del
Banco Central del país C en forma de ma-
yores depósitos con él del Banco de Es-
paña.

9. Un aumento de los activos en euros del
Banco de España en forma de mayores de-
pósitos en el Banco Central del país C.

10. Un aumento de los pasivos en euros del
Banco de España en forma de mayores de-
pósitos del banco BA.

11. Un aumento de los activos en euros del
banco BA en forma de mayores depósitos
en el Banco de España.

12. Una disminución de los activos en moneda
extranjera de BA frente al banco BB.
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De los 12 flujos, solo los 1, 3, 9 y 12 tienen
lugar entre residentes de España y no residen-
tes. Puesto que las operaciones 1 y 12 se can-
celan entre sí, el resultado final en la Balanza
de Pagos de España sería:

Un ingreso por exportaciones.
Un pago por aumento de los activos en eu-
ros del Banco de España frente al Eurosiste-
ma (en forma de activos frente a un Banco
central del Sistema Europeo de Bancos
Centrales).

Si se retira el supuesto de que el exceso
neto de oferta de divisas generado por las ope-
raciones de la Balanza de Pagos de España
es adquirido por bancos residentes en el área
del euro, los resultados son los mismos. Así, si
en el conjunto de la zona, la totalidad de los in-
gresos supera a la de los pagos, el BCE, para
evitar la apreciación del euro, puede ser el
comprador final del exceso total y, en conse-
cuencia, de algunos depósitos en divisas ofer-
tados por bancos españoles. Sin embargo, el
resultado final en la Balanza de Pagos españo-
la será, también, un aumento de los activos del
Banco de España frente al Eurosistema (frente
al BCE, en este caso).

El mismo resultado se produciría si los com-
pradores finales fueran bancos centrales de la
zona euro. Las reservas de estos bancos cen-
trales (y del Eurosistema) aumentarían (aumen-
tarían sus depósitos en moneda extranjera
frente a un banco, BB, residente fuera de la
UEM), pero no las del Banco de España, sino
sus activos frente al Eurosistema, a través del
mismo proceso de transferencias vía Target
desde el banco BA hasta el BCE o el banco
central implicado. Aunque el Banco de España
podría ser también la contrapartida final, au-
mentando sus reservas, su posición frente al
Eurosistema adquiere, en general, una impor-
tancia mayor en el mecanismo de ajuste.

A continuación se explica el resultado que
se produciría si se retiran los supuestos de que
la operación es en moneda extranjera y con un
país no UEM.

III.2.2. Exportación en moneda extranjera. El
comprador es residente de un país
del área del euro

Si la operación de exportación tuviera lugar
con un residente del área del euro, pero también
fuera una operación denominada en moneda ex-
tranjera, el resultado en la Balanza de Pagos de
España sería similar: un aumento de la posición
del Banco de España frente al Eurosistema.
Desde la óptica del Eurosistema en su conjunto,

sin embargo, el resultado no produciría variación
en las reservas del BCE, ya que la oferta de mo-
neda extranjera generada por el banco español
receptor de los fondos para su cliente exportador
se vería compensada por la demanda del mismo
importe del otro banco de la zona.

III.2.3. Exportación en euros. El comprador
es residente de un país del área del
euro

Si la operación tuviera lugar en euros, y con
un residente de la UEM, también el resultado
sería un aumento de la posición del Banco de
España frente al Eurosistema. Tampoco, en
este caso, se produciría una variación de las
reservas del Eurosistema en su conjunto.

III.2.4. Exportación en euros. El comprador
es residente de un país no UEM

Si la operación tuviera lugar con un residen-
te de un país no UEM, y estuviera denominada
en euros, podría liquidarse a través de Target.
En ese supuesto también tendría un impacto di-
recto sobre la variación de los activos del Ban-
co de España frente al Eurosistema. Este sería
el caso si el banco no residente utilizara como
corresponsal a un banco residente de un país
de la UEM distinto de España. Solo en el caso
de que la operación se liquidara a través de un
banco corresponsal residente en España el re-
sultado sería un aumento de los ingresos por
exportación, con contrapartida en un aumento
de los depósitos en euros frente a no residen-
tes de un banco residente, que se registran en
la Balanza de Pagos como un pago por varia-
ción de activos en la rúbrica de «Otra inver-
sión». En este caso, no habría contrapartida di-
recta del Banco de España, siendo cero el re-
sultado neto total de la operación.

En los dos casos de este ejemplo, de opera-
ción en euros con un residente de un país no
euro, tanto si se liquida a través de un banco
corresponsal como si se hace a través de Tar-
get, el banco no residente del cliente compra-
dor, que ha de adquirir los euros en el merca-
do, ofertará moneda extranjera que, en última
instancia, adquirirá el BCE (o algún banco cen-
tral del Eurosistema), si, en el conjunto de la
UEM, este tipo de operaciones exceden a las
de pago y el BCE desea evitar la apreciación
de la moneda. Pero solo en ocasiones será el
propio Banco de España el que ofrezca la con-
trapartida, con el consiguiente aumento de las
reservas. En general, sin embargo, será el au-
mento de la cuenta del Banco de España con el
Eurosistema la partida de ajuste de la opera-
ción.
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II. Las balanzas
por cuenta corriente
y de capital
en el año 2000

II.1.INTRODUCCIÓN

El panorama económico internacional ha
sido extraordinariamente expansivo en el año
2000. Liderado por un aumento de los inter-
cambios comerciales del 12,4 %, el ritmo de
crecimiento de la economía mundial se cifró en
torno al 4,1 %, frente al 3,1 % registrado en el
año precedente. Sin embargo, el efecto de los
fuertes ascensos de los precios internacionales
del petróleo y el cambio en las perspectivas de
la economía americana a comienzos del segun-
do semestre supusieron una revisión a la baja
en las expectativas de crecimiento mundial. Los
países europeos mantuvieron, en el promedio
del año 2000, un ritmo de avance sólido, aun-
que decreciente, y la economía española culmi-
nó una etapa de crecimiento que, no obstante,
mostraba también señales de ralentización a
partir del tercer trimestre del año.

En este contexto, la economía española re-
gistró, por segundo año consecutivo, una nece-
sidad de financiación exterior valorada en
13.741 millones de euros, consecuencia del de-
sequilibrio entre sus flujos de ahorro e inver-
sión. Este déficit por cuenta corriente y de capi-
tal, equivalente al 2,3 % del PIB (y superior en
1,1 puntos porcentuales al alcanzado en 1999),
es el resultado de un aumento del déficit corrien-
t e , que cerró el ejercicio con un saldo negativo
de 18.959 millones de euros (5.847 millones
más que en el ejercicio precedente), y de la im-
portante reducción del superávit de la balanza
de capital, que ascendió a 5.217 millones de
euros (1.334 millones menos que en 1999).

Entre los distintos componentes de la cuen-
ta corriente destaca la ampliación del déficit de
la balanza de mercancías, que en el año 2000
alcanzó la cifra de 35.643 millones de euros
(7.058 millones más que en 1999), equivalente
al 5,9 % del PIB nominal. Este aumento del de-
sequilibrio comercial fue el resultado, a su vez,
de un crecimiento más rápido de los pagos que
los ingresos, debido, entre otros factores, a la
escalada de los precios internacionales del cru-
do, que aumentaron a tasas del 71 % en dóla-
res (un 96,8 %, si se expresan en euros) y pro-
vocaron un deterioro importante de la relación
real de intercambio. No obstante, este diferen-
cial de crecimiento entre ingresos y pagos se
invierte si se consideran las tasas de crecimien-
to en términos reales, ya que las de los prime-
ros evidenciaron un notable dinamismo y las de
los segundos se desaceleraron conforme avan-
zaba el año. 

La rúbrica de servicios registró un superávit
de 24.216 millones de euros, frente a los
21.524 millones en el año precedente, equiva-
lente al 4 % del PIB. Este resultado recoge un
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aumento del saldo turístico y una disminución
del déficit del resto de los servicios. En el pri-
mer caso, la desaceleración observada en los
ingresos fue de menor entidad que la que mos-
traron la mayoría de los indicadores reales de
este sector; y en el segundo, las altas tasas
d e crecimiento que experimentaron los ingresos
superaron de nuevo, como suele ocurrir en los
últimos años, a las de los pagos. El saldo nega-
tivo de la balanza de rentas se estabilizó en los
niveles alcanzados en el año anterior: 9.055 mi-
llones de euros, un 1,5 % del PIB, y, finalmen-
te, el superávit de la balanza de transferencias
corrientes registró una sensible reducción (con
1.523 millones de euros), hasta alcanzar, en por-
centaje del PIB, el 0,3 %, frente al 0,5 % del año
precedente. (Véanse cuadro II.1 y gráfico I I . 1 . )

En los epígrafes siguientes se analizan la
evolución y la composición del déficit de la ba-
lanza por cuenta corriente y de capital, junto con
los determinantes coyunturales que, en el año
2000, afectaron, en mayor medida, a su desarro-
l l o ; se subrayan también aquellos aspectos que,
en el actual contexto internacional, pudieran
condicionar la evolución futura de los intercam-

bios con el exterior. En este sentido, el estudio
de la evolución de la competitividad de la eco-
nomía española adquiere especial relevancia,
ya que, en un período de desaceleración del
comercio mundial, el mantenimiento de una po-
sición competitiva sólida es fundamental para
alcanzar un balance favorable de los flujos co-
merciales.

II.2. LA BALANZA POR CUENTA
CORRIENTE

II.2.1. Balanza de mercancías

En el año 2000, el déficit de la balanza co-
mercial fue un 24,7 % superior al observado en
1999, año en el que ya se había producido un
notable deterioro como consecuencia, en parte,
del desfase registrado entre los ritmos de creci-
miento real de las exportaciones y los de las
importaciones. Sin embargo, y como se ha
avanzado en la introducción, el incremento del
saldo negativo de los flujos comerciales en el año
2000 vino explicado, básicamente, por el empeo-
ramiento del déficit energético —un 120 % con
respecto al año precedente— al que dio lugar
el alza del precio del crudo, ya que el aumento
del déficit no energético fue mucho más mode-
rado —de solo el 6,7 %—. Las ventas al exte-
rior mantuvieron un crecimiento medio del
1 8 , 2 %, mientras que las importaciones avan-
zaron, en promedio, a tasas del 19,6 %. Ambas
cifras fueron 12,9 y 6,7 puntos porcentuales su-
periores, respectivamente, a las de 1999 (véa-
se cuadro II.1), y resumen con claridad la pu-
janza que alcanzaron los intercambios comer-
ciales en el pasado año. La tasa de cobertura
—ratio entre exportaciones e importaciones de
mercancías— perdió dos puntos porcentuales
de su valor en 1999 y se situó en el 74,1 %.

La evolución de los componentes que deter-
minan el comportamiento de las exportaciones
e importaciones —según los datos de la Conta-
bilidad Trimestral, del Instituto Nacional de Es-
tadística (INE)— se encuentra en el gráfico II.2.
Como ya se ha comentado, el deterioro de la
relación real de intercambio (esto es, el cocien-
te entre los precios de exportación y los de
importación, calculados ambos en pesetas) en
el pasado año fue notable: cayó en 6,8 puntos
porcentuales, y explica, casi por completo, el
empeoramiento de la balanza comercial. A su
vez, la trayectoria de los flujos reales de comer-
cio fue, como ya se ha indicado, divergente. Así,
las exportaciones tuvieron un ritmo de aumento
persistente a lo largo del año —alentadas por el
dinamismo del entorno internacional, al que se
incorporaron plenamente los mercados eu-
ropeos—, mientras que la tasa de crecimiento
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GRÁFICO II.1

Balanza por cuenta corriente y balanza de capital

   Fuentes: Instituto Nacional de Estadística y Banco de España.
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de las importaciones se fue moderando paulati-
namente, en respuesta al comportamiento que
empezó a observarse en la demanda final de la
economía española, cuyo ciclo económico se
encontraba notablemente avanzado. A estos
factores que actúan por el lado de la demanda
hay que añadir las ganancias de competitividad
de la economía española frente al conjunto de
países desarrollados, obtenidas como conse-
cuencia de la depreciación del euro, que alen-
taron las exportaciones en algunos mercados y
supusieron un freno para la penetración de los
productos procedentes del exterior en el merca-
do interno.

El crecimiento de las exportaciones españo-
las en términos reales en el año 2000 fue, se-
gún los datos de la OCDE, similar al del comer-
cio mundial, con lo que la cuota de presencia
de los productos españoles en el exterior se
mantuvo estable; sin embargo, otros países de
la zona euro ganaron cuotas en los mercados
mundiales, ya que, además de la depreciación
del euro, sus ventas se vieron impulsadas por
la mejora de los precios y costes relativos co-
rrespondientes. Si se analiza el avance relativo
del comercio español por grandes áreas geo-
gráficas (véase gráfico II.3), se aprecia que, en
el año 2000, la economía española experimen-
tó una ligera pérdida de cuota en el mercado de
la zona euro, compensada con la mejora regis-
trada con el conjunto de países de fuera de
esta zona.

Como en informes anteriores, a continua-
ción se analizan —de forma detallada— los
datos sobre la evolución y la estructura de las
transacciones de bienes (1). El análisis se
basa en las cifras publicadas por el Departa-
mento de Aduanas, que, como es sabido,
constituye la fuente primaria de información
para la elaboración de los datos de la balanza

comercial, según la Balanza de Pagos y la
Contabilidad Nacional  Trimestral. De este
modo, el cuadro II.2 presenta la evolución del
valor de las exportaciones e importaciones de-
sagregadas por grupos de productos y áreas
geográficas; el cuadro II.3 resume su compo-
sición en términos de volumen y precios, utili-
zando los índices de valor unitario (IVU) ela-
borados por la Subdirección General de Previ-
sión y Coyuntura, del Ministerio de Economía,
y el cuadro II.4, finalmente, muestra la estruc-
tura porcentual de las exportaciones e impor-
taciones por áreas geográficas y grupos de
productos. 

El año 2000 se caracterizó por el dinamis-
mo de las exportaciones en todas las áreas
geográficas, superando, con la excepción de
los países de Iberoamérica, el crecimiento me-
dio de la pasada década. El cuadro II.2 mues-
tra, no obstante, que el avance relativo en los
mercados comunitarios fue de menor entidad,
quedando su tasa de aumento por debajo de la
del total de exportaciones en cerca de tres
puntos porcentuales; lógicamente, el incremen-
to de las exportaciones en los países no comu-
nitarios fue muy superior, recuperándose am-
pliamente el retroceso registrado en algunas
de esas zonas en el año 1999. En términos re-
ales, el diferencial entre los ritmos de creci-
miento de las ventas a la Unión Europea y al
resto del mundo fue más acusado aún, cifrán-
dose en más de 10 puntos porcentuales; la ra-
zón, como ya se ha dicho, se encuentra en la
depreciación del euro, que permitió ganancias
de competitividad en los países de fuera de la
UEM, mientras que se perdían posiciones den-
tro de esta zona. 

A su vez, y descendiendo al análisis de la
evolución del comercio por países, las cifras
recogidas en cuadro II.2 muestran comporta-
mientos diferenciados. Dentro de la UE, desta-
có la fortaleza de las exportaciones a Francia
y a los países de fuera de la eurozona, frente
a un aumento más moderado de aquellas a
Alemania, que, por segundo año consecutivo,
registraron uno de los crecimientos más débi-
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CUADRO II.1

Balanza de mercancías
Tasas de variación

(1) En el apéndice I de esta publicación se recogen las
series históricas del comercio exterior español durante el
período 1999-2000, según las cifras del Departamento de
Aduanas, desglosadas por grupos de productos y áreas
geográficas, con mayor detalle que el que se emplea en
este capítulo.

1997 1998 1999 2000 I TR II TR III TR IV TR

Ingresos (exportaciones) 15,0 20,2 6,8 5,3 18,2 13,8 19,5 18,1 21,0
Pagos (importaciones) 10,0 16,8 12,3 12,9 19,6 18,0 20,4 19,0 20,6

2000Media
1990-1996

   Fuente: Banco de España.



les de la zona. Debe destacarse, no obstante,
que las ventas a Francia —país que, en el año
2000, registró un gran empuje de su demanda
nacional— crecieron relativamente menos que
sus importaciones totales —según datos de la
OCDE—, por lo que se experimentó una ligera
pérdida de cuota de mercado en el país veci-
no. No ocurrió lo mismo en el caso de las ex-
portaciones al Reino Unido, país que, entre
los no pertenecientes al área euro, fue el más
dinámico, y en el que —según la misma fuen-
te— se registró un incremento relativo de la

cuota de mercado español. Dentro de los mer-
cados extracomunitarios, cabe destacar el au-
mento de las ventas dirigidas al este y centro
de Europa, favorecidas por los acuerdos pre-
ferenciales suscritos por estos países con la
UE; a los Estados Unidos, que alcanzaron tasas
superiores al 30 % (aunque se fueron ate-
nuando a partir del tercer trimestre), y, final-
mente, a los países del este del Pacífico, alen-
tadas por el dinamismo de sus economías,
que parecían haber superado la desacelera-
ción de los dos años anteriores. Las ventas
destinadas a los países de Iberoamérica y a
Japón registraron, finalmente, las menores ta-
sas de aumento. 

En cuanto a las exportaciones no energéti-
cas por grupos de productos, todos los com-
ponentes superaron la desaceleración obser-
vada en el período precedente. El cuadro II.2
muestra que los bienes intermedios no ener-
géticos fueron los que registraron un mayor
crecimiento, seguidos por los bienes de con-
sumo y de capital. Analizando las cifras por
grupos de productos y países, se percibe,
nuevamente, la atonía de las ventas de bienes
de consumo a Alemania, cuya tasa de aumen-
to (2,9 %) fue menor, incluso, a la del año pre-
cedente; analizando los componentes que ex-
p l i c a n este resultado, se observa que se registró
una ralentización notable en las exportaciones
del sector del automóvil. El comportamiento
del sector del automóvil y sus exportaciones a
Alemania pudiera estar relacionado con el
desplazamiento observado en la localización
de la industria automovilística germana en paí-
ses del este y centro de Europa, y, por consi-
guiente, una pérdida de la importancia relativa
del mercado español en este país. Por el con-
trario, las ventas españolas de bienes interme-
dios no energéticos dirigidas a los países del
este y centro de Europa avanzaron por enci-
m a del 50 %: estos mercados, cuyas economías
están experimentando un proceso de reestruc-
turación económica, parecen estar respon-
diendo muy favorablemente a la atención
prestada por el sector exportador español. Fi-
nalmente, y para completar el análisis de la
evolución de las exportaciones, se observa
que, en términos reales, su evolución por gru-
pos de productos fue ligeramente diferente:
como se percibe en el cuadro II.3, las ventas
de bienes de capital continuaron con la fortale-
za, si bien de menor entidad, del año prece-
dente, seguidas de las de bienes intermedios,
que superaron la atonía registrada en el año
1999; por último, las exportaciones de bienes
de consumo, en especial de alimentos, se re-
cuperaron de la debilidad registrada en el año
anterior, aunque fueron las menos dinámicas
del conjunto.
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GRÁFICO II.2

Componentes del déficit comercial (a)

   Fuente: Instituto Nacional de Estadística.
   (a)    Datos de ciclo-tendencia.
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CUADRO II.2

Evolución del comercio exterior
Tasas de variación nominal

EXPORTACIONES:

TOTAL

OCDE
UE

Área euro
Alemania
Francia
Italia

Reino Unido
EEUU

OPEP

CEI y otros países
del este y centro
de Europa

Resto de América

NIC

Resto del mundo

IMPORTACIONES:

TOTAL

OCDE
UE

Área euro
Alemania
Francia
Italia

Reino Unido
EEUU

OPEP

CEI y otros países
del este y centro
de Europa

Resto de América

NIC

Resto del mundo

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Total

Ø
90-98 1999 2000

(a)
Ø

90-98 1999 2000
(a)

Ø
90-98 1999 2000

(a)
Ø

90-98 1999 2000
(a)

Ø
90-98 1999 2000

(a)

Bienes de consumo Bienes de capital Bienes intermedios
no energéticos

Bienes intermedios
energéticos

14,1 4,9 19,1 15,4 5,2 16,4 14,9 5,2 13,2 13,6 5,1 20,5 7,6 11,6 87,3

13,9 6,4 18,1 14,8 7,0 15,0 14,8 8,2 12,9 13,4 6,2 19,8 9,3 5,5 99,9
14,6 6,0 16,4 15,9 6,6 13,2 14,6 5,7 12,0 13,9 6,4 18,0 11,5 13,4 92,8
14,9 5,8 15,6 16,4 5,4 12,6 15,5 8,0 11,5 13,9 7,1 18,1 4,7 3,4 97,7
15,9 1,2 11,5 17,6 4,6 2,9 14,5 10,6 17,0 15,5 1,9 17,5 61,4 24,3 168,8
14,2 5,2 18,4 15,4 5,3 18,5 16,4 2,2 13,7 12,9 7,4 19,7 9,3 25,0 85,2
14,3 2,1 15,1 16,5 0,8 12,7 15,6 21,6 3,4 12,2 4,1 18,0 21,9 4,8 15,5
12,4 4,0 18,2 13,7 10,9 16,8 14,2 15,3 17,7 12,5 1,7 18,2 0,4 11,7 127,1

7,7 9,8 32,1 4,2 10,8 23,5 19,9 32,6 44,7 10,0 7,1 27,8 7,1 39,9 203,7

10,1 8,2 23,5 14,3 14,2 38,8 17,5 23,5 27,4 11,2 1,0 16,4 4,0 6,9 25,7

25,1 3,5 38,6 48,0 13,0 27,2 25,3 13,8 34,7 19,8 10,1 51,3 17,5  300,6   15,2

23,1 4,7 12,9 30,8 10,4 3,4 19,0 4,3 14,0 24,3 7,0 14,7 14,3 19,3 385,3

17,5 4,8 29,0 15,2 3,2 31,9 37,1 11,1 84,0 17,9 8,1 20,1 2 412 44,5 30,9

12,8 4,1 21,6 15,9 2,0 40,3 12,4 1,1 3,7 12,8 2,1 17,8 14,5 42,5 59,2

10,6 13,2 22,3 13,3 16,0 12,0 9,4 21,6 14,5 11,7 7,5 18,7 3,7 26,7 119,9

10,8 12,4 15,5 12,7 15,2 9,5 9,0 21,5 12,2 11,4 7,9 16,7 4,3 18,0 128,5
12,1 12,3 14,1 13,4 16,0 8,9 10,6 18,1 11,8 12,5 8,4 16,0 10,6 22,5 127,1
12,2 11,7 15,0 13,2 16,1 8,7 11,1 16,2 14,3 12,7 8,0 17,5 4,7 12,8 117,6
10,2 15,4 15,5 10,5 26,6 11,0 8,9 21,2 15,0 11,3 8,2 17,6 6,0 23,4 212,2
14,1 10,3 15,3 18,2 12,0 10,3 15,6 10,1 15,9 12,5 10,2 17,4 17,7 9,9 69,5
11,0 6,7 16,4 10,5 7,4 7,5 8,4 5,0 7,5 13,5 6,8 19,6 10,4 9,4 157,8
12,7 9,8 14,6 15,7 10,2 9,7 10,1 19,9 2,1 12,3 5,4 14,6 21,5 37,1 134,3
5,1 8,9 18,0 15,1 6,8 10,0 4,1 44,8 22,4 5,6 0,4 17,6 2,6 25,7 36,5

6,7 15,8 104,2 26,5 10,9 37,5 66,0 51,6 20,4 24,3 4,8 37,3     4,3     21,3  126,3

11,0 20,3 65,0 14,6 28,3 26,0 34,0 9,4 120,7 18,4 2,2 43,8     5,3  67,1  122,8

10,1 12,6 14,3 15,5 5,6 15,9 49,2 56,4 47,4 9,0 14,7 21,3     6,5  116,3  195,5

10,4 16,4 21,3 9,5 28,4 2,6 4,4 35,6 52,3 16,9 2,5 28,0 1 735 99,8  133,1

15,0 17,4 30,2 21,1 20,0 25,9 25,8 23,9 38,3 12,8 4,6 30,0 10,0 52,5 67,1



Atendiendo a la evolución de las importa-
ciones españolas, cabe destacar que su ritmo
de crecimiento se distribuyó de manera unifor-
me entre las distintas áreas geográficas, con
una excepción, la de los países productores
de petróleo, en especial la de la OPEP. Las
importaciones procedentes de estos países
doblaron su valor, debido, por un lado, a la su-
bida del precio de petróleo (agravada por la
depreciación del euro) y, por otro, al notable

avance de las compras reales, que avanzaron
un 17 %, frente a una ligera caída en el año
1999, cuando las refinerías españolas tiraron
de stocks a la espera de una inflexión en los
precios del petróleo. En la evolución de las
importaciones por grupos de productos, el
cuadro II.2 muestra que las importaciones de
productos intermedios no energéticos (espe-
cialmente, los informáticos y electrónicos)
avanzaron de manera notable; las compras de
bienes de consumo y de capital atenuaron, sin
embargo, el ritmo de avance registrado en el
período precedente. Por grupos de productos
y áreas geográficas, destacó la fortaleza de
las compras de bienes de capital y de produc-
tos intermedios a los países del centro y este
de Europa: este comportamiento, paralelo al
registrado en las ventas españolas a la zona,
es otro indicador del dinamismo que están ad-
quiriendo estos países (aunque no es unifor-
me) y de la consolidación de los lazos comer-
ciales con España, que todavía están en nive-
les incipientes.

El cuadro II.3 recoge las tasas de avance
de las importaciones en términos reales y
muestra que estas tuvieron una evolución
menos dinámica que la registrada en el año
1999, a excepción, como se ha mencionado,
de la de los productos energéticos. Cabe
destacar la ralentización experimentada por
las compras de bienes de capital —en un
contexto de fuerte aumento de sus precios—,
que registraron una tasa de aumento del
6 , 8 %, frente al 22,7 % alcanzado en 1999.
Además del impacto de sus precios, esta dis-
minución de las importaciones de bienes de
capital pudiera significar un cierto agotamien-
to del ritmo inversor observado en los años
precedentes, cuando se aprovecharon las cir-
cunstancias muy favorables para el sector
productivo español. Las compras de bienes
de consumo avanzaron también a tasas bas-
tante más moderadas que en el año 1999. En
la evolución de las compras españolas en el
año 2000, los precios de importación tuvieron
un carácter diferencial: frente a su práctica
estabilización en el año anterior, crecieron,
en promedio, a una tasa del 12,9 %. También
fue diferente su comportamiento por áreas
geográficas, dado que en el área del euro
avanzaron un 4,7 %, frente al registrado en el
resto del mundo, que lo hicieron a tasas del
29,9 %, y que favorecieron ligeramente un
aumento relativo de las compras españolas a
los países de la UE. 

Por último, en el cuadro II.4 se recoge la
estructura porcentual de las transacciones
comerciales por áreas geográficas y grupos
de productos; su análisis en el tiempo permite
observar cómo una evolución diferenciada en

Media
1990-1998

1999 2000 (a)

EXPORTACIONES:

Totales 11,7  5,7  12,2
Bienes de capital 13,8 16,5 14,7
Bienes de consumo 10,9 2,8 9,7

Alimenticio 10,5 1,8 6,3
No alimenticio 11,0 3,2 11,4

Bienes intermedios 11,8 4,7 13,3
No energéticos 12,4 5,5 13,6
Energéticos 4,8 -13,5 6,0

IMPORTACIONES:

Totales 9,3  13,2  8,3
Bienes de capital 6,1 22,7 6,8
Bienes de consumo 10,3 14,7 6,1

Alimenticio 10,0 9,4 3,5
No alimenticio 10,4 17,0 7,0

Bienes intermedios 10,0 9,7 9,7
No energéticos 11,6 11,0 8,9
Energéticos 3,4 -0,6 17,0

EXPORTACIONES:

Totales 2,0  -0,8  6,1
Bienes de capital 0,7 -9,6 -1,3
Bienes de consumo 4,0 2,0 6,1

Alimenticio 3,5 0,1 3,0
No alimenticio 4,2 2,9 7,3

Bienes intermedios 0,8 0,2 8,9
No energéticos 0,7 -0,4 6,0
Energéticos 1,1 17,4 76,6

IMPORTACIONES:

Totales 1,0  0,0  12,9
Bienes de capital 2,4 -0,8 7,2
Bienes de consumo 2,6 1,0 5,6

Alimenticio 2,3 -2,7 5,9
No alimenticio 2,7 2,1 5,4

Bienes intermedios -0,1 -0,4 18,7
No energéticos -0,4 -3,6 8,0
Energéticos -0,3 27,5 87,9

ÍNDICES DE VALOR UNITARIO

EN TÉRMINOS REALES

   Fuentes: Departamento de Aduanas y Minister io de Economía.
   (a)   Datos provisionales.
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CUADRO II.3

Evolución del comercio exterior
por grupos de productos
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CUADRO II.4

Estructura del comercio exterior
Porcentaje de participación

EXPORTACIONES:

TOTAL

OCDE
UE

Área euro
Alemania
Francia
Italia

Reino Unido
EEUU

OPEP

CEI y otros países
del este y centro
de Europa

Resto de América

NIC

Resto del mundo

IMPORTACIONES:

TOTAL

OCDE
UE

Área euro
Alemania
Francia
Italia

Reino Unido
EEUU

OPEP

CEI y otros países
del este y centro
de Europa

Resto de América

NIC

Resto del mundo

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Estas cifras representan la estructura de los flujos comerciales realizados con cada una de las áreas consideradas.
(b) Datos provisionales.

Participación
en el comercio total

1999 2000 (b) Bienes
de consumo

Bienes
de capital

Bienes
intermedios

Bienes
de consumo

Bienes
de capital

Bienes
intermedios

1999 2000 (b)

Composición del comercio del área (a)

100,0  100,0   40,7  14,3   45,0  39,9  13,3  46,7

82,5  81,7  43,9  13,4   42,7  43,0  12,5  44,5
72,2 70,6 44,9 12,8 42,3 43,8 12,2 44,0
60,2 58,5 44,1 13,4 42,5 43,1 12,8 44,1
13,1 12,4 43,7 12,3 44,1 40,6 12,7 46,7
19,5 19,4 47,0 14,7 38,3 46,8 14,2 39,1
9,0 8,8 45,0 13,4 41,6 44,3 11,9 43,8
8,3 8,3 52,1 10,6 37,3 51,5 10,4 38,2
4,4 4,9 34,1 14,9 51,1 32,3 15,3 52,4

2,4 2,5  27,6   14,1  58,3  31,2  14,5   54,3

2,8 3,2  41,0   12,5  46,5 37,7  12,2   50,1

4,7 4,5  22,3   29,2  48,5 20,3  29,4   50,3

1,2 1,3  19,4   10,5  70,1 20,1  14,9   65,0

5,8 5,9  23,9   18,0  58,1 27,3  14,4   58,3

100,0  100,0   26,7  19,4  53,9   24,7  18,0  57,3

79,7  75,4  25,8  22,3  51,8   24,8  21,5  53,7
67,3 63,1 27,0 21,2 51,8 26,1 20,5 53,4
57,0 53,8 26,7 21,1 52,2 25,6 20,6 53,8
15,8 14,9 25,0 23,9 51,1 24,5 23,0 52,5
17,9 17,1 27,5 19,8 52,7 26,8 19,7 53,5
9,3 8,8 24,3 22,7 53,0 22,7 20,6 56,7
7,5 7,0 30,6 20,7 48,7 29,6 18,6 51,9
5,5 5,3 11,1 34,1 54,9 10,3 34,6 55,1

5,1  8,3  5,4  0,9  93,7 3,8  0,4  95,9

2,4  3,3  17,8  8,2 73,9  13,6   10,6 75,8

2,9  2,8  33,8  6,4  59,8 34,1   3,1 62,8

2,3  2,3  44,5  20,0  35,6 37,9   24,5  37,6

7,5  8,0  44,4  9,6  46,0 42,6  10,2  47,1



los ritmos de crecimiento de las exportaciones
e importaciones va modificando —si bien len-
tamente— el patrón del comercio español. En
el año 2000, los países de la UE mantuvieron
su importancia relativa, concentrando el
7 0 , 6 % del total de las exportaciones españo-
las; no obstante, el mayor dinamismo de las
ventas dirigidas a los países no-comunitarios
propició un ligero aumento de la importancia
relativa de esta zona. En este sentido, cabe
— n u e v a m e n t e — destacar el avance en la
participación porcentual de los países del cen-
tro y este de Europa, que —en un año— aña-
dieron cuatro puntos: lo hicieron, si se analiza
la desagregación por grupos de productos, en
el de bienes intermedios, de los que se com-
ponen más del 50 % de las ventas a la zona.
En el año 2000 se observó una ligera pérdida
del peso relativo de las exportaciones de bie-
nes de equipo, resultado de una ralentización
en las ventas de las industrias de maquinaria
y de materiales de transporte, precisamente
las industrias que en el año 1999 habían re-
gistrado mayor fortaleza. También se redujo li-
geramente la participación de las ventas de
bienes de consumo, por la importancia de este
grupo de bienes en las exportaciones a los
mercados comunitarios, que fueron los que
crecieron a un menor ritmo; a pesar de ello,
los bienes de consumo siguen representando
alrededor del 40 % del valor de las exportacio-
nes españolas. Las importaciones, por su par-
te, observaron las mismas pautas de cambio:
una leve reducción del peso de las importacio-
nes nominales de la UE a favor de las del res-
to del mundo, aunque este dato debe cualifi-
carse al tener en cuenta el peso del valor de
las compras de productos energéticos.

En resumen, en el transcurso del año 2000
las exportaciones de mercancías alcanzaron ta-
sas de crecimiento elevadas, tanto en términos
nominales como reales. A pesar de ello, el de-
sequilibrio comercial continuó ampliándose de
manera significativa, como consecuencia del
aumento que experimentaron las importaciones
nominales. Como había ocurrido el año ante-
rior, las subidas del precio del petróleo tuvieron
un fuerte impacto sobre la factura comercial
—acentuado por la pérdida de valor del euro—,
dada la baja elasticidad-precio de la demanda
de algunos de estos productos. El aumento del
déficit comercial tendió a atenuarse conforme
avanzaba el año, a medida que se desacelera-
ban las importaciones en términos reales y dis-
minuían las tensiones de los precios energéti-
cos. Hay que destacar también que las exporta-
ciones han mantenido ritmos de crecimiento
elevados en el comienzo del año actual, sin
que se hayan hecho patentes, hasta ahora, las
consecuencias de la desaceleración que está

teniendo lugar en algunos mercados internacio-
nales.

II.2.2. Balanza de servicios

En el año 2000, el superávit de la balanza
de servicios aumentó un 12,5 %, en relación
con el período precedente. A este resultado
contribuyó de forma significativa la mejora del
superávit de la balanza turística (27.743 millo-
nes de euros), prolongando la evolución favora-
ble que ha venido experimentando en los últi-
mos años, aunque de forma algo más mode-
r a d a .

Los ingresos nominales por turismo ralenti-
zaron su ritmo de avance en el año 2000, re-
cortando casi tres puntos su tasa de crecimiento,
hasta situarse en el 10,8 %. En términos reales,
la desaceleración fue incluso más acusada, con
un aumento del 6 %, según la Contabilidad Na-
cional, frente a un crecimiento real en torno al
10 % observado en el promedio de los tres
ejercicios anteriores. Del mismo modo, los indi-
cadores reales de turistas entrados en nuestro
país también acusaron una importante modera-
ción en el año 2000, creciendo a una tasa del
3,2 %, en contraste con el incremento del 7,8 %
en 1999 y del aumento superior al 9 % obser-
vado en el bienio 1997-1998. Estas cifras, en
un contexto de fuerte crecimiento del número
de turistas mundial, que, según las cifras provi-
sionales de la OMT, ascendió al 7,4 % —el ma-
yor incremento registrado en casi una déca-
da—, suponen una pérdida de la importancia
relativa de España como destino turístico inter-
nacional, si bien, en términos absolutos, conti-
núa siendo uno de los primeros destinos turísti-
cos, solo por detrás de Francia y de Estados
Unidos.

En el cuadro II.5 se recogen algunos de los
principales determinantes de los ingresos turís-
ticos en los últimos años. Entre los factores que
contribuyeron a potenciar los flujos de turismo
en el año 2000 destacan, en primer lugar, la
fortaleza del crecimiento económico en la ma-
yoría de los países de la OCDE, así como, para
el turismo procedente de algunas áreas, la de-
preciación experimentada por el euro. Hay que
tener en cuenta, también, la incidencia de algu-
nos factores de índole estrictamente coyuntural
—acontecimientos deportivos y culturales—,
que podrían explicar parte de la ralentización
de los ingresos turísticos en el pasado ejercicio,
ya que desplazaron una parte de la demanda
potencial hacia países en que se celebraron
determinados eventos. Pero, con independen-
cia de estos factores exógenos, hay que seña-
lar la pérdida de competitividad que se está
produciendo como consecuencia del fuerte cre-
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cimiento que vienen registrando los precios de
los servicios turísticos en los últimos ejercicios:
En concreto, en el año 2000 el crecimiento del
deflactor de los ingresos turísticos, según la
CN, se aceleró hasta situarse en el 4,5 %, por
encima del 3,6 % del deflactor del consumo pri-
vado, destacando los acusados incrementos de
los precios de los servicios prestados por las
agencias turísticas (como los paquetes turísti-
cos, una de las fórmulas más utilizadas en el
turismo actual). La fuerte demanda de turismo y
la depreciación del euro frente al dólar y la libra
esterlina pueden haber atenuado el impacto de
estos aumentos de precios, pero es necesario
controlar esta situación si, en un contexto mun-
dial menos expansivo, se quiere mantener la
pujanza del sector en los próximos ejercicios.

Un análisis más desagregado de la informa-
ción que aportan las estadísticas de movimien-
tos turísticos en fronteras refleja que la ralenti-
zación de los turistas fue debida al menor avan-
ce que, en este ejercicio, registraron los turistas
procedentes de Europa, y especialmente los re-
sidentes en el área del euro, lo que estaría rela-
cionado, en parte, con la pérdida de competiti-
vidad a la que se acaba de hacer mención. Los
turistas procedentes de Alemania, que repre-

sentan cerca del 24 % del turismo que llega a
nuestro país, y constituyen el segundo mercado
emisor en importancia relativa, registraron un
retroceso del 2 % en el pasado año, que con-
trasta con el dinamismo mostrado en años an-
teriores; del mismo modo, los turistas france-
ses, que representan alrededor del 12 %, cre-
cieron un 0,2 % en el año 2000, frente al avance
del 9,5 % registrado en el año anterior. Tam-
bién el mercado italiano, aunque menos impor-
tante, reflejó una fuerte atonía en este período
(0,8 %). Los niveles alcanzados en años ante-
riores, los eventos deportivos y culturales antes
mencionados, y la ampliación del diferencial de
inflación que se mantiene con esta zona ha-
brían propiciado esta moderación del turismo, a
pesar de la bonanza económica del área y de
los elevados niveles de confianza expresados
por los consumidores europeos. En el año
2000, el turismo procedente del Reino Unido, el
principal mercado emisor de turistas hacia Es-
paña, con una cuota cercana al 27 %, también
se ralentizó, aunque, favorecido por la fuerte
depreciación del euro con la libra esterlina, si-
guió mostrando un comportamiento favorable,
con una tasa de crecimiento del 6,3 %. En
cuanto al resto de las áreas, cabe mencionar el
elevado crecimiento de los turistas de Estados
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CUADRO II.5

Evolución del turismo
Tasas de variación

1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Ingresos por turismo nominal 6,0 13,8 10,9 14,5 10,1 10,2 12,8 13,3 13,5 10,8

Ingresos por turismo real (a) -0,2 6,2 3,8 8,9 5,4 6,3 9,7 10,3 10,0 6,0
Índice de competitividad frente a la

OCDE medido con precios
de consumo 1,3 -0,4 -10,5 -4,8 1,2 2,3 -4,1 0,3 -0,5 -1,6

Componente nominal 0,1 -2,4 -11,6 -6,8 -0,9 0,8 -4,3 -0,3 -1,6 -3,0
PIB de la OCDE 1,3 2,1 1,4 3,2 2,5 3,0 3,5 2,7 3,1 4,1

PRO MEMORIA:

Número de viajeros extranjeros
alojados en hoteles -2,2 9,4 3,5 18,6 6,4 4,4 7,3 10,8 20,4 1,4

Pernoctaciones de extranjeros
en hoteles 3,8 9,0 7,5 17,6 3,5 -1,0 5,2 6,1 21,5 -3,6

Nº de turistas (FRONTUR) — — — — — 3,7 9,2 9,7 7,8 3,2

Pagos por tur ismo nominal 10,3 19,6 6,5 -8,1 0,5 12,0 6,0 13,0 15,0 15,5
Pagos por tur ismo real (a) 5,8 13,1 -7,4 -14,7 -2,6 7,8 -1,4 10,5 14,3 8,4

INGRESOS POR TURISMO

PAGOS POR TURISMO

   Fuentes: OCDE, Instituto Nacional de Estadística, Instituto de Estudios Turísticos y Banco de España.
   (a)   Cifras de la Contabilidad Nacional de España.



Unidos y América Latina —aunque su impor-
tancia relativa es reducida—, impulsados por la
apreciación del dólar y la pujanza económica
de aquella economía.

Finalmente, cabe matizar que en este ejercicio
han vuelto a batirse récords en el número de

personas que han visitado España, más de 48
millones de turistas, concentrándose cerca de
la mitad de los mismos en los meses de junio a
septiembre; este dato induce a pensar que po-
siblemente se esté tocando techo en la recep-
ción de turismo internacional denominado d e
sol y playa, mientras que, progresivamente,
aunque todavía de forma lenta, está cobrando
vigor el turismo de negocios y cultural, que tie-
ne una menor estacionalidad.

Por su parte, los pagos nominales por turis-
mo siguieron creciendo a un ritmo elevado en
el año 2000, el 15,5 %, aunque este incremen-
to incorpora un fuerte avance de sus precios,
que crecieron un 7,3 % según los datos de la
CN, influidos por la debilidad del euro. En con-
secuencia, en términos reales, los pagos por
turismo acusaron una importante ralentiza-
ción, situando su tasa de crecimiento en el
8 , 4 %. Las salidas de los españoles al extran-
jero por motivos turísticos aún representan un
porcentaje inferior al 10 % de los viajes totales
que realizan, y su principal destino es Europa;
y dentro de ella, los países colindantes. Solo
un 23 % de los viajes al extranjero tiene como
destino un país no europeo. Es posible que la
fuerte escalada de los precios de los carbu-
rantes y la depreciación del euro hayan propi-
ciado un desplazamiento hacia el turismo inte-
rior en este ejercicio, en detrimento de los via-
jes al extranjero, a pesar de la fortaleza que,
en el promedio del año, mantuvo el gasto de
los consumidores. 

En el año 2000, la rúbrica «Otros servicios»,
compuesta por servicios distintos del turismo,
redujo ligeramente su participación negativa en
el PIB, hasta el –0,6 %, como consecuencia,
sobre todo, del dinamismo de sus ingresos, que
se aceleraron hasta tasas del 22,9 %, y la esta-
bilización de los pagos, que progresaron a rit-
mos del 18,5 %. Un indicador del protagonismo
que el comercio internacional de servicios está
adquiriendo en la economía española lo ofrece
el hecho de que, desde el año 1996, tanto los
ingresos como los pagos de esta rúbrica au-
mentaron en 1,2 y 1,5 puntos porcentuales,
respectivamente, su participación en el PIB, y
ello a pesar de la dificultad intrínseca que tiene
la cuantificación estadística de esta partida de
invisibles. 

La rúbrica de «Servicios de transportes»
acentuó su saldo negativo en el año 2000,
como resultado del impacto de los precios
energéticos. Tanto sus ingresos como sus pa-
gos crecieron a ritmos parecidos a los de la ba-
lanza de mercancías. El resto de las rúbricas
incluidas en «Otros servicios sin turismo ni
transporte» mantuvieron la trayectoria expansi-
va de los últimos años, tanto en su vertiente de
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GRÁFICO II.3

Exportaciones españolas y comercio mundial
de bienes (a)

   Fuentes:  OCDE,  Ministerio de Economía  y Banco de España.
   (a)   Tasas  de variación real.
   (b)   Series ponderadas por la participación de estos países en
las exportaciones españolas.
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ingresos como en la de pagos, destacando,
dentro de ellos, los servicios agregados de co-
municaciones, informáticos y audiovisuales, los
servicios financieros y los «Otros servicios
prestados a las empresas» (véase cuadro II.6).
El comportamiento de este grupo de servicios
en el año 2000, que confirmó el dinamismo que
viene observándose en los últimos años (y que se
analizó en un recuadro de esta publicación en
su edición del año pasado), tiene un cierto ca-
rácter estructural y señala la correcta dirección
hacia la apertura y competencia exterior de
este sector de la actividad económica; no obs-
tante, su importancia cuantitativa es escasa y
dista de la alcanzada por los países desarrolla-
dos.

II.2.3. Balanza de rentas

En el año 2000, el déficit de la balanza de
rentas se incrementó un 1,7 % y alcanzó un
nivel similar al del ejercicio precedente, con lo
que se moderó el progresivo deterioro que ve-
nía observándose en esta rúbrica de la balan-
za de pagos. Sus ingresos avanzaron un
3 7 , 2 %, superando ampliamente el bache re-
gistrado en 1999, cuando se redujeron en tér-
minos absolutos por la desaceleración de las
rentas del sector crediticio. Los pagos avanza-
ron a una tasa media del 21,9 %. En términos
del PIB nominal, los ingresos y pagos repre-
sentaron un 2,7 % y un 4,2 %, respectivamen-
te, alrededor de cinco décimas más que su va-

lor en el año anterior. Como puede percibirse
en el gráfico II.4, el dinamismo que represen-
tan estos resultados se centró, básicamente,
en el sector privado. En concreto, tanto los in-
gresos como los pagos del sector crediticio y
de los otros sectores residentes crecieron a
tasas muy elevadas, si bien los primeros lo hi-
cieron en mayor medida, con lo que el déficit
de rentas se redujo en términos absolutos; el
déficit de rentas de inversión del sector de las
Administraciones Públicas aumentó, sin em-
bargo, por encima del valor registrado en los
últimos años.

Los recuadros II.1 y II.2 evidencian cómo la
liberalización de los movimientos de capital, la in-
tegración de los mercados financieros y la evo-
lución favorable de la coyuntura de la economía
española supusieron, sobre todo en los últimos
años, una modificación importante en la magni-
tud y naturaleza de los ingresos y pagos por
rentas de inversión. En el año 2000 se profun-
dizó en esta evolución. En lo que sigue, el a n á-
lisis se ordena de acuerdo con la importancia re-
lativa de las rentas por instrumentos (véanse
cuadro II.7 y cuadro 2 del recuadro II.1).

Los ingresos por rentas precedentes de la
rúbrica «Otras inversiones», cuantitativamente
las más importantes, se recuperaron en el año
2000, con tasas por encima del 21 %, superan-
do la disminución registrada en 1999, cuando
acusaron, entre otros motivos, las transferen-
cias de activos de reservas del Banco de Espa-
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CUADRO II.6

Balanza de servicios por componentes
Tasas de variación

UE UE

1999 1999 2000 1999 1999 2000

TOTAL SERVICIOS 8,0  14,0  15,6  8,5  17,4   17,9
Servicios menos transporte y turismo            9,2  18,4  24,6  10,4  19,3   17,5

De los cuales:
Relacionados con nuevas tecnologías 36,3 23,8 19,1 15,6 14,8 33,4

De los cuales:
Comunicaciones 22,9 15,3 33,5 16,5 11,7 48,7
Servicios informáticos 57,2 27,8 12,7 16,7 19,3 22,0
Audiovisuales y relacionados -1,4 8,6 51,7 12,7 11,3 38,5

Servicios de construcción -14,5 2,5 24,4 -9,0 15,4 -26,9
Servicios financieros y de seguros 29,3 10,1 12,0 24,4 23,1 -3,5
Servicios prestados a las empresas 6,3 20,4 30,4 12,0 25,4 23,9

De los cuales:
Comerciales 5,3 32,6 28,2 16,7 -8,7 18,0
Leasing operativo 15,0 -9,9 -4,6 1,5 26,0 63,0
Otros servicios prestados a las empresas 6,2 19,5 31,5 11,2 30,7 20,9
Royalties y rentas de la propiedad inmaterial 6,5 48,3 36,1 2,9 3,8 4,0

Ingresos Pagos

ESPAÑA ESPAÑA

   Fuentes: Eurostat y Banco de España.
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ña al Banco Central Europeo. Si se analiza su
incremento por agentes institucionales, se ob-
serva una reducción de las rentas recibidas por
este concepto en los sectores privados no cre-
diticios, lo cual se explica por el proceso de
cancelación de este tipo de activos registrado
en el año 1999. Se incrementaron particular-
mente las rentas del sector crediticio proceden-
tes de los préstamos a largo plazo concedidos
a los no residentes. Los ingresos por rentas
procedentes de la rúbrica «Inversiones en car-
tera» crecieron un 70,4 %, tasa similar a la al-
canzada en 1999. En este aumento participa-
ron, por igual, las rentas de los sectores crediti-
cios y las de los otros sectores residentes, que

doblaron los intereses procedentes de activos
materializados en instrumentos del mercado
monetario, y que también experimentaron au-
mentos importantes en las rentas procedentes
de sus participaciones en fondos de inversión
colocados en el exterior. Finalmente, los rendi-
mientos de la rúbrica «Inversiones directas en
el exterior» realizadas por las empresas espa-
ñolas crecieron un 64,6 %, en contraste con la
tasa más moderada registrada en el año prece-
dente (16,6 %). Los sectores privados no credi-
ticios fueron los que tuvieron una mayor renta-
bilidad por este concepto, como resultado del
esfuerzo inversor acometido en los últimos
años, sobre todo en países de Iberoamérica.
Las rentas del sector crediticio, sin embargo,
cayeron por este concepto; no obstante, este
resultado pudiera deberse a un problema de re-
gistro, dado que tanto sus operaciones de in-
versión directa como las de rentas pueden ca-
nalizarse por sociedades instrumentales que se
registran en otros sectores residentes.

En el año 2000, los pagos por intereses y di-
videndos de activos españoles propiedad de no
residentes registraron avances más modera-
dos. Destacaron los pagos por «otras inversio-
nes», por crecer por encima de su valor medio;
sobre todo, los pagos por rendimientos de los
pasivos del sector crediticio y los de los otros
sectores privados. En el crecimiento de esta rú-
brica está implícito el crecimiento que se obser-
vó, en 1999, en la toma de pasivos por parte
del sector privado —beneficiados por unas con-
diciones monetarias y financieras bastante hol-
gadas—, para, posteriormente, reinvertirlos en
activos de mayor rentabilidad y, preferentemen-
te, en el exterior. Además, está asociado a una

CUADRO II.7

Rentas de inversión por instrumentos

GRÁFICO II.4

Rentas de inversión
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    Fuente: Banco de España.
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 TOTAL
 SISTEMA CREDITICIO
 AAPP
 OTROS SECTORES RESIDENTES

SALDOS

Media
90-97

1998 1999 2000

Total rentas
de inversión     6,1 12,7  -10,3   37,6
Inversiones directas 16,4 68,7 16,6 64,6
Inversiones de car tera 10,0 59,3 73,5 70,4
Otras inversiones 5,2 4,3 -26,3 21,0

Total rentas
de inversión    10,3   13,0  4,3  21,6
Inversiones directas 26,0 19,2 3,4 15,5
Inversiones de car tera 10,3 9,5 8,7 20,5
Otras inversiones 6,1 13,5 1,0 25,2

INGRESOS:

PAGOS:

   Fuente: Banco de España.



59BANCO DE ESPAÑA / BALANZA DE PAGOS DE ESPAÑA, 2000

II. LAS BALANZAS POR CUENTA CORRIENTE Y DE CAPITAL EN EL AÑO 2000

RECUADRO II.1

El cambio estructural registrado en las rentas de inversión en la década de los noventa,
según los datos de la Balanza de Pagos

A comienzos de los años noventa, y con la entrada en vigor del Decreto-Ley 1816/1991, culminó el proceso de
desmantelamiento del sistema de control de cambios en España; en los años finales se consolidó la integración espa-
ñola en la UEM: este cambio normativo e institucional propició la integración de los mercados financieros españoles en
entornos más eficientes y competitivos, y determinó, además, variaciones sustanciales en la naturaleza, magnitud y
dirección de los flujos financieros con el exterior. Un aspecto relevante de este cambio estructural en los movimientos
de capital lo constituye la evolución de sus rendimientos, que, en concepto de beneficios e intereses, se registran en la
balanza de rentas de la cuenta corriente. Este recuadro y el siguiente analizan la evolución observada en las rentas de
inversión entre los años 1993 (1) y 2000.

El cuadro 1 muestra la importancia cuantitativa de los ingresos y pagos por rentas de inversión, en relación con la de
otras rúbricas de la cuenta corriente y con el PIB nominal. Desde el año 1993, los ingresos y pagos experimentaron un
crecimiento medio anual del 11 % y 16 %, aproximadamente; sin embargo, su importancia cuantitativa en la cuenta
corriente disminuyó como resultado del mayor crecimiento, en el período, de otros tipos de flujos registrados en esta
cuenta, en especial los de bienes. En términos del PIB nominal, los ingresos avanzaron de forma moderada, al tener
que remontar el retroceso registrado en 1999; al tiempo, los pagos aumentaron un punto porcentual del PIB. Con objeto
de ofrecer una idea de orden de magnitud, en el cuadro se recogen estos mismos porcentajes elaborados con los datos de
la balanza de pagos (2) de la Unión Económica y Monetaria (UEM), tomando como referencia 1999, último año para el
que se dispone de información. Puede observarse que
el peso porcentual de las rentas de inversión en la
cuenta corriente de la UEM es notablemente superior,
en 1999, al de España, sobre todo en su vertiente de in-
gresos (3); también fue superior su equivalencia en el
PIB nominal de la UEM. Los pagos se situaron, sin em-
bargo, en órdenes similares de magnitud. 

El cuadro 2 recoge la estructura de ingresos y pagos
desglosados por instrumentos y por sectores institucio-
nales, y facilita una idea del cambio estructural experi-
mentado por las rentas de inversión en la balanza de pa-
gos de España. Puede observarse que este cambio fue
substancial en la vertiente de los ingresos, que registra-
ron crecimientos importantes y diferenciados en su dis-
tribución por instrumentos: así, destaca el incremento
notable del peso de las rentas por inversiones directas y
de cartera, frente a la disminución del peso de la rúbrica
de préstamos y créditos, que, no obstante, sigue repre-
sentando más del 50 % del total. Este cambio fue el re-
sultado de dos fenómenos observados en el período.
Por un lado, del desplazamiento de los flujos de inver-
sión hacia activos con mayor remuneración; por otro, de
una nueva estrategia empresarial española en el exte-
rior, que reforzó su apertura a los mercados internacio-
nales tomando posiciones en el exterior. El cambio es
coherente, además, con una variación en el peso de los
sectores institucionales que operan en el exterior: el pro-
tagonismo del sector crediticio, mediador tradicional en
la toma y colocación de activos en el exterior, disminuyó
a favor del de otros sectores residentes, que, en el pe-
ríodo considerado, duplicaron su participación en los in-
gresos por rentas de inversión. 

Finalmente, la estructura de los pagos permaneció
más estabilizada: pero, como se observa en el cuadro 2 ,
también el peso de las rentas de inversiones directas
aumentó, en consonancia con el notable impulso de las
inversiones directas del exterior en España; lo hicieron
en detrimento de peso de los intereses pagados por
otras inversiones; por otra parte, el peso de los pagos
del sector crediticio creció ligeramente, frente a una
caída leve del de las AAPP, que está en sintonía con la
atenuación de los ritmos de crecimiento de su endeu-
damiento, resultado de la disminución de sus necesida-
des de financiación. 

En el recuadro II.2 se analizan con mayor detalle
los ritmos de crecimiento experimentado por las rentas
de inversión directas y en cartera.

CUADRO 1

Sub-balanza de rentas de la cuenta corriente
Porcentaje de participación

UEM UEM

1993 1999 2000 1999 1993 1999 2000 1999

Mercancías 54,7 58,6 59,0 61,0 64,7 69,4 69,6 54,5
Servicios 27,1 27,9 27,5 18,1 15,9 14,9 14,7 18,9
Rentas 10,5 6,6 7,7 16,0 13,0 10,7 10,9 18,3

De la inversión 10,4 6,4 7,5 15,0 12,9 10,5 10,8 17,9
Transferencias corrientes 7,8 6,9 5,9 5,0 6,3 5,0 4,7 8,3

Mercancías 12,4 18,8 20,6 13,0 15,4 23,9 26,5 11,7
Servicios 6,1 8,9 9,6 3,9 3,8 5,1 5,6 4,1
Rentas 2,4 2,1 2,7 3,4 3,1 3,7 4,2 3,9

De la inversión 2,4 2,0 2,6 3,2 3,1 3,6 4,1 3,8
Transferencias corrientes 1,8 2,2 2,0 1,1 1,5 1,7 1,8 1,8

En porcentajes de la cuenta corriente

En porcentajes del PIB

España España
Ingresos Pagos

   Fuentes: Eurostat y  Banco de España.

CUADRO 2

Estructura de las rentas de inversión
Porcentaje de participación

1993 2000 1993 2000

Por instrumentos      100,0  100,0   100,0  100,0
Directas 3,8 12,8 10,5 17,8
De cartera 7,7 30,0 37,3 37,3

Otras inversiones 88,5 57,2 52,2 44,9
Por sectores 100,0   100,0  100,0  100,0

Directas 83,2 63,4 38,8 42,5

De cartera 1,0 0,7 31,3 26,5
Otras inversiones 15,8 35,9 29,9 31,0

Ingresos Pagos

   Fuente: Banco de España.

(1) Primer año en el que la estadística de la Balanza de Pa-
gos de España adopta la metodología del V Manual del FMI.

(2) Datos tomados del BCE.
( 3 ) Este resultado está condicionado, en España, por el

peso de la rúbrica de turismo en los Ingresos de Servicios.



caída de depósitos bancarios, cuando (con an-
terioridad a la crisis de los mercados bursátiles
de los meses centrales del 2000) una reestruc-
turación del ahorro financiero de las familias es-
pañolas —dirigida hacia la compra de participa-
ciones en fondos de inversión y en acciones—,
provocó que las entidades crediticias residen-
tes tuvieran que recurrir a fuentes de financia-
ción externas para atender las necesidades de
crédito del sector privado. Los pagos por «in-
versiones en cartera» crecieron un 20,5 %; los
pagos de intereses de la deuda de las AAPP,
cuyas necesidades de financiación se van ate-
nuando, registraron aumentos relativamente
más moderados, mientras que las rentas de los
sectores crediticios por los conceptos de accio-
nes cotizadas y fondos de inversión experimen-
taron avances importantes. Finalmente, los pa-
gos de dividendos y otras rentas por inversio-
nes directas del exterior tuvieron, igualmente,
un crecimiento moderado (pero superando la
desaceleración registrada en el año anterior),
en línea con el dinamismo de la actividad inte-
rior y con los incrementos observados en los
beneficios de las empresas españolas. 

Finalmente, la distribución geográfica de las
rentas de inversión, que informa hacia dónde
se dirigen y de dónde proceden las inversiones
de capital y, consiguientemente, sus rentas de-
rivadas, muestra que, mientras los ingresos por
rentas de inversión de las AAPP y de los otros
sectores residentes (2), procedentes de los paí-
ses industrializados (los agrupados en la
OCDE), representaron un 30,6 % y 87 %, res-
pectivamente, los pagos destinados hacia estos
países ascendían al 99 %. Es decir, mientras
una parte significativa de las rentas por inver-
siones españolas en el exterior —fundamental-
mente, las relativas a las inversiones directas y
de cartera en valores públicos— procedía de
países en vías de desarrollo, los pagos por la
remuneración de las inversiones del exterior en
España se dirigían, en su práctica totalidad, a
los países desarrollados.

II.2.4. Balanza de transferencias
corrientes

El superávit por transferencias corrientes
descendió un 46,6 % en el año 2000, como
consecuencia de la práctica estabilización de
los ingresos y de la aceleración de los pagos,
que crecieron a tasas del 12,8 %.

Por sectores institucionales, el saldo corres-
pondiente a las AAPP registró un nuevo retro-

ceso, superior al observado en el ejercicio ante-
rior, debido a que los ingresos experimentaron
una caída importante (del 47,1 %). Destacó, es-
pecialmente, la reducción de los fondos proce-
dentes de la UE, sobre todo en el concepto de
Fondo Social Europeo. Por su parte, los pagos
experimentaron un crecimiento en torno al 6 %,
con un comportamiento no homogéneo: así, los
flujos destinados al Recurso IVA y los destina-
dos a Recurso-PNB se estabilizaron, mientras
los recursos propios tradicionales, en sintonía
con la evolución experimentada por las impor-
taciones procedentes de terceros países, mos-
traron un comportamiento más dinámico (véase
cuadro II.8).

Por su parte, el superávit del sector privado
mantuvo niveles similares a los alcanzados en
1999: los fondos procedentes de la UE en
concepto de FEOGA-Garantía aumentaron lige-
ramente (un 4,7 %), mientras que las remesas
de emigrantes, menos significativas en magni-
tud, crecieron un 19,5 %. Los pagos, sin embar-
go, crecieron a ritmos elevados; cabe mencio-
nar las remesas de emigrantes, que represen-
tando todavía una magnitud muy reducida de
los pagos por transferencias totales, experi-
mentaron un crecimiento del 58,8 %.

II.3. BALANZA DE CAPITAL

En el año 2000, el superávit de la balanza de
capital se contrajo un 20,4 %, debido a las caí-
das registradas en los distintos capítulos de in-
gresos por transferencias públicas, excepto en el
capítulo de Fondo de Cohesión. La reducción
fue especialmente importante en los ingresos de
los fondos estructurales FEDER y FEOGA-
Orientación. Este hecho se explica porque el
año 2000 fue el primero de un nuevo período de
programación para la UE y se produjeron desfa-
ses en la elaboración de los programas financie-
ros con cargo a los fondos estructurales, que,
previsiblemente, serán cubiertos en el ejercicio
en curso. Las otras trasferencias de capital —muy
poco significativas en magnitud— crecieron d e
forma importante, consolidando un saldo que au-
menta, moderadamente, en el tiempo. 

II.4. LA COMPETITIVIDAD DE LA
ECONOMÍA ESPAÑOLA EN 2000

Uno de los elementos que determinaron el
crecimiento de las exportaciones reales en el año
2000 fue la ganancia de competitividad de la
economía española frente al conjunto de los
países de fuera de la zona del euro. En un perío-
d o de posible desaceleración del crecimiento
del comercio mundial, el mantenimiento de una
posición competitiva sólida será un factor rele-
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(2) No se facilita una distribución geográfica de las ren-
tas de inversión del sistema crediticio.
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RECUADRO II.2

El crecimiento de las rentas de inversión directa y de cartera en la balanza de pagos

Según la estadística de la Posición de Inversión Internacional (PII), la economía española ha venido manteniendo en los
últimos años una posición deudora neta frente al resto del mundo. Este hecho explica el carácter estructural del déficit de la
balanza de rentas, que aumentó de forma gradual a lo largo de la última década, alcanzando valores máximos en los dos últi-
mos años. Además, esta posición deudora fue el resultado de los movimientos de capital asociados, en los que las entradas de
capital, estimuladas, bien por factores estructurales, como la existencia de diferenciales positivos de crecimiento y rentabilidad
de la economía española, bien por factores coyunturales, como su posicionamiento ante el cambio institucional, tuvieron un ca-
rácter más expansivo que las salidas de capital. 

En el recuadro II.1 se cuantificó el cambio relativo de las rentas de inversión en el período 1993-1999, y se centró la aten-
ción en su distribución por instrumentos y por sectores institucionales. Sus cuadros mostraron el aumento observado, en el pe-
ríodo, en la importancia relativa de las rentas de inversiones directas y de cartera, en contraste con la disminución de las ren-
tas de otros activos de inversión. En este recuadro se analiza, con mayor detalle, el ritmo de avance observado en las rentas
directas y de cartera en este mismo período, y se compara, gráficamente, con el experimentado por los activos correspondien-
tes, según los datos de la PII. 

La posición de inversión directa y la de cartera en el exterior registraron un crecimiento explosivo en el período 1993-2000.
También lo hicieron, como puede observarse en los gráficos de este recuadro, sus rentas asociadas. Como se ha comentado,
el impulso de las rentas por inversiones directas fueron el resultado de la expansión de las inversiones directas realizadas en
una coyuntura muy favorable en el interior, que coincidió con la apertura de oportunidades de negocio en el exterior. Durante el
período considerado, sus ingresos crecieron, en promedio, por encima del 70 % (si bien partían de niveles muy bajos). Los au-
mentos de las rentas de cartera fueron igualmente elevados: en promedio, avanzaron el 84 %, como resultado de un compor-
tamiento igualmente dinámico de las inversiones en cartera, que, a su vez, fueron impulsadas por las subidas en su rentabili-
dad. Ambas tasas de aumento contrastan con las de las rentas de otras inversiones, que avanzaron un 2 %. La trayectoria de
los pagos fue bastante más moderada, aunque se movieron en igual sentido: en el período 1993-2000, crecieron, en media
anual, a ritmos del 37 %, 16 % y 11 %, respectivamente.

A pesar de los crecimientos tan importantes de las rentas de inversión directa registradas en la cuenta corriente de la ba-
lanza de pagos, pudiera ocurrir que los rendimientos realizados fueran realmente mucho mayores. Así, la baja proporción que
se observa entre los datos de la posición de inversión directa y las rentas de inversión directas pudiera explicarse, entre otros
motivos, por razones metodológicas y de cobertura. En este sentido, las rentas registradas en la rúbrica de inversiones direc-
tas pudieran estar infravaloradas, entre otros motivos, porque los beneficios no distribuidos (posiblemente, muy elevados, en
un período en el que la estrategia empresarial está centrada en la toma de posición) tienen lagunas en su cobertura.

En resumen, en la última década la liberalización de los movimientos de capital ha supuesto, en España, cambios notables
en la estructura y magnitud de los ingresos y pagos por rentas de inversión; especialmente, los aumentos de las rentas por in-
versiones directas y de cartera en el exterior fueron importantes. Los recuadros II.1 y II.2 de este capítulo han cuantificado los
incrementos realizados en el período 1993-2000. Al tiempo, se ha observado que el protagonismo que tenía el sistema crediti-
cio en la intermediación de las operaciones de inversión con el exterior ha disminuido. También se ha observado que, no obs-
tante, las rentas de inversión en la balanza de pagos en España tenían, en el año 1999, un peso relativamente menor si se
comparan con las del promedio en los países de la UEM.
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GRÁFICO 1

Evolución de los niveles de la posición y de las rentas de inversión
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   Fuente: Banco de España.
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vante para ampliar las cuotas de la economía
española en el mercado exterior, a través de
las exportaciones, y lograr, en el mercado interior,
un control en el aumento de las importaciones
que se adapte a las necesidades de la economía
y que no limite su crecimiento. En este epígrafe
se analiza la evolución de los principales indicado-
res de competitividad en el ejercicio pasado.

Los índices elaborados con distintas medidas
de precios y costes relativos, para distintos gru-
pos de países, muestran (véanse cuadro II.9 y
gráfico II.5) que, en el año 2000, la economía es-
pañola mejoró su competitividad frente al conjun-
to de países desarrollados. No obstante, si se
desagrega la evolución de la competitividad en
sus dos componentes, se aprecia que la ganancia
se originó, exclusivamente, en el componente
nominal —por la depreciación que experimentó
el euro a lo largo del ejercicio—, ya que, el se-
gundo componente, que recoge la evolución
relativa de los precios y costes de España frente
a los de los países desarrollados, calculados en
sus propias monedas, tuvo una evolución adver-
sa, al aumentar los precios y costes españoles
más, en general, que los de los países competi-
dores. A continuación se analiza la evolución de
los diferenciales de precios y costes relativos
frente a la zona del euro —que, en un contexto de
moneda única, son los únicos determinantes
de este indicador de competitividad— y frente al
conjunto de países no-euro.

Frente a la zona del euro, la mayoría de los
diferenciales de precios y costes experimenta-

ron un comportamiento negativo; solamente los
elaborados con precios de exportación y pre-
cios industriales mejoraron con respecto a su
evolución en el año anterior y se mantuvieron
en línea con la de los países de la UEM. Por el
contrario, los diferenciales calculados con cos-
tes laborales unitarios, especialmente el del
sector de las manufacturas, y con precios de
consumo tuvieron un comportamiento desfavo-
rable. La ampliación del diferencial de costes
se explica, en parte, por el mayor crecimiento
de las remuneraciones de los asalariados en
España que en la media de los países de la
zona euro, a lo que habría que añadir un dife-
rencial negativo (para España) en el crecimien-
to de la productividad aparente del trabajo. En
cuanto al diferencial entre los ritmos de creci-
miento de los precios de consumo, destaca, so-
bre todo, el que se mantiene en el componente
de servicios. Si se tiene en cuenta que más del
60 % de las exportaciones españolas se dirigen
a la zona del euro y que más del 50 % de los
productos exportados son bienes de consumo
—precisamente, los que tienen una mayor elas-
ticidad-precio—, el control del proceso de for-
mación de precios y costes de la economía es-
pañola es fundamental, en el medio plazo, para
el desarrollo de la actividad de los sectores
más orientados a la exportación. Es necesario
que la cuota de participación de las exportacio-
nes españolas en esta zona —que, como ya se
vio, disminuyó el pasado año— vuelva a au-
mentar —como lo venía haciendo en años an-
teriores—; para ello resulta vital una pronta
corrección de los diferenciales de precios y

CUADRO II.8

Transferencias públicas. Relaciones financieras entre España y la Unión Europea
Millones de euros

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Ingresos líquidos 2 971   5 619  5 862  6 788  6 913   10 542   9 926   10 408  12 221  13 515   10 857

Transferencias FEOGA-Garantía 1 632 2 548 2 750 3 619 4 209 4 450 3 887 4 535 5 317 5 237 5 482

FSE 319 807 643 634 464 1 472 1 270 1 816 1 746 1 969 797

Transferencias de capital 924 2 140 2 350 2 506 2 206 4 564 4 718 4 000 5 104 6 247 4 530

FEDER 831 1 702 1 883 1 683 1 560 2 691 2 521 2 547 2 823 3 727 2 819

FEOGA-Orientación 93 438 466 629 282 850 932 731 1 096 1 410 514
Fondo de Cohesión — — — 195 364 1 023 1 265 723 1 184 1 111 1 197

Otros 96 123 119 29 34 56 51 56 55 63 48

Pagos líquidos 2 252   3 280  3 893  4 451   4 829  3 702   4 443  5 412   5 915  6 324   6 558

Recursos propios tradicionales 492 606 611 535 565 712 600 630 741 819 918

Recurso IVA 1 685 2 161 2 668 2 917 2 598 2 152 2 474 2 746 2 617 2 842 2 889
Recurso PNB 10 435 527 906 1 560 743 1 315 1 966 2 416 2 578 2 643

Otros 65 78 88 94 106 94 54 71 141 86 109

Saldo 719   2 338    1 969   2 337  2 084   6 840  5 483   4 997  6 306  7 192   4 299

   Fuente: Dirección General de Presupuestos (Secretaría de Estado de Hacienda).
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costes, que están comprometiendo la posición
competitiva de los productos españoles.

Los diferenciales de precios y costes relati-
vos frente a los países desarrollados no-euro
tuvieron en general un comportamiento peor
que frente a la UEM; es especialmente signifi-
cativa la evolución de los diferenciales de pre-
cios de exportación y de precios industriales,
circunstancia que parece señalar que los secto-
res exportadores están, en alguna medida, con-
siderando la propia evolución de la moneda en

el momento de definir sus precios, y recompo-
nen sus márgenes en función de los mercados
a los que exportan. En todo caso, la ganancia
de competitividad que se observa en los indica-
dores correspondientes de estas áreas tiene su
origen en la evolución del tipo de cambio, por lo
que podría perderse cuando el euro recupere
niveles más apreciados, acordes con los funda-
mentos que determinan su paridad. 

Finalmente, en el año 2000 cabe destacar el
ascenso que experimentaron los precios rela-

CUADRO II.9

Evolución de la competitividad
Tasas de variación, medias anuales (a)

Costes
laborales
unitarios

Precios
de

consumo

Costes
laborales
unitarios

(manufact.)

Precios
indus-
tr iales

Precios
de

exporta-
ción

Costes
laborales
unitarios

Precios
de

consumo

Costes
laborales
unitarios

(manufact.)

Precios
indus-
triales

Precios
de

exporta-
ción

Frente a los países desarrollados

1997 -4,3 0,5 0,2 4,0 0,6 1,4 -3,8 -4,1 -0,5 -3,7 -2,9
1998 -0,3 1,5 0,6 2,0 0,8 0,8 1,1 0,3 1,7 0,4 0,5
1999 -1,6 1,0 1,1 2,8 0,6 2,3 -0,7 -0,5 1,1 -1,0 0,6
2000 -3,0 2,3 1,4 3,0 0,2 1,0 -0,8 -1,6 -0,1 -2,8 -2,1

Variación acumulada respecto a diciembre de 1998
Dic. 1999 -3,9 -3,9 -3,9 -3,9 -3,9 -3,9 -3,9 -3,9 -3,9 -3,9 -3,9

Dic. 2000 -5,2 3,9 3,0 6,2 0,6 3,9 -2,5 -2,4 -0,3 -4,6 -1,5

Frente a la zona del euro

1997 -1,6 0,7 0,3 5,0 0,4 0,3 -0,9 -1,2 3,4 -1,2 -1,3

1998 -0,4 2,1 0,7 2,9 0,5 0,4 1,7 0,3 2,5 0,1 0,0
1999 -0,1 1,2 1,2 2,6 0,6 1,9 1,1 1,1 2,4 0,5 1,8
2000 0,0 2,4 1,2 3,1 -0,2 0,4 2,4 1,2 3,1 -0,2 0,4

Variación acumulada respecto a diciembre de 1998
Dic. 1999 0,0 2,4 1,1 1,7 0,0 1,2 2,3 1,1 1,7 0,0 1,2
Dic. 2000 0,0 4,1 2,6 6,1 0,1 2,6 4,1 2,6 6,0 0,1 2,6

Frente a los nuevos países industrializados

1997 -4,9 — -2,7 — -1,4 — — -7,6 — -6,4 —

1998 23,7 — -3,3 — -6,8 — — 19,6 — 15,4 —
1999 -9,6 — 0,7 — 2,2 — — -9,0 — -7,6 —
2000 -14,7 — 1,7 — 1,4 — — -13,3 — -13,5 —

Variación acumulada respecto a diciembre de 1998
Dic. 1999 -15,4 — 1,3 — 0,7 — — -14,3 — -14,9 —
Dic. 2000 -22,9 — 3,0 — 2,9 — — -20,5 — -20,6 —

Precios relativos Evolución de la competitividad

Compo-
nente

nominal

 Fuente: Banco de España.
   (a)   Medias anuales.Tasas de variación positivas indican pérdidas de competitividad, y viceversa.
   (b)   Comprende los países de reciente industrialización: Méjico, Corea, Singapur, Taiwan, Tailandia, Hong-Kong y Malasia, que no están
incluidos en la agrupación de países desarrollados.
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cionados con el turismo, que, combinados con
los incrementos generados en el pasado, pu-
dieron haber contribuido a la evolución menos
favorable de la demanda de turismo real a lo
largo del ejercicio, lo que pudiera comprometer
su desarrollo en el futuro próximo. La competiti-
vidad del sector turístico, como la de todo el
sector exterior, solamente podrá mantenerse

mediante una combinación adecuada de pre-
cios competitivos y calidad en el servicio. 

Hay que tener en cuenta, también, otros fac-
tores determinantes de la competitividad que
no actúan a través de la evolución de los pre-
cios. Se trata de indicadores de carácter estruc-
tural cuya evolución resulta crucial para deter-
minar la adecuación de la economía española
para hacer frente al proceso de globalización y
de integración de mercados que está experi-
mentando la economía global. En los epígrafes
anteriores se ha hecho especial mención a la
evolución y los ritmos de crecimiento observa-
dos en los sectores de servicios dedicados a
las tecnologías de la información y de la comu-
nicación, además del comercio de royalties, pa-
tentes y otros. Si bien todavía existe una dis-
tancia importante entre el peso del sector servi-
cios en España y en los países del núcleo de la
UE, la dirección que marcan las estadísticas
parece la adecuada, en el sentido de orientar la
economía española hacia sectores más espe-
cializados e intensivos en tecnología. La balan-
za de pagos, por otra parte, también da cuenta
de la nueva estrategia empresarial por la que
España es el primer exportador de capital a los
países de Iberoamérica, lo que tendrá repercu-
siones importantes en el medio plazo, cuando
las inversiones se consoliden, y puedan facilitar
e incentivar la creación de flujos de bienes y
servicios en ambos sentidos.

Puede concluirse, por tanto, que la combina-
ción de una posición competitiva asentada en
el control del crecimiento de los precios y los
costes de la economía, con una diversificación
y especialización eficiente de su estructura pro-
ductiva y con la innovación en las estrategias
empresariales, es el camino adecuado para do-
tar al sector exterior de la economía española
de los fundamentos que deben determinar su
crecimiento equilibrado en los próximos años.

GRÁFICO II.5

Índices de competitividad
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III. La cuenta
financiera en el año
2000

III.1. INTRODUCCIÓN

Durante el año 2000, en línea con la ten-
dencia observada en los últimos años, se pro-
dujo un importante crecimiento de los flujos
financieros de la economía española con el
exterior, en un contexto de gran dinamismo
económico mundial, y de continuidad del pro-
ceso de integración económica dentro y fuera
de Europa, a través de políticas nacionales de
liberalización, desregulación y apertura al ex-
terior, acuerdos comerciales multilaterales, de-
sarrollo de los mercados financieros, y progre-
sos en los sectores de la tecnología y las
comunicaciones. 

Aunque el año 2000 fue un período espe-
cialmente próspero para la economía mundial,
a partir de la segunda mitad del año aparecie-
ron ciertos síntomas de desaceleración, que se
manifestaron de forma especial en EEUU y en
Japón, y que generaron una creciente incerti-
dumbre sobre la evolución económica y finan-
ciera mundial. Esta incertidumbre se vio incre-
mentada por la evolución del precio del petróleo
y por el desarrollo de crisis financieras y políti-
cas en determinados países. Como consecuen-
cia de todo ello, los mercados bursátiles estuvie-
ron dominados por una gran volatilidad y caídas
en los precios de los activos cotizados (véase
gráfico III.1), especialmente de los correspon-
dientes a los sectores de la tecnología, media y
telecomunicaciones (conocidos como TMT).
Estas turbulencias, iniciadas en los mercados
financieros americanos, se trasladaron con ra-
pidez al resto de países. Sin embargo, los paí-
ses de la zona euro se vieron relativamente
menos afectados, lo que, en alguna medida,
favoreció cierta apreciación de la moneda
europea al final del ejercicio y una convergen-
cia de los tipos de interés nominales de EEUU
y la zona euro (véase gráfico III.1). En el con-
junto del año, la zona euro mantuvo una evolu-
ción económica muy favorable, con avances
importantes en la integración de las economías
que la forman, que favoreció la intensificación de
los flujos financieros de España con el resto
de Europa.

En este contexto, en la economía española
se desarrollaron varios procesos que condi-
cionaron la evolución de sus flujos financieros
con el exterior. Los inversores institucionales
continuaron canalizando hacia el exterior un
volumen creciente del ahorro de las familias
españolas, lo que contribuyó a una mayor di-
versificación de sus carteras. En el año 2000
se produjo también cierta reintermediación
bancaria del ahorro de los hogares, a pesar
de la cual, las entidades de crédito residen-
tes tuvieron que seguir recurriendo a la finan-
ciación del exterior para cubrir, en última ins-
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tancia, la brecha creciente entre el ahorro y
la inversión nacionales. Por último, durante el
pasado año la inversión de las empresas es-
pañolas en el exterior se vio impulsada como
consecuencia del nuevo marco de actuación
empresarial que se configuró tras el comien-
zo de la Unión Económica y Monetar ia
(UEM), así como por las oportunidades de in-
versión que continuaron surgiendo en merca-
dos menos maduros, en los que España
cuenta con cierta ventaja comparativa.

III.2. LOS FLUJOS FINANCIEROS ENTRE
ESPAÑA Y EL EXTERIOR DURANTE
EL AÑO 2000

Como ya se ha comentado en el capítulo I,
en el nuevo contexto de la UEM, resulta de utili-
dad para el análisis de la cuenta financiera de
la Balanza de Pagos la separación del Banco
de España y el resto de sectores. El saldo de la
cuenta financiera, excluido el Banco de Espa-
ña, representa el ahorro financiero neto obteni-
do del resto del mundo por los sectores resi-
dentes para financiar el saldo de las operacio-
nes no financieras de la cuenta corriente más la
cuenta de capital.

Durante el año 2000, el déficit de la cuenta
corriente más la cuenta de capital alcanzó el
2,3 % del PIB, frente al 1,2 % de 1999 (cua-
dro III.1). El saldo neto de la cuenta financiera
fue positivo, 4,6 % del PIB, nivel similar al de
1999. Esta entrada neta de capitales permitió fi-
nanciar el déficit de la cuenta corriente más la
cuenta de capital y, además, originó un aumen-
to neto de los activos exteriores del Banco de
España del 1 % del PIB.

La evolución del saldo de la cuenta financie-
ra por sectores mantuvo las tendencias obser-
vadas en años anteriores (véase gráfico III.2).
Los otros sectores residentes —que incluye al
sector privado no financiero y a las instituciones
financieras no monetarias— concedieron finan-
ciación neta al resto del mundo por un valor del
7,2 % del PIB, frente al 3,8 % de 1999. Este
saldo neto, resultado de una salida neta de ca-
pitales en forma de inversión directa y en carte-
ra, esconde unos movimientos de activos y de
pasivos de magnitudes extraordinarias (véase
gráfico III.3). Por otro lado, el sector otras insti -
tuciones financieras monetarias —que incluye
entidades de crédito y fondos del mercado mo-
netario— recibió una financiación neta algo su-
perior a la de años anteriores, un 5,9 % del PIB
(véase gráfico III.2), que permitió canalizar re-
cursos del exterior para cubrir la brecha entre el
ahorro y la inversión doméstica. Conviene se-
ñalar que gran parte de esta financiación se
materializó en operaciones de depósito, recogi-
das en la partida de Otras Inversiones. F i n a l-
mente, las Administraciones Públicas (AAPP)
continuaron recibiendo financiación del resto
del mundo por importes superiores a los de
1999: un 5,9 % del PIB en el año 2000 (véase
gráfico III.2).

Durante el pasado año, la evolución de los
distintos componentes de la cuenta financiera
siguió reflejando la creciente internacionaliza-
ción de los flujos financieros de la economía.
La variación neta de pasivos y de activos frente
al exterior fue superior, en más de un 50 %, a
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GRÁFICO III.1

Evolución financiera internacional
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la de 1999 (véase cuadro III.1). La adquisición
neta de activos exteriores por parte de la econo-
mía española (salidas de capital) fue de 133 mm
de euros, el 21,6 % del PIB, frente al 12,3 % del
año anterior. Esta inversión en el exterior se
materializó, principalmente, en inversión directa
y en cartera (véase gráfico III.4).

La salida de inversión directa alcanzó 58,3 mm
de euros durante el año 2000, frente a 39,5 mm
en 1999 (véase gráfico III.5). Las empresas es-
pañolas disfrutaron de una coyuntura económi-
ca favorable, con unas condiciones de financia-
ción relativamente laxas en términos históricos,
que permitieron financiar con relativa
comodidad estas inversiones en el exterior. Se
produjo, además, una redistribución geográfica
de los flujos de inversión directa hacia el exte-
rior. La profundización en el proceso de integra-
ción económica y monetaria de los países de la
UEM hizo que las estrategias empresariales
adquirieran una dimensión más europea, lo
que, unido a la mejor coyuntura económica en
la zona euro, favoreció la inversión directa diri-
gida a esta región: alrededor de 25,7 mm de
euros, frente a los 11 mm en 1999. Por otro
lado, las economías latinoamericanas continua-
ron recibiendo flujos de inversión directa espa-
ñola, aunque por un volumen notablemente in-
ferior: 13,1 mm de euros, frente a 26,2 mm del
año 1999. Estas economías continuaron con
las reformas económicas y procesos de apertu-
ra al exterior que favorecieron la entrada de in-
versión directa, pero la aparición de signos de
debilidad en la economía americana en la se-
gunda mitad del año y sus posibles consecuen-
cias sobre las economías latinoamericanas,
junto a la propia maduración del proceso de in-
versión en esta área, podrían explicar, en parte,
el menor protagonismo de los flujos hacia esta
región.

La inversión directa en el exterior se mate-
rializó, principalmente, en la adquisición de ac-
ciones y otras participaciones (47,3 mm de
euros). También creció la financiación neta
concedida por las empresas españolas a sus fi-
liales, aunque este tipo de flujos financieros es
todavía reducido (6,3 mm de euros). Finalmen-
te, durante el año 2000 las entidades de crédito
adquirieron un mayor protagonismo en los flu-
jos de inversión directa hacia el exterior (véase
cuadro III.1). Hay que recordar, no obstante,
que el principal inversor continúa siendo el sec-
tor otros sectores residentes, y que detrás de
ellos suelen encontrarse las entidades de crédi-
to cuando realizan inversiones a través de em-
presas holding.

La inversión en cartera en el exterior —que
incluye la inversión en acciones, bonos y obli-
gaciones e instrumentos del mercado moneta-

rio— alcanzó los 65,1 mm de euros durante el
año 2000, lo que supone un aumento notable
frente a los años anteriores (véase gráfico III.5).
Esta inversión se concentró, sobre todo, en la
adquisición de acciones por parte de los o t r o s
sectores residentes (59,6 mm de euros), y se
dirigió en cerca de un 80 % a la UE (65 % a la
UEM). La magnitud de estos flujos refleja una
actividad importante de canje de acciones,
especialmente intensa entre empresas eu-
ropeas. Aunque detrás de estas cifras hay
operaciones puntuales de grandes empresas,
la evolución de esta rúbrica durante los últi-
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GRÁFICO III.2

Flujos financieros netos con el exterior por sectores
(VNP - VNA) (a)

   Fuente: Banco de España.
   (a)   Variación neta de pasivos-variación neta de activos.
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CUADRO III.1

Evolución de la cuenta financiera de la Balanza de Pagos
En % del PIB

SALDO DE LA CUENTA CORRIENTE MÁS CUENTA DE CAPITAL 1,1  1,6  0,6   -1,2 -2,3

SALDO DE LA CUENTA FINANCIERA (a) 3,2 1,6   -2,3   4,7 4,6

Variación de pasivos frente al exterior (b) 4,5  7,1  12,7   17,0  26,1

Inversiones directas 1,1  1,1  2,0  2,6  6,6
Otras instituciones financieras monetarias 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1
Otros sectores residentes 1,1 1,1 2,0 2,6 6,4

Inversiones en cartera 0,5  2,2  2,9  7,6  10,3
Administraciones Públicas 0,3 2,0 0,8 4,3 5,7
Otras instituciones financieras monetarias 0,3 0,0 0,5 1,4 2,2
Otros sectores residentes -0,1 0,2 1,6 1,8 2,4

Otras inversiones 2,9  3,7  7,8  6,8  9,3
Administraciones Públicas 0,0 0,0 0,2 0,0 0,2
Otras instituciones financieras monetarias 3,1 3,6 6,8 4,2 6,6
Otros sectores residentes -0,2 0,1 0,8 2,7 2,5

Variación de activos frente al exterior (c) 1,3  5,5  15,0  12,3  21,6

Inversiones directas 0,9  2,2  3,2  7,0              9,6
Otras instituciones financieras monetarias -0,1 0,2 0,3 -0,1 1,4
Otros sectores residentes 1,0 2,0 2,9 7,1 8,2

Inversiones en cartera 0,6  2,9  7,4  7,8  10,7
Otras instituciones financieras monetarias 0,3 1,1 1,8 2,7 0,9
Otros sectores residentes 0,3 1,8 5,6 5,1 9,8

Otras inversiones -0,4  0,3  3,9  -2,5  1,6
Administraciones Públicas 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0
Otras instituciones financieras monetarias -1,6 -2,3 0,5 -0,9 1,1
Otros sectores residentes 1,1 2,5 3,3 -1,6 0,4

Derivados financieros (d) 0,1  0,0  0,5  0,0  -0,4

VARIACIÓN NETA DE ACTIVOS EXTERIORES
  DEL BANCO DE ESPAÑA (e)

-3,9  -2,2  2,3  -2,7  -1,0

Del cual:
Activos de reserva -4,0 -2,1 2,3 3,7 0,5
Activos frente al Eurosistema — — — -6,4 -1,5

PRO MEMORIA:

Saldo de la cuenta financiera incluyendo
  Banco de España

-0,7 -0,6 0,0 2,0 3,5

Errores y omisiones (f) -0,5 -1,0 -0,6 -0,8 -1,3

20001996 1997 1998 1999

   Fuente: Balanza de Pagos. Banco de España.
   (a)   Excluido Banco de España.
   (b)   Un signo positivo significa aumento de pasivos; por tanto, entrada de capitales.
   (c)   Un signo positivo significa aumento de activos; por tanto, salida de capitales.
   (d)   Se contabilizan como neto de netos y convencionalmente se han asignado a la variación neta de activos.
   (e)   Un signo positivo (negativo) significa una disminución (aumento) de los activos exteriores del Banco de España.
   (f)   Un signo positivo (negativo) es un pago (ingreso) no contabilizado en otra rúbrica de la Balanza.



mos años refleja, también, la mayor diversifi-
cación del ahorro de las familias, que es ca-
nalizado hacia el exterior a través de los in-
versores institucionales. Por otro lado, la in-
versión de cartera en el exterior l levada a
cabo por las otras instituciones financieras
monetarias fue menor que en años anteriores,
5 mm de euros, frente a 15 mm en 1999, y se
materializó en menores adquisiciones netas
de acciones, participaciones en fondos de in-
versión y deuda pública. La inversión en ins-
trumentos del mercado monetario, durante el
año 2000, fue también importante, especial-
mente la llevada a cabo por los otros sectores
r e s i d e n t e s (4 mm de euros, frente a –0,6 mm
de euros en 1999).

Para concluir el análisis de las salidas de
capital, hay que señalar que la balanza de O t r a s
I n v e r s i o n e s —operaciones de préstamos (co-
merciales y financieros) y de depósitos, donde
se incluyen las operaciones en valores con
pacto de recompra— refleja un flujo moderado
de depósitos en el exterior de los otros sectores
r e s i d e n t e s , 3,8 mm de euros (véase gráfico III.5),
rúbrica que ha presentado una volatilidad muy
grande a lo largo del año.

En el pasado ejercicio, la variación neta
de pasivos exteriores (entradas de capital) fue de
una gran magnitud, 158,4 mm de euros, un
26,1 % del PIB, frente al 17 % del año anterior
(véase gráfico III.4), y afectó a todas las parti-
das: 9,3 % del PIB en inversión de cartera,
6,6 % en inversión directa y 10,3 % en otras in-
versiones.

La entrada de capitales en forma de inver-
sión directa fue más del doble que en el año
anterior: 39,7 mm de euros, frente a los 14,7
mm de 1999 (véase gráfico III.6). El 68 % de
estos flujos procedió de la UE (20 % de la
UEM) y el 28 % de la NAFTA (EEUU, Canadá y
Méjico). Todas las formas de inversión directa
vieron incrementados notablemente sus flujos
respecto a los años anteriores, aunque la inver-
sión en acciones no cotizadas y otras participa-
ciones fue la más importante: 30,4 mm de eu-
ros (aunque esta cifra refleja, en gran medida,
las decisiones puntuales de grandes empre-
sas). La inversión directa recibida supone un
flujo de financiación de carácter permanente y
lleva asociada una vinculación empresarial que
favorece la transmisión de tecnología y otros
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GRÁFICO III.3

Entradas y salidas de capital por sectores

   Fuente: Banco de España.
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Entradas y salidas de capital por instrumentos

   Fuente: Banco de España.
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«activos intangibles» impulsores del crecimien-
to económico.

La inversión de cartera del exterior en Espa-
ña también fue muy elevada: 62,2 mm de eu-
r o s, frente a 42,7 mm en 1999 (véase gráfi-
co III.6). Esta inversión se materializó, principal-
mente, en la adquisición de deuda pública,
33,6 mm de euros, lo que refleja que las AAPP
continúan sustituyendo la financiación de secto-
res residentes por la del exterior. Este proceso
recibió un fuerte impulso en 1999, con el inicio
de la UEM y la consiguiente desaparición del

riesgo de tipo de cambio. Por otro lado, aunque
los mercados de renta fija españoles todavía no
han alcanzado un nivel de desarrollo compara-
ble con el de otros países industrializados, hay
que destacar que la inversión del exterior en
bonos y obligaciones del sector privado resi-
dente fue, al igual que en el año anterior, de
una magnitud importante, alrededor de 6,2 mm
de euros. Asimismo, la oferta de acciones de
empresas residentes aumentó considerable-
mente, en respuesta a sus crecientes necesida-
des financieras para acometer inversiones den-
tro y fuera de nuestras fronteras, lo que, en
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GRÁFICO III.5

Variación neta de activos frente al exterior

   Fuente: Banco de España.
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GRÁFICO III.6

Variación neta de pasivos frente al exterior

   Fuente: Banco de España.
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cierto modo, explica la entrada de inversión de
cartera materializa en acciones y participacio-
nes en fondos de inversión: 20,5 mm de euros.

Las entradas netas de capital recogidas en
la balanza de Otras Inversiones también tuvie-
ron un volumen muy importante durante el año
2000: 56,4 mm de euros, frente a 38,1 mm en
1999 (véase gráfico III.6). Dentro de esta balan-
za, hay que destacar el aumento considerable
de la financiación recibida por las instituciones de
crédito en forma de depósitos de no residentes,
que alcanzó los 32,4 mm de euros, y que ha
elevado notablemente el peso de la financia-
ción a corto plazo. Durante el pasado año, las
entidades de crédito residentes tuvieron que
hacer frente a un aumento importante de la de-
manda de crédito nacional y, a pesar de la
recuperación de los depósitos de los sectores
residentes, todavía necesitaron recurrir a la fi-
nanciación exterior. Por otro lado, los otros sec -
tores residentes aumentaron la financiación re-
cibida a través de préstamos a largo plazo del
exterior, que alcanzó los 10,8 mm de euros,
aunque este flujo tan elevado se explica en
gran medida por las necesidades de financia-
ción para acometer inversiones relacionadas
con las licencias UMTS.

La información de la Posición de Inversión
I n t e r n a c i o n a l correspondiente al cuarto trimes-
tre de 2000 muestra un ligero deterioro de la
posición neta deudora de la economía españo-

la, hasta el 35 % del PIB (excluyendo al Banco
de España), frente al 34 % en 1999. El saldo de
activos frente al exterior se incrementó hasta el
85 % del PIB, desde el 67 % en 1999, con un
aumento importante de los activos exteriores
en forma de inversión en cartera e inversión di-
recta. Al mismo tiempo, el saldo de pasivos de
la economía española frente al exterior llegó al
120 % del PIB, frente al 100 % del año anterior,
con un incremento relativo similar en todas las
formas de la inversión exterior en España. El
deterioro de la posición deudora neta se expli-
ca, exclusivamente, por la evolución de la parti-
da Otras Inversiones, cuyo saldo deudor alcan-
zó el 24 % del PIB, frente al 17 % en 1999.
Mientras tanto, la posición neta por inversión en
cartera e inversión directa mejoró, en línea con
las salidas netas de capital que se produjeron
en estas partidas a lo largo del año 2000, y
también a consecuencia del impacto de la de-
preciación del euro sobre la valoración de las
inversiones en el exterior. La posición por inver-
sión en cartera mostró gran volatilidad d e n t r o
del año, y al final del mismo registró una lige-
ra mejoría frente al año anterior: desde –15 %
del PIB en el cuarto trimestre de 1999, hasta
–14 % en 2000. Por otro lado, durante el año
2000 la posición neta por inversión directa me-
joró notablemente, continuando así la tenden-
cia iniciada en 1997, que ha convertido a la
economía española en un inversor neto en el
exterior por este concepto, con un saldo acree-
dor del 3 % del PIB.
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IV.1. LA BALANZA DE PAGOS DE ESPAÑA EN 2000
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CUADRO IV.1.1

Balanza de Pagos en 1999 y 2000: principales conceptos
Datos anuales

Millones de euros

Cuenta corriente
Balanza comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas
Del trabajo
De la inversión

Transferencias corrientes

Cuenta de capital

CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL

CUENTA FINANCIERA (a)

Excluido Banco de España
Inversiones directas

De España en el exterior
Del exterior en España (b)

Inversiones de cartera
De España en el exterior 
Del exterior en España (c)

Otras inversiones (d)
De España en el exterior

Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Del exterior en España
Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Derivados financieros

Banco de España
Reservas
Activos BE frente al Eurosistema
Otros activos netos

ERRORES Y OMISIONES

Fuente: Banco de España.

(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos.

CONVENCIÓN CONTABLE:
Cuenta financiera, excluido Banco de España:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Banco de España: Un signo positivo (negativo) supone una disminución (aumento) de los activos del BE frente al exterior.
Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rúbrica de la Balanza.

1999

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

2000

180416,8 193529,0 –13112,3 211809,1 230767,8 –18958,8
105734,9 134319,9 –28585,0 124962,8 160605,4 –35642,6
50361,7 28837,9 21523,8 58227,4 34011,2 24216,3
30415,6 5 165,9 25249,7 33711,0 5 968,4 27742,6
19946,1 23672,0 –3725,9 24516,5 28042,8 –3526,3
11820,0 20723,8 –8903,8 16212,0 25267,1 –9055,1

322,4 321,6 0,8 386,9 448,3 –61,4
11497,6 20402,2 –8904,7 15825,1 24818,8 –8993,7
12500,1 9 647,4 2 852,7 12406,8 10884,1 1 522,7

7 579,8 1 028,3 6 551,5 6 274,7 1 057,3 5 217,3

187996,6 194557,3 –6560,7 218083,7 231825,2 –13741,4

– – 11242,3 – – 21509,2

– – 26310,7 – – 27652,2
– – –24709,3 – – –18560,8
– 39500,5 –39500,5 – 58302,8 –58302,8

14791,2 – 14791,2 39742,1 – 39742,1
– – –1401,8 – – –2919,3
– 44089,9 –44089,9 – 65131,7 –65131,7

42688,1 – 42688,1 62212,3 – 62212,3
– – 52147,7 – – 46960,5
– –14 007,8 14007,8 – 9 492,8 –9492,8
– –4927,6 4 927,6 – 6 853,6 –6853,6
– 197,8 –197,8 – 293,1 –293,1
– –9278,0 9 278,0 – 2 346,0 –2346,0

38139,9 – 38139,9 56453,3 – 56453,3
23414,6 – 23414,6 39795,1 – 39795,1

–254,3 – –254,3 1 275,8 – 1 275,8
14979,6 – 14979,6 15382,4 – 15382,4

– – 274,0 – – 2 171,7

– – –15068,3 – – –6143,0
– – 20970,0 – – 3 301,5
– – –35977,5 – – –9250,1
– – –60,8 – – –194,4

– – –4681,6 – – –7767,8

Variación
neta

de pasivos
(VNP)

Variación
neta

de activos
(VNA)

Saldos
(VNP–VNA)

Variación
neta

de pasivos
(VNP)

Variación
neta

de activos
(VNA)

Saldos
(VNP–VNA)
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CUADRO IV.1.2

Balanza de Pagos: principales conceptos
Datos trimestrales

Millones de euros

Ingresos
Cuenta corriente

Balanza comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas
Del trabajo
De la inversión

Transferencias corrientes
Cuenta de capital
Cuentas corriente + capital

Pagos
Cuenta corriente

Balanza comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas
Del trabajo
De la inversión

Transferencias corrientes
Cuenta de capital
Cuentas corriente + capital

Saldos
Cuenta corriente

Balanza comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas
Del trabajo
De la inversión

Transferencias corrientes
Cuenta de capital
Cuentas corriente + capital

Cuenta financiera (VNP-VNA) (a)

Excluido Banco de España (VNP-VNA)

De España en el exterior (VNA)
Inversiones directas
Inversiones de cartera
Otras inversiones (b)

Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Del exterior en España (VNP)
Inversiones directas (c)
Inversiones de cartera (d)
Otras inversiones (b)

Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Derivados financieros (VNP-VNA)

Banco de España (VNP-VNA)
Reservas
Activos frente al Eurosistema
Otros activos netos

Errores y omisiones

Fuente: Banco de España.

(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos.
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
CONVENCIÓN CONTABLE:
Cuenta financiera, excluido Banco de España:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Banco de España: Un signo positivo (negativo) supone una disminución (aumento) de los activos del BE frente al exterior.
Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rúbrica de la Balanza.

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

211809,1 49300,5 53266,1 51955,9 57286,5
124962,8 29143,4 32023,7 28389,4 35406,4
58227,4 11431,0 14629,6 17286,1 14880,8
33711,0 6 094,0 8 549,4 10997,5 8 070,1
24516,5 5 337,0 6 080,2 6 288,6 6 810,7
16212,0 3 772,0 3 889,5 3 910,7 4 639,7

386,9 85,8 89,6 96,2 115,3
15825,1 3 686,2 3 800,0 3 814,5 4 524,4
12406,8 4 954,2 2 723,3 2 369,7 2 359,6

6 274,7 1 394,4 2 115,1 1 396,6 1 368,6
218083,7 50695,0 55381,2 53352,4 58655,1

230767,8 52455,2 57498,0 56912,0 63902,5
160605,4 36420,7 40967,9 38276,6 44940,3
34011,2 7 714,4 8 088,9 8 974,3 9 233,6

5 968,4 1 162,3 1 409,2 1 820,8 1 576,1
28042,8 6 552,1 6 679,7 7 153,4 7 657,5
25267,1 5 495,7 5 785,2 7 261,0 6 725,1

448,3 105,7 111,7 105,3 125,6
24818,8 5 390,0 5 673,5 7 155,8 6 599,5
10884,1 2 824,4 2 656,1 2 400,1 3 003,5

1 057,3 269,7 215,5 333,2 238,8
231825,2 52725,0 57713,6 57245,3 64141,4

–18958,8 –3154,7 –4231,9 –4956,2 –6616,0
–35642,6 –7277,3 –8944,2 –9887,3 –9533,9
24216,3 3 716,6 6 540,7 8 311,8 5 647,2
27742,6 4 931,8 7 140,2 9 176,6 6 494,0
–3526,3 –1215,2 –599,5 –864,8 –846,8
–9055,1 –1723,7 –1895,7 –3350,4 –2085,4

–61,4 –19,9 –22,2 –9,1 –10,3
–8993,7 –1703,8 –1873,5 –3341,3 –2075,1

1 522,7 2 129,7 67,2 –30,4 –643,9
5 217,3 1 124,7 1 899,5 1 063,3 1 129,8

–13741,4 –2030,0 –2332,4 –3892,8 –5486,2

21509,2 4 718,0 4 585,9 5 171,0 7 034,3

27652,2 5,7 2 073,1 18490,0 7 083,4

132927,3 23333,2 27815,6 35795,4 45983,0
58302,8 4 188,3 13660,5 22383,0 18071,1
65131,7 13057,3 13837,0 10724,2 27513,2
9 492,8 6 087,6 318,2 2 688,3 398,7
6 853,6 698,9 –142,6 2 075,4 4 222,0

293,1 71,9 68,1 77,4 75,7
2 346,0 5 316,9 392,6 535,5 –3899,0

158407,7 23389,1 28439,2 52591,0 53988,5
39742,1 2 568,6 11994,5 5 853,9 19325,0
62212,3 11373,6 5 712,6 29436,3 15689,9
56453,3 9 446,8 10732,1 17300,9 18973,6
39795,1 8 234,2 7 418,8 7 156,0 16986,1

1 275,8 –316,9 540,7 218,7 833,3
15382,4 1 529,5 2 772,6 9 926,1 1 154,2

2 171,7 –50,1 1 449,5 1 694,4 –922,1

–6143,0 4 712,3 2 512,9 –13319,1 –49,1
3 301,5 –233,3 651,9 52,3 2 830,6

–9250,1 4 251,9 2 684,0 –13517,8 –2668,2
–194,3 693,8 –823,0 146,5 –211,6

–7767,8 –2688,0 –2253,6 –1278,1 –1548,1
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CUADRO IV.1.3

Balanza de Servicios por componentes

Millones de euros

INGRESOS

Turismo y viajes

Transportes
Fletes
Pasajes

Aéreos
Terrestres y otros
Marítimos

Otros (a)

Comunicaciones

Construcción

Seguros

Servicios financieros

Servicios informáticos

Servicios prestados a las empresas
Comerciales (b)
Leasing operativo (c)
Otros servicios prestados a las empresas

Servicios personales, culturales y recreativos
Audiovisuales
Otros servicios culturales y recreativos

Servicios gubernamentales

Royalties y rentas de la propiedad inmaterial

PAGOS

Turismo y viajes

Transportes
Fletes
Pasajes

Aéreos
Terrestres y otros
Marítimos

Otros (a)

Comunicaciones

Construcción

Seguros

Servicios financieros

Servicios informáticos

Servicios prestados a las empresas
Comerciales (b)
Leasing operativo (c)
Otros servicios prestados a las empresas

Servicios personales, culturales y recreativos
Audiovisuales
Otros servicios culturales y recreativos

Servicios gubernamentales

Royalties y rentas de la propiedad inmaterial

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

58227,4 11431,0 14629,6 17286,1 14880,8

33711,0 6 094,0 8 549,4 10997,5 8 070,1

8 560,7 1 758,7 2 187,2 2 309,5 2 305,3
3 113,2 729,2 787,7 722,0 874,3
3 064,7 580,9 830,0 896,1 757,7
3 001,2 570,0 814,0 873,2 744,0

31,2 6,7 6,7 9,6 8,2
32,3 4,2 9,2 13,3 5,6

2 382,9 448,5 569,6 691,4 673,3

731,2 111,2 167,8 218,2 234,1

615,8 134,9 129,4 185,8 165,9

758,7 197,4 186,9 175,8 198,6

1 514,1 373,3 370,2 342,0 428,6

2 219,0 490,6 562,1 569,5 596,8

8 724,1 1 993,5 2 147,5 2 096,3 2 486,9
1 181,0 275,2 352,1 291,7 262,0

112,9 28,8 30,2 28,6 25,3
7 430,2 1 689,4 1 765,2 1 776,0 2 199,5

584,3 92,7 175,4 148,6 167,7
224,4 42,0 54,5 60,2 67,7
360,0 50,6 120,9 88,4 100,1

369,4 84,9 88,0 90,0 106,5

439,0 100,0 65,8 153,0 120,3

34011,2 7 714,4 8 088,9 8 974,3 9 233,6

5 968,4 1 162,3 1 409,2 1 820,8 1 576,1

8 926,4 1 855,2 2 226,4 2 381,5 2 463,3
5 222,4 1 173,7 1 329,0 1 261,2 1 458,4
1 957,0 312,1 451,9 623,5 569,5
1 875,5 297,6 432,8 597,8 547,3

14,9 3,3 3,6 4,5 3,6
66,5 11,3 15,5 21,3 18,5

1 747,1 369,4 445,5 496,7 435,5

805,6 178,4 218,6 213,0 195,6

223,6 83,5 43,8 43,7 52,6

890,0 226,2 219,4 228,7 215,6

1 169,8 276,9 224,8 329,8 338,3

1 330,1 335,9 318,8 301,9 373,6

10981,0 2 642,6 2 556,6 2 660,3 3 121,4
944,8 234,3 251,9 212,4 246,3

1 111,6 212,7 235,8 261,5 401,6
8 924,5 2 195,7 2 068,8 2 186,5 2 473,5

1 536,6 386,9 355,7 413,6 380,6
1 103,5 291,3 272,8 260,8 278,6

433,1 95,6 82,8 152,8 101,9

361,4 81,9 105,3 69,8 104,5

1 818,2 484,6 410,4 511,2 412,0
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Fuente: Banco de España.

(a) Recoge los servicios de apoyo y auxiliares al transporte.
(b) Incluida negociación internacional de mercancías.
(c) Incluido alquiler de medios de transporte sin tripulación.

CUADRO IV.1.3

Balanza de Servicios por componentes (continuación)

Millones de euros

SALDOS

Turismo y viajes

Transportes
Fletes
Pasajes

Aéreos
Terrestres y otros
Marítimos

Otros (a)

Comunicaciones

Construcción

Seguros

Servicios financieros

Servicios informáticos

Servicios prestados a las empresas
Comerciales (b)
Leasing operativo (c)
Otros servicios prestados a las empresas

Servicios personales, culturales y recreativos
Audiovisuales
Otros servicios culturales y recreativos

Servicios gubernamentales

Royalties y rentas de la propiedad inmaterial

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

24216,3 3 716,6 6 540,7 8 311,8 5 647,2

27742,6 4 931,8 7 140,2 9 176,6 6 494,0

–365,7 –96,5 –39,2 –72,0 –158,0
–2109,2 –444,5 –541,4 –539,2 –584,1

1 107,7 268,9 378,1 272,6 188,2
1 125,7 272,5 381,2 275,5 196,6

16,3 3,5 3,1 5,1 4,6
–34,3 –7,1 –6,2 –8,0 –13,0
635,8 79,2 124,1 194,7 237,8

–74,4 –67,3 –50,8 5,2 38,5

392,3 51,4 85,5 142,1 113,2

–131,3 –28,9 –32,5 –52,9 –17,0

344,3 96,4 145,4 12,2 90,3

888,9 154,7 243,3 267,7 223,3

–2256,8 –649,1 –409,1 –564,1 –634,6
236,2 41,0 100,2 79,3 15,7

–998,7 –183,9 –205,6 –232,9 –376,3
–1494,4 –506,2 –303,6 –410,5 –274,0

–952,3 –294,2 –180,3 –265,0 –212,8
–879,1 –249,3 –218,3 –200,6 –210,9

–73,2 –44,9 38,0 –64,4 –1,9

8,0 3,0 –17,3 20,2 2,0

–1379,2 –384,7 –344,6 –358,3 –291,7

CUADRO IV.1.4

Rentas de la inversión por sectores

Millones de euros

Ingresos
Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Pagos
Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Saldos
Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Fuente: Banco de España.

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

15825,1 3 686,2 3 800,0 3 814,5 4 524,4
10034,8 2 351,6 2 503,3 2 362,7 2 817,3

109,8 27,1 23,6 30,2 29,0
5 680,4 1 307,5 1 273,1 1 421,6 1 678,2

24818,8 5 390,0 5 673,5 7 155,8 6 599,5
10549,3 2 376,1 2 345,2 2 837,7 2 990,2

6 587,1 1 604,8 1 596,0 1 647,6 1 738,7
7 682,4 1 409,1 1 732,2 2 670,5 1 870,6

–8993,7 –1703,8 –1873,5 –3341,3 –2075,1
–514,4 –24,5 158,1 –475,0 –173,0

–6477,2 –1577,7 –1572,4 –1617,4 –1709,7
–2002,0 –101,6 –459,1 –1248,9 –192,4
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Fuente: Banco de España.

(a) No recoge rentas de inversiones directas en acciones cotizadas; incluye rentas de inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(b) Incluye rentas de inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge rentas de inversiones de cartera de acciones no cotizadas.

CUADRO IV.1.5

Rentas de la inversión por instrumentos

Millones de euros

Ingresos
Rentas de inversiones directas
Rentas de inversiones de cartera

Dividendos distribuidos
De otras inversiones de cartera

Rentas de otra inversión

Pagos
Rentas de inversiones directas (a)
Rentas de inversiones de cartera (b)

Dividendos distribuidos (b)
De otras inversiones en valores negociables

Rentas de otra inversión

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

15825,1 3 686,2 3 800,0 3 814,5 4 524,4
2 030,0 477,9 418,4 485,8 647,9
4 743,9 1 011,7 1 283,2 1 029,7 1 419,4

816,3 114,7 295,4 233,6 172,5
3 927,6 897,0 987,8 796,0 1 246,9
9 051,2 2 196,7 2 098,4 2 299,0 2 457,2

24818,8 5 390,0 5 673,5 7 155,8 6 599,5
4 415,9 642,0 1 052,1 1 649,9 1 071,9
9 260,2 2 246,4 2 053,5 2 555,0 2 405,4
2 245,8 577,3 401,0 803,9 463,5
7 014,5 1 669,1 1 652,4 1 751,0 1 942,0

11142,7 2 501,7 2 567,9 2 950,9 3 122,2

Fuentes: Banco de España y Dirección General del Tesoro y Política Financiera (Ministerio de Economía y Hacienda).

CUADRO IV.1.6

Transferencias corrientes por sectores

Millones de euros

Ingresos
Administraciones Públicas

De las que: con la UE
Resto sectores

Remesas de trabajadores
Otras

De las que: con la UE

Pagos
Administraciones Públicas

De las que: con la UE
Resto sectores

Remesas de trabajadores
Otras

Saldos
Administraciones Públicas

De las que: con la UE
Resto sectores

Remesas de trabajadores
Otras

De las que: con la UE

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

12406,8 4 954,2 2 723,3 2 369,7 2 359,6
1 350,8 609,6 382,9 154,2 204,0

844,7 464,3 251,9 59,3 69,2
11056,0 4 344,6 2 340,4 2 215,5 2 155,5
3 717,0 743,6 925,4 1 057,8 990,2
7 339,0 3 601,0 1 415,0 1 157,7 1 165,4
5 481,9 3 129,6 958,4 721,5 672,3

10884,1 2 824,4 2 656,1 2 400,1 3 003,5
7 522,3 2 068,5 1 889,9 1 583,4 1 980,5
6 551,5 1 802,3 1 571,9 1 425,9 1 751,4
3 361,8 755,9 766,2 816,7 1 023,0
1 445,2 291,5 341,2 373,9 438,6
1 916,6 464,4 425,0 442,8 584,4

1 522,7 2 129,7 67,2 –30,4 –643,9
–6171,5 –1459,0 –1507,0 –1429,2 –1776,4
–5706,8 –1338,0 –1320,1 –1366,6 –1682,1
7 694,2 3 588,7 1 574,2 1 398,8 1 132,5
2 271,8 452,2 584,2 683,9 551,5
5 422,4 3 136,5 990,0 714,9 581,0
5 481,9 3 129,6 958,4 721,5 672,3
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CUADRO IV.1.8

Cuenta financiera por instrumentos y sectores (a)

Millones de euros

Inversiones de España en el exterior (VNA)

Inversiones directas
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Inversiones de cartera
Instituciones financieras monetarias 
Otros sectores residentes

Otras inversiones (incluido Banco de España) (b)
Banco de España
Otras instituciones financieras monetarias 
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Inversiones del exterior en España (VNP)

Inversiones directas (c)
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Inversiones de cartera (d)
Instituciones financieras monetarias 
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Otras inversiones (incluido Banco de España) (b)
Banco de España
Otras instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Derivados financieros (VNP-VNA)
Instituciones financieras monetarias 
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Reservas

Fuente: Banco de España.
(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
CONVENCIÓN CONTABLE:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
Reservas: Un signo positivo (negativo) supone una disminución (aumento) de las reservas.

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

142171,2 19088,2 25124,1 49291,1 48667,8

58302,8 4 188,3 13660,5 22383,0 18071,1
8 625,9 2 128,0 1 842,2 4 715,9 –60,2

49677,0 2 060,4 11818,3 17667,0 18131,3

65131,5 13057,3 13837,0 10724,2 27513,1
5 465,1 –524,5 2 653,5 –1262,4 4 598,5

59666,5 13581,8 11183,5 11986,6 22914,7

18736,9 1 842,6 –2373,4 16184,0 3 083,7
9 244,1 –4245,0 –2691,6 13495,7 2 685,0
6 853,6 698,9 –142,6 2 075,4 4 222,0

293,1 71,9 68,1 77,4 75,7
2 346,0 5 316,9 392,6 535,5 –3899,0

158207,2 24089,6 27608,6 52715,4 53793,6

39742,1 2 568,6 11994,5 5 853,9 19325,0
668,1 26,0 409,9 52,4 179,8

39074,0 2 542,6 11584,6 5 801,5 19145,2

62212,3 11373,6 5 712,6 29436,3 15689,9
13322,9 2 788,7 4 053,4 5 684,5 796,3
34331,5 6 205,1 3 175,8 12226,8 12723,7
14558,0 2 379,9 –1516,6 11524,9 2 169,8

56252,7 10147,4 9 901,5 17425,2 18778,7
–200,6 700,6 –830,6 124,4 –194,9

39795,1 8 234,2 7 418,8 7 156,0 16986,1
1 275,8 –316,9 540,7 218,7 833,3

15382,4 1 529,5 2 772,6 9 926,1 1 154,2

2 171,7 –50,1 1 449,5 1 694,4 –922,1
3 199,7 544,1 782,4 1 809,2 64,0

182,7 83,7 78,6 23,0 –2,6
–1210,7 –677,9 588,5 –137,9 –983,4

3 301,5 –233,3 651,9 52,3 2 830,6

Fuentes: Banco de España y Dirección General del Tesoro y Política Financiera (Ministerio de Economía y Hacienda).

CUADRO IV.1.7

Cuenta de capital

Millones de euros

Ingresos
Transferencias de capital

Administraciones Públicas
De las que: con la UE

Resto sectores
Enajenación activos inmateriales no producidos

Pagos
Transferencias de capital

Administraciones Públicas
De las que: con la UE

Resto sectores
Adquisición activos inmateriales no producidos

Saldos
Transferencias de capital

Administraciones Públicas
De las que: con la UE

Resto sectores
Enajenación/adquisición activos inmateriales no producidos

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

6 274,7 1 394,4 2 115,1 1 396,6 1 368,6
5 950,5 1 332,4 2 070,0 1 235,4 1 312,6
4 998,0 1 095,6 1 815,2 1 046,5 1 040,7
4 530,1 1 006,3 1 693,3 922,3 908,1

952,5 236,8 254,8 188,9 272,0
324,2 62,0 45,1 161,1 56,0

1 057,3 269,7 215,5 333,2 238,8
768,7 217,5 173,5 197,5 180,2
330,6 110,2 64,9 93,9 61,6
108,5 23,6 34,3 34,1 16,5
438,2 107,2 108,7 103,6 118,7
288,6 52,3 42,0 135,7 58,6

5 217,3 1 124,7 1 899,5 1 063,3 1 129,8
5 181,8 1 115,0 1 896,4 1 037,9 1 132,4
4 667,4 985,4 1 750,3 952,6 979,1
4 421,5 982,7 1 659,0 888,2 891,6

514,3 129,6 146,1 85,3 153,3
35,6 9,7 3,1 25,4 –2,6
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CUADRO IV.1.9

Cuenta financiera por sectores e instrumentos (a)

Millones de euros

ADMINISTRACIONES PÚBLICAS (VNP-VNA)

Inversiones de cartera (VNP-VNA)
Del exterior en España (VNP)

Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Otras inversiones (b)
De España en el exterior (VNA)

Préstamos y depósitos a largo plazo
Préstamos y depósitos a corto plazo

Del exterior en España (VNP)
Préstamos a largo plazo
Préstamos a corto plazo

Derivados financieros (VNP-VNA)

OTROS SECTORES RESIDENTES (VNP-VNA)

Inversiones directas (VNP-VNA)
De España en el exterior (VNA)

Acciones
Otras formas de participación
Financiación empresas relacionadas
Inmuebles

Del exterior en España (VNP) (c)
Acciones no cotizadas
Otras formas de participación
Financiación empresas relacionadas
Inmuebles

Inversiones de cartera (VNP-VNA)
De España en el exterior (VNA)

Acciones cotizadas y fondos de inversión
Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Del exterior en España (VNP) (d)
Acciones cotizadas
Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Otras inversiones (VNP-VNA) (b)
De España en el exterior (VNA)

Préstamos y depósitos a largo plazo
Préstamos y depósitos a corto plazo

Del exterior en España (VNP)
Préstamos a largo plazo
Préstamos a corto plazo

Derivados financieros (VNP-VNA)

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

35496,9 5 900,0 3 726,9 12391,2 13478,7

34331,5 6 205,1 3 175,8 12226,8 12723,7
34331,5 6 205,1 3 175,8 12226,8 12723,7
33575,6 5 498,1 1 458,7 13318,7 13300,1

757,4 707,0 1 717,1 –1091,9 –574,9

982,7 –388,8 472,5 141,4 757,6
293,1 71,9 68,1 77,4 75,7
265,4 58,3 110,5 38,7 57,9

27,7 13,6 –42,4 38,7 17,8
1 275,8 –316,9 540,7 218,7 833,3

209,0 –21,1 400,2 –252,4 82,3
1 066,8 –295,8 140,5 471,1 751,0

182,7 83,7 78,6 23,0 –2,6

–43885,9 –15184,9 –9965,3 –3074,4 –15661,3

–10603,0 482,3 –233,6 –11865,5 1 013,9
49677,0 2 060,4 11818,3 17667,0 18131,3
39027,0 1 117,7 11684,5 11466,2 14758,5
4 073,9 637,1 –233,8 949,3 2 721,3
6 359,8 241,0 309,7 5 213,2 596,0

216,2 64,6 57,8 38,3 55,5
39074,0 2 542,6 11584,6 5 801,5 19145,2
17010,7 172,8 810,1 781,3 15246,4
12730,1 566,8 8 467,7 923,1 2 772,5
5 429,1 1 024,2 1 238,5 3 120,3 46,1
3 904,1 778,8 1 068,3 976,8 1 080,3

–45108,6 –11202,0 –12700,1 –461,6 –20744,9
59666,5 13581,8 11183,5 11986,6 22914,7
39344,0 10834,4 6 310,9 6 236,3 15962,3
16301,3 2 834,4 4 815,5 2 667,7 5 983,7
4 021,3 –87,0 57,1 3 082,6 968,6

14558,0 2 379,9 –1516,6 11524,9 2 169,8
11608,6 770,4 –1756,9 10983,8 1 611,3

2 783,8 1 424,1 253,4 385,0 721,3
165,6 185,4 –13,1 156,0 –162,8

13036,4 –3787,4 2 379,9 9 390,7 5 053,1
2 346,0 5 316,9 392,6 535,5 –3899,0

172,3 79,7 –143,6 –51,5 287,6
2 173,8 5 237,2 536,2 586,9 –4186,6

15382,4 1 529,5 2 772,6 9 926,1 1 154,2
10844,5 818,8 1 003,8 8 069,0 952,9
4 537,9 710,7 1 768,7 1 857,1 201,3

–1210,7 –677,9 588,5 –137,9 –983,4

Fuente: Banco de España.
(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
CONVENCIÓN CONTABLE:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
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CUADRO IV.1.9

Cuenta financiera por sectores e instrumentos (continuación) (a)

Millones de euros

INSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS,
EXCLUIDO BANCO DE ESPAÑA (VNP-VNA)

Inversiones directas (VNP-VNA)
De España en el exterior (VNA)

Acciones
Otras formas de participación
Inmuebles

Del exterior en España (VNP) (b)
Acciones no cotizadas
Otras formas de participación

Inversiones de cartera
De España en el exterior (VNA)

Acciones cotizadas y fondos de inversión
Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Del exterior en España (VNP) (c)
Acciones cotizadas
Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Otras inversiones (VNP-VNA) (d)
De España en el exterior (VNA)

A largo plazo
A corto plazo

Préstamos
Adquisiciones temporales
Depósitos

Del exterior en España (VNP)
A largo plazo
A corto plazo

Cesiones temporales
Depósitos

Derivados financieros (VNP-VNA)

BANCO DE ESPAÑA (VNP-VNA)
Otras inversiones (VNP-VNA)

De España en el exterior (VNA)
Del exterior en España (VNP)

Reservas

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

36041,1 9 290,6 8 311,4 9 173,2 9 265,9

–7957,8 –2102,0 –1432,3 –4663,6 240,1
8 625,9 2 128,0 1 842,2 4 715,9 –60,2
8 361,9 2 037,1 1 735,5 4 692,7 –103,4

264,4 90,7 103,4 22,2 48,2
–0,5 0,2 3,3 1,0 –5,0

668,1 26,0 409,9 52,4 179,8
617,1 25,5 412,6 14,6 164,5
51,0 0,5 –2,7 37,8 15,3

7 857,8 3 313,2 1 399,8 6 946,9 –3802,2
5 465,1 –524,5 2 653,5 –1262,4 4 598,5

352,5 858,4 1 141,3 –2491,4 844,2
4 047,7 –1239,3 1 320,7 972,8 2 993,4
1 064,9 –143,7 191,5 256,2 760,9

13322,9 2 788,7 4 053,4 5 684,5 796,3
8 911,0 1 755,0 2 417,7 4 211,7 526,6
4 409,3 1 045,9 1 633,8 1 469,2 260,4

2,6 –12,2 1,8 3,6 9,4

32941,5 7 535,3 7 561,4 5 080,6 12764,1
6 853,6 698,9 –142,6 2 075,4 4 222,0
2 918,6 2 227,4 158,5 –598,3 1 131,0
3 935,0 –1528,6 –301,1 2 673,7 3 091,0

612,2 270,3 259,7 –539,9 622,1
–453,4 –2399,4 99,7 1 453,5 392,8
3 776,2 600,5 –660,6 1 760,1 2 076,1

39795,1 8 234,2 7 418,8 7 156,0 16986,1
9 774,9 3 894,0 4 659,9 –966,1 2 187,0

30020,3 4 340,2 2 758,9 8 122,1 14799,0
–2402,7 3 700,8 –6721,9 1 456,6 –838,1
32422,9 639,4 9 480,8 6 665,5 15637,1

3 199,7 544,1 782,4 1 809,2 64,0

–6143,0 4 712,3 2 512,9 –13319,1 –49,1
–9444,7 4 945,6 1 861,0 –13371,4 –2879,9

9 244,1 –4245,0 –2691,6 13495,7 2 685,0
–200,6 700,6 –830,6 124,4 –194,9
3 301,5 –233,3 651,9 52,3 2 830,6

Fuente: Banco de España.

(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos.

CONVENCIÓN CONTABLE:
VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
Reservas: Un signo positivo (negativo) supone una disminución (aumento) de las reservas.
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CUADRO IV.1.10

Inversiones del exterior en España por tipos de inversión

Millones de euros

Directas, en sentido estricto
Acciones no cotizadas
Acciones cotizadas (a)
Otras formas de participación
Inmuebles
Financiación empresas relacionadas

Cartera, en sentido estricto (b)
Acciones cotizadas y fondos de inversión
Otras inversiones de cartera

Fuentes: Banco de España y Dirección General de Política Comercial e Inversiones Exteriores (Ministerio de Economía y Hacienda).

(a) Estimación basada en el porcentaje que representa la inversión directa en acciones cotizadas sobre la inversión total en acciones cotizadas, según los datos de la
Dirección General de Política Comercial e Inversiones Exteriores.

(b) No incluye derivados financieros.

2000
2000

I TR II TR III TR IV TR

37503,7 61,1 12070,6 6 068,0 19132,0
17627,7 198,3 1 222,7 795,9 15410,9
–2238,3 –2507,5 76,0 214,2 –193,1
12781,1 567,4 8 465,1 960,9 2 787,8
3 904,1 778,8 1 068,3 976,8 1 080,3
5 429,1 1 024,2 1 238,5 3 120,3 46,1

64450,7 13881,1 5 636,5 29222,1 15883,0
22756,4 5 032,8 584,8 14981,4 2 329,4
41694,3 8 848,3 5 051,7 14240,7 13553,5



Cuenta corriente
Mercancías
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo
Rentas de la inversión

Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera
Administraciones Públicas

Inversiones
Otra inversión

Otros sectores residentes
Inversiones del exterior en España

Directas (b)
Cartera (c) (d)

Inversiones de España en el exterior
Directas
Cartera (d)

Otra inversión
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

… … … … … … … … …
88895,2 101 364 –12 469,0 74398,7 86349,6–11951,0 2 011,7 3 065,2 –1053,5
42803,5 20348,4 22455,1 26796,9 14578,2 12218,7 4 554,2 2 347,1 2 207,1
27718,9 3 057,2 24661,7 16347,0 2 095,5 14251,5 2 201,3 170,3 2 031,0
15084,6 17291,2 –2206,6 10449,9 12482,7 –2032,8 2 352,9 2 176,8 176,1

216,8 189,4 27,4 134,9 145,0 –10,1 33,7 13,6 20,1
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

12,3 6 284,4 –6272,1 8,5 3 647,4 –3638,9 0,1 15,2 –15,1
4 377,6 6 197,8 –1820,2 3 366,4 4 704,2 –1337,9 54,7 438,6 –383,8
9 515,1 8 108,4 1 406,7 2 378,5 1 287,0 1 091,6 618,5 84,6 533,9

5 314,1 486,1 4 828,0 604,2 232,2 371,9 127,3 48,4 78,9

… … … … … … … … …
35768,5 –37,1 35805,6 18175,3 199,6 17975,7 302,1 –94,4 396,5
34472,2 –74,3 34546,5 17397,4 138,5 17258,9 302,1 –94,3 396,4
1 296,3 37,2 1 259,1 777,9 61,2 716,7 – –0,1 0,1

48712,0 79052,3 –30340,0 26114,0 55420,1–29306,0 1 704,3 1 993,0 –288,7
33511,8 – 33511,8 12924,9 – 12924,9 2 070,6 – 2 070,6
26416,4 – 26416,4 7 979,5 – 7 979,5 1 155,2 – 1 155,2
7 095,4 – 7 095,4 4 945,4 – 4 945,4 915,4 – 915,4

– 77840,3 –77 840,0 – 53673,9–53 674,0 – 1 960,4 –1960,4
– 25673,4 –25 673,0 – 18485,2–18485,0 – 1 945,6 –1945,6
– 49550,5 –49 550,0 – 34205,1–34 205,0 – 90,2 –90,2

15200,1 1 212,0 13988,2 13189,2 1 746,3 11442,9 –366,3 32,6 –398,9
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …
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CUADRO IV.1.11

Balanza de Pagos en 2000
Detalle por zonas económicas seleccionadas

Millones de euros

Nota:
UE: Instituciones internacionales de la Unión Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Países Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda, Dinamarca, Grecia,

Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia, Suecia y las correspondientes dependencias de su territorio económico.
ÁREA EURO: Francia, Bélgica, Luxemburgo, Países Bajos, Alemania, Italia, Irlanda, Portugal, Austria, Finlandia y Banco Central Europeo.
AELI (EFTA): Islandia, Noruega, Suiza, Liechtenstein y las correspondientes dependencias de su territorio económico.

UE Área euro AELI

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Variación
de

activos

Variación
de

pasivos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA
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Cuenta corriente
Mercancías
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo
Rentas de la inversión

Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera
Administraciones Públicas

Inversiones
Otra inversión

Otros sectores residentes
Inversiones del exterior en España

Directas (b)
Cartera (c) (d)

Inversiones de España en el exterior
Directas
Cartera (d)

Otra inversión
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

… … … … … … … … …
105 718 124893 –19175,0 8 544,9 10963,8 –2418,9 6 634,3 6 075,4 559,0

54152,1 29598,6 24553,5 6 064,1 6 001,3 62,9 2 402,7 1 536,3 866,4
32762,1 4 923,0 27839,1 2 527,3 1 545,4 982,0 658,6 385,7 272,9
21390,1 24675,7 –3285,6 3 536,8 4 455,9 –919,1 1 744,1 1 150,6 593,4

324,6 310,3 14,2 69,1 90,6 –21,5 33,9 66,9 –33,0
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

33,7 6 565,3 –6531,6 20,4 255,1 –234,6 31,0 5,4 25,6
4 935,2 7 523,0 –2587,8 497,0 843,1 –346,0 685,8 20,4 665,4

11657,1 9 521,5 2 135,6 1 470,2 1 286,9 183,3 538,7 810,7 –272,0

5 617,9 619,4 4 998,5 160,5 73,1 87,4 342,7 200,4 142,2

… … … … … … … … …
35572,5 –156,2 35728,7 –539,1 –22,7 –516,4 16,7 67,1 –50,5
34296,6 –182,7 34479,3 –518,7 –8,8 –509,9 16,7 – 16,7

1 275,8 26,5 1 249,4 –20,4 –13,9 –6,5 – 67,1 –67,1
60306,3 97253,2 –36947,0 9 791,6 13017,9 –3226,3 8 465,0 13360,1 –4895,1
45344,1 – 45344,1 9 706,1 – 9 706,1 8 054,8 – 8 054,8
38700,2 – 38700,2 11065,9 – 11065,9 228,4 – 228,4
6 643,9 – 6 643,9 –1359,8 – –1359,8 7 826,4 – 7 826,4

– 96022,1 –96022,0 – 13032,7–13033,0 – 13321,7 –13322,0
– 36287,9 –36288,0 – 6 966,0 –6966,0 – 13124,2 –13124,0
– 58529,1 –58529,0 – 7 539,5 –7539,5 – 175,2 –175,2

14962,3 1 231,1 13731,1 85,5 –14,8 100,3 410,2 38,4 371,8
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

CUADRO IV.1.11

Balanza de Pagos en 2000
Detalle por zonas económicas seleccionadas (continuación)

Millones de euros

Nota:
O C D E : Instituciones internacionales de la Unión Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Países Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda, Dinamarca,

Grecia, Portugal, Luxemburgo, Islandia, Noruega, Suecia, Finlandia, Suiza, Austria, Turquía, Estados Unidos de América, Canadá, Japón, Australia, Nueva Zelanda, Méjico,
República Checa, Hungría, Polonia y Corea del Sur, y las correspondientes dependencias de su territorio económico.

ANALC (NAFTA): Estados Unidos de América, Canadá y Méjico.
LATINOAMÉRICA: Méjico, Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua, Costa Rica, Panamá, Cuba, Colombia, Venezuela, Ecuador, Perú, Brasil, Chile, Bolivia, Para-

guay, Uruguay y Argentina.

OCDE ANALC Latinoamérica

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Variación
de

activos

Variación
de

pasivos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA
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Cuenta corriente
Mercancías
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo
Rentas de la inversión

Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera
Administraciones Públicas

Inversiones
Otra inversión

Otros sectores residentes
Inversiones del exterior en España

Directas (b)
Cartera (c) (d)

Inversiones de España en el exterior
Directas
Cartera (d)

Otra inversión
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

… … … … … … … … …
3 288,2 2 506,4 781,8 1 870,7 5 645,4 –3774,7 3 024,9 13023,6 –9998,7

323,4 380,1 –56,7 271,5 458,9 –187,4 480,6 637,5 –157,0
131,9 82,9 49,0 38,7 109,2 –70,4 110,4 41,3 69,0
191,5 297,2 –105,6 232,7 349,7 –117,0 370,2 596,2 –226,0

2,0 6,5 –4,6 10,0 14,0 –4,1 4,0 13,1 –9,1
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

0,8 2,1 –1,3 9,3 0,1 9,3 14,2 0,1 14,1
2,2 1,1 1,1 4,0 7,7 –3,7 15,7 11,5 4,3

20,8 33,0 –12,2 67,6 123,1 –55,6 175,4 74,8 100,6

9,5 10,9 –1,3 87,9 118,7 –30,8 156,0 21,1 134,9

… … … … … … … … …
2,9 6,6 –3,6 –1,1 33,6 –34,7 0,6 95,4 –94,8
2,9 – 2,9 –1,1 – –1,1 0,6 – 0,6

– 6,6 –6,6 – 33,6 –33,6 – 95,4 –95,4
21,7 1 642,9 –1621,2 19,9 637,8 –617,9 46,2 –40,1 86,3
21,3 – 21,3 16,9 – 16,9 40,5 – 40,5
20,6 – 20,6 10,9 – 10,9 35,3 – 35,3

0,7 – 0,7 6,0 – 6,0 5,2 – 5,2
– 1 636,6 –1636,6 – 612,0 –612,0 – –70,8 70,8
– 1 639,0 –1639,0 – 628,9 –628,9 – –57,2 57,2
– –2,4 2,4 – –11,9 11,9 – –13,5 13,5

0,4 6,3 –5,9 2,9 25,8 –22,8 5,7 30,8 –25,1
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

CUADRO IV.1.11

Balanza de Pagos en 2000
Detalle por zonas económicas seleccionadas (continuación)

Millones de euros

Nota:
EUROPA CENTRAL Y DEL ESTE: Yugoslavia, Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, República Checa, Eslovaquia, Hungría, Rumanía, Bulgaria, Albania, Croacia, Eslovenia,

Bosnia-Herzegovina y Macedonia.
ACP: Sudán, Mauritania, Malí, Burkina-Faso (Alto Volta), Níger, Chad, Cabo Verde, Senegal, Gambia, Guinea-Bissau, Guinea, Sierra-Leona, Liberia, Costa de Marfil, Gha-

na, Togo, Benin, Nigeria, Camerún, República Centroafricana, Guinea Ecuatorial, Santo Tomé y Príncipe, Gabón, Congo, Ruanda, Burundi, Angola, Etiopía, Yibuti, Somalia,
Kenya, Uganda, Tanzania, Seychelles, Mozambique, Madagascar, Mauricio, Comores, Zambia, Zimbabue, Malaui, Namibia, Botsuana, Suazilandia, Lesotho, Belice, San Cris-
tóbal y Nevis, Haití, Bahamas, República Dominicana, Antigua y Barbuda, Dominica, Jamaica, Santa Lucía, San Vicente, Barbados, Trinidad y Tobago, Granada, Guayana, Su-
rinam, Papúa-Nueva Guinea, Tuvalu, Islas Salomón, Kiribati, Fidji, Vanuatu, Tonga, Estado independiente de Samoa, Eritrea, República Democrática del Congo y Sudáfrica.

OPEP: Argelia, Libia, Nigeria, Venezuela, Iraq, Irán, Arabia Saudita, Kuwait, Qatar, Emiratos Árabes Unidos e Indonesia.

Europa Central y del Este ACP OPEP

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Variación
de

activos

Variación
de

pasivos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA
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Cuenta corriente
Mercancías
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo
Rentas de la inversión

Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera
Administraciones Públicas

Inversiones
Otra inversión

Otros sectores residentes
Inversiones del exterior en España

Directas (b)
Cartera (c) (d)

Inversiones de España en el exterior
Directas
Cartera (d)

Otra inversión
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

… … … … … … … … …
1 627,7 3 610,6 –1983,0 1 208,9 3 511,5 –2302,6 716,4 2 691,2 –1974,8

175,2 347,2 –172,0 111,3 300,1 –188,8 116,7 143,0 –26,3
41,4 50,7 –9,3 12,5 60,1 –47,6 66,2 23,1 43,1

133,8 296,5 –162,7 98,8 240,1 –141,2 50,5 119,9 –69,4
1,5 2,8 –1,2 0,9 2,6 –1,7 0,7 5,0 –4,4
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …
– –0,2 0,2 10,8 1,3 9,5 – – –

0,6 3,2 –2,6 2,5 0,6 1,9 2,3 0,4 1,9
29,4 10,9 18,5 23,1 43,3 –20,2 13,9 8,6 5,3

6,1 4,7 1,3 22,3 4,1 18,2 19,4 17,6 1,7

… … … … … … … … …
0,3 – 0,3 –0,9 72,5 –73,5 –0,1 – –0,1
0,3 – 0,3 –0,9 – –0,9 –0,1 – –0,1

– – – – 72,5 –72,5 – – –
–3,4 4,6 –7,9 0,2 –8,6 8,8 42,2 84,7 –42,5
–5,9 – –5,9 1,3 – 1,3 29,7 – 29,7
18,0 – 18,0 5,7 – 5,7 34,1 – 34,1

–24,0 – –24,0 –4,4 – –4,4 –4,4 – –4,4
– 4,8 –4,8 – –8,8 8,8 – 79,6 –79,6
– 7,0 –7,0 – –12,7 12,7 – 80,0 –80,0
– 6,1 –6,1 – 3,9 –3,9 – –0,1 0,1

2,6 –0,3 2,8 –1,1 0,2 –1,2 12,6 5,0 7,5
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

CUADRO IV.1.11

Balanza de Pagos en 2000
Detalle por zonas económicas seleccionadas (continuación)

Millones de euros

Fuente: Banco de España.

(a) No se dispone de datos de las operaciones de las instituciones financieras monetarias distribuidas por zonas económicas.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) No incluye derivados financieros. La asignación geográfica se ha hecho de acuerdo con el país de residencia de la primera contrapartida conocida.

Nota:
NUEVOS PAÍSES INDUSTRIALIZADOS: Singapur, República de Corea, Taiwan y Hong-Kong.
ASEAN: Thailandia, Indonesia, Malasia, Brunei, Singapur, Filipinas, Vietnam, Camboya, Rep. Democrática de Lao y Myanmar.
CEI: Rusia, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Armenia, Azerbaiján, Kazajstán, Turkmenistán, Uzbekistán, Tajikistán, Kirguizistán y Georgia.

Nuevos países industrializados ASEAN CEI

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Variación
de

activos

Variación
de

pasivos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA
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CUADRO IV.2.1

Balanza de Pagos en 1998 y 1999: principales conceptos
Datos anuales

Millones de euros

Cuenta corriente
Balanza comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas
Del trabajo
De la inversión

Transferencias corrientes

Cuenta de capital

CUENTAS CORRIENTE + CAPITAL

CUENTA FINANCIERA (a)

Excluido Banco de España
Inversiones directas

De España en el exterior
Del exterior en España (b)

Inversiones de cartera
De España en el exterior 
Del exterior en España (c)

Otras inversiones (d)
De España en el exterior

Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Del exterior en España
Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Derivados financieros

Banco de España
Reservas
Activos BE frente al Eurosistema
Otros activos netos

ERRORES Y OMISIONES

Fuente: Banco de España.

(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos.

CONVENCIÓN CONTABLE:
Cuenta financiera, excluido Banco de España:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Banco de España: Un signo positivo (negativo) supone una disminución (aumento) de los activos del BE frente al exterior.
Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rúbrica de la Balanza.

1998

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

1999

169195,7 171794,1 –2598,4 180416,8 193529,0 –13112,3
100443,6 118923,3 –18479,7 105734,9 134319,9 –28585,0
44189,1 24562,7 19626,4 50361,7 28837,9 21523,8
26806,4 4 491,0 22315,3 30415,6 5 165,9 25249,7
17382,7 20071,7 –2688,9 19946,1 23672,0 –3725,9
13092,4 19843,5 –6751,1 11820,0 20723,8 –8903,8

277,3 275,4 2,0 322,4 321,6 0,8
12815,1 19568,1 –6753,1 11497,6 20402,2 –8904,7
11470,6 8 464,6 3 006,0 12500,1 9 647,4 2 852,7

6 426,2 746,3 5 679,9 7 579,8 1 028,3 6 551,5

175621,8 172540,3 3 081,5 187996,6 194557,3 –6560,7

– – –104,6 – – 11242,3

– – –11971,1 – – 26310,7
– – –6409,6 – – –24709,3
– 17002,0 –17002,0 – 39500,5 –39500,5

10592,4 – 10592,4 14791,2 – 14791,2
– – –23671,1 – – –1401,8
– 39070,9 –39070,9 – 44089,9 –44089,9

15399,8 – 15399,8 42688,1 – 42688,1
– – 20559,3 – – 52147,7
– 20500,5 –20500,5 – –14007,8 14007,8
– 2 635,7 –2635,7 – –4927,6 4 927,6
– 382,2 –382,2 – 197,8 –197,8
– 17482,7 –17482,7 – –9278,0 9 278,0

41059,8 – 41059,8 38139,9 – 38139,9
35796,4 – 35796,4 23414,6 – 23414,6

872,3 – 872,3 –254,3 – –254,3
4 391,1 – 4 391,1 14979,6 – 14979,6

– – –2449,7 – – 274,0

– – 11866,5 – – –15068,3
– – 12247,7 – – 20970,0
– – – – – –35977,5
– – –381,2 – – –60,8

– – –2976,9 – – –4681,6

Variación
neta

de pasivos
(VNP)

Variación
neta

de activos
(VNA)

Saldos
(VNP–VNA)

Variación
neta

de pasivos
(VNP)

Variación
neta

de activos
(VNA)

Saldos
(VNP–VNA)
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CUADRO IV.2.2

Balanza de Pagos: principales conceptos
Datos trimestrales

Millones de euros

Ingresos
Cuenta corriente

Balanza comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas
Del trabajo
De la inversión

Transferencias corrientes
Cuenta de capital
Cuentas corriente + capital

Pagos
Cuenta corriente

Balanza comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas
Del trabajo
De la inversión

Transferencias corrientes
Cuenta de capital
Cuentas corriente + capital

Saldos
Cuenta corriente

Balanza comercial
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas
Del trabajo
De la inversión

Transferencias corrientes
Cuenta de capital
Cuentas corriente + capital

Cuenta financiera (VNP-VNA) (a)

Excluido Banco de España (VNP-VNA)

De España en el exterior (VNA)
Inversiones directas
Inversiones de cartera
Otras inversiones (b)

Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Del exterior en España (VNP)
Inversiones directas (c)
Inversiones de cartera (d)
Otras inversiones (b)

Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Derivados financieros (VNP-VNA)

Banco de España (VNP-VNA)
Reservas
Activos frente al Eurosistema
Otros activos netos

Errores y omisiones

Fuente: Banco de España.

(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos.
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.

CONVENCIÓN CONTABLE:
Cuenta financiera, excluido Banco de España:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.

Banco de España: Un signo positivo (negativo) supone una disminución (aumento) de los activos del BE frente al exterior.
Errores y omisiones: Un signo positivo (negativo) supone un ingreso (pago) no contabilizado en otra rúbrica de la Balanza.

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

180416,8 43771,7 44928,5 44580,5 47136,0
105734,9 25616,9 26807,5 24037,4 29273,1
50361,7 10233,3 12691,6 14963,7 12473,1
30415,6 5 739,9 7 741,2 9 798,4 7 136,1
19946,1 4 493,4 4 950,4 5 165,3 5 337,0
11820,0 3 397,4 2 854,1 2 631,6 2 936,9

322,4 71,6 73,1 82,5 95,2
11497,6 3 325,8 2 781,0 2 549,0 2 841,7
12500,1 4 524,1 2 575,3 2 947,9 2 452,9

7 579,8 1 791,1 1 414,4 1 508,9 2 865,4
187996,6 45562,9 46342,9 46089,4 50001,5

193529,0 44913,7 47786,9 47372,1 53456,4
134319,9 30871,7 34024,9 32168,4 37254,8
28837,9 6 367,6 6 884,8 7 791,5 7 794,1

5 165,9 1 057,4 1 160,3 1 594,9 1 353,4
23672,0 5 310,2 5 724,5 6 196,6 6 440,7
20723,8 5 091,4 4 907,5 5 177,9 5 547,0

321,6 78,8 74,3 78,6 89,8
20402,2 5 012,6 4 833,2 5 099,3 5 457,2

9 647,4 2 582,9 1 969,7 2 234,3 2 860,5
1 028,3 234,2 251,3 317,1 225,8

194557,3 45147,9 48038,1 47689,2 53682,2

–13112,3 –1141,9 –2858,4 –2791,6 –6320,4
–28585,0 –5254,8 –7217,4 –8131,0 –7981,7
21523,8 3 865,7 5 806,8 7 172,2 4 679,0
25249,7 4 682,5 6 580,9 8 203,5 5 782,8
–3725,9 –816,8 –774,1 –1031,3 –1103,7
–8903,8 –1694,0 –2053,4 –2546,4 –2610,1

0,8 –7,2 –1,2 3,9 5,4
–8904,7 –1686,7 –2052,2 –2550,3 –2615,5

2 852,7 1 941,1 605,6 713,6 –407,6
6 551,5 1 556,9 1 163,1 1 191,8 2 639,7

–6560,7 415,0 –1695,3 –1599,8 –3680,7

11242,3 664,7 2 060,2 2 765,2 5 752,3

26310,7 11359,9 3 531,6 –1922,9 13342,1

69582,6 19816,1 21335,0 15876,6 12554,9
39500,5 3 778,5 19768,6 6 067,9 9 885,5
44089,9 14301,9 19790,0 5 121,7 4 876,3

–14007,8 1 735,7 –18223,6 4 687,0 –2206,9
–4927,6 –91,7 –12320,4 5 367,7 2 116,7

197,8 46,6 –50,3 119,1 82,3
–9278,0 1 780,8 –5852,9 –799,8 –4406,0

95619,2 31434,6 25105,6 13708,1 25371,0
14791,2 1 188,0 2 936,7 3 336,0 7 330,5
42688,1 11739,3 5 814,5 13624,4 11510,0
38139,9 18507,3 16354,5 –3252,3 6 530,5
23414,6 15228,7 8 082,3 –2260,3 2 364,0

–254,3 –381,3 209,6 –375,6 293,1
14979,6 3 659,9 8 062,6 –616,4 3 873,5

274,0 –258,6 –239,0 245,7 526,0

–15068,3 –10695,2 –1471,4 4 688,1 –7589,8
20970,0 10080,2 8 588,1 1 813,8 487,9

–35977,6 –20728,1 –10059,3 2 747,4 –7937,5
–60,8 –47,3 –0,2 126,9 –140,2

–4681,6 –1079,7 –364,9 –1165,4 –2071,6
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CUADRO IV.2.3

Balanza de Servicios por componentes

Millones de euros

INGRESOS

Turismo y viajes

Transportes
Fletes
Pasajes

Aéreos
Terrestres y otros
Marítimos

Otros (a)

Comunicaciones

Construcción

Seguros

Servicios financieros

Servicios informáticos

Servicios prestados a las empresas
Comerciales (b)
Leasing operativo (c)
Otros servicios prestados a las empresas

Servicios personales, culturales y recreativos
Audiovisuales
Otros servicios culturales y recreativos

Servicios gubernamentales

Royalties y rentas de la propiedad inmaterial

PAGOS

Turismo y viajes

Transportes
Fletes
Pasajes

Aéreos
Terrestres y otros
Marítimos

Otros (a)

Comunicaciones

Construcción

Seguros

Servicios financieros

Servicios informáticos

Servicios prestados a las empresas
Comerciales (b)
Leasing operativo (c)
Otros servicios prestados a las empresas

Servicios personales, culturales y recreativos
Audiovisuales
Otros servicios culturales y recreativos

Servicios gubernamentales

Royalties y rentas de la propiedad inmaterial

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

50361,7 10233,3 12691,6 14963,7 12473,1

30415,6 5 739,9 7 741,2 9 798,4 7 136,1

7 145,1 1 463,9 1 795,1 2 075,0 1 811,1
2 613,4 637,5 658,0 602,7 715,1
2 424,1 391,3 632,8 867,4 532,6
2 328,0 361,6 609,6 843,4 513,5

36,6 11,1 7,4 10,4 7,7
59,4 18,6 15,8 13,6 11,4

2 107,7 435,1 504,3 604,9 563,4

547,9 96,6 114,9 151,8 184,6

495,2 129,5 111,8 120,0 133,9

774,8 204,8 200,9 199,6 169,6

1 254,7 405,8 342,1 228,5 278,3

1 968,9 429,2 520,1 475,8 543,7

6 691,4 1 525,2 1 622,7 1 631,5 1 912,1
920,9 202,6 214,9 221,8 281,6
118,4 32,7 28,1 32,1 25,5

5 652,1 1 289,9 1 379,6 1 377,6 1 605,0

417,2 87,8 92,7 121,5 115,2
147,9 33,3 36,8 35,3 42,5
269,3 54,6 55,9 86,1 72,7

328,4 75,3 84,1 77,2 91,9

322,5 75,3 66,1 84,5 96,7

28837,9 6 367,6 6 884,8 7 791,5 7 794,1

5 165,9 1 057,4 1 160,3 1 594,9 1 353,4

7 409,5 1 517,2 1 818,3 2 120,8 1 953,2
4 313,8 996,6 1 084,0 1 036,9 1 196,3
1 828,0 348,8 433,9 573,4 472,0
1 756,3 337,6 418,8 553,4 446,5

12,4 2,5 3,0 2,7 4,3
59,3 8,7 12,1 17,3 21,2

1 267,6 171,8 300,4 510,5 284,9

541,8 124,0 144,1 143,3 130,5

306,0 81,4 83,4 71,3 69,8

904,5 191,7 223,8 234,8 254,2

1 230,2 326,4 309,7 311,7 282,5

1 090,1 256,3 286,7 240,5 306,5

8 861,6 1 998,9 2 057,3 2 198,4 2 606,9
800,4 204,7 191,7 187,9 216,1
681,9 165,4 145,6 177,8 193,1

7 379,3 1 628,8 1 720,1 1 832,6 2 197,7

1 174,1 271,6 279,2 317,7 305,6
796,5 185,4 203,4 175,7 232,0
377,6 86,2 75,8 142,1 73,6

405,7 87,4 95,4 103,8 119,1

1 748,5 455,3 426,5 454,3 412,4
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Fuente: Banco de España.

(a) Recoge los servicios de apoyo y auxiliares al transporte.
(b) Incluida negociación internacional de mercancías.
(c) Incluido alquiler de medios de transporte sin tripulación.

CUADRO IV.2.3

Balanza de Servicios por componentes (continuación)

Millones de euros

SALDOS

Turismo y viajes

Transportes
Fletes
Pasajes

Aéreos
Terrestres y otros
Marítimos

Otros (a)

Comunicaciones

Construcción

Seguros

Servicios financieros

Servicios informáticos

Servicios prestados a las empresas
Comerciales (b)
Leasing operativo (c)
Otros servicios prestados a las empresas

Servicios personales, culturales y recreativos
Audiovisuales
Otros servicios culturales y recreativos

Servicios gubernamentales

Royalties y rentas de la propiedad inmaterial

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

21523,8 3 865,7 5 806,8 7 172,2 4 679,0

25249,7 4 682,5 6 580,9 8 203,5 5 782,8

–264,3 –53,2 –23,2 –45,9 –142,0
–1700,4 –359,1 –426,0 –434,2 –481,1

596,0 42,5 198,9 294,0 60,6
571,8 24,0 190,8 289,9 67,0
24,1 8,6 4,4 7,7 3,4
0,1 9,9 3,7 –3,7 –9,8

840,1 263,3 203,9 94,4 278,5

6,0 –27,4 –29,2 8,5 54,1

189,2 48,0 28,4 48,7 64,1

–129,6 13,2 –23,0 –35,2 –84,6

24,5 79,4 32,3 –83,1 –4,1

878,8 172,9 233,5 235,3 237,1

–2170,2 –473,8 –434,7 –566,9 –694,9
120,5 –2,1 23,3 33,9 65,5

–563,5 –132,7 –117,5 –145,8 –167,6
–1727,2 –339,0 –340,5 –455,0 –592,8

–756,9 –183,8 –186,5 –196,3 –190,4
–648,6 –152,1 –166,6 –140,3 –189,5
–108,3 –31,7 –19,8 –55,9 –0,9

–77,3 –12,1 –11,4 –26,6 –27,2

–1426,0 –380,1 –360,4 –369,9 –315,7

CUADRO IV.2.4

Rentas de la inversión por sectores

Millones de euros

Ingresos
Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Pagos
Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Saldos
Instituciones financieras monetarias
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Fuente: Banco de España.

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

11497,6 3 325,8 2 781,0 2 549,0 2 841,7
7 405,7 2 268,3 1 723,1 1 713,2 1 701,1

100,2 24,1 19,6 28,8 27,6
3 991,6 1 033,4 1 038,3 807,0 1 112,9

20402,2 5 012,6 4 833,2 5 099,3 5 457,2
8 412,3 2 295,9 2 002,9 1 905,9 2 207,7
5 763,7 1 586,1 1 251,4 1 498,9 1 427,3
6 226,2 1 130,6 1 578,9 1 694,5 1 822,2

–8904,7 –1686,7 –2052,2 –2550,3 –2615,5
–1006,6 –27,6 –279,8 –192,7 –506,6
–5663,5 –1562,0 –1231,8 –1470,1 –1399,6
–2234,6 –97,2 –540,6 –887,5 –709,3
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Fuente: Banco de España.

(a) No recoge rentas de inversiones directas en acciones cotizadas; incluye rentas de inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(b) Incluye rentas de inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge rentas de inversiones de cartera de acciones no cotizadas.

CUADRO IV.2.5

Rentas de la inversión por instrumentos

Millones de euros

Ingresos
Rentas de inversiones directas
Rentas de inversiones de cartera

Dividendos distribuidos
De otras inversiones de cartera

Rentas de otra inversión

Pagos
Rentas de inversiones directas (a)
Rentas de inversiones de cartera (b)

Dividendos distribuidos (b)
De otras inversiones en valores negociables

Rentas de otra inversión

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

11497,6 3 325,8 2 781,0 2 549,0 2 841,7
1 233,2 271,7 320,0 216,9 424,6
2 783,5 594,4 673,9 649,4 865,8

468,2 41,5 180,1 123,8 122,8
2 315,3 552,9 493,8 525,6 743,0
7 480,8 2 459,7 1 787,1 1 682,7 1 551,3

20402,2 5 012,6 4 833,2 5 099,3 5 457,2
3 823,8 513,2 1 100,7 965,2 1 244,7
7 682,0 2 099,3 1 594,5 1 984,8 2 003,3
1 744,9 482,5 343,4 510,9 408,1
5 937,0 1 616,8 1 251,1 1 473,9 1 595,2
8 896,4 2 400,0 2 138,0 2 149,3 2 209,1

Fuentes: Banco de España y Dirección General del Tesoro y Política Financiera (Ministerio de Economía y Hacienda).

CUADRO IV.2.6

Transferencias corrientes por sectores

Millones de euros

Ingresos
Administraciones Públicas

De las que: con la UE
Resto sectores

Remesas de trabajadores
Otras

De las que: con la UE

Pagos
Administraciones Públicas

De las que: con la UE
Resto sectores

Remesas de trabajadores
Otras

Saldos
Administraciones Públicas

De las que: con la UE
Resto sectores

Remesas de trabajadores
Otras

De las que: con la UE

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

12500,1 4 524,1 2 575,3 2 947,9 2 452,9
2 553,9 560,1 502,8 874,0 616,9
2 031,5 439,6 326,5 774,5 491,0
9 946,2 3 963,9 2 072,5 2 073,8 1 836,0
3 110,1 630,9 747,1 891,5 840,6
6 836,1 3 333,0 1 325,3 1 182,4 995,4
5 236,9 2 990,6 920,3 805,9 520,1

9 647,4 2 582,9 1 969,7 2 234,3 2 860,5
7 109,5 1 988,4 1 394,7 1 586,3 2 140,1
6 328,8 1 829,7 1 137,0 1 458,4 1 903,7
2 537,9 594,6 575,0 648,0 720,4

910,1 191,6 194,6 246,6 277,3
1 627,8 403,0 380,3 401,3 443,1

2 852,7 1 941,1 605,6 713,6 –407,6
–4555,6 –1428,2 –891,9 –712,3 –1523,2
–4297,4 –1390,1 –810,6 –683,9 –1412,8
7 408,3 3 369,4 1 497,5 1 425,8 1 115,6
2 199,9 439,3 552,5 644,8 563,3
5 208,4 2 930,0 945,0 781,0 552,3
5 236,9 2 990,6 920,3 805,9 520,1
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CUADRO IV.2.8

Cuenta financiera por instrumentos y sectores (a)

Millones de euros

Inversiones de España en el exterior (VNA)

Inversiones directas
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Inversiones de cartera
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Otras inversiones (incluido Banco de España) (b)
Banco de España
Otras instituciones financieras monetarias 
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Inversiones del exterior en España (VNP)

Inversiones directas (c)
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Inversiones de cartera (d)
Instituciones financieras monetarias 
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Otras inversiones (incluido Banco de España) (b)
Banco de España
Otras instituciones financieras monetarias 
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Derivados financieros (VNP-VNA)
Instituciones financieras monetarias 
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Reservas

Fuente: Banco de España.
(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
CONVENCIÓN CONTABLE:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
Reservas: Un signo positivo (negativo) supone una disminución (aumento) de las reservas.

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

105611,0 40581,6 31394,5 13002,3 20632,6

39500,5 3 778,5 19768,6 6 067,9 9 885,5
–634,2 54,9 –1115,2 149,0 277,1

40134,7 3 723,6 20883,8 5 918,9 9 608,4

44089,9 14301,9 19790,0 5 121,7 4 876,3
15367,5 4 809,5 8 945,5 1 332,4 280,1
28722,3 9 492,3 10844,5 3 789,3 4 596,2

22020,6 22501,2 –8164,1 1 812,7 5 870,8
36028,4 20765,5 10059,5 –2874,3 8 077,7
–4927,6 –91,7 –12320,4 5 367,7 2 116,7

197,8 46,6 –50,3 119,1 82,3
–9278,0 1 780,8 –5852,9 –799,8 –4406,0

95609,3 31424,6 25105,6 13708,1 25371,0

14791,2 1 188,0 2 936,7 3 336,0 7 330,5
219,8 –135,2 –0,4 145,3 210,1

14571,4 1 323,2 2 937,1 3 190,7 7 120,4

42688,1 11739,3 5 814,5 13624,4 11510,0
8 077,8 1 684,5 1 851,8 993,0 3 548,4

24296,5 8 197,8 3 183,8 8 109,1 4 805,7
10313,8 1 857,0 778,8 4 522,3 3 155,8

38130,0 18497,4 16354,4 –3252,3 6 530,5
–9,9 –9,9 –0,1 – –

23414,6 15228,7 8 082,3 –2260,3 2 364,0
–254,3 –381,3 209,6 –375,6 293,1

14979,6 3 659,9 8 062,6 –616,4 3 873,5

274,0 –258,6 –239,0 245,7 526,0
1 749,2 288,7 53,2 439,2 968,2

110,5 2,0 25,8 35,2 47,4
–1585,7 –549,3 –318,0 –228,8 –489,6

20970,0 10080,2 8 588,1 1 813,8 487,9

Fuentes: Banco de España y Dirección General del Tesoro y Política Financiera (Ministerio de Economía y Hacienda).

CUADRO IV.2.7

Cuenta de capital

Millones de euros

Ingresos
Transferencias de capital

Administraciones Públicas
De las que: con la UE

Resto sectores
Enajenación activos inmateriales no producidos

Pagos
Transferencias de capital

Administraciones Públicas
De las que: con la UE

Resto sectores
Adquisición activos inmateriales no producidos

Saldos
Transferencias de capital

Administraciones Públicas
De las que: con la UE

Resto sectores
Enajenación/adquisición activos inmateriales no producidos

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

7 579,8 1 791,1 1 414,4 1 508,9 2 865,4
7 411,7 1 763,2 1 362,2 1 434,3 2 851,9
6 688,6 1 584,7 1 185,3 1 249,4 2 669,2
6 247,1 1 507,5 1 066,2 1 136,4 2 536,9

723,1 178,5 177,0 184,9 182,7
168,1 27,9 52,2 74,5 13,5

1 028,3 234,2 251,3 317,1 225,8
675,6 133,9 165,1 193,9 182,6
298,1 54,0 83,9 72,3 87,9
85,9 14,7 37,1 22,3 11,8

377,4 79,9 81,2 121,6 94,7
352,8 100,3 86,1 123,2 43,2

6 551,5 1 556,9 1 163,1 1 191,8 2 639,7
6 736,2 1 629,3 1 197,1 1 240,4 2 669,3
6 390,5 1 530,7 1 101,3 1 177,1 2 581,4
6 161,2 1 492,8 1 029,2 1 114,1 2 525,1

345,7 98,7 95,8 63,3 88,0
–184,7 –72,4 –34,0 –48,6 –29,7
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CUADRO IV.2.9

Cuenta financiera por sectores e instrumentos (a)

Millones de euros

ADMINISTRACIONES PÚBLICAS (VNP-VNA)

Inversiones de cartera (VNP-VNA)
Del exterior en España (VNP)

Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Otras inversiones (b)
De España en el exterior (VNA)

Préstamos y depósitos a largo plazo
Préstamos y depósitos a corto plazo

Del exterior en España (VNP)
Préstamos a largo plazo
Préstamos a corto plazo

Derivados financieros (VNP-VNA)

OTROS SECTORES RESIDENTES (VNP-VNA)

Inversiones directas (VNP-VNA)
De España en el exterior (VNA)

Acciones
Otras formas de participación
Financiación empresas relacionadas
Inmuebles

Del exterior en España (VNP) (c)
Acciones no cotizadas
Otras formas de participación
Financiación empresas relacionadas
Inmuebles

Inversiones de cartera (VNP-VNA)
De España en el exterior (VNA)

Acciones cotizadas y fondos de inversión
Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Del exterior en España (VNP) (d)
Acciones cotizadas
Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Otras inversiones (VNP-VNA) (b)
De España en el exterior (VNA)

Préstamos y depósitos a largo plazo
Préstamos y depósitos a corto plazo

Del exterior en España (VNP)
Préstamos a largo plazo
Préstamos a corto plazo

Derivados financieros (VNP-VNA)

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

23954,8 7 771,9 3 469,6 7 649,5 5 063,8

24296,5 8 197,8 3 183,8 8 109,1 4 805,7
24296,5 8 197,8 3 183,8 8 109,1 4 805,7
23142,2 8 643,9 2 722,0 7 702,8 4 073,5
1 154,3 –445,5 461,6 405,9 732,4

–452,1 –427,9 259,9 –494,8 210,7
197,8 46,6 –50,3 119,1 82,3
232,2 39,3 55,2 75,3 62,3
–34,4 7,3 –105,5 43,9 20,0

–254,3 –381,3 209,6 –375,6 293,1
–152,1 46,0 230,3 –426,3 –2,1
–102,1 –427,4 –20,6 50,7 295,2

110,5 2,0 25,8 35,2 47,4

–21299,9 –8705,9 –14414,9 –2040,6 3 861,5

–25563,3 –2400,5 –17946,6 –2728,2 –2488,0
40134,7 3 723,6 20883,8 5 918,9 9 608,4
34542,3 3 840,9 19789,3 2 862,0 8 050,1
4 080,4 428,2 897,3 1 427,7 1 327,2
1 284,8 –592,2 152,4 1 568,3 156,4

227,1 46,8 44,8 60,9 74,6
14571,4 1 323,2 2 937,1 3 190,7 7 120,4
2 028,2 332,6 851,3 590,3 254,1
8 018,7 578,6 617,6 500,3 6 322,2
1 616,2 –168,4 693,7 1 334,6 –243,7
2 908,2 580,4 774,6 765,5 787,8

–18408,5 –7635,3 –10065,7 733,0 –1440,4
28722,3 9 492,3 10844,5 3 789,3 4 596,2
13506,6 2 657,2 3 684,5 2 891,0 4 273,8
15901,6 7 013,9 7 105,8 950,1 831,8

–685,8 –178,8 54,2 –51,8 –509,4
10313,8 1 857,0 778,8 4 522,3 3 155,8
7 755,8 1 460,3 86,9 3 295,1 2 913,5
1 406,1 169,3 301,3 533,2 402,3
1 151,9 227,3 390,5 693,9 –159,9

24257,5 1 879,2 13915,5 183,4 8 279,5
–9278,0 1 780,8 –5852,9 –799,8 –4406,0

–155,8 –32,7 –142,8 –104,8 124,5
–9122,2 1 813,4 –5710,1 –695,1 –4530,5
14979,6 3 659,9 8 062,6 –616,4 3 873,5
5 715,4 925,3 2 220,4 575,4 1 994,2
9 264,2 2 734,6 5 842,2 –1191,8 1 879,3

–1585,7 –549,3 –318,0 –228,8 –489,6

Fuente: Banco de España.
(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos
(c) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
CONVENCIÓN CONTABLE:

VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
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CUADRO IV.2.9

Cuenta financiera por sectores e instrumentos (continuación)

Millones de euros

INSTITUCIONES FINANCIERAS MONETARIAS
EXCLUIDO BANCO DE ESPAÑA (VNP-VNA)

Inversiones directas (VNP-VNA)
De España en el exterior (VNA)

Acciones
Otras formas de participación
Inmuebles

Del exterior en España (VNP) (b)
Acciones no cotizadas
Otras formas de participación

Inversiones de cartera
De España en el exterior (VNA)

Acciones cotizadas y fondos de inversión
Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Del exterior en España (VNP) (c)
Acciones cotizadas
Bonos y obligaciones
Instrumentos del mercado monetario

Otras inversiones (VNP-VNA) (d)
De España en el exterior (VNA)

A largo plazo
A corto plazo

Préstamos
Adquisiciones temporales
Depósitos

Del exterior en España (VNP)
A largo plazo
A corto plazo

Cesiones temporales
Depósitos

Derivados financieros (VNP-VNA)

BANCO DE ESPAÑA (VNP-VNA)
Otras inversiones (VNP-VNA)

De España en el exterior (VNA)
Del exterior en España (VNP)

Reservas

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

23655,7 12294,0 14476,8 –7531,9 4 416,8

854,0 –190,1 1 114,7 –3,7 –67,0
–634,2 54,9 –1115,2 149,0 277,1
–691,0 55,8 –1128,5 114,2 267,4

55,2 –1,2 12,8 35,4 8,2
1,7 0,2 0,5 –0,6 1,5

219,8 –135,2 –0,4 145,3 210,1
77,2 –76,4 –12,9 –1,7 168,2

142,6 –58,8 12,4 147,1 41,9

–7289,7 –3125,0 –7093,7 –339,3 3 268,3
15367,5 4 809,5 8 945,5 1 332,4 280,1

2 795,7 59,7 661,3 1 581,4 493,3
11846,9 4 556,1 7 951,0 –632,0 –28,2

724,9 193,8 333,3 382,9 –185,1
8 077,8 1 684,5 1 851,8 993,0 3 548,4
1 641,1 679,5 664,1 –766,7 1 064,2
6 414,6 1 007,6 1 192,9 1 747,3 2 466,7

22,2 –2,6 –5,1 12,4 17,5

28342,3 15320,4 20402,6 –7628,0 247,3
–4927,6 –91,7 –12320,4 5 367,7 2 116,7

1 790,9 –123,3 672,8 637,4 604,0
–6718,6 31,6 –12993,2 4 730,3 1 512,7

904,7 40,4 –270,1 976,8 157,6
–3906,2 –883,9 –4166,1 –1690,8 2 834,6
–3717,1 875,0 –8557,0 5 444,3 –1479,4
23414,6 15228,7 8 082,3 –2260,3 2 364,0
13855,5 3 511,3 5 270,6 1 798,7 3 274,9

9 559,1 11717,5 2 811,7 –4059,1 –910,9
–1486,3 7 227,5 –3408,6 –1942,3 –3362,8
11045,4 4 490,0 6 220,3 –2116,8 2 451,9

1 749,2 288,7 53,2 439,2 968,2

–15068,3 –10695,2 –1471,4 4 688,1 –7589,8
–36038,3 –20775,4 –10059,5 2 874,3 –8077,7
36028,4 20765,5 10059,5 –2874,3 8 077,7

–9,9 –9,9 –0,1 – –

20970,0 10080,2 8 588,1 1 813,8 487,9

Fuente: Banco de España.

(a) Tanto la Variación neta de activos (VNA) como la Variación neta de pasivos (VNP) deben entenderse netas de sus correspondientes amortizaciones.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) Incluye principalmente préstamos, repos y depósitos.

CONVENCIÓN CONTABLE:
VNA: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los activos y, por tanto, una salida (entrada) de capital.
VNP: Un signo positivo (negativo) supone un aumento (disminución) de los pasivos y, por tanto, una entrada (salida) de capital.
VNP-VNA: Un signo positivo (negativo) supone una entrada (salida) de capital.
Reservas: Un signo positivo (negativo) supone una disminución (aumento) de las reservas.
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CUADRO IV.2.10

Inversiones del exterior en España por tipos de inversión

Millones de euros

Directas, en sentido estricto
Acciones no cotizadas
Acciones cotizadas (a)
Otras formas de participación
Inmuebles
Financiación empresas relacionadas

Cartera, en sentido estricto (b)
Acciones cotizadas y fondos de inversión
Otras inversiones de cartera

Fuentes: Banco de España y Dirección General de Política Comercial e Inversiones Exteriores (Ministerio de Economía y Hacienda).

(a) Estimación basada en el porcentaje que representa la inversión directa en acciones cotizadas sobre la inversión total en acciones cotizadas, según los datos de la
Dirección General de Política Comercial e Inversiones Exteriores.

(b) No incluye derivados financieros.

1999
1999

I TR II TR III TR IV TR

13366,2 932,3 3 440,0 3 874,0 6 825,5
2 105,5 256,2 838,4 588,6 422,3

–1425,0 –255,7 503,3 537,9 –505,1
8 161,3 519,8 630,0 647,4 6 364,1
2 908,2 580,4 774,6 765,5 787,8
1 616,2 –168,4 693,7 1 334,6 –243,7

44113,1 11995,0 5 311,1 13086,5 12015,0
10821,8 2 394,9 247,9 1 990,9 4 482,6
33291,2 9 600,0 5 063,2 11095,6 7 532,5



Cuenta corriente
Mercancías
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo
Rentas de la inversión

Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera
Administraciones Públicas

Inversiones
Otra inversión

Otros sectores residentes
Inversiones del exterior en España

Directas (b)
Cartera (c) (d)

Inversiones de España en el exterior
Directas
Cartera (d)

Otra inversión
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

… … … … … … … … …
76599,6 90474,7 –13875,0 64247,9 76539,3 –12291 1 919,1 2 380,4 –461,2
38020,5 17840,8 20179,6 23999,0 12796,0 11203,0 3 785,1 1 761,2 2 023,9
25572,2 2 783,8 22788,3 15288,5 1 907,8 13380,7 1 801,2 165,1 1 636,0
12448,3 15057,0 –2608,7 8 710,5 10888,2 –2177,6 1 983,9 1 596,0 387,8

167,7 136,3 31,5 100,3 101,9 –1,6 26,3 16,2 10,1
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

5,7 5 360,1 –5354,4 3,6 2 792,0 –2788,4 – 24,7 –24,7
3 188,7 4 597,1 –1408,3 2 023,4 3 398,7 –1375,3 47,5 573,9 –526,3

10281,2 7 515,7 2 765,4 2 298,2 986,0 1 312,2 648,9 61,9 587,0

6 803,5 527,2 6 276,4 432,2 355,0 77,2 107,9 45,3 62,6

… … … … … … … … …
22046,6 57,8 21988,8 7 234,0 107,9 7 126,1 1 107,2 –103,5 1 210,7
22179,4 99,4 22080,0 6 743,8 91,7 6 652,1 1 107,2 –103,5 1 210,7

–132,7 –41,6 –91,1 490,2 16,2 474,0 – – –
33476,9 26326,6 7 150,3 21092,8 25299,1 –4206,3 557,0 1 163,8 –606,8
18691,8 – 18691,8 8 237,2 – 8 237,2 377,5 – 377,5
7 390,5 – 7 390,5 4 292,6 – 4 292,6 121,5 – 121,5

11301,3 – 11301,3 3 944,6 – 3 944,6 256,0 – 256,0
– 36515,3 –36 515,0 – 29947,9–29 948,0 – 1 422,2 –1422,2
– 11062,5 –11063,0 – 9 976,4 –9976,4 – 1 147,8 –1147,8
– 23763,3 –23763,0 – 18725,4–18725,0 – 272,9 –272,9

14785,1–10189,0 24973,8 12855,6 –4648,8 17504,4 179,5 –258,5 437,9
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …
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CUADRO IV.2.11

Balanza de Pagos en 1999
Detalle por zonas económicas seleccionadas

Millones de euros

Nota:
UE: Instituciones internacionales de la Unión Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Países Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda, Dinamarca, Grecia,

Portugal, Luxemburgo, Austria, Finlandia, Suecia y las correspondientes dependencias de su territorio económico.
ÁREA EURO: Francia, Bélgica, Luxemburgo, Países Bajos, Alemania, Italia, Irlanda, Portugal, Austria, Finlandia y Banco Central Europeo.
AELI (EFTA): Islandia, Noruega, Suiza, Liechtenstein y las correspondientes dependencias de su territorio económico.

UE Área euro AELI

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Variación
de

activos

Variación
de

pasivos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA
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Cuenta corriente
Mercancías
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo
Rentas de la inversión

Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera
Administraciones Públicas

Inversiones
Otra inversión

Otros sectores residentes
Inversiones del exterior en España

Directas (b)
Cartera (c) (d)

Inversiones de España en el exterior
Directas
Cartera (d)

Otra inversión
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

… … … … … … … … …
89658,0 110 080,0 –20422,0 6 481,3 9 019,2 –2537,9 5 958,8 4 625,4 1 333,4
46886,8 25339,2 21547,6 4 461,0 4 968,9 –507,9 1 934,3 1 211,1 723,3
29633,7 4 232,7 25401,0 1 976,6 1 165,7 810,8 462,6 315,9 146,6
17253,1 21106,5 –3853,4 2 484,4 3 803,2 –1318,8 1 471,8 895,1 576,6

267,5 214,3 53,2 69,7 49,0 20,6 28,5 41,4 –12,8
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

24,0 5 738,9 –5714,8 17,9 277,1 –259,2 30,3 1,5 28,8
3 494,1 6 148,9 –2654,8 248,3 766,3 –518,0 420,7 12,0 408,7

11862,8 8 419,7 3 443,1 877,9 811,0 66,9 433,2 601,4 –168,2

7 123,7 661,2 6 462,5 200,9 64,0 136,9 295,7 150,0 145,8

… … … … … … … … …
24395,4 –141,6 24537,0 1 526,7 21,0 1 505,8 –9,4 41,6 –51,0
24649,7 –110,5 24760,1 1 553,2 9,9 1 543,3 –9,4 – –9,4

–254,3 –31,2 –223,1 –26,5 11,1 –37,6 – 41,6 –41,6
39600,0 33135,9 6 464,1 5 612,2 5 167,0 445,2 271,8 26491,1 –26219,0
24661,7 – 24661,7 5 471,3 – 5 471,3 253,2 – 253,2
14187,6 – 14187,6 6 605,1 – 6 605,1 176,8 – 176,8
10474,1 – 10474,1 –1133,8 – –1133,8 76,4 – 76,4

– 43126,3 –43126,0 – 4 730,7 –4730,7 – 26380,9 –26381,0
– 14075,9 –14 076,0 – 1 887,8 –1887,8 – 26249,4 –26249,0
– 27503,3 –27503,0 – 2 943,9 –2943,9 – 116,9 –116,9

14938,3 –9990,4 24928,7 140,9 436,3 –295,4 18,6 110,2 –91,5
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

CUADRO IV.2.11

Balanza de Pagos en 1999
Detalle por zonas económicas seleccionadas (continuación)

Millones de euros

Nota:
O C D E : Instituciones internacionales de la Unión Europea, Banco Central Europeo, Francia, Bélgica, Países Bajos, Alemania, Italia, Reino Unido, Irlanda, Dinamarca,

Grecia, Portugal, Luxemburgo, Islandia, Noruega, Suecia, Finlandia, Suiza, Austria, Turquía, Estados Unidos de América, Canadá, Japón, Australia, Nueva Zelanda, Méjico,
República Checa, Hungría, Polonia y Corea del Sur, y las correspondientes dependencias de su territorio económico.

ANALC (NAFTA): Estados Unidos de América, Canadá y Méjico.
LATINOAMÉRICA: Méjico, Guatemala, Honduras, El Salvador, Nicaragua, Costa Rica, Panamá, Cuba, Colombia, Venezuela, Ecuador, Perú, Brasil, Chile, Bolivia, Para-

guay, Uruguay y Argentina.

OCDE ANALC Latinoamérica

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Variación
de

activos

Variación
de

pasivos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA
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Cuenta corriente
Mercancías
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo
Rentas de la inversión

Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera
Administraciones Públicas

Inversiones
Otra inversión

Otros sectores residentes
Inversiones del exterior en España

Directas (b)
Cartera (c) (d)

Inversiones de España en el exterior
Directas
Cartera (d)

Otra inversión
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

… … … … … … … … …
2 420,5 1 799,0 621,5 1 737,4 3 412,0 –1674,5 2 468,2 6 781,4 –4313,2

270,4 293,3 –22,9 221,6 323,7 –102,0 413,0 427,2 –14,2
135,8 78,4 57,4 30,2 91,2 –61,0 100,4 35,8 64,6
134,6 214,9 –80,3 191,4 232,5 –41,1 312,5 391,4 –78,8

0,7 4,0 –3,3 10,7 20,8 –10,1 3,0 6,0 –3,0
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

0,5 – 0,5 9,5 1,2 8,4 13,0 1,4 11,6
3,9 0,2 3,7 12,5 6,7 5,8 36,4 9,8 26,5

11,6 26,2 –14,6 29,5 89,0 –59,5 128,8 51,8 77,0

8,2 14,7 –6,5 43,6 134,9 –91,4 113,2 12,8 100,4

… … … … … … … … …
1,0 1,3 –0,3 30,7 77,2 –46,5 –146,7 23,3 –170,0
1,0 – 1,0 30,7 – 30,7 –146,7 – –146,7

– 1,3 –1,3 – 77,2 –77,2 – 23,3 –23,3
13,0 235,9 –222,9 9,7 62,9 –53,2 –156,4 105,1 –261,5
15,5 – 15,5 9,2 – 9,2 –163,8 – –163,8
14,9 – 14,9 11,9 – 11,9 23,4 – 23,4

0,6 – 0,6 –2,6 – –2,6 –187,2 – –187,2
– 206,2 –206,2 – 60,9 –60,9 – 22,9 –22,9
– 162,0 –162,0 – 120,6 –120,6 – 16,9 –16,9
– 33,9 –33,9 – –64,7 64,7 – 6,3 –6,3

–2,5 29,7 –32,2 0,4 2,0 –1,6 7,4 82,2 –74,8
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

CUADRO IV.2.11

Balanza de Pagos en 1999
Detalle por zonas económicas seleccionadas (continuación)

Millones de euros

Nota:
EUROPA CENTRAL Y DEL ESTE: Yugoslavia, Estonia, Letonia, Lituania, Polonia, República Checa, Eslovaquia, Hungría, Rumanía, Bulgaria, Albania, Croacia, Eslovenia,

Bosnia-Herzegovina y Macedonia.
ACP: Sudán, Mauritania, Malí, Burkina-Faso (Alto Volta), Níger, Chad, Cabo Verde, Senegal, Gambia, Guinea-Bissau, Guinea, Sierra-Leona, Liberia, Costa de Marfil, Gha-

na, Togo, Benin, Nigeria, Camerún, República Centroafricana, Guinea Ecuatorial, Santo Tomé y Príncipe, Gabón, Congo, Ruanda, Burundi, Angola, Etiopía, Yibuti, Somalia,
Kenya, Uganda, Tanzania, Seychelles, Mozambique, Madagascar, Mauricio, Comores, Zambia, Zimbabue, Malaui, Namibia, Botsuana, Suazilandia, Lesotho, Belice, San Cris-
tobal y Nevis, Haití, Bahamas, República Dominicana, Antigua y Barbuda, Dominica, Jamaica, Santa Lucía, San Vicente, Barbados, Trinidad y Tobago, Granada, Guayana, Su-
rinam, Papúa-Nueva Guinea, Tuvalu, Islas Salomón, Kiribati, Fidji, Vanuatu, Tonga, Estado independiente de Samoa, Eritrea, República Democrática del Congo y Sudáfrica.

OPEP: Argelia, Libia, Nigeria, Venezuela, Iraq, Irán, Arabia Saudita, Kuwait, Qatar, Emiratos Árabes Unidos e Indonesia.

Europa Central y del Este ACP OPEP

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Variación
de

activos

Variación
de

pasivos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de
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VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA
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Cuenta corriente
Mercancías
Servicios

Turismo y viajes
Otros servicios

Rentas del trabajo
Rentas de la inversión

Instituciones financieras monetarias (a)
Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Transferencias

Cuenta de capital

Cuenta financiera
Administraciones Públicas

Inversiones
Otra inversión

Otros sectores residentes
Inversiones del exterior en España

Directas (b)
Cartera (c) (d)

Inversiones de España en el exterior
Directas
Cartera (d)

Otra inversión
Instituciones financieras monetarias (a)
Reservas

… … … … … … … … …
1 255,3 3 035,2 –1779,9 925,0 3 062,6 –2137,6 499,5 1 442,8 –943,3

143,1 285,3 –142,2 98,1 247,3 –149,1 82,1 106,5 –24,4
27,1 44,0 –17,0 8,3 52,1 –43,8 46,5 16,8 29,7

116,0 241,3 –125,2 89,8 195,1 –105,3 35,6 89,7 –54,1
1,3 1,9 –0,6 1,0 1,9 –1,0 0,5 2,4 –1,8
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …
– – – 8,1 1,0 7,2 – – –

1,0 2,3 –1,3 3,7 1,2 2,5 1,4 0,7 0,7
18,6 9,2 9,4 12,7 38,3 –25,6 12,4 6,5 5,9

2,6 1,4 1,1 29,9 5,2 24,7 11,3 21,8 –10,4

… … … … … … … … …
0,1 – 0,1 –0,4 18,6 –18,9 0,6 – 0,6
0,1 – 0,1 –0,4 – –0,4 0,6 – 0,6

– – – – 18,6 –18,6 – – –
4,1 61,1 –56,9 69,2 137,7 –68,6 44,6 3,6 41,0

–2,1 – –2,1 69,3 – 69,3 40,0 – 40,0
5,3 – 5,3 74,9 – 74,9 37,6 – 37,6

–7,4 – –7,4 –5,5 – –5,5 2,4 – 2,4
– 61,9 –61,9 – 138,1 –138,1 – 2,7 –2,7
– 30,4 –30,4 – 24,1 –24,1 – 4,3 –4,3
– 7,3 –7,3 – 109,4 –109,4 – –1,6 1,6

6,3 –0,8 7,1 –0,2 –0,4 0,2 4,6 0,9 3,7
… … … … … … … … …
… … … … … … … … …

CUADRO IV.2.11

Balanza de Pagos en 1999
Detalle por zonas económicas seleccionadas (continuación)

Millones de euros

Fuente: Banco de España.

(a) No se dispone de datos de las operaciones de las instituciones financieras monetarias distribuidas por zonas económicas.
(b) No recoge las inversiones directas en acciones cotizadas; incluye las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(c) Incluye las inversiones directas en acciones cotizadas; no recoge las inversiones de cartera en acciones no cotizadas.
(d) No incluye derivados financieros. La asignación geográfica se ha hecho de acuerdo con el país de residencia de la primera contrapartida conocida.

Nota:
NUEVOS PAÍSES INDUSTRIALIZADOS(NICS): Singapur, República de Corea, Taiwan y Hong-Kong.
ASEAN: Thailandia, Indonesia, Malasia, Brunei, Singapur, Filipinas, Vietnam, Camboya, Rep. Democrática de Laos y Myanman.
CEI: Rusia, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Armenia, Azerbaiján, Kazajstán, Turkmenistán, Uzbekistán, Tajikistán, Kirguizistán y Georgia.

Nuevos países industrializados ASEAN CEI

Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo Ingresos Pagos Saldo

Variación
de

activos

Variación
de

pasivos
VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de
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VP – VA

Variación
de

pasivos

Variación
de

activos
VP – VA



V. CUADROS ESTADÍSTICOS DE LA POSICIÓN
DE INVERSIÓN INTERNACIONAL



V.1. POSICIÓN DE INVERSIÓN INTERNACIONAL NETA. RESUMEN
AÑOS 1992-2000
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V.2. POSICIÓN DE INVERSIÓN INTERNACIONAL EN 2000
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CUADRO V.2.1

Posición de Inversión Internacional
Inversiones de España en el exterior

Millones de euros

Inversiones directas
Acciones y otras participaciones
Financiación a empresas relacionadas

Inversiones de cartera
Acciones y participaciones en fondos de inversión

Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Bonos y obligaciones
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Instrumentos del mercado monetario
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Otras inversiones (incluido Banco de España)
Préstamos

Administraciones Públicas
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Depósitos
Banco de España
Otras instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Otros activos

Reservas

Fuente: Banco de España.

II TRI TR III TR IV TR

2000

CUADRO V.2.2

Posición de Inversión Internacional
Inversiones del exterior en España

Millones de euros

Inversiones directas
Acciones y otras participaciones
Financiación a empresas relacionadas

Inversiones de cartera
Acciones y participaciones en fondos de inversión

Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Bonos y obligaciones
Administraciones Públicas
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Instrumentos del mercado monetario
Administraciones Públicas
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Otras inversiones (incluido Banco de España)
Préstamos

Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Depósitos
Banco de España
Otras instituciones financieras monetarias

Otros pasivos

Fuente: Banco de España.

II TRI TR III TR IV TR

2000

116063,2 127729,2 134169,9 153057,4
96066,1 106506,0 109 614,6 128427,6
19997,1 21223,1 24555,2 24629,8

227056,2 224750,0 254736,9 263926,9
95758,9 90471,5 104885,8 102862,3
40080,5 41895,1 49574,9 48389,8
55678,4 48576,4 55310,9 54472,4

127678,2 128519,6 144 253,4 157 003,5
107365,8 106352,0 119803,3 131956,4
13695,1 15302,4 17098,6 17055,3
6 617,1 6 865,1 7 351,4 7 991,8
3 619,0 5 758,8 5 597,6 4 061,0
1 851,3 4 002,3 3 680,3 2 297,9

138,3 140,1 143,7 153,1
1 629,4 1 616,3 1 773,5 1 609,9

260070,1 270653,6 296530,9 308524,2
54403,5 57619,2 68613,0 68513,1
9 803,0 10181,2 10021,5 10007,0

44600,5 47438,0 58591,5 58506,1
204 624,8 211796,0 226114,6 237466,0

475,7 397,1 432,9 453,6
204 149,1 211398,9 225681,7 237012,3

1 041,7 1 238,2 1 803,1 2 545,0

113677,5 128161,2 156804,9 172167,3
105939,1 120140,7 143108,8 158209,5

7 738,4 8 020,5 13696,0 13957,8

133245,7 145775,7 158357,5 181886,5
47510,6 54147,7 59352,1 73897,2
5 780,1 6 381,4 3 789,0 4 007,3

41730,5 47766,2 55563,0 69889,9
82151,3 88213,6 92814,1 101070,4
27663,0 26721,9 28815,2 32624,8
54488,3 61491,7 63998,8 68445,6
3 583,6 3 414,4 6 191,3 6 918,8
2 742,1 2 517,4 2 207,4 2 142,8

841,5 897,0 3 983,8 4 776,0

190740,6 186473,9 207547,7 207001,3
25815,7 26037,0 27459,0 28191,9
5 438,2 5 520,4 5 962,1 5 706,7

19511,7 19606,4 20584,9 21569,4
865,7 910,1 911,9 915,7

159 084,8 154 597,5 173978,1 172353,1
31797,4 29107,9 42605,7 45291,1
68181,7 66730,0 71698,7 73381,6
59105,6 58759,5 59673,7 53680,3
5 840,0 5 839,3 6 110,5 6 456,2

39763,1 39353,8 42750,4 38233,9



V.3. POSICIÓN DE INVERSIÓN INTERNACIONAL EN 1999
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CUADRO V.3.1

Posición de Inversión Internacional
Inversiones de España en el exterior

Millones de euros

Inversiones directas
Acciones y otras participaciones
Financiación a empresas relacionadas

Inversiones de cartera
Acciones y participaciones en fondos de inversión

Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Bonos y obligaciones
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Instrumentos del mercado monetario
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Otras inversiones (incluido Banco de España)
Préstamos

Administraciones Públicas
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Depósitos
Banco de España
Otras instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Otros activos

Reservas

Fuente: Banco de España.

II TRI TR III TR IV TR

1999

CUADRO V.3.2

Posición de Inversión Internacional
Inversiones del exterior en España

Millones de euros

Inversiones directas
Acciones y otras participaciones
Financiación a empresas relacionadas

Inversiones de cartera
Acciones y participaciones en fondos de inversión

Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Bonos y obligaciones
Administraciones Públicas
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Instrumentos del mercado monetario
Administraciones Públicas
Instituciones financieras monetarias
Otros sectores residentes

Otras inversiones (incluido Banco de España)
Préstamos

Administraciones Públicas
Otros sectores residentes

Depósitos
Banco de España
Otras instituciones financieras monetarias

Otros pasivos

Fuente: Banco de España.

II TRI TR III TR IV TR

1999

101161,2 104471,9 108056,6 114965,6
84068,9 86708,7 88988,6 96070,3
17092,3 17763,2 19067,9 18895,2

170043,8 173349,8 181354,8 205005,0
67464,8 69777,4 67551,2 86413,8
29728,0 31271,6 29060,7 34958,6
37736,7 38505,8 38490,4 51455,2

101845,3 101475,9 110 945,4 115588,4
91366,3 89328,7 96502,0 98088,4
6 689,6 8 034,7 9 773,4 12363,2
3 789,2 4 112,4 4 669,9 5 136,6

733,6 2 096,4 2 858,1 3 002,7
89,9 1 066,8 1 122,5 1 408,8

125,7 120,6 133,0 150,5
517,9 908,9 1 602,5 1 443,3

220668,9 239795,1 233770,3 245137,2
40345,8 48834,7 47856,3 52277,9
9 726,3 10001,1 9 662,6 9 772,7

30619,5 38833,6 38193,6 42505,2
179 567,8 190117,4 184987,7 191396,0

46,9 40,8 174,1 33,9
179520,8 190076,6 184 813,5 191362,0

755,2 842,9 926,3 1 463,2

65817,8 88095,9 92965,3 106296,8
60497,8 82665,7 86023,9 99041,9
5 320,0 5 430,2 6 941,4 7 254,8

87596,7 109014,5 113032,9 119267,8
20442,4 25027,8 29419,7 34849,1
1 921,4 2 580,3 4 163,5 4 736,5

18521,0 22447,5 25256,2 30112,6
62881,4 78400,2 78417,5 79960,3
23905,2 28546,7 28145,8 27106,5
38976,2 49853,4 50271,7 52853,7
4 272,8 5 586,4 5 195,6 4 458,3
2 876,6 4 121,7 3 790,1 3 542,5
1 396,1 1 464,6 1 405,5 915,8

186690,9 177987,6 177294,9 186475,6
23683,5 21826,3 22990,2 24555,4
4 767,5 4 963,1 4 887,0 5 182,5

18104,6 16086,3 17311,0 18621,7
811,3 776,9 792,2 751,2

157412,5 150653,4 148 572,9 156126,6
20775,0 30841,7 27963,3 36044,7
70965,2 60181,6 62569,6 66275,7
65672,2 59630,0 58040,0 53806,1
5 594,8 5 507,8 5 731,6 5 793,5

45873,5 38153,4 35902,7 37287,8
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Y GRUPOS DE PRODUCTOS

SERIES HISTÓRICAS. 1989-2000



125BANCO DE ESPAÑA / BALANZA DE PAGOS DE ESPAÑA, 2000

Notas a los cuadros

La definición de áreas geográficas y económicas que se emplea en este apéndice es la siguiente:

UNIÓN EUROPEA: Constituida por los catorce socios comunitarios existentes actualmente. Ade-
más, se incluye el comercio intracomunitario no asignado a país.

OCDE: Además de los países de la UE, incluye Estados Unidos, Canadá, Méjico, Noruega, Suiza,
Islandia, Turquía, Australia, Japón y Nueva Zelanda. Se excluyen la República Checa, Hungría, Polonia y
Corea del Sur, que en la actualidad pertenecen a este organismo.

OPEP: Comprende Arabia Saudí, Argelia, Emiratos Árabes Unidos, Gabón, Irán, Irak, Indonesia,
Kuwait, Libia, Nigeria, Qatar y Venezuela. Ecuador, que fue miembro de esta organización hasta 1992,
se ha excluido de la serie histórica.

CEI y otros países del centro y este de Europa: Integrada por los países de la antigua URSS
(Estonia, Letonia, Lituania, Ucrania, Bielorrusia, Moldavia, Rusia, Georgia, Armenia, Azerbaiján, Kazajis-
tán, Turkmenistán, Uzbekistán, Tajikistán y Kirguizistán), además de Polonia, República Checa, Repúbli-
ca Eslovaca, Hungría, Rumanía, Bulgaria, Albania, Eslovenia, Croacia, Bosnia-Herzegovina, Serbia,
Montenegro y Macedonia.

RESTO DE AMÉRICA: Incluye todo el continente americano, excepto Estados Unidos, Canadá,
Méjico y Venezuela.

NIC asiáticos: Hong-Kong, Taiwan, Singapur y Corea del Sur.

RESTO DEL MUNDO: Todos los países no incluidos en ninguna de las clasificaciones anteriores.

Además, los datos que se publican se refieren a las cifras definitivas facilitadas por el Departa-
mento de Aduanas, excepto para el último año, 2000, que tienen carácter provisional.



127BANCO DE ESPAÑA / BALANZA DE PAGOS DE ESPAÑA, 2000

Comercio exterior por áreas geográficas: importaciones
Millones de euros

TOTAL

OCDE
Unión Europea

Área euro
Alemania
Francia
Italia
Holanda
Bélgica-Luxemburgo
Portugal
Irlanda
Austria
Finlandia

Reino Unido
Dinamarca
Grecia
Suecia

Estados Unidos
Japón
Canadá
Resto OCDE

OPEP
CEI y otros países del centro

y este de Europa
Resto de América
NIC asiáticos
Resto del mundo
No clasificados

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

50463 53480 57918 61332 60889 73962 87142 94179  109469  122856   139094 166138

40002 42859 46516 49358 48082 58520 69320 74801 85962 98587   110822 125231
30497 33454 36516 39078 37912 47348 57282 62517 71817 83327 93597104900
25681 28310 30629 33119 32000 39665 48298 52210 60339 70926 79220 89385

8 169 8 799 9 370 10077 9 105 10773 13329 14008 16182 19006 21934 24700
6 955 7 870 8 799 9 804 10218 12946 14985 16772 19221 22572 24886 28408
5 019 5 447 5 798 6 030 5 147 6 435 8 099 9 024 10467 12181 12999 14595
1 658 1 980 2 045 2 132 2 091 2 860 3 786 3 736 4 370 5 345 5 598 6 217
1 594 1 647 1 716 1 956 2 112 2 493 3 016 3 332 3 831 4 310 5 105 5 577
1 182 1 345 1 587 1 663 1 615 2 035 2 599 2 759 2 994 3 440 3 858 4 464

347 380 449 544 529 690 928 885 1 321 1 718 2 017 2 388
418 446 435 457 641 778 782 958 1 119 1 340 1 725 1 683
339 397 429 456 543 655 774 735 833 1 014 1 098 1 355

3 301 3 618 4 375 4 477 4 529 5 917 6 867 7 787 8 894 9 461 10388 11667
383 428 456 514 509 606 708 795 827 949 1 020 1 071
122 127 145 152 125 187 294 321 216 201 279 349

1 009 971 911 816 749 972 1 114 1 396 1 542 1 790 2 691 2 428
4 584 4 496 4 627 4 506 4 443 5 381 5 537 5 928 6 849 7 026 7 654 8 729
2 413 2 391 2 730 2 867 2 611 2 642 2 846 2 621 2 958 3 690 4 400 4 806

248 274 276 346 301 326 475 426 473 485 552 644
2 260 2 244 2 367 2 561 2 816 2 823 3 181 3 310 3 864 4 059 4 620 6 152

3 713 3 883 4 084 3 500 3 552 4 453 4 822 5 972 7 254 6 152 7 126 13711

1 290 1 179 864 976 1 247 1 643 2 307 2 220 2 592 2 820 3 392 5 440
1 568 1 491 1 691 1 760 1 901 2 406 2 806 2 920 3 502 3 627 4 083 4 644
1 189 1 202 1 494 1 587 1 405 1 475 1 676 1 684 2 091 2 730 3 178 3 780
2 593 2 721 3 244 3 979 4 209 5 324 6 201 6 583 8 068 8 939 10492  13332

108 145 25 171 493 142 10 » 1 » 1 1

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Comercio exterior por áreas geográficas: exportaciones
Millones de euros

TOTAL

OCDE
Unión Europea

Área euro
Alemania
Francia
Italia
Holanda
Bélgica-Luxemburgo
Portugal
Irlanda
Austria
Finlandia

Reino Unido
Dinamarca
Grecia
Suecia

Estados Unidos
Japón
Canadá
Resto OCDE

OPEP
CEI y otros países del centro

y este de Europa
Resto de América
NIC asiáticos
Resto del mundo
No clasificados

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

30859 33840 36450 40013 46606 58578 69962 78212 93419 99849  104789  123100

25458 28190 30870 33484 37447 48008 56729 63026 74942 81271 86449  100620
21237 24196 27186 29259 32143 41471 50146 55842 65844 71353 75628 86942
17435 20362 23435 25294 27113 35292 42847 47043 54658 59680 63120 72031

3 704 4 558 5 964 6 269 6 807 8 258 10638 11420 12502 13608 13765 15230
6 014 6 982 7 471 8 094 8 808 11852 14321 15733 17070 19435 20439 23929
2 914 3 607 4 240 4 306 4 233 5 401 6 339 6 825 9 090 9 229 9 427 10793
1 425 1 601 1 607 1 732 1 709 2 456 2 531 2 665 3 384 3 462 3 847 4 550

983 1 036 1 161 1 302 1 428 1 775 2 137 2 317 2 618 2 784 3 106 3 501
1 934 2 076 2 457 3 008 3 385 4 606 5 806 6 847 8 469 9 407 10496 11534

146 114 129 115 193 253 254 356 383 527 699 870
183 243 278 340 419 486 565 654 784 866 936 1 110
131 145 129 127 129 205 257 225 357 363 407 513

3 105 3 063 2 852 3 023 3 835 4 811 5 494 6 485 8 176 8 408 8 748 10235
178 185 233 246 285 377 474 484 619 698 770 895
228 258 285 301 381 542 703 761 923 948 1 090 1 333
291 328 381 396 528 448 627 709 906 1 110 1 224 1 240

2 317 1 980 1 787 1 904 2 240 2 855 2 875 3 263 4 086 4 187 4 599 5 981
380 388 367 372 432 800 953 935 961 917 1 099 1 210
271 215 225 207 274 341 337 333 407 436 454 577

1 253 1 411 1 305 1 742 2 359 2 541 2 418 2 653 3 643 4 378 4 670 5 908

1 170 1 140 1 275 1 429 1 845 1 828 2 045 2 149 2 501 2 705 2 484 3 032

452 416 564 541 774 1 104 1 391 1 922 2 755 3 012 2 905 3 983
885 869 867 1 206 1 831 2 418 3 327 4 137 4 869 5 216 4 969 5 564
376 384 550 545 950 1 299 1 360 1 599 1 832 1 188 1 245 1 600

2 057 2 147 2 274 2 607 3 529 3 845 4 431 4 807 5 934 5 857 6 095 7 287
461 695 51 202 230 77 678 572 587 600 642 1 014

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Total mundial: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones                                  50463    53480    57918   61332    60889    73962     87142  94179   109469   122856   139094 166138

Energéticos
No energético                                                 44513    47161   51627    55217    54269    66979    79893   85443     99714  115058  129172  146019

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

10559 11734 13954 17167 16964 19210 20955 22843 26737 31969 37085 41021
2 985 3 336 3 995 4 670 4 952 6 094 6 868 6 794 7 622 8 634 9 191 9 905
4 852 4 974 5 446 6 966 6 785 7 233 7 386 8 565 10138 13050 15923 17383
2 641 2 693 2 836 4 137 4 060 4 355 4 513 5 550 6 584 8 951 11379 12331
2 211 2 281 2 610 2 829 2 725 2 877 2 873 3 015 3 554 4 099 4 544 5 052
2 722 3 423 4 513 5 530 5 227 5 883 6 701 7 484 8 978 10286 11971 13734

10525 11209 11864 11028 9 460 11637 13881 15989 18763 22189 26972 29938
7 328 7 742 7 984 7 646 6 788 8 262 10253 11494 13347 15940 18516 20701
1 970 2 178 2 484 1 825 1 233 1 658 1 870 2 440 3 211 3 720 5 614 6 375
1 271 1 076 1 077 947 505 746 1 368 1 444 2 026 2 510 3 127 3 260

16 27 46 66 19 15 17 18 21 34 17 48
39 64 76 112 89 64 58 121 331 335 378 263

644 1 010 1 285 700 619 832 427 857 833 840 2 092 2 804
1 227 1 288 1 397 1 556 1 439 1 716 1 758 2 055 2 205 2 528 2 843 2 862

 29341   30535   32100     33138    34465    43116    52306   55347    63968     68698    75036    95179

1 752 1 671 1 816 1 790 2 063 2 637 3 629 3 206 3 617 3 645 3 607 3 495
5 876 6 244 6 212 6 027 6 379 6 878 7 175 8 639 9 685 7 732 9 800 19893

21713 22620 24073 25320 26022 33602 41503 43503 50667 57320 61630 71791

                 

5 950 6 319 6 291 6 115 6 620 6 983 7 249 8 737 9 755 7 798 9 922 20120
   

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Total mundial: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

11288 12947 14850 16456 19295 24797 29376 31982 37193  40549     42647 49144
3 786 4 017 4 400 4 989 6 089 7 643 8 892 9 920 12156 12629 12961 14052
4 590 5 789 7 353 8 169 9 322 12033 14559 15480 17177 19080 20081 23855
3 591 4 514 5 954 6 676 7 542 9 850 11666 12212 13146 14635 15502 18805

999 1 275 1 399 1 493 1 780 2 183 2 893 3 268 4 031 4 445 4 578 5 050
2 911 3 141 3 097 3 298 3 883 5 121 5 924 6 582 7 860 8 840 9 606 11237

4 155 4 546 4 758 5 668 6 489 7 753 8 831 10994 13647  14213     14958 16413
2 518 2 786 3 050 3 330 3 710 4 621 5 785 6 590 8 017 8 068 8 678 9 774
1 441 1 511 1 424 1 849 2 076 2 542 2 402 3 461 4 572 4 947 5 046 5 238

703 733 645 768 773 1 234 1 602 2 131 3 066 3 652 3 296 3 635
42 37 20 73 19 153 54 123 368 279 157 157

314 401 488 685 843 424 444 669 772 864 1 150 1 014
384 340 271 323 440 730 302 537 366 152 443 431
196 248 284 490 703 591 645 943 1 059 1 198 1 234 1 401

15326 16135 16842 17889 20823 26029 31755 35236 42579  45088    47184 57543

760 872 1 111 772 947 1 249 1 111 1 498 1 904 1 801 1 589 1 878
1 175 1 438 934 1 041 1 118 1 046 1 440 1 898 2 277 1 803 2 013 3 839

13391 13825 14797 16076 18757 23734 29204 31840 38399 41483 43582 51826

30859 33840 36450 40013 46606 58578 69962 78212 93419  99849 104789  123100

1 470 1 638 1 109 1 168 1 321 1 277 1 623 2 102 2 448 2 026 2 256 4 460
29389 32202  35340 38845 45285 57302 68339 76110 90972  97823  102532 118639

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Total OCDE: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

8 613 9 563 10988 13575 13407 15217 16299 17986 20648  24862     28644 31065
2 146 2 425 2 891 3 398 3 728 4 564 5 004 4 946 5 539 6 240 6 705 6 995
4 382 4 541 4 897 6 322 6 082 6 467 6 399 7 552 8 861 11378 13742 14984
2 600 2 660 2 793 4 053 3 931 4 233 4 292 5 298 6 229 8 355 10541 11510
1 782 1 881 2 104 2 268 2 151 2 234 2 107 2 254 2 633 3 024 3 201 3 473
2 085 2 598 3 201 3 856 3 596 4 186 4 896 5 488 6 248 7 244 8 197 9 087

9 956 10629 11214 10310 8 735 10762 12744 14742 17094  20355    24725 26875
6 915 7 342 7 515 7 180 6 352 7 587 9 253 10492 12194 14661 16794 18160
1 930 2 129 2 450 1 767 1 149 1 565 1 832 2 322 2 845 3 323 5 291 6 109
1 250 1 045 1 059 932 486 706 1 346 1 416 1 978 2 434 3 035 3 133

14 22 45 66 17 14 16 16 20 26 14 34
35 62 66 74 87 31 50 39 38 104 259 178

632 1 000 1 280 694 560 815 420 851 809 759 1 983 2 765
1 111 1 158 1 249 1 363 1 233 1 610 1 658 1 928 2 056 2 371 2 641 2 606

21433 22666 24315 25473 25941 32541 40278 42074 48219  53370     57453 67291

908 941 1 056 1 096 1 245 1 534 2 300 1 921 2 109 2 124 1 944 1 929
1 405 1 608 1 736 1 645 1 564 1 772 1 719 2 078 2 334 1 931 2 280 4 383

19119 20117 21523 22732 23132 29235 36260 38075 43776 49315 53230 60980

40002 42859 46516 49358 48082 58520 69320 74801 85962  98587  110822 125231

1 474 1 683 1 815 1 713 1 651 1 866 1 793 2 176 2 402 1 997 2 402 4 610
38528  41176  44702   47645 46431 56655 67527 72625 83560  96590  108420 120621

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Total OCDE: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

10328 11797 13703 15048 17302 22217 25725 28031 32248 35480 37963 43249
3 407 3 560 3 953 4 477 5 397 6 763 7 748 8 744 10533 10989 11465 12299
4 348 5 539 7 104 7 832 8 611 11070 12972 13763 15209 17116 18359 21656
3 497 4 419 5 885 6 534 7 266 9 344 10789 11284 12174 13638 14689 17646

851 1 121 1 219 1 298 1 345 1 726 2 183 2 479 3 035 3 479 3 671 4 009
2 573 2 698 2 646 2 739 3 294 4 384 5 005 5 524 6 506 7 375 8 139 9 295

3 160 3 527 3 523 4 023 4 401 5 513 6 294 7 925 10068 10668 11544 12546
1 964 2 263 2 390 2 494 2 592 3 150 3 962 4 797 5 894 6 042 6 701 7 516
1 056 1 087 946 1 209 1 394 1 949 1 846 2 514 3 508 3 879 3 925 4 023

662 691 551 654 643 1 046 1 401 1 824 2 756 3 282 2 923 3 227
29 33 17 8 7 74 31 74 132 104 99 117
69 58 126 265 330 230 200 143 317 367 503 340

296 305 251 283 414 600 213 472 303 126 401 339
139 176 187 320 416 413 485 615 666 748 918 1 007

11970 12817 13644 14413 15744 20278 24711 27070 32625 35124 36942 44824

632 830 1 070 709 872 1 100 1 025 1 430 1 804 1 698 1 447 1 749
669 670 726 703 709 670 630 1 087 1 461 1 199 1 265 2 629

10669 11317 11848 13001 14163 18508 23056 24554 29361 32226 34229 40446

25458 28190 30870 33484 37447 48008 56729 63026 74942 81271 86449  100620

950 868 893 805 868 849 733 1 192 1 548 1 329 1 402     2 979
24508 27322 29977 32679 36579 47159 55996 61834 73394 79942  85047    97640

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Total Unión Europea: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

7 164 8 132 9 254 11579 11262 13111 14277 15841 18236 21782 25263 27327
1 856 2 111 2 524 2 965 3 301 4 072 4 457 4 349 4 979 5 598 6 040 6 279
3 559 3 799 3 963 5 253 4 834 5 360 5 488 6 640 7 748 9 805 11987 13093
2 474 2 524 2 580 3 698 3 566 3 855 3 872 4 847 5 706 7 504 9 562 10501
1 085 1 275 1 383 1 555 1 269 1 505 1 616 1 794 2 042 2 300 2 425 2 591
1 750 2 222 2 766 3 362 3 127 3 679 4 332 4 851 5 508 6 379 7 237 7 955

7 369 7 811 8 350 7 618 6 340 8 061 10179 12163 13923 16805 19845 21533
5 233 5 744 5 767 5 472 4 846 5 984 7 413 8 667 9 976 12132 13922 15088
1 372 1 260 1 744 1 245 621 870 1 499 2 007 2 364 2 856 3 913 4 555
1 179 982 1 000 862 448 662 1 283 1 345 1 856 2 306 2 825 2 881

13 18 44 64 7 10 11 13 17 23 13 29
26 44 50 41 83 24 32 33 31 49 95 93

155 216 650 278 83 173 174 616 459 477 980 1 552
764 807 839 901 873 1 207 1 267 1 488 1 583 1 818 2 010 1 890

15964 17512 18913 19881 20309 26175 32826 34513 39659 44740 48489 56039

389 435 630 617 807 970 1 400 1 200 1 187 1 328 1 309 1 267
406 551 688 639 580 707 794 904 1 011 923 1 131 2 270

15170 16526 17595 18625 18923 24499 30632 32409 37461 42489 46049 52503

30497 33454 36516 39078 37912 47348 57282 62517 71817 83327 93597  104900

474        626 766 706 667 801 868 1 002 1 078 985 1 253 2 482
30023 32828 35750 38372 37245 46547 56414 61514 70739 82342 92344  102417

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Total Unión Europea: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

8 509 10166 12202 13516 15447 19491 23099 25233 28924 31848 33946 38087
2 770 2 985 3 376 3 855 4 725 5 898 6 945 7 824 9 468 9 851 10058 10761
4 116 5 288 6 840 7 545 8 238 10326 12130 12982 14235 15986 17184 19833
3 431 4 344 5 804 6 438 7 106 8 867 10199 10780 11594 12926 13949 16405

685 943 1 036 1 107 1 132 1 459 1 931 2 203 2 641 3 061 3 235 3 428
1 623 1 893 1 986 2 117 2 483 3 267 4 024 4 427 5 220 6 010 6 704 7 493

2 811 3 047 3 117 3 309 3 445 4 526 5 395 6 968 8 810 9 170 9 695 10608
1 718 1 932 2 141 2 176 2 173 2 614 3 441 4 214 5 037 5 111 5 575 6 339

982 963 821 912 1 007 1 556 1 517 2 193 3 162 3 388 3 348 3 375
659 682 547 644 626 1 031 1 383 1 776 2 676 3 171 2 854 3 102
28 33 17 7 6 21 3 46 120 98 92 106
21 25 123 99 109 18 36 60 234 95 111 118

274 223 134 161 266 486 94 311 132 25 290 48
111 152 155 221 264 356 437 561 611 671 772 894

9 916 10939 11867 12434 13251 17454 21652 23641 28111 30335 31986 38248

576 797 1 040 673 824 1 060 974 1 355 1 721 1 613 1 368 1 654
500 526 627 574 535 532 507 941 1 264 1 002 1 136 2 288

8 840 9 616 10200 11187 11893 15862 20172 21346 25125 27720 29482 34307

21237 24196 27186 29259 32143 41471 50146 55842 65844 71353 75628  86942

543 588 702 619 564 568 573 979 1 303 1 078 1 190 2 435
20694 23608 26484 28640 31578 40902 49573 54864 64541 70275 74438  84508

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Área euro: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

6 113 6 957 7 729 9 693 9 222 10490 11713 12913 15051 18232 21175 22871
1 391 1 594 1 886 2 192 2 377 2 973 3 363 3 256 3 755 4 327 4 674 4 822
3 198 3 376 3 393 4 531 4 196 4 385 4 622 5 527 6 555 8 378 10355 11420
2 315 2 304 2 230 3 217 3 095 3 155 3 279 4 052 4 854 6 419 8 249 9 162

883 1 071 1 163 1 314 1 101 1 229 1 343 1 475 1 701 1 960 2 105 2 258
1 524 1 988 2 450 2 970 2 649 3 132 3 727 4 130 4 741 5 526 6 146 6 630

6 038 6 489 7 006 6 522 5 412 6 834 8 627 10196 11763 14384 16709 18421
4 299 4 736 4 819 4 627 4 073 5 068 6 232 7 207 8 239 10298 11507 12494
1 077 1 038 1 445 1 080 516 711 1 314 1 706 2 202 2 603 3 584 4 344

951 789 806 702 353 576 1 179 1 216 1 759 2 170 2 638 2 735
12 17 42 63 6 10 11 11 17 23 12 28
21 19 42 37 74 10 14 20 24 42 75 79
93 212 554 277 83 115 111 460 401 369 859 1 502

662 715 741 815 823 1 056 1 081 1 283 1 323 1 483 1 619 1 583

13514 14861 15893 16904 17366 22341 27959 29101 33525 38311 41336 48093

343 336 427 461 681 755 979 867 884 1 021 1 044 1 030
315 364 369 354 368 436 498 597 592 639 721 1 339

12856 14160 15097 16090 16317 21150 26483 27637 32049 36651 39571 45724

25681 28310 30629 33119 32000 39665 48298 52210 60339 70926 79220 89385

370 434 427 404 440 517 553 662 652 698 821 1 524
25311 27875 30201 32715 31559 39149 47745 51548 59686 70228 78399 87862

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Área euro: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

6 833 8 585 10699 11841 13142 16414 19570 21171 24042 26420 27833 31048
2 188 2 387 2 731 3 137 3 863 4 877 5 759 6 513 7 858 8 161 8 302 8 905
3 371 4 624 6 260 6 843 7 193 8 829 10478 10975 11928 13401 14173 16179
2 832 3 922 5 408 5 966 6 170 7 634 8 861 9 179 9 802 10900 11594 13460

539 702 852 878 1 023 1 195 1 616 1 796 2 126 2 501 2 580 2 719
1 275 1 575 1 708 1 860 2 087 2 708 3 334 3 684 4 256 4 858 5 358 5 963

2 232 2 482 2 585 2 858 2 868 4 004 4 721 5 905 6 977 7 820 8 449 9 213
1 418 1 618 1 821 1 857 1 747 2 253 2 972 3 579 3 684 4 390 4 910 5 594

716 725 622 775 790 1 424 1 348 1 806 2 733 2 819 2 830 2 809
612 651 527 615 587 948 1 255 1 577 2 350 2 715 2 434 2 610
15 23 16 5 3 19 2 34 60 38 89 46
19 23 18 40 24 14 23 39 193 51 43 106
71 28 61 115 175 442 68 155 131 14 264 47
98 139 143 226 331 327 401 520 559 611 709 810

8 368 9 223 10150 10596 11102 14874 18557 19966 23639 25440 26839 31770

468 663 915 595 774 997 905 1 273 1 625 1 501 1 256 1 528
413 457 560 500 383 388 389 490 668 528 510 1 077

7 487 8 103 8 675 9 500 9 945 13490 17262 18204 21347 23411 25073 29166

17435 20362 23435 25294 27113 35292 42847 47043 54658 59680 63120 72031

456 519 635 545 412 423 433 520 697 580 538 1 182
16979 19843 22800 24748 26700 34869 42414 46522 53962 59100 62582 70849

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Alemania: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

1 877 1 926 2 052 2 612 2 294 2 639 2 914 2 783 3 477 4 330 5 483 6 051
155 178 182 240 294 409 425 438 514 685 943 1 025

1 447 1 394 1 453 1 896 1 552 1 747 1 914 1 743 2 229 2 816 3 591 3 982
1 160 1 058 1 122 1 536 1 251 1 368 1 513 1 367 1 814 2 345 3 057 3 404

286 336 331 359 301 379 402 376 415 471 534 578
275 354 417 476 447 483 575 602 735 829 948 1 045

2 268 2 413 2 492 2 315 1 697 1 920 2 537 3 152 3 522 4 328 5 248 5 675
1 493 1 658 1 756 1 667 1 290 1 468 1 815 2 273 2 506 3 063 3 781 4 020

500 475 465 352 142 170 442 474 596 795 973 1 175
442 333 341 284 139 168 431 426 559 779 961 978

1 1 16 36 2 1 » 4 11 10 4 5
» » 1 » » » » 7 2 6 1 6

56 141 107 32 1 1 10 38 23 » 6 186
275 280 271 295 265 282 280 405 420 470 494 479

4 020 4 459 4 826 5 149 5 114 6 213 7 878 8 073 9 182 10348 11203 12974

9 10 21 17 24 39 167 118 77 72 74 47
24 33 29 21 16 19 22 25 29 34 42 130

3 986 4 416 4 776 5 111 5 074 6 156 7 689 7 930 9 075 10242 11086 12797

8 169 8 799 9 370 10077 9 105 10773 13329 14008 16182 19006 21934 24700

24 33 29 22 24 24 24 25 29 34 43 130
8 145 8 766 9 341 10055 9 081 10748 13305 13983 16153 18972 21891 24569

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Alemania: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

1 418 1 929 2 864 2 905 3 347 3 833 4 628 5 069 5 466 5 745 6 009 6 186
617 681 824 938 1 120 1 355 1 566 1 725 1 990 2 025 2 068 2 108
484 857 1 608 1 550 1 714 1 806 2 276 2 538 2 605 2 810 2 975 2 930
383 690 1 404 1 335 1 433 1 509 1 899 2 127 2 157 2 332 2 508 2 475
101 167 203 215 281 297 377 411 447 478 467 456
317 391 433 417 513 672 786 806 871 909 967 1 148

590 671 797 873 782 890 1 238 1 500 1 590 1 889 1 690 1 935
507 552 656 635 520 682 1 009 1 182 1 117 1 409 1 318 1 530
66 92 109 175 165 157 167 256 407 410 300 323
41 56 88 86 121 139 167 181 394 408 298 295

1 13 2 1 » 17 1 14 13 1 1 1
» » » » » » » 8 » 1 » 27

25 24 19 88 43 … … 53 » 1 » »
17 27 33 63 97 51 62 62 65 70 72 81

1 695 1 947 2 302 2 491 2 679 3 536 4 772 4 852 5 446 5 974 6 066 7 109

75 82 104 112 130 152 177 193 226 236 234 273
7 3 4 5 26 41 39 43 37 54 41 122

1 613 1 862 2 194 2 374 2 522 3 342 4 557 4 616 5 183 5 684 5 791 6 714

3 704 4 558 5 964 6 269 6 807 8 258 10638 11420 12502 13608 13765 15230

7 8 14 8 26 41 39 43 37 54 41 122
3 697 4 550 5 950 6 262 6 781 8 217 10600 11378 12465 13554 13724 15107

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Francia: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

1 408 1 750 1 917 2 749 2 866 3 166 3 499 4 131 4 799 6 105 6 836 7 618
550 629 748 882 925 1 070 1 202 1 268 1 386 1 507 1 541 1 574
498 638 551 1 066 1 188 1 153 1 201 1 605 2 014 2 946 3 467 4 103
316 422 326 786 960 908 902 1 272 1 598 2 405 2 931 3 590
182 216 225 280 228 245 299 332 416 541 536 513
359 483 618 801 753 943 1 095 1 258 1 399 1 652 1 828 1 941

1 317 1 533 1 944 1 757 1 589 2 183 2 519 3 246 3 906 4 482 4 934 5 585
1 027 1 182 1 178 1 208 1 165 1 481 1 719 2 120 2 543 3 007 2 971 3 174

149 167 541 293 114 288 394 684 885 975 1 505 1 989
107 94 121 112 82 184 350 333 514 636 808 866

2 3 21 25 3 3 7 4 3 5 4 6
4 3 3 2 1 3 3 2 3 5 52 17

37 67 396 154 28 98 34 345 365 328 641 1 100
141 184 225 256 310 413 406 441 479 500 459 422

4 224 4 585 4 939 5 298 5 763 7 597 8 967 9 396 10516 11985 13116 15206

217 196 271 312 494 505 517 512 579 699 674 693
69 77 87 107 90 140 178 238 175 241 265 344

3 938 4 312 4 581 4 878 5 179 6 953 8 272 8 646 9 762 11045 12177 14168

6 955 7 870 8 799 9 804 10218 12946 14985 16772 19221 22572 24886 28408

84 99 122 147 117 171 189 258 188 278 323 448
6 870 7 771 8 677 9 656 10101 12775 14795 16514 19034 22294 24563  27961

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Francia: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

2 582 3 161 3 549 3 969 4 609 6 025 7 346 7 830 7 913 9 129 9 610 11194
687 748 838 967 1 186 1 392 1 679 1 881 2 157 2 278 2 370 2 634

1 465 1 912 2 176 2 427 2 784 3 816 4 621 4 770 4 425 5 324 5 504 6 670
1 217 1 641 1 855 2 120 2 468 3 437 4 097 4 178 3 718 4 480 4 669 5 803

247 271 320 307 317 379 524 592 707 844 835 868
431 501 535 574 639 816 1 047 1 180 1 331 1 527 1 735 1 890

819 943 905 921 899 1 376 1 696 2 201 2 535 2 942 3 006 3 389
394 488 546 544 517 735 902 1 177 1 268 1 517 1 741 2 101
385 408 311 316 300 563 698 905 1 135 1 261 1 077 1 086
374 398 283 296 262 502 689 855 1 039 1 247 968 1 082

6 6 8 2 2 » » 13 1 3 1 3
2 1 3 » » » » » 44 1 1 1
3 4 17 17 36 60 8 36 50 10 106 …

40 48 48 60 82 79 96 120 132 164 187 202

2 612 2 856 3 016 3 205 3 301 4 452 5 279 5 701 6 622 7 364 7 823 9 346

92 112 120 131 162 254 217 282 324 323 311 333
131 128 175 160 94 104 74 149 220 148 111 221

2 389 2 615 2 722 2 914 3 045 4 094 4 988 5 271 6 078 6 893 7 401 8 792

6 014 6 982 7 471 8 094 8 808 11852 14321 15733 17070 19435 20439 23929

139 135 188 165 103 126 101 169 249 165 125 253
5 875 6 846 7 283 7 929 8 705 11726 14220 15564 16821 19269 20314 23676

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Italia: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

1 256 1 478 1 667 1 852 1 553 1 921 2 178 2 455 2 642 2 942 3 160 3 310
117 118 173 213 229 308 364 326 372 432 481 448
624 719 721 713 557 702 727 865 916 1 022 1 091 1 103
377 425 371 316 209 343 322 384 357 438 462 457
247 294 350 397 348 359 405 481 560 584 628 645
515 640 773 927 767 911 1 087 1 264 1 354 1 488 1 588 1 759

1 570 1 585 1 592 1 512 1 041 1 252 1 608 1 820 2 270 2 814 2 955 3 011
1 252 1 295 1 264 1 147 864 1 065 1 376 1 520 1 813 2 321 2 444 2 526

205 184 221 253 82 75 111 144 274 288 286 255
187 173 172 160 48 66 105 142 270 277 276 213

2 2 3 2 1 4 3 2 1 4 3 4
16 7 » 2 1 5 » » 2 4 3 38
» 2 45 89 33 » 4 » 1 3 4 …

113 106 108 112 95 112 120 157 182 205 225 230

2 192 2 384 2 539 2 667 2 553 3 261 4 314 4 749 5 556 6 425 6 884 8 274

31 41 33 18 41 52 78 53 36 44 61 45
118 132 142 117 119 159 172 199 277 260 285 625

2 043 2 212 2 365 2 532 2 393 3 051 4 064 4 497 5 243 6 121 6 539 7 603

5 019 5 447 5 798 6 030 5 147 6 435 8 099 9 024 10467 12181 12999 14595

146 168 150 122 140 195 204 237 313 281 311 706
4 872 5 279 5 648 5 909 5 006 6 239 7 895 8 787 10154 11899 12688 13889

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Italia: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

1 164 1 619 2 016 2 267 2 151 2 560 2 914 3 029 4 350 4 211 4 246 4 785
241 292 312 335 414 578 653 838 1 171 1 153 1 183 1 295
775 1 134 1 511 1 706 1 502 1 681 1 893 1 781 2 689 2 491 2 496 2 849
702 1 035 1 387 1 563 1 333 1 477 1 639 1 563 2 415 2 162 2 134 2 456
72 99 123 143 169 204 255 218 273 329 363 393

148 192 193 227 234 300 368 410 490 567 566 642

302 281 300 393 364 426 556 656 846 1 038 1 262 1 282
163 171 210 229 173 194 257 269 304 345 490 547
127 91 76 145 142 153 205 272 425 552 629 568

89 89 74 123 75 149 205 272 382 545 558 563
4 1 » » » » » » » » » »

13 2 2 14 1 3 … » 9 7 7 4
21 » » 8 66 … … … 34 … 65 …
12 20 14 19 49 80 94 115 117 141 143 167

1 448 1 692 1 924 1 646 1 719 2 415 2 868 3 140 3 894 3 980 3 919 4 727

119 316 486 133 232 317 160 405 639 481 283 458
30 42 80 33 53 86 64 66 104 73 70 88

1 299 1 334 1 358 1 479 1 433 2 012 2 645 2 669 3 150 3 425 3 566 4 181

2 914 3 607 4 240 4 306 4 233 5 401 6 339 6 825 9 090 9 229 9 427 10793

31 42 95 37 73 94 73 69 104 77 70 107
2 883 3 566 4 144 4 269 4 160 5 307 6 265 6 756 8 985 9 151 9 357 10686

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Holanda: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

458 585 671 732 749 944 1 147 998 1 191 1 425 1 496 1 500
316 401 448 476 523 648 791 609 701 781 752 782
52 62 89 100 72 95 119 147 157 188 222 251
28 30 49 59 38 55 62 78 91 99 127 91
24 33 40 41 34 39 56 69 66 89 95 160
89 122 134 155 153 201 237 242 333 456 521 467

267 300 299 335 292 504 700 683 644 1 005 1 098 1 374
114 133 156 174 173 298 387 288 342 639 664 866
68 79 72 75 22 49 132 199 179 229 233 284
67 75 49 52 18 34 93 142 165 201 222 270

» » » » » » » » » » » »
» 2 23 22 3 » 2 » 2 10 9 9
» 2 » … 1 16 37 57 12 18 3 5

85 88 71 85 97 157 181 196 123 138 200 223

933 1 095 1 075 1 066 1 050 1 412 1 939 2 055 2 535 2 915 3 004 3 343

42 43 52 55 63 78 92 89 88 109 121 116
54 59 53 37 30 25 25 55 34 43 64 84

837 992 971 974 957 1 309 1 823 1 912 2 412 2 764 2 820 3 144

1 658 1 980 2 045 2 132 2 091 2 860 3 786 3 736 4 370 5 345 5 598 6 217

63 68 53 37 31 27 26 56 38 43 79 84
1 595 1 912 1 992 2 095 2 060 2 833 3 760 3 680 4 333 5 302 5 519 6 133

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Holanda: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

521 607 671 740 860 1 094 1 277 1 328 1 723 1 879 1 921 2 162
272 300 308 362 497 600 688 664 853 802 759 785
117 147 204 219 210 266 363 418 532 666 779 931
90 108 152 177 153 191 265 251 333 394 508 639
27 39 53 42 57 75 99 167 199 272 272 292

132 159 158 160 154 229 226 246 338 411 383 446

106 129 133 166 159 487 201 221 402 301 521 537
91 100 107 118 99 119 119 113 130 145 225 240

8 19 17 35 44 350 63 85 242 130 263 258
6 10 17 35 36 60 60 56 170 120 211 204
» » … » » » » 6 40 » » »
» 9 … » 8 7 2 » 32 10 15 39
2 » … … » 282 … 23 … … 37 15
6 10 9 13 16 18 19 24 30 27 33 40

798 862 802 825 690 875 1 054 1 116 1 259 1 282 1 405 1 850

36 31 43 65 60 54 71 80 98 108 90 97
110 170 166 124 67 59 73 76 68 73 112 201
652 661 593 637 563 763 909 961 1 093 1 101 1 203 1 551

1 425 1 601 1 607 1 732 1 709 2 456 2 531 2 665 3 384 3 462 3 847 4 550

145 217 201 157 67 62 77 80 68 104 118 241
1 281 1 385 1 406 1 575 1 642 2 394 2 454 2 585 3 317 3 358 3 729 4 308

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Bélgica-Luxemburgo: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

521 521 564 753 859 827 805 1 129 1 267 1 459 2 041 2 111
108 113 144 172 170 209 212 212 242 284 270 277
361 332 320 463 559 456 380 697 748 868 1 381 1 427
324 266 243 381 505 394 321 624 684 786 1 300 1 318

36 65 76 82 54 62 59 73 64 82 81 109
52 76 101 118 130 161 214 220 277 307 390 407

250 258 250 228 196 240 381 353 456 526 702 796
164 172 145 124 108 122 192 196 226 279 365 413

71 71 85 83 73 96 159 127 197 212 290 344
71 64 74 75 52 96 159 127 197 212 290 342
» » » » » » » » » » » »
» 6 12 7 » » » » » … » …
» 1 » » 21 » » » » … … 1

15 15 19 21 14 22 30 30 33 35 47 39

821 868 902 975 1 058 1 426 1 830 1 849 2 108 2 325 2 361 2 670

7 9 10 9 13 22 28 20 18 19 16 15
30 47 40 45 33 24 31 28 35 30 24 60

785 812 852 920 1 012 1 381 1 771 1 801 2 055 2 277 2 321 2 595

1 594 1 647 1 716 1 956 2 112 2 493 3 016 3 332 3 831 4 310 5 105 5 577

30 48 46 46 33 24 32 28 43 31 24 60
1 565 1 599 1 670 1 909 2 079 2 469 2 984 3 303 3 788 4 280 5 080 5 517

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Bélgica-Luxemburgo: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

355 375 471 566 550 685 782 819 944 1 095 1 227 1 363
137 108 151 204 161 206 251 261 319 337 310 341
144 165 216 246 260 327 343 353 394 488 620 700
123 136 182 214 223 283 285 290 333 419 537 612

21 28 34 32 37 44 58 64 61 69 83 89
73 102 105 116 129 152 188 204 231 270 297 322

84 110 105 144 208 171 246 317 299 267 247 281
58 76 76 91 141 132 167 227 121 90 124 117
20 19 17 18 25 28 69 78 164 159 104 138
16 18 16 18 25 27 46 67 156 159 104 123
4 1 1 » … » » » » … … 14
» » » » » » 3 11 7 » » »

… … … … … … 19 … … … … …
6 14 13 35 43 12 11 13 15 18 19 26

545 549 585 592 670 919 1 108 1 181 1 374 1 422 1 632 1 857

70 43 44 41 34 28 41 69 67 59 70 74
3 18 20 9 25 42 44 52 52 42 30 118

471 488 520 541 611 849 1 023 1 059 1 256 1 321 1 531 1 666

983 1 036 1 161 1 302 1 428 1 775 2 137 2 317 2 618 2 784 3 106 3 501

3 22 20 9 25 42 45 52 52 42 33 118
980 1 014 1 141 1 293 1 403 1 734 2 092 2 265 2 566 2 742 3 073 3 383

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Portugal: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

393 476 622 695 595 636 789 998 1 041 1 192 1 264 1 398
59 68 90 94 102 178 221 260 308 366 366 451

162 172 206 220 200 138 172 304 267 255 293 253
105 99 116 127 114 56 88 216 150 128 133 79
56 73 90 93 86 82 84 89 117 127 159 174

173 236 326 381 293 320 396 434 466 571 606 694

160 143 177 130 99 177 235 235 229 273 352 428
76 86 118 105 78 128 177 164 135 175 238 286
75 42 42 10 8 29 37 52 60 60 73 94
74 42 41 10 8 27 35 41 45 49 66 38

» » » » » » » » » » » »
» » 1 » » 2 2 10 15 11 8 3

… … … » … … … … » … … 53
10 15 16 15 13 20 21 19 34 38 41 47

628 725 789 838 920 1 222 1 575 1 526 1 723 1 974 2 241 2 638

34 33 37 45 40 54 87 68 78 70 91 103
19 16 19 26 81 52 69 51 36 26 40 91

575 677 733 767 799 1 115 1 418 1 406 1 609 1 879 2 110 2 444

1 182 1 345 1 587 1 663 1 615 2 035 2 599 2 759 2 994 3 440 3 858 4 464

21 18 27 30 95 58 77 56 37 26 40 91
1 161 1 327 1 560 1 633 1 519 1 977 2 522 2 703 2 957 3 414 3 818 4 373

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Portugal: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

590 676 893 1 105 1 296 1 806 2 148 2 528 2 949 3 540 3 917 4 171
161 180 211 229 368 616 781 986 1 173 1 357 1 387 1 495
298 316 445 565 570 736 738 801 905 1 144 1 283 1 338
244 244 352 451 434 575 474 499 529 722 812 850
53 72 94 114 135 161 264 302 375 422 470 488

132 181 237 311 358 455 629 741 871 1 038 1 247 1 338

256 281 260 309 371 509 653 830 1 086 1 157 1 371 1 369
169 192 177 201 257 345 463 547 672 794 903 893
72 71 60 78 77 85 78 107 225 180 225 197
69 68 42 49 61 58 66 91 128 133 155 184
1 3 4 1 1 2 1 1 » 18 63 »
2 » 13 25 15 4 11 15 97 27 7 13
» » » 2 … 22 … » » 3 … …

15 17 24 31 37 79 112 177 189 183 243 278

1 088 1 099 1 304 1 595 1 718 2 291 3 004 3 489 4 435 4 710 5 207 5 994

65 64 99 101 142 177 223 228 252 273 244 267
129 95 113 169 113 52 91 102 186 128 142 322
894 940 1 092 1 325 1 463 2 061 2 691 3 158 3 997 4 309 4 821 5 405

1 934 2 076 2 457 3 008 3 385 4 606 5 806 6 847 8 469 9 407 10496 11534

129 95 113 169 113 54 92 105 186 128 149 335
1 805 1 981 2 343 2 839 3 272 4 552 5 714 6 742 8 283 9 279 10347 11199

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Irlanda: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

97 107 134 164 185 212 230 205 355 431 505 497
71 70 89 101 119 134 134 122 214 252 290 227
4 5 12 14 9 10 10 11 12 14 19 31
» » » » » » » » » » » »
4 5 12 14 9 10 10 11 12 13 19 31

22 31 33 48 56 67 87 72 130 165 196 239

60 85 92 108 92 117 179 137 128 217 425 640
47 69 63 83 66 86 113 96 109 148 256 402
1 1 7 3 12 1 33 21 1 27 83 145
1 1 1 1 » 1 1 1 1 2 2 2

… … » … » … … … … » … …
… » » » 12 … 6 … » 5 2 5
… … 6 2 … … 26 20 … 20 79 138
13 15 22 21 14 30 33 20 18 41 86 92

189 188 223 273 252 362 519 543 837 1 070 1 087 1 251

2 4 4 4 4 5 5 5 7 8 6 8
» » » » » … » » 3 4 » »

187 184 219 268 248 357 514 538 828 1 057 1 081 1 243

347 380 449 544 529 690 928 885 1 321 1 718 2 017 2 388

» » » » » » » » 3 4 » »
347 380 449 544 529 690 928 885 1 318 1 714 2 017 2 388

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Irlanda: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

58 47 42 45 54 85 108 146 179 239 304 422
11 13 14 16 17 22 24 32 34 38 46 50
36 24 18 14 23 40 59 93 118 163 206 322
34 20 13 11 19 35 53 85 104 137 182 297
2 4 4 4 4 6 6 8 15 25 24 25

10 10 10 14 15 23 24 21 27 38 52 51

40 15 37 11 41 71 25 77 41 83 182 204
7 6 9 8 8 8 11 14 18 20 23 26

32 8 27 2 32 60 13 62 20 60 155 172
12 8 2 2 2 4 7 13 16 38 82 91
» … » … … … … … … 17 4 28

… … » … » » 6 5 4 5 11 22
20 … 25 … 30 56 » 43 1 » 57 32
1 » 1 1 1 2 1 1 3 3 4 5

49 52 51 59 98 97 121 133 163 205 213 244

1 1 » 1 1 1 1 1 2 3 3 2
» » 2 » 3 4 » » » 1 1 1

47 50 48 58 94 92 119 131 161 201 209 241

146 114 129 115 193 253 254 356 383 527 699 870

» » 2 » 3 4 » » » 1 1 1
146 114 127 115 190 249 253 355 383 526 698 869

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Austria: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

89 99 88 114 104 127 134 198 258 323 368 364
9 11 8 8 8 11 9 18 17 14 27 29

45 47 35 48 53 79 97 149 202 265 289 269
1 1 » 3 16 29 71 109 159 218 237 222

44 47 35 45 37 50 26 40 43 47 51 46
35 41 45 58 43 38 28 31 40 45 52 66

108 120 110 93 284 354 343 419 446 503 713 564
94 101 98 82 275 342 336 409 417 447 523 506
7 12 7 6 4 1 2 3 5 8 135 24
» 2 6 6 4 » 2 2 4 4 8 11
6 10 1 » » 1 … 1 2 3 » 12
» » » » » » » » » » » »

… … … » … » … … … … 127 …
7 7 6 5 5 11 6 8 24 47 56 34

222 226 237 250 253 297 305 341 415 514 643 755

1 1 1 1 » 1 1 2 1 1 1 3
1 » » » » » » » » » » »

219 225 236 249 252 297 304 340 414 513 643 753

418 446 435 457 641 778 782 958 1 119 1 340 1 725 1 683

1 » » » » » » » » » » »
417 445 435 457 641 778 782 958 1 119 1 340 1 725 1 683

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Austria: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

91 112 139 190 213 250 275 327 376 403 405 500
38 40 45 51 61 64 72 78 105 103 108 125
33 48 69 110 116 141 160 199 208 234 219 284
25 33 54 93 98 116 131 169 172 188 173 234

8 15 15 17 18 25 28 30 36 46 46 50
20 24 25 28 35 45 44 50 64 66 78 90

20 36 33 32 37 39 47 73 91 108 120 164
15 19 27 24 26 27 30 33 37 48 70 111
4 16 5 5 5 7 12 33 47 55 43 45
4 5 4 5 5 7 12 33 47 55 43 45

… … » … » … … » … » » »
» 11 … … … … … » … » » »

… … … … … … … » … … … …
1 1 1 2 6 5 5 6 7 5 7 8

72 95 106 119 169 197 243 254 317 355 411 446

7 8 7 8 11 8 8 8 9 10 12 15
» » » » 1 » 5 2 » 1 1 1

66 86 98 111 158 189 230 244 308 344 398 431

183 243 278 340 419 486 565 654 784 866 936 1 110

» » » 1 1 » 5 2 » 1 1 1
183 243 277 340 418 486 559 652 784 865 935 1 109

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Finlandia: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

15 15 14 22 17 18 16 16 20 24 21 22
5 6 6 5 5 6 6 3 1 4 4 8
6 6 4 12 4 4 2 6 10 6 2 2
4 4 2 9 2 2 » 3 1 » » »
2 1 3 3 3 2 2 3 9 6 2 2
3 3 4 5 7 8 8 7 8 14 15 11

38 53 51 45 122 88 125 151 160 237 281 350
31 41 41 36 54 79 117 141 147 218 264 300
2 7 5 5 60 1 4 3 3 10 6 34
2 5 2 2 3 1 4 2 3 9 6 14

… » » … » … … » … » … 1
» 2 2 2 57 » » 1 … 1 » 1

… … … … … … … … … … … 18
4 5 5 5 8 8 3 7 10 9 11 16

286 330 364 389 404 549 633 568 653 754 795 983

» » » » » » 3 » » 1 1 1
… » » » » 17 1 1 1 » » 5

286 330 364 389 403 532 629 567 651 753 795 977

339 397 429 456 543 655 774 735 833 1 014 1 098 1 355

… » » » » 17 1 1 1 » » 5
339 397 429 456 542 638 773 734 832 1 014 1 098 1 349

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Finlandia: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

54 60 54 55 62 76 92 95 141 179 194 264
23 25 28 36 39 44 46 48 56 67 71 74
19 20 14 7 13 15 24 22 52 81 91 154
13 13 8 2 9 11 19 18 40 64 71 95
6 7 6 4 5 4 5 4 12 16 20 59

12 15 12 12 10 17 22 25 33 31 32 36

16 14 14 8 8 35 58 30 87 34 50 53
14 13 12 7 7 12 14 18 18 23 14 29
1 … 1 » » 22 44 10 68 10 34 22
1 … 1 » » » 3 10 18 10 14 22

… … … … » … … … 5 … 19 …
… … … … … » … » » » » »
… … … … … 21 41 … 45 … … …
1 1 1 1 1 1 » 2 1 1 2 1

61 71 61 64 59 94 107 101 129 149 163 196

3 4 10 3 3 6 7 6 8 8 9 9
2 1 » » » » » » » 8 2 1

56 65 51 61 56 89 100 95 120 134 153 185

131 145 129 127 129 205 257 225 357 363 407 513

2 1 » » » » » » » 8 2 1
130 144 129 127 129 205 257 225 357 355 405 512

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Reino Unido: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

804 949 1 242 1 559 1 660 2 150 2 131 2 437 2 642 2 881 3 176 3 449
342 375 481 593 696 832 829 804 910 917 966 1 044
309 366 497 642 617 881 803 1 044 1 111 1 302 1 424 1 442
140 202 314 441 439 648 567 762 815 1 007 1 163 1 174
168 164 183 201 178 232 236 282 296 295 261 268
153 208 264 324 347 438 498 589 621 662 787 963

831 866 948 803 697 893 1 137 1 470 1 628 1 791 2 148 2 165
589 673 650 604 538 669 848 1 107 1 300 1 322 1 571 1 782
147 98 197 106 62 101 133 194 108 185 233 126

81 85 93 102 54 37 59 67 68 74 97 72
» 1 1 1 1 1 » 2 1 1 1 »
4 8 7 2 8 6 11 4 5 5 17 3

62 4 96 » » 58 62 119 34 106 119 50
95 95 101 93 98 123 157 170 220 284 344 257

1 662 1 804 2 185 2 116 2 172 2 873 3 599 3 880 4 624 4 788 5 064 6 052

22 76 182 114 69 136 241 177 264 235 176 192
84 165 310 283 211 231 233 224 365 274 375 828

1 556 1 563 1 693 1 718 1 892 2 507 3 125 3 479 3 994 4 280 4 513 5 033

3 301 3 618 4 375 4 477 4 529 5 917 6 867 7 787 8 894 9 461 10388 11667

87 166 319 294 224 243 249 257 372 277 398 841
3 214 3 453 4 056 4 183 4 305 5 674 6 617 7 531 8 522 9 184 9 990 10826

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Reino Unido: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

1 381 1 336 1 255 1 355 1 907 2 408 2 670 3 039 3 639 4 108 4 556 5 268
469 477 512 555 657 783 878 934 1 172 1 257 1 290 1 372
653 567 484 539 959 1 202 1 275 1 573 1 763 2 009 2 311 2 807
542 371 347 395 803 1 012 1 065 1 297 1 415 1 625 1 821 2 307
112 195 137 144 156 190 210 276 348 383 490 501
259 293 259 260 291 422 518 533 704 842 955 1 088

498 488 386 373 380 410 509 854 1 544 1 099 931 1 062
229 252 253 281 230 275 357 483 1 178 545 511 559
255 222 120 73 111 118 130 347 332 515 379 446
36 16 11 19 24 73 114 175 260 403 337 374
13 9 1 3 3 » 2 11 60 58 2 60

3 2 35 6 84 » 13 6 12 43 14 12
203 195 73 46 … 44 1 154 » 11 26 »
14 14 14 18 39 17 22 24 33 38 40 57

1 226 1 224 1 211 1 295 1 549 1 994 2 314 2 592 2 993 3 201 3 261 3 905

66 56 42 35 32 45 52 59 70 90 92 99
74 58 53 63 76 112 97 119 63 54 60 150

1 086 1 110 1 115 1 197 1 440 1 836 2 165 2 414 2 859 3 058 3 109 3 656

3 105 3 063 2 852 3 023 3 835 4 811 5 494 6 485 8 176 8 408 8 748 10235

74 58 53 63 76 113 120 127 74 74 78 172
3 031 3 005 2 799 2 959 3 759 4 698 5 374 6 358 8 101 8 334 8 669 10064

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Dinamarca: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

158 194 210 250 280 312 309 331 365 413 446 505
108 132 152 178 212 241 235 249 275 304 320 331

16 22 17 24 19 18 17 17 19 23 26 31
» » » » » » … » » » » 1

16 22 17 24 19 18 17 17 19 23 26 30
35 40 41 49 50 53 58 64 71 86 101 143

87 89 80 79 56 73 103 143 112 137 134 132
66 57 62 61 41 50 84 116 89 110 106 94
1 13 2 2 2 9 4 9 2 2 4 11
1 1 1 » 1 1 1 » » » » »
» » » » » … » » » » » »
» 12 1 1 1 8 2 9 1 1 3 10

… » … … … … 1 … 1 … 1 …
20 18 16 16 13 15 15 18 21 25 23 28

137 146 166 185 173 221 296 321 350 399 439 434

5 7 18 11 23 14 21 13 9 21 13 9
4 » 2 » » 30 55 47 12 4 7 24

129 139 146 174 149 176 220 261 329 373 420 401

383 428 456 514 509 606 708 795 827 949 1 020 1 071

4 » 2 » » 30 55 47 12 4 7 24
380 428 454 514 509 576 653 748 815 944 1 013 1 047

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Dinamarca: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

70 76 84 104 145 199 253 276 339 369 443 475
36 41 47 60 76 98 118 133 164 167 170 171
18 18 18 21 47 70 94 96 118 131 171 196
11 11 10 10 29 48 63 54 65 70 114 125
6 8 8 11 18 23 31 42 53 61 57 71

16 17 20 23 21 31 42 47 57 71 103 107

26 23 42 43 26 40 51 51 87 91 100 124
21 19 25 27 23 35 39 37 42 52 42 61
4 3 15 14 2 3 8 12 41 35 54 58
4 3 3 3 2 3 8 12 41 35 51 58

… » … … » … … … … » … …
» » 12 12 » » » » » » 2 »

… … … … … … » … … … … …
1 1 2 1 1 2 4 3 4 4 4 5

82 85 107 99 115 138 171 157 193 237 227 296

3 3 3 3 6 5 5 4 6 9 8 8
5 7 3 3 12 12 10 10 17 18 17 60

74 76 100 93 97 121 155 143 169 211 202 228

178 185 233 246 285 377 474 484 619 698 770 895

5 7 3 3 12 12 10 10 17 18 17 60
173 178 229 243 273 365 465 474 601 680 753 835

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Grecia: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

29 22 39 37 21 27 28 33 34 53 100 109
10 7 10 9 8 15 17 17 17 28 60 59

3 4 3 1 1 1 » 2 1 3 12 2
1 1 1 » … » » … » 1 2 »
1 3 2 1 1 1 » 2 1 2 10 2

16 12 27 27 12 11 10 14 17 22 27 48

10 12 12 2 10 6 9 7 10 11 5 9
10 12 12 2 9 5 5 7 4 7 3 7

» » » » » … 4 » 5 » » »
» » » … » … » » … … » …

… … … … … … … » … … » »
… » » » … … 4 … » » » »
… … … … … … … … 5 … … …
» » » » » 1 » » 1 3 2 2

83 92 94 112 95 154 257 281 172 137 175 231

18 13 5 35 37 64 151 128 23 24 54 28
1 19 4 » » 9 3 36 39 5 6 30

64 60 85 77 58 81 103 118 110 109 115 173

122 127 145 152 125 187 294 321 216 201 279 349

13 24 15 7 1 9 3 36 39 5 6 45
110 103 131 145 124 178 291 286 178 196 274 304

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Grecia: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

79 97 100 133 170 284 374 436 514 541 655 793
12 20 17 18 20 35 64 66 84 98 114 127
46 46 47 78 112 187 226 261 305 295 368 455
34 31 33 57 93 153 174 203 230 220 298 364
12 15 14 21 19 34 52 58 75 75 70 91
22 31 36 37 38 61 84 109 125 148 173 212

30 31 20 24 32 41 62 46 68 65 80 102
22 19 14 12 23 25 26 32 44 41 50 62

8 11 5 10 5 10 29 4 13 12 14 24
7 11 5 8 5 6 4 4 13 12 14 24

… … » … » » » … … … … …
» » » 2 1 4 … … » » » »

… … … … … … 25 … … … … …
1 1 1 2 3 6 7 10 11 12 16 17

119 130 165 144 179 217 267 279 341 342 355 438

7 22 41 2 6 9 5 12 15 7 4 9
7 3 8 1 11 11 9 9 9 9 16 22

104 105 116 142 161 197 253 259 316 326 335 406

228 258 285 301 381 542 703 761 923 948 1 090 1 333

7 3 8 1 11 11 9 9 9 12 23 43
221 255 277 300 370 531 695 752 914 936 1 067 1 291

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Suecia: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

59 56 76 95 88 132 96 121 144 203 367 393
13 11 10 12 9 11 13 17 23 22 20 23
33 32 50 55 47 76 45 50 61 99 171 198
17 17 35 39 31 51 26 33 37 78 147 165
16 16 15 16 16 25 20 18 25 21 24 33
13 13 15 29 33 45 38 54 59 82 176 171

419 369 314 223 175 254 303 345 409 482 850 806
252 239 199 152 122 193 245 230 344 394 736 711
148 112 100 58 39 48 44 99 47 66 91 74
147 107 100 58 39 48 44 61 28 63 89 74

» » » » » » … » » … » »
» 5 » » » » » » » 1 » »

… … » … … … … 37 19 2 2 …
19 18 15 13 13 13 14 16 18 23 23 20

531 547 522 498 486 586 714 930 988 1 105 1 475 1 229

1 1 1 1 » » 9 15 7 28 22 8
1 2 3 1 1 1 4 1 3 1 23 49

529 544 518 496 484 585 701 914 978 1 076 1 431 1 173

1 009 971 911 816 749 972 1 114 1 396 1 542 1 790 2 691 2 428

1 2 3 1 1 1 7 1 3 1 23 49
1 009 969 908 815 748 971 1 107 1 395 1 538 1 789 2 668 2 379

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Suecia: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

136 138 137 155 176 186 231 284 355 409 458 502
67 66 75 91 109 104 127 152 155 167 182 184
26 29 22 27 28 38 58 78 120 151 161 195
11 9 6 10 11 20 36 47 82 111 122 149
15 20 17 17 17 18 22 32 39 40 38 46
42 43 39 37 38 44 47 54 79 92 115 123

31 32 93 73 126 30 53 109 129 91 134 105
28 29 31 32 29 26 47 82 86 81 60 61
» 1 60 40 95 2 2 24 41 6 71 38
» » » » 5 » 2 8 12 6 17 36
» » » … … 1 » … … » 1 »

… » 59 40 » » » 15 29 » 52 »
… … 1 … 91 » … 1 1 … … 2
3 3 2 2 2 3 4 3 2 4 3 6

124 158 152 168 227 231 344 316 422 609 632 633

5 5 5 5 6 4 5 6 5 6 9 10
2 1 2 6 52 9 2 1 » 5 4 10

118 152 145 157 170 218 336 309 417 598 620 613

291 328 381 396 528 448 627 709 906 1 110 1 224 1 240

2 1 2 6 52 9 2 1 » 5 4 10
289 327 379 390 477 439 625 708 906 1 104 1 220 1 229

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Estados Unidos: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

262 289 363 459 453 698 526 665 743 795 848 903
86 79 106 121 105 159 186 230 230 260 259 257
70 81 96 152 180 358 139 167 224 219 241 235

8 8 16 63 83 86 55 57 66 90 107 71
62 73 79 89 97 272 84 110 158 128 134 165

106 129 162 186 168 181 202 269 288 316 348 410

1 392 1 578 1 494 1 266 1 170 1 458 1 188 1 347 1 718 1 800 2 607 3 020
727 609 651 655 530 603 716 835 1 049 1 185 1 209 1 326
496 797 643 438 478 647 258 258 399 293 1 042 1 288
19 22 16 20 4 6 12 21 52 33 37 73

» » » » » » » 2 1 1 » »
» » » 1 » » » 2 2 2 3 3

477 774 626 417 474 641 245 233 344 258 1 001 1 212
169 172 200 172 161 208 214 254 269 321 356 406

2 925 2 629 2 770 2 781 2 819 3 225 3 823 3 916 4 389 4 431 4 198 4 807

454 461 376 421 376 471 734 602 709 608 423 435
210 216 259 199 232 241 244 268 315 237 176 240

2 261 1 952 2 136 2 162 2 211 2 513 2 844 3 046 3 365 3 586 3 599 4 132

4 584 4 496 4 627 4 506 4 443 5 381 5 537 5 928 6 849 7 026 7 654 8 729

210 216 259 199 232 241 244 268 315 237 176 240
4 374 4 280 4 368 4 307 4 210 5 139 5 293 5 660 6 534 6 789 7 478 8 489

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Estados Unidos: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

1 099 900 735 711 824 1 083 994 1 097 1 341 1 415 1 568 1 933
305 252 240 266 266 315 330 356 435 498 633 704

84 72 68 64 68 93 101 104 168 165 174 249
» » » » » » » » » 1 1 2

84 72 68 64 67 92 100 103 168 165 173 247
710 576 428 381 490 675 563 637 738 752 761 980

133 140 170 229 173 325 336 483 534 515 683 913
92 86 78 107 138 246 258 298 432 452 489 595
22 41 75 106 6 53 57 158 75 22 120 251

» » » 1 2 3 2 1 3 15 9 10
1 1 1 » » » » » » » » 10
» » » » » » » 74 1 1 1 1

22 40 75 105 3 50 55 83 71 6 110 231
19 13 18 16 30 25 21 26 26 42 74 66

1 084 937 881 964 1 244 1 448 1 546 1 683 2 211 2 257 2 348 3 136

12 12 12 14 16 14 24 34 29 33 35 45
115 122 90 110 158 123 75 104 143 147 89 269
958 803 780 840 1 070 1 310 1 447 1 545 2 039 2 077 2 224 2 822

2 317 1 980 1 787 1 904 2 240 2 855 2 875 3 263 4 086 4 187 4 599 5 981

352 258 182 165 273 241 107 171 185 196 154 437
1 965 1 723 1 605 1 738 1 967 2 614 2 768 3 092 3 901 3 991 4 445 5 544

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Japón: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

735 724 869 904 727 683 738 708 832 1 226 1 374 1 413
8 11 11 10 7 5 2 2 4 5 3 5

579 554 690 725 588 546 598 581 680 1 047 1 181 1 226
118 127 185 270 278 282 357 379 441 747 850 912
461 427 504 454 309 264 240 202 239 300 331 314
147 159 168 170 133 131 138 125 149 174 190 182

905 946 1 086 1 148 955 935 937 860 981 1 128 1 507 1 594
717 746 844 815 738 759 774 690 778 878 1 163 1 220

43 45 53 74 28 33 42 40 59 81 156 156
43 34 39 45 28 33 41 39 58 81 156 156
» » » … » » » » … » … »
» 10 13 29 » » » 1 » » » »

… … … … … … » … … … … …
145 154 190 258 188 143 121 130 144 169 188 218

773 722 775 815 929 1 024 1 170 1 053 1 145 1 336 1 519 1 798

2 1 1 1 1 2 2 2 1 1 2 2
» » » 1 1 2 5 2 2 » 1 »

770 721 774 813 927 1 021 1 163 1 049 1 142 1 334 1 517 1 796

2 413 2 391 2 730 2 867 2 611 2 642 2 846 2 621 2 958 3 690 4 400 4 806

» » » 1 1 2 5 2 2 » 1 »
2 413 2 391 2 730 2 866 2 610 2 640 2 840 2 619 2 956 3 690 4 399 4 806

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Japón: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

192 202 198 205 224 546 647 628 552 548 660 691
104 100 109 113 130 210 164 208 210 218 304 299

17 20 21 22 25 218 341 268 204 197 206 201
2 1 1 1 6 194 312 232 164 167 163 158

15 19 20 22 19 25 28 35 40 30 42 44
71 82 68 69 69 117 142 152 139 133 151 190

13 41 21 14 21 27 33 41 37 25 30 38
11 16 17 8 15 23 31 38 35 21 26 33
» 24 2 3 » » » » » » » »
» » » » » » » » » » » »

… … … » … … … … … … … …
» … 2 3 … … … … … … » »

… 24 … … … … » … » » » …
2 1 1 3 6 4 2 4 2 4 4 5

175 141 148 153 187 228 273 266 371 345 409 481

1 1 4 1 4 2 6 15 18 21 15 15
21 » 1 1 1 » » » » » 2 »

153 140 144 152 182 226 267 251 353 323 392 466

380 388 367 372 432 800 953 935 961 917 1 099 1 210

21 » 1 1 1 » » » » » 2 »
359 388 366 372 431 800 953 935 961 917 1 097 1 210

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Canadá: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

13 19 25 55 48 72 77 82 76 95 111 146
7 12 18 31 39 55 51 61 50 68 76 111
1 1 2 17 4 13 18 11 15 17 23 21
» » » 12 2 8 4 4 3 7 15 9
1 1 2 5 3 5 14 7 12 10 8 11
4 5 6 7 4 5 7 10 11 10 11 14

38 58 40 21 29 22 28 31 42 57 74 101
23 40 32 17 23 16 22 23 30 35 60 87

2 12 5 1 3 1 2 3 6 16 5 1
1 1 1 » » 1 » 2 » 1 1 1

… … … » … » » … … … » …
… » » » » … … » » 9 3 »
1 10 4 » 3 1 1 1 5 6 1 »

13 6 4 4 3 5 4 4 6 6 9 12

196 197 211 270 224 232 370 313 356 333 368 398

5 9 3 4 8 18 82 30 45 51 62 54
» 12 10 16 17 21 18 36 26 15 25 17

192 175 197 249 198 192 271 247 285 266 281 327

248 274 276 346 301 326 475 426 473 485 552 644

» 12 10 16 17 21 18 36 26 15 25 17
248 261 266 329 284 305 457 390 448 470 527 627

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Canadá: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

104 105 115 94 111 143 123 110 137 138 145 193
48 40 43 36 43 51 43 48 57 59 73 86
10 9 7 6 5 5 15 4 6 8 10 10

» » » » » … … » » » » »
10 9 7 6 5 5 15 4 6 8 10 10
46 56 64 53 63 86 65 57 74 70 62 96

11 9 22 19 30 16 20 21 22 43 33 51
10 8 10 7 9 14 17 19 21 30 31 48

» » » » 1 2 1 1 » 11 1 »
… … … » 1 1 1 … » … » »
» … » » … … » » … … » …

… » … » … … 1 … » 10 » …
… … … … » 1 » 1 … 1 1 …
1 1 12 12 20 1 1 1 1 1 2 3

155 95 88 94 133 183 194 203 248 256 276 334

1 1 1 1 1 2 2 4 3 3 2 4
23 9 2 5 4 4 23 14 14 5 21 16

131 85 85 88 128 177 169 185 231 248 252 315

271 215 225 207 274 341 337 333 407 436 454 577

23 9 2 5 6 20 23 14 19 11 25 41
247 206 222 202 268 321 314 319 388 425 430 537

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Resto OCDE: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

438 400 482 585 913 653 681 690 763 965 1 048 1 276
189 213 232 275 276 273 308 304 276 309 327 342
172 104 146 175 478 191 156 153 195 291 309 408

1 1 11 11 2 3 4 12 13 6 6 16
171 103 135 164 476 188 153 141 182 285 303 392
77 83 104 135 160 189 217 232 292 364 412 525

270 259 272 271 256 286 411 341 431 564 692 627
215 203 225 221 205 225 327 277 360 431 439 438
18 15 6 8 19 14 32 13 17 76 176 108

8 5 3 4 6 5 9 10 10 13 17 21
1 3 1 1 9 3 5 » 2 2 » 5
9 7 2 3 3 6 18 3 4 43 158 82
» » » » » » » » » 18 1 »

38 40 41 41 33 46 52 52 54 57 77 81

1 551 1 585 1 613 1 705 1 646 1 885 2 089 2 278 2 670 2 530 2 880 4 249

59 35 46 53 52 73 82 87 167 135 148 170
789 829 779 790 733 800 658 868 980 757 948 1 856
703 721 788 862 861 1 011 1 350 1 324 1 523 1 639 1 784 2 223

2 260 2 244 2 367 2 561 2 816 2 823 3 181 3 310 3 864 4 059 4 620 6 152

789 829 779 790 733 800 658 868 980 760 948 1 870
1 470 1 415 1 589 1 771 2 082 2 023 2 523 2 442 2 884 3 299 3 672 4 282

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Resto OCDE: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

419 453 463 533 695 955 862 962 1 294 1 532 1 644 2 346
180 183 186 207 233 289 267 307 363 363 397 448
121 151 167 195 275 428 385 405 596 760 786 1 363

64 74 80 95 154 283 277 272 416 544 576 1 082
57 77 88 100 122 145 108 133 180 216 210 280

119 119 110 131 187 238 211 251 335 409 462 536

194 290 207 465 758 620 510 412 665 915 1 102 937
133 221 144 195 257 254 215 229 369 428 580 502

51 59 47 189 380 338 271 161 270 457 457 397
3 8 4 9 14 11 16 46 77 96 60 115
» » » » » 53 28 28 11 6 7 2

48 33 » 163 220 211 163 9 83 261 390 221
» 19 43 17 145 62 64 78 100 95 » 60

10 9 16 81 121 28 24 23 25 29 66 38

640 667 636 744 906 966 1 045 1 278 1 685 1 931 1 923 2 625

42 16 14 19 27 22 19 22 32 29 27 32
10 13 7 13 12 11 25 29 40 44 17 57

588 638 615 712 867 933 1 001 1 227 1 613 1 859 1 879 2 536

1 253 1 411 1 305 1 742 2 359 2 541 2 418 2 653 3 643 4 378 4 670 5 908

10 13 7 15 24 19 30 29 40 44 32 66
1 243 1 398 1 299 1 726 2 335 2 522 2 388 2 624 3 603 4 334 4 638 5 842

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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OPEP: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

46 64 113 144 158 204 226 257 309 347 385 516
18 18 26 33 34 41 40 57 58 78 89 133
9 11 14 19 29 30 34 41 49 63 83 129
» » » » » » » » » 1 » »
9 10 14 19 28 30 33 41 49 62 83 129

19 36 72 92 96 132 153 160 202 205 212 254

4 2 3 5 7 11 10 26 84 129 62 49
2 1 1 4 5 10 8 22 24 39 46 38
1 » 1 » » » » 1 56 84 7 1
1 » 1 » » » » » » 1 » 1

… … » … » … … … » » 1 »
… » » … … » » 1 42 83 » »
… … … … … … » … 14 … 6 …
1 1 1 1 1 1 1 3 4 6 9 11

3 664 3 816 3 969 3 351 3 387 4 238 4 586 5 689 6 860 5 677 6 679 13146

81 62 55 75 87 81 82 88 109 73 59 34
3 405 3 559 3 697 3 070 3 046 3 692 3 993 4 912 5 759 4 535 5 500 11628

178 195 217 206 253 465 510 688 993 1 069 1 121 1 484

3 713 3 883 4 084 3 500 3 552 4 453 4 822 5 972 7 254 6 152 7 126 13711

3 405 3 559 3 697 3 070 3 048 3 695 3 993 4 912 5 761 4 535 5 500 11628
309 323 387 430 504 757 828 1 060 1 492 1 617 1 626 2 083

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

OPEP: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

264 211 264 312 327 414 499 501 648 800 686 946
91 81 114 114 131 176 204 184 238 333 249 282
38 41 59 65 52 61 87 87 143 176 127 256

9 16 26 21 4 12 12 26 39 62 27 101
29 25 32 44 48 49 75 60 104 114 99 155

134 90 92 134 144 177 208 230 267 290 310 408

135 119 174 192 187 157 275 349 383 458 350 438
124 91 116 152 160 118 170 197 223 277 283 364

4 13 51 33 17 19 98 77 56 136 48 46
3 8 29 26 15 17 19 48 37 26 27 31
» » » » » » … 20 6 3 3 10
» 5 16 » 2 2 79 9 12 95 16 2

… … 5 6 … … … … … 12 2 4
6 15 7 7 10 19 8 75 104 45 20 28

772 807 836 925 1 331 1 257 1 272 1 299 1 469 1 448 1 447 1 648

99 72 34 43 31 96 22 13 27 21 37 25
88 86 78 47 52 47 41 62 18 26 25 31

585 650 725 834 1 248 1 114 1 208 1 224 1 424 1 400 1 386 1 592

1 170 1 140 1 275 1 429 1 845 1 828 2 045 2 149 2 501 2 705 2 484 3 032

92 86 81 63 52 58 48 87 26 46 61 86
1 078 1 054 1 193 1 366 1 793 1 770 1 997 2 062 2 474 2 659 2 423 2 946

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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CEI y otros países del este y centro de Europa: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

159 144 187 205 178 210 247 236 311 472 605 742
52 65 95 81 58 65 101 72 77 69 73 78
80 54 58 76 72 82 79 89 122 249 342 431
36 27 37 54 53 49 35 38 32 114 164 202
44 27 21 22 18 33 44 51 91 134 178 228
27 25 34 47 49 64 66 75 112 154 190 233

58 50 42 41 37 119 263 209 263 255 279 577
36 30 23 18 29 103 251 191 233 228 251 540
14 11 11 14 3 4 3 12 21 13 10 12
12 6 7 8 2 3 … 3 4 8 7 9
2 … 1 » » 1 » 2 » … … 1

… … 1 » » … … 7 17 … … »
… 2 … … » … » … » 5 1 2
8 9 8 8 5 11 9 6 9 14 18 25

1 072 985 635 731 1 033 1 314 1 797 1 776 2 018 2 094 2 508 4 121

6 6 7 11 20 67 67 105 95 108 138 131
672 616 221 330 576 505 590 682 649 523 874 1 895
394 364 408 390 437 742 1 140 989 1 275 1 463 1 495 2 095

1 290 1 179 864 976 1 247 1 643 2 307 2 220 2 592 2 820 3 392 5 440

678 616 221 330 576 505 590 682 649 523 874 1 895
612 564 643 647 672 1 138 1 717 1 538 1 943 2 297 2 518 3 545

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

CEI y otros países del este y centro de Europa: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

49 84 121 163 370 496 708 967 1 368 1 368 1 190 1 500
36 62 75 106 200 274 346 387 581 552 486 598
3 10 16 31 83 148 260 443 565 568 517 634

… 1 8 23 60 107 183 285 374 405 362 411
3 8 8 8 23 41 76 158 192 163 155 222

10 13 30 26 86 75 102 136 222 248 187 268

79 100 128 100 152 278 195 284 371 422 363 487
76 52 93 85 137 172 153 200 218 255 241 329
… 40 30 8 8 93 22 47 85 101 77 88
… 1 4 8 7 19 17 45 81 99 46 78
… » … … … … 6 » … … 1 …
… 39 … … … … … … 4 … … »
… … … … … … … … … 1 … …
3 8 6 7 7 13 20 38 68 66 45 69

323 231 315 278 252 329 488 672 1 016 1 222 1 352 1 996

5 4 15 10 19 11 12 18 24 34 36 39
7 » » … … 9 7 1 2 3 10 9

311 226 299 260 227 309 469 653 990 1 186 1 305 1 949

452 416 564 541 774 1 104 1 391 1 922 2 755 3 012 2 905 3 983

7 » 3 … … 16 18 1 7 7 10 32
444 415 562 533 768 1 088 1 373 1 921 2 748 3 005 2 895 3 951

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Resto de América: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

383 428 566 686 615 825 1 058 1 068 1 120 1 306 1 380 1 582
340 391 509 600 544 689 874 900 958 1 131 1 160 1 335
20 13 17 23 21 84 122 107 89 95 121 133

1 » 1 7 6 2 1 » » 9 6 2
19 12 16 15 14 82 121 107 88 86 115 131
23 24 39 63 50 52 61 61 73 80 100 115

23 48 34 26 85 79 58 126 273 166 260 145
19 24 23 18 21 31 37 38 48 55 60 104
1 21 9 5 62 43 17 81 218 104 191 33
1 19 » 2 2 12 9 7 5 6 9 6

… » … … » » » » … » » »
» » 8 3 » 31 7 73 214 38 117 25
» 2 … » 59 » 1 1 » 59 64 2
3 3 2 3 3 5 5 7 7 8 9 8

1 162 1 015 1 091 1 048 1 201 1 502 1 690 1 726 2 109 2 154 2 443 2 916

445 364 350 299 365 405 556 554 701 734 784 814
42 22 51 63 54 56 63 48 26 30 65 192

675 630 690 686 781 1 040 1 072 1 124 1 383 1 390 1 594 1 910

1 568 1 491 1 691 1 760 1 901 2 406 2 806 2 920 3 502 3 627 4 083 4 644

42 22 51 64 54 56 63 48 26 30 65 192
1 526 1 470 1 640 1 696 1 846 2 350 2 743 2 872 3 476 3 597 4 018 4 452

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Resto de América: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

136 149 172 224 406 652 1 071 1 014 1 087 1 235 1 106 1 132
35 48 45 53 97 115 137 161 209 246 236 246
51 56 75 103 211 388 747 623 606 644 546 500

2 5 2 6 66 155 348 259 183 192 117 111
49 51 72 96 144 233 399 364 423 452 429 389
50 45 52 68 98 150 188 230 271 345 324 386

337 322 297 472 644 712 905 1 292 1 416 1 391 1 451 1 635
146 155 176 213 335 452 625 693 894 848 706 770
181 154 101 218 250 168 214 496 403 355 612 687
14 6 13 11 34 66 77 89 40 81 114 81

5 2 1 58 12 4 8 8 6 94 45 17
121 133 82 149 204 69 96 376 298 173 444 529
41 13 6 » … 28 33 23 59 7 10 60
11 13 20 41 59 92 66 103 119 189 133 178

412 398 398 511 781 1 054 1 351 1 831 2 366 2 590 2 412 2 797

5 11 4 5 3 4 10 8 16 18 21 24
11 8 6 10 19 23 17 11 20 15 12 60

396 379 388 496 759 1 026 1 324 1 813 2 331 2 556 2 378 2 714

885 869 867 1 206 1 831 2 418 3 327 4 137 4 869 5 216 4 969 5 564

14 8 6 10 19 27 29 41 26 20 12 67
870 861 862 1 196 1 813 2 391 3 298 4 096 4 843 5 196 4 956 5 497

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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NIC asiáticos: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

539 548 731 785 672 597 681 676 893 1 100 1 413 1 434
30 35 41 44 33 47 48 39 52 63 53 47

257 234 279 292 299 262 366 368 497 665 891 849
2 4 5 22 64 68 169 193 303 453 643 599

255 230 274 270 235 194 197 175 194 212 248 250
252 280 412 449 340 288 267 269 344 372 470 537

335 327 385 385 320 308 356 367 443 468 634 926
297 286 336 323 274 267 323 336 396 419 553 837

5 5 5 3 5 7 9 9 17 17 43 47
5 5 4 2 3 7 8 9 14 17 21 22
» … … » 2 » 1 … … 1 » 8

… » » … » » » » 4 » » 1
… » 1 » » » » … … … 22 16
33 35 44 59 41 34 25 22 30 31 38 42

315 326 378 417 412 569 638 640 754 1 162 1 130 1 420

5 5 4 4 5 4 7 3 3 3 4 4
» » 2 » » » » 1 3 4 » »

310 321 372 413 407 565 631 636 748 1 156 1 126 1 416

1 189 1 202 1 494 1 587 1 405 1 475 1 676 1 684 2 091 2 730 3 178 3 780

» » 2 » » » » 1 3 4 » »
1 189 1 201 1 492 1 587 1 405 1 475 1 676 1 683 2 088 2 726 3 178 3 780

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

NIC asiáticos: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

97 74 71 83 123 219 278 267 352 234 241 321
11 16 23 21 32 34 44 42 74 61 80 115
51 24 14 19 34 89 125 93 128 71 55 73
40 12 1 4 8 44 72 34 42 12 7 17
10 12 13 16 26 45 53 59 86 59 49 56
36 34 34 42 57 96 110 132 150 102 106 133

33 34 46 46 83 261 215 244 413 147 131 239
26 24 39 40 76 138 192 214 187 104 102 165
5 7 2 3 … 115 14 20 213 33 12 50
4 2 1 » … 13 11 14 9 12 11 50
1 » … … … » » 6 204 21 … …

… 6 1 3 … » 3 » » » 1 »
… … … … … 101 … » … … … …
3 3 5 3 7 8 9 11 12 11 17 24

246 273 432 416 744 819 866 1 088 1 068 807 873 1 040

» » 1 1 1 1 2 3 1 2 3 2
» 16 » 5 30 » 8 1 3 1 2 1

246 257 431 409 713 818 857 1 084 1 063 804 868 1 036

376 384 550 545 950 1 299 1 360 1 599 1 832 1 188 1 245 1 600

» 16 » 5 30 4 8 1 3 1 2 1
376 368 549 540 920 1 294 1 352 1 597 1 829 1 187 1 243 1 599

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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Resto del mundo: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

732 857 1 315 1 686 1 762 2 145 2 435 2 619 3 456 3 882 4 658 5 682
299 312 412 489 555 686 791 779 937 1 054 1 112 1 317
105 123 185 235 216 307 386 409 520 599 744 857

1 1 » 1 5 2 16 21 20 18 25 17
104 122 185 235 211 304 369 387 499 581 719 840
329 422 717 963 990 1 152 1 258 1 432 1 999 2 229 2 801 3 508

111 114 144 232 263 356 450 520 605 817 1 012 1 366
77 88 109 130 200 263 381 415 452 538 813 1 023
16 9 7 36 15 39 9 16 53 180 72 173

1 2 5 2 14 19 3 8 25 45 55 89
» » » » » » » » » 7 1 4
4 2 » 34 1 3 » 2 17 111 1 60

11 5 2 » » 17 6 6 10 18 15 20
17 18 27 65 48 54 60 89 100 99 126 170

1 750 1 750 1 786 2 061 2 184 2 823 3 316 3 444 4 007 4 241 4 822 6 283

312 301 342 304 338 545 617 535 600 604 677 583
351 438 505 799 831 809 809 919 914 709 1 081 1 796

1 086 1 011 939 958 1 015 1 469 1 890 1 990 2 493 2 928 3 064 3 905

2 593 2 721 3 244 3 979 4 209 5 324 6 201 6 583 8 068 8 939 10492 13332

351 438 505 799 831 809 809 919 914 709 1 081 1 796
2 242 2 283 2 739 3 180 3 377 4 515 5 393 5 664 7 153 8 230 9 411 11536

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

Resto del mundo: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

402 407 392 502 656 791 1 033 1 162 1 440 1 426 1 454 1 988
186 165 173 200 215 277 355 364 474 444 442 510
102 122 95 161 226 277 368 472 526 505 476 737
43 61 32 88 137 188 261 324 335 325 301 519
59 61 63 73 89 89 107 148 191 179 175 218

114 119 124 142 215 237 310 327 440 477 537 741

407 430 566 755 927 830 933 884 970 1 087 1 099 1 048
191 197 239 308 461 589 678 482 589 532 633 611
195 209 293 384 410 197 200 301 293 417 368 342
20 27 46 75 78 73 77 112 141 151 175 168

5 » 2 7 » 2 2 9 9 32 5 2
123 160 237 267 306 123 65 140 138 227 187 143
47 22 9 34 26 » 56 40 5 7 » 29
21 24 35 63 56 43 55 101 87 138 99 94

1 248 1 305 1 316 1 349 1 945 2 224 2 466 2 761 3 524 3 344 3 541 4 252

48 49 23 40 21 37 40 25 31 28 45 39
100 113 123 121 203 245 212 302 346 271 387 597

1 100 1 143 1 170 1 188 1 721 1 941 2 214 2 434 3 147 3 045 3 109 3 615

2 057 2 147 2 274 2 607 3 529 3 845 4 431 4 807 5 934 5 857 6 095 7 287

108 115 125 128 247 271 262 344 411 336 456 783
1 949 2 032 2 149 2 478 3 282 3 574 4 169 4 463 5 523 5 521 5 638 6 504

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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No clasificados: importaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

86 78 3 23 157 12 9 » 1 » 1 »
85 77 1 1 1 1 9 » 1 » » »
1 1 1 2 3 1 » … » » 1 …
» 1 1 1 » 1 » … … » 1 …
» » » 1 3 » » … » … » …
» » 1 20 153 9 » » » » » »

2 2 1 1 1 2 » » » » … »
1 » » 1 1 1 » » » » … »
1 2 … » » » … » … » … …
» » … » » » … » … » … …
» 2 … … … … … » … » … …

… … … » … … … … … … … …
… … … … … … … … … … … …
1 » 1 » » » » … » … … …

20 65 21 147 335 128 1 » » » » 1

» » » » 1 » » … » … » »
» » » 120 307 44 » » » » » »

20 65 20 27 27 84 » » » » » 1

108 145 25 171 493 142 10 » 1 » 1 1

» » » 139 459 52 » » » » » »
108 145 24 32 34 90 10 » 1 » 1 1

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.

No clasificados: exportaciones
Millones de euros

Bienes de consumo
Alimentos, bebidas y tabaco
Bienes de consumo duradero

Automóviles
Otros

Otros bienes de consumo no duradero

Bienes de capital
Maquinaria y otros bienes de equipo
Material de transporte

Terrestre no ferroviario
Ferroviario
Naval
Aéreo

Otros bienes de capital

Bienes intermedios
Productos intermedios de la agricultura,

de la silvicultura y de la pesca
Productos energéticos intermedios
Productos industriales intermedios

Total especificaciones

Energéticos
No energéticos

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1 9 9 8 1 9 9 9 2 0 0 0 ( a )

30 90 16 16 24 6 62 40 51 7 6 8
20 81 10 10 17 4 58 37 47 4 2 3
1 1 1 1 1 » » » » » » »
» … » » » » … » » » … …
1 1 1 1 1 » » » » » » »
9 8 5 5 6 2 3 3 3 3 3 6

6 7 2 4 84 2 14 17 26 39 19 20
4 5 1 2 83 1 5 8 11 10 12 19
1 2 1 1 » » 8 6 13 27 5 »
» » 1 … » » » » … » » …
1 1 … 1 » » 7 6 11 24 4 »
» » … » » … 1 1 2 3 » »

… … … … … … … … … … … …
1 1 » 1 1 1 2 2 2 2 2 1

346 579 32 181 122 69 602 515 510 554 617 986

» » » 1 » … » » » » » »
298 545 1 147 99 51 526 435 427 288 312 512

47 34 31 33 22 18 76 79 83 266 305 474

461 695 51 202 230 77 678 572 587 600 642 1 014

298 545 2 148 99 51 526 436 427 288 312 512
163 150 49 54 131 26 152 136 159 312 330 502

Fuente: Departamento de Aduanas.

(a) Datos provisionales.
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1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000(a)

Agricultura, silvicultura y pesca 2 578 2 606 2 801 2 866 3 199 3 990 4 930 4 460 4 994 5 185 5 188 5 134

Hulla y aglomerados de hulla 380 339 438 431 435 422 497 455 470 541 646 845
Lignito y briquetas de lignito 3 8 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Productos de la coquefacción 11 11 10 7 8 20 70 39 16 10 10 15

Petróleo bruto 4 310 4 580 4 240 4 377 4 250 4 750 4 786 5 997 6 407 4 797 6 125 12 591
Productos petrolíferos refinados 1 006 1 083 1 175 893 1 446 1 179 1 150 1 361 1 501 1 198 1 767 3 855

Gas natural 234 291 419 370 444 538 599 705 1 243 1 078 1 188 2 666
Energía eléctrica 0 0 0 28 27 62 129 161 95 150 162 117

Gas manufacturado 4 5 4 4 5 9 16 18 22 19 20 25
Combustibles nucleares 122 89 116 95 180 162 167 155 124 161 113 162

Minerales de hierro y productos

siderúrgicos 2 150 2 063 1 902 1 869 1 852 2 649 3 760 3 520 4 312 5 007 4 757 5 733
Minerales no férreos; metales no férreos 1 324 1 260 1 350 1 277 1 200 1 832 2 318 2 403 3 118 3 124 3 193 4 237

Cemento, cal y yeso 51 93 110 99 86 77 113 144 133 137 182 237
Vidrio 311 329 359 372 321 418 527 519 630 748 823 805

Tierra cocida; productos cerámicos 159 173 206 219 176 200 241 269 335 360 406 421
Otros minerales y derivados no metálicos 414 427 435 413 371 455 517 551 651 743 794 884

Productos químicos 5 041 5 355 5 767 6 281 6 671 8 587 10 543 10 830 12 983 14 330 15 237 17 550
Productos metálicos 1 295 1 565 1 842 1 942 1 784 2 257 2 704 2 795 3 180 3 765 4 297 4 713

Máquinas agrícolas e industriales 5 451 5 801 5 715 5 644 4 409 5 402 7 013 7 810 9 327 10 624 12 039 12 643

Máquinas de oficina y de tratamiento
de la información 3 521 3 629 4 040 3 912 3 781 4 173 4 689 5 207 6 165 7 826 8 653 9 783

Material eléctrico 4 844 5 101 5 689 5 824 5 490 6 721 8 010 9 079 10 096 11 941 14 449 17 024
Vehículos automóviles y motores 5 814 5 854 6 198 7 826 8 566 10 264 12 033 13 614 15 814 20 172 24 496 27 527

Otros medios de transpor te 1 559 1 804 2 121 1 743 1 384 1 625 1 438 2 063 2 374 2 533 4 075 4 699
Carnes y conservas 668 653 667 688 717 880 863 892 979 1 025 994 1 054

Leches y productos lácteos 311 292 339 426 579 744 750 780 873 964 986 1 100
Otros alimentos 2 179 2 430 2 837 3 239 3 371 4 129 4 789 5 181 5 633 6 250 6 494 7 006

Bebidas 311 351 456 581 668 783 861 784 898 933 996 1 050

Tabacos 190 165 218 182 222 404 525 307 450 590 730 861
Productos textiles; vestidos 1 827 2 246 2 970 3 528 2 968 3 575 4 094 4 467 5 384 6 106 6 677 7 654

Cuero, artículos en piel y cuero, calzado 449 477 572 638 593 805 869 955 1 203 1 257 1 312 1 585
Madera y muebles de madera 738 801 825 927 769 876 1 024 1 112 1 409 1 706 1 988 2 252

Pastas de papel, papel y car tón 955 1 084 1 127 1 141 1 123 1 467 1 974 1 674 1 854 2 136 2 189 2 697
Artículos de papel, impresión 466 549 623 692 695 872 1 087 1 108 1 305 1 376 1 453 1 640

Productos de caucho y plástico 1 065 1 245 1 444 1 699 1 774 2 287 2 945 3 134 3 619 4 144 4 415 4 859

Productos de otras industrias
manufactureras 464 550 757 982 853 904 982 1 063 1 318 1 494 1 742 1 918

Total especificaciones        50 206   53 308  57 775   61 215  60 416  73 520  87 012  93 613  108 915    122 428 138 597   165 342

   Fuente: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economía y Banco de España.
   (a)   Datos provisionales.



Total mundial: exportaciones
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1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000(a)

Agricultura, silvicultura y pesca 2 551 2 412 2 720 3 034 3 651 4 507 5 039 5 455 6 434 6 568 6 593 6 998

Hulla y aglomerados de hulla 1 0 0 0 0 1 0 0 1 2 1 2
Lignito y briquetas de lignito 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Productos de la coquefacción 8 6 6 7 10 10 11 13 24 44 37 87

Petróleo bruto 4 1 1 1 1 1 4 3 2 3 5 4
Productos petrolíferos refinados 1 324 1 483 1 069 1 096 1 262 1 162 1 322 1 742 2 086 1 869 2 072 4 101

Gas natural 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Energía eléctrica 2 0 16 41 10 4 20 55 112 34 65 114

Gas manufacturado 0 0 0 0 0 0 2 1 0 1 1 1
Combustibles nucleares 12 3 9 2 17 19 44 0 2 10 0 19

Minerales de hierro y productos

siderúrgicos 1 680 1 657 1 769 1 639 2 111 2 552 2 830 2 818 3 036 3 006 2 764 3 811
Minerales no férreos; metales no férreos 798 658 763 811 948 1 243 1 420 1 681 2 114 1 934 2 108 2 442

Cemento, cal y yeso 83 67 68 58 98 138 151 194 209 184 173 150
Vidrio 208 227 249 272 330 449 512 537 625 628 662 702

Tierra cocida; productos cerámicos 495 542 589 686 866 1 127 1 297 1 361 1 688 1 844 1 941 2 275
Otros minerales y derivados no metálicos 417 441 453 489 576 691 856 948 1 113 1 264 1 283 1 402

Productos químicos 2 904 2 838 3 081 3 375 4 007 5 111 5 874 6 696 7 567 8 320 9 278 11 413
Productos metálicos 1 100 1 314 1 335 1 459 1 882 2 017 2 530 2 949 4 130 3 953 3 934 4 532

Máquinas agrícolas e industriales 2 104 2 399 2 458 2 703 2 946 3 739 4 738 5 261 6 122 6 043 6 353 7 129

Máquinas de oficina y de tratamiento
de la información 832 848 1 111 1 134 1 241 1 450 1 669 1 921 2 102 2 816 3 132 3 575

Material eléctrico 1 589 1 950 2 266 2 731 3 282 4 178 5 041 5 626 6 805 7 674 8 341 9 645
Vehículos automóviles y motores 5 820 6 884 8 403 9 452 10 255 13 751 16 677 18 702 21 165 24 160 25 248 29 619

Otros medios de transpor te 1 008 1 215 1 203 1 577 1 919 1 993 1 769 2 281 2 741 2 737 3 415 3 532
Carnes y conservas 168 210 178 276 326 482 673 893 1 182 1 206 1 269 1 570

Leches y productos lácteos 131 120 115 159 162 218 295 314 357 410 456 553
Otros alimentos 1 690 2 027 2 379 2 107 2 719 3 576 3 914 4 553 5 802 5 905 5 672 6 348

Bebidas 470 540 556 635 743 886 983 1 128 1 487 1 583 1 688 1 645

Tabacos 15 16 31 25 33 43 73 81 106 108 125 136
Productos textiles; vestidos 1 176 1 314 1 351 1 493 1 752 2 214 2 847 3 307 3 973 4 548 4 830 5 445

Cuero, artículos en piel y cuero, calzado 1 163 1 246 1 136 1 140 1 367 1 901 2 002 2 227 2 562 2 458 2 333 2 650
Madera y muebles de madera 486 513 505 551 631 779 968 1 162 1 441 1 592 1 673 1 915

Pastas de papel, papel y car tón 533 486 475 539 483 690 1 058 844 944 985 1 043 1 493
Artículos de papel, impresión 484 498 562 653 768 937 1 176 1 310 1 625 1 748 1 831 2 213

Productos de caucho y plástico 994 1 061 1 125 1 276 1 532 1 990 2 415 2 764 3 251 3 693 3 894 4 424

Productos de otras industrias
manufactureras 363 378 391 402 487 546 670 740 887 1 011 1 067 1 166

Total especificaciones        30 613  33 354  36 372  39 823  46 417 58 406  68 879   77 567 91 693  98 343  103 288   121 113

   Fuente: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economía y Banco de España.
   (a)   Datos provisionales.
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1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000(a)

Agricultura, silvicultura y pesca 972 1 090 1 363 1 408 1 639 2 009 2 363 2 137 2 306 2 558 2 559 2 521

Hulla y aglomerados de hulla 19 30 45 32 24 23 22 25 23 18 15 14
Lignito y briquetas de lignito 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Productos de la coquefacción 5 5 5 4 3 5 5 6 6 6 4 6

Petróleo bruto 74 119 176 206 106 158 154 113 233 144 179 443
Productos petrolíferos refinados 374 465 534 445 502 547 546 685 706 653 878 1 886

Gas natural 0 0 0 1 0 0 0 0 0 0 0 0
Energía eléctrica 0 0 0 11 26 62 129 161 95 150 162 115

Gas manufacturado 1 4 3 3 2 4 9 12 13 10 13 12
Combustibles nucleares 51 51 63 44 159 116 121 135 97 122 109 157

Minerales de hierro y productos

siderúrgicos 1 584 1 577 1 496 1 454 1 446 2 117 2 786 2 653 3 333 3 602 3 504 4 030
Minerales no férreos; metales no férreos 791 812 853 746 660 988 1 372 1 411 1 724 1 880 1 905 2 375

Cemento, cal y yeso 6 13 20 16 24 27 39 46 36 36 41 51
Vidrio 267 283 299 312 273 360 444 452 541 614 641 632

Tierra cocida; productos cerámicos 124 139 155 153 128 151 190 202 251 255 273 259
Otros minerales y derivados no metálicos 239 274 277 268 215 254 302 314 363 418 441 478

Productos químicos 3 827 4 102 4 342 4 803 5 028 6 507 8 013 8 354 10 109 11 093 11 928 13 286
Productos metálicos 1 086 1 348 1 551 1 633 1 472 1 885 2 244 2 328 2 580 3 054 3 436 3 724

Máquinas agrícolas e industriales 4 388 4 728 4 583 4 441 3 303 4 221 5 511 6 140 7 405 8 565 9 297 9 628

Máquinas de oficina y de tratamiento
de la información 1 804 1 934 2 150 2 116 2 082 2 227 2 562 2 939 3 497 4 660 5 199 6 008

Material eléctrico 3 006 3 351 3 624 3 772 3 518 4 459 5 493 6 607 7 232 8 523 10 356 11 549
Vehículos automóviles y motores 5 374 5 426 5 702 7 083 7 635 9 133 10 599 12 261 14 155 17 830 21 530 24 338

Otros medios de transpor te 454 602 1 052 771 467 576 656 1 175 1 187 1 249 2 037 2 588
Carnes y conservas 441 445 499 512 573 682 654 654 724 782 749 773

Leches y productos lácteos 285 271 316 400 546 710 720 755 844 931 960 1 063
Otros alimentos 860 1 072 1 261 1 466 1 540 1 863 2 228 2 506 2 655 2 863 3 111 3 186

Bebidas 285 318 416 530 618 727 801 696 793 814 861 905

Tabacos 15 14 21 28 92 190 345 122 189 299 470 544
Productos textiles; vestidos 1 165 1 473 1 863 2 199 1 772 2 151 2 568 2 848 3 176 3 628 3 790 4 033

Cuero, artículos en piel y cuero, calzado 229 235 269 283 254 335 367 407 457 498 518 631
Madera y muebles de madera 448 498 516 582 460 508 599 635 788 960 1 109 1 181

Pastas de papel, papel y car tón 764 881 925 935 911 1 211 1 580 1 343 1 486 1 711 1 770 2 167
Artículos de papel, impresión 398 474 534 594 591 758 973 995 1 130 1 189 1 238 1 427

Productos de caucho y plástico 859 1 033 1 192 1 393 1 435 1 853 2 346 2 492 2 816 3 263 3 460 3 725

Productos de otras industrias
manufactureras 216 281 338 370 355 416 472 543 687 804 924 850

Total especificaciones       30 409  33 347  36 444   39 018  37 859  47 233 57 214  62 155 71 639  83 184  93 466  104 586

   Fuente: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economía y Banco de España.
   (a)   Datos provisionales.
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1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000(a)

Agricultura, silvicultura y pesca 2 204 2 158 2 468 2 749 3 279 4 021 4 590 5 006 5 822 5 908 5 777 6 109

Hulla y aglomerados de hulla 1 0 0 0 0 1 0 0 1 2 1 1
Lignito y briquetas de lignito 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Productos de la coquefacción 6 6 6 6 8 8 9 12 22 41 34 74

Petróleo bruto 0 1 1 1 1 1 3 3 2 3 5 4
Productos petrolíferos refinados 530 580 675 569 522 468 437 479 668 595 577 1 220

Gas natural 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Energía eléctrica 2 0 10 35 5 0 13 55 90 0 1 16

Gas manufacturado 0 0 0 0 0 0 2 1 0 1 1 1
Combustibles nucleares 5 3 3 1 11 12 44 0 2 9 0 0

Minerales de hierro y productos

siderúrgicos 921 1 029 1 000 943 992 1 395 1 911 1 699 1 852 2 018 1 881 2 535
Minerales no férreos; metales no férreos 619 507 567 607 692 981 1 096 1 298 1 654 1 542 1 673 1 915

Cemento, cal y yeso 14 13 18 17 21 25 32 48 57 61 72 78
Vidrio 156 181 200 219 266 352 401 419 470 478 523 539

Tierra cocida; productos cerámicos 247 285 313 352 389 504 588 612 727 808 885 974
Otros minerales y derivados no metálicos 292 314 325 353 371 480 603 633 696 860 865 908

Productos químicos 1 743 1 827 1 910 2 093 2 369 3 268 3 979 4 224 4 869 5 444 6 143 7 519
Productos metálicos 683 800 841 946 963 1 244 1 624 1 890 2 855 2 468 2 555 2 800

Máquinas agrícolas e industriales 1 276 1 579 1 606 1 685 1 631 2 160 2 872 3 127 3 437 3 668 3 984 4 236

Máquinas de oficina y de tratamiento
de la información 673 697 882 852 869 975 1 185 1 348 1 403 1 878 2 143 2 565

Material eléctrico 1 160 1 494 1 744 2 075 2 222 2 747 3 474 3 877 4 550 5 091 5 677 6 664
Vehículos automóviles y motores 5 427 6 478 7 981 8 900 9 431 12 217 14 507 16 311 18 350 21 000 22 056 25 164

Otros medios de transpor te 475 528 534 585 844 1 030 688 1 020 1 300 1 159 1 526 1 576
Carnes y conservas 148 189 156 245 284 424 589 785 1 009 1 049 1 111 1 385

Leches y productos lácteos 117 102 78 123 124 188 250 266 302 331 373 450
Otros alimentos 854 1 217 1 598 1 252 1 690 2 189 2 365 2 943 3 735 3 842 3 755 4 215

Bebidas 285 341 361 427 494 644 733 851 1 117 1 154 1 229 1 153

Tabacos 2 1 9 7 9 6 30 35 44 45 51 51
Productos textiles; vestidos 749 905 937 1 022 1 149 1 499 2 028 2 365 2 788 3 186 3 356 3 602

Cuero, artículos en piel y cuero, calzado 723 800 756 749 817 1 120 1 217 1 271 1 511 1 554 1 568 1 711
Madera y muebles de madera 335 363 362 383 433 507 645 761 893 1 050 1 134 1 253

Pastas de papel, papel y car tón 421 399 377 402 371 545 827 640 710 721 801 1 151
Artículos de papel, impresión 289 297 357 390 415 523 712 813 952 1 054 1 151 1 376

Productos de caucho y plástico 635 736 816 966 1 151 1 504 1 871 2 068 2 381 2 731 2 941 3 292

Productos de otras industrias
manufactureras 225 240 258 252 297 329 433 483 558 646 661 696

Total especificaciones       21 216  24 070 27 150  29 207  32 122  41 366  49 760   55 341  64 829 70 395  74 510  85 235

   Fuente: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economía y Banco de España.
   (a)   Datos provisionales.
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1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000(a)

Agricultura, silvicultura y pesca 1 606 1 517 1 438 1 458 1 560 1 981 2 567 2 323 2 688 2 627 2 629 2 612

Hulla y aglomerados de hulla 361 310 393 399 412 399 475 430 447 523 630 831
Lignito y briquetas de lignito 3 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Productos de la coquefacción 6 6 5 3 5 15 65 33 9 5 7 8

Petróleo bruto 4 236 4 461 4 064 4 171 4 144 4 592 4 632 5 883 6 174 4 653 5 946 12 147
Productos petrolíferos refinados 632 618 641 447 944 632 604 676 795 545 890 1 969

Gas natural 234 291 419 369 444 538 599 705 1 243 1 078 1 188 2 666
Energía eléctrica 0 0 0 17 1 0 0 0 0 0 0 2

Gas manufacturado 3 2 2 1 3 5 7 7 9 9 7 13
Combustibles nucleares 71 38 53 51 21 47 46 20 27 39 4 5

Minerales de hierro y productos

siderúrgicos 566 486 406 415 406 532 974 867 979 1 405 1 253 1 703
Minerales no férreos; metales no férreos 534 448 498 531 541 844 946 992 1 394 1 243 1 289 1 862

Cemento, cal y yeso 46 80 90 83 62 51 74 98 98 101 141 186
Vidrio 45 47 59 60 48 58 82 67 89 135 182 173

Tierra cocida; productos cerámicos 35 33 51 66 47 49 51 67 84 104 132 162
Otros minerales y derivados no metálicos 175 153 158 145 156 201 215 237 288 325 353 405

Productos químicos 1 213 1 253 1 426 1 478 1 643 2 081 2 530 2 476 2 874 3 238 3 308 4 264
Productos metálicos 209 217 291 309 311 373 460 467 600 711 861 989

Máquinas agrícolas e industriales 1 063 1 073 1 132 1 203 1 106 1 181 1 502 1 670 1 923 2 059 2 742 3 016

Máquinas de oficina y de tratamiento
de la información 1 717 1 695 1 890 1 796 1 700 1 946 2 126 2 268 2 667 3 165 3 454 3 775

Material eléctrico 1 838 1 750 2 065 2 053 1 972 2 261 2 518 2 472 2 864 3 417 4 093 5 475
Vehículos automóviles y motores 440 428 496 743 931 1 131 1 435 1 354 1 659 2 342 2 966 3 189

Otros medios de transpor te 1 105 1 201 1 069 972 917 1 049 782 888 1 187 1 284 2 039 2 111
Carnes y conservas 227 207 169 176 144 198 208 238 255 243 245 281

Leches y productos lácteos 25 21 23 26 33 33 29 25 29 34 26 37
Otros alimentos 1 319 1 359 1 577 1 773 1 831 2 265 2 562 2 675 2 978 3 387 3 383 3 820

Bebidas 26 33 39 52 50 56 60 88 105 118 135 145

Tabacos 175 151 196 153 130 214 180 185 261 290 261 318
Productos textiles; vestidos 662 773 1 106 1 329 1 196 1 425 1 526 1 619 2 208 2 478 2 887 3 621

Cuero, artículos en piel y cuero, calzado 220 242 304 355 338 470 502 548 746 759 794 955
Madera y muebles de madera 291 302 309 345 309 368 425 476 621 745 879 1 071

Pastas de papel, papel y car tón 191 203 202 206 211 255 393 330 368 425 419 530
Artículos de papel, impresión 68 75 89 97 104 114 115 113 174 188 215 212

Productos de caucho y plástico 207 212 252 305 339 434 599 642 803 881 955 1 134

Productos de otras industrias
manufactureras 248 270 418 612 497 488 510 519 630 690 818 1 068

Total especificaciones       19 797  19 961  21 330   22 197 22 557 26 287  29 798  31 459  37 276  39 244   45 131  60 756

   Fuente: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economía y Banco de España.
   (a)   Datos provisionales.
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1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000(a)

Agricultura, silvicultura y pesca 347 254 252 285 372 486 448 449 612 660 816 889

Hulla y aglomerados de hulla 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1
Lignito y briquetas de lignito 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Productos de la coquefacción 2 0 0 1 2 1 2 1 3 3 3 13

Petróleo bruto 4 0 0 0 0 0 1 0 0 0 0 0
Productos petrolíferos refinados 793 902 394 527 740 694 884 1 262 1 417 1 273 1 495 2 881

Gas natural 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Energía eléctrica 0 0 5 6 5 4 7 0 22 34 64 98

Gas manufacturado 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Combustibles nucleares 7 0 7 0 5 7 0 0 0 1 0 18

Minerales de hierro y productos

siderúrgicos 759 628 770 697 1 119 1 157 920 1 119 1 184 988 883 1 275
Minerales no férreos; metales no férreos 179 150 196 204 256 262 324 383 461 392 435 528

Cemento, cal y yeso 68 53 50 41 77 113 119 146 152 123 101 72
Vidrio 52 46 49 52 64 97 111 119 155 150 139 164

Tierra cocida; productos cerámicos 248 257 276 334 476 623 709 749 961 1 036 1 056 1 301
Otros minerales y derivados no metálicos 125 127 128 136 205 212 254 315 416 404 418 494

Productos químicos 1 161 1 012 1 171 1 282 1 638 1 843 1 895 2 471 2 698 2 876 3 135 3 893
Productos metálicos 417 514 494 513 919 773 906 1 059 1 274 1 485 1 379 1 732

Máquinas agrícolas e industriales 828 820 852 1 018 1 315 1 580 1 866 2 134 2 685 2 375 2 368 2 894

Máquinas de oficina y de tratamiento
de la información 160 150 228 282 372 475 485 574 698 938 990 1 009

Material eléctrico 429 456 522 657 1 060 1 431 1 567 1 749 2 256 2 583 2 664 2 981
Vehículos automóviles y motores 393 406 423 552 824 1 534 2 170 2 392 2 815 3 161 3 192 4 455

Otros medios de transpor te 533 687 670 991 1 075 963 1 080 1 261 1 440 1 578 1 889 1 956
Carnes y conservas 20 21 21 32 42 58 84 108 172 158 158 185

Leches y productos lácteos 14 18 37 36 38 30 44 48 56 79 82 103
Otros alimentos 837 810 782 854 1 029 1 388 1 548 1 610 2 067 2 064 1 917 2 133

Bebidas 185 199 194 208 249 242 250 277 370 429 460 492

Tabacos 13 15 22 18 24 36 43 46 62 63 75 85
Productos textiles; vestidos 427 409 414 471 604 714 819 942 1 185 1 363 1 475 1 843

Cuero, artículos en piel y cuero, calzado 440 446 380 392 550 781 784 956 1 051 904 765 939
Madera y muebles de madera 151 151 143 167 198 272 323 402 548 542 538 661

Pastas de papel, papel y car tón 112 88 98 137 112 145 232 204 234 265 242 342
Artículos de papel, impresión 196 201 205 263 354 414 464 497 673 694 679 837

Productos de caucho y plástico 359 324 309 309 381 486 544 697 870 962 953 1 132

Productos de otras industrias
manufactureras 138 138 132 150 190 218 237 257 330 366 406 471

Total especificaciones        9 397  9 284  9 221  10 616  14 294  17 040  19 120   22 226  26 864  27 948  28 778  35 877

   Fuente: Departamento de Aduanas, Ministerio de Economía y Banco de España.
   (a)   Datos provisionales.
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Tipos de cambio

1990 109,5 130,6 140,5 126,8 126,7
1991 106,3 130,8 137,6 127,9 128,0
1992 109,9 127,7 137,9 124,4 123,7
1993 104,0 112,8 119,1 112,5 110,7
1994 102,7 105,3 109,6 105,4 103,7
1995 107,8 104,4 112,2 103,9 101,4
1996 107,9 105,2 113,5 104,2 102,1
1997 99,1 100,7 101,3 100,5 100,5
1998 101,5 100,4 100,8 99,8 100,1
1999 95,7 98,7 95,9 99,5 100,0
2000 85,7 95,8 86,5 98,5 100,0

Base I trimestre 1999 = 100 Base I trimestre 1990 = 100

Países desarrollados
Países desarrollados

(no euro)
UE UEM

Componente nominal de los índices de competitividad de España frente aÍndice del tipo de cambio efectivo
nominal del área

del euro (a)

Fuentes: Banco Central Europeo y Banco de España.

(a) Frente al grupo de países compuesto por Estados Unidos, Japón, Suiza, Grecia, Reino Unido, Suecia, Dinamarca, Noruega, Canadá, Australia, Hong-Kong, Corea del
Sur y Singapur.

Tipos de cambio del ecu (hasta diciembre de 1998) y del euro (desde enero de 1999)
Unidades monetarias por ecu/euro (a)

1990 1,273 183,7 1,762 0,714 7,52 7,86 201,4 7,95 1,485 1,630 2,132 0,937
1991 1,239 166,5 1,772 0,701 7,48 7,91 225,2 8,02 1,420 1,591 2,143 0,905
1992 1,298 164,2 1,818 0,738 7,53 7,81 247,0 8,04 1,569 1,769 2,411 0,920
1993 1,171 130,2 1,730 0,780 9,12 7,59 268,6 8,31 1,511 1,724 2,166 0,839
1994 1,190 121,3 1,621 0,776 9,16 7,54 288,0 8,37 1,625 1,624 2,002 0,830
1995 1,308 123,0 1,546 0,829 9,33 7,33 303,0 8,29 1,795 1,765 1,993 0,863
1996 1,270 138,1 1,568 0,814 8,51 7,36 305,5 8,20 1,731 1,623 1,847 0,874
1997 1,134 137,1 1,644 0,692 8,65 7,48 309,4 8,02 1,569 1,528 1,715 0,824
1998 1,121 146,4 1,622 0,676 8,92 7,50 330,7 8,47 1,665 1,787 2,097 0,826
1999 1,066 121,3 1,600 0,659 8,81 7,44 325,8 8,31 1,584 1,652 2,015 0,780
2000 0,924 99,5 1,558 0,609 8,45 7,45 336,6 8,11 1,371 1,589 2,029 0,700

Dólar
estadouni-

dense

Yen
japonés

Franco
suizo

Libra
esterlina

Corona
sueca

Corona
danesa

Dracma
griega

Corona
noruega

Dólar
canadiense

Dólar
australiano

Dólar
neozelandés

Pro
memoria:

DEG

F u e n t e s : Comisión Europea, Banco Central Europeo y FMI para el DEG.

( a ) Hasta 31 de diciembre de 1998, cotizaciones en ecus de la Comisión Europea.

Tipos de cambio frente al ecu de las monedas integradas en el euro (a)
Unidades monetarias por ecu

1990 42,43 2,052 129,41 6,914 0,768 1 522,0 2,312 14,44 181,11 4,855
1991 42,22 2,051 128,47 6,973 0,768 1 533,2 2,311 14,43 178,61 5,002
1992 41,59 2,020 132,53 6,848 0,761 1 595,5 2,275 14,22 174,71 5,807
1993 40,47 1,936 149,12 6,634 0,800 1 841,2 2,175 13,62 188,37 6,696
1994 39,66 1,925 158,92 6,583 0,794 1 915,1 2,158 13,54 196,90 6,191
1995 38,55 1,874 163,00 6,525 0,816 2 130,1 2,099 13,18 196,10 5,709
1996 39,30 1,910 160,75 6,493 0,793 1 959,0 2,140 13,43 195,76 5,828
1997 40,53 1,964 165,89 6,613 0,748 1 929,3 2,211 13,82 198,59 5,881
1998 40,62 1,969 167,18 6,601 0,786 1 943,6 2,220 13,85 201,69 5,983

Tipos de conversión irrevocable del euro

1999 40,3399 1,95583 166,386 6,55957 0,787564 1 936,27 2,20371 13,7603 200,482 5,94573

Franco
belga

Marco
alemán Peseta Franco

francés
Libra

irlandesa
Lira

italiana
Florín

holandés
Chelín

austriaco
Escudo

portugués
Marco

finlandés

F u e n t e s : Comisión Europea y Banco Central Europeo.

( a ) A partir de enero de 2001, el tipo de conversión irrevocable de la dracma griega con el euro es de 340,75 dracmas por euro.
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Monografía anual:
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— España: 884 PTA / 5,31 e
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Documentos de trabajo:
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Ejemplar suelto: 312 PTA / 1,88 e

— Extranjero:
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za de pagos de España . La suscripción al Economic bulletin incluye el envío gratuito de las Cuentas financieras de la economía española, de la edición en inglés
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(5) Los precios de los libros que distribuye el Banco de España figuran a continuación de cada título. Dichos precios llevan incluido el 4 % de IVA en las ventas al territorio

peninsular y Baleares. Para otros destinos, consultar precios.

Información: Banco de España. Sección de Publicaciones. Negociado de Distribución y Gestión.
Alcalá, 50. 28014 Madrid - Teléfono: 91 338 5180 - Fax: 91 338 5320 - e-mail: publicaciones@bde.es
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