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Posicién de inversion internacional y Balanza de pagos

La posicion de inversion internacional se situd en el -51,6% del PIB en el primer
trimestre de 2024, frente al -52,8% del trimestre anterior

- Ladeuda externa bruta fue de 2.475 miles de millones de euros (mm), un 167,3% del PIB', frente
a los 2.418 mm del trimestre anterior (165,4% del PIB).

- En términos acumulados de cuatro trimestres, en el primer trimestre de 2024, la capacidad de
financiacion se situ6 en 53,5 mm (3,6% del PIB), superior a los 36,5 mm de un afo antes (2,6%
del PIB).

POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA
Por categoria funcional
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' Las cifras del PIB se corresponden con las publicadas por el INE el dia 30 de abril de 2024.
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En el primer trimestre de 2024, la posicion de inversion internacional neta? de Espafa redujo su saldo
deudor hasta los -763 mm (-51,6% del PIB), frente a los -772,2 mm del trimestre anterior (-52,8% del
PIB) y a los -823,6 mm del primer trimestre de 2023 (-59,6% del PIB).

La capacidad de financiaciéon, medida por el saldo conjunto de las cuentas corriente y de capital, fue
de 13,1 mm en el primer trimestre de 2024 (similar a la del mismo trimestre del afio anterior). En términos
acumulados de cuatro trimestres, la capacidad de financiacion alcanzé los 53,5 mm (3,6% del PIB),
superior a los 36,5 mm acumulados hasta el primer trimestre de 2023 (2,6% del PIB).

CAPACIDAD (+) / NECESIDAD (-) DE FINANCIACION DE LA NACION
Cifras acumuladas de los Gltimos 4 trimestres
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El saldo deudor de la PIl neta, excluyendo el Banco de Espaina®, disminuyo en el primer trimestre de
2024 hasta los -606,7 mm, desde los -643,7 mm del trimestre anterior. Esta variacion se debid, sobre
todo, a las transacciones (36,4 mm, resultado de transacciones netas positivas mayores en el activo
que en el pasivo), mientras que el importe total de los otros flujos fue muy reducido (0,6 mm). Dentro de
los otros flujos* el efecto de la variacion en los tipos de cambio® y en los precios fue de signo contrario:

?La posicién de inversion internacional refleja el valor y la composicién del saldo de los activos y pasivos financieros de una economia
frente al resto del mundo.

3 Desde la creacién de la Unién Econdmica y Monetaria (UEM), para facilitar el analisis econdémico de las cuentas internacionales, se
considera necesario presentar los datos de la cuenta financiera de la balanza de pagos y de la posicién de inversion internacional
separando los activos y pasivos del Banco de Espafia. Para mas informacion ver el apartado 3.2 de la nota metodolégica de Balanza
de pagos y Posicion de inversion internacional de Espana
(https://www.bde.es/webbe/es/estadisticas/compartido/docs/notametBpPii.pdf).

4 El detalle de los otros flujos por categoria funcional desglosado en variacién en precios, variacion en tipos de cambio y otras variaciones
en volumen esta disponible en http://app.bde.es/bie_www/?Idioma=ES&COFLUJO=UEX_SCEO012

5 La evolucion de los tipos de cambio reflej6 la apreciacion del ddlar y de algunas monedas latinoamericanas.
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de 7 mm, con un impacto positivo superior en los activos que en los pasivos y de-6,5 mm, con mayor
incremento en el pasivo que en el activo®, respectivamente. Las otras variaciones en volumen fueron
practicamente nulas.

VARIACIONES DE LA PIl NETA (SIN BE) POR TIPO DE FLUJO
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Por categoria funcional, la otra inversion (que incluye, en su mayoria, préstamos y depdsitos) pasé a
presentar saldo acreedor en el primer trimestre de 2024 (10,8 mm), frente al saldo deudor del trimestre
anterior (-42,1 mm), debido al efecto de las transacciones netas (de 51,8 mm, resultado de
transacciones netas positivas en el activo y negativas en el pasivo). La inversion de cartera
(correspondiente a las inversiones en valores negociables que no son inversion directa) aumenté su
saldo deudor hasta los -373,9 mm en el primer trimestre de 2024 (-356,5 mm en el trimestre anterior).
Esta evolucion se debié a la aportacion negativa de las transacciones (-9,4 mm, con transacciones netas
de pasivo positivas y superiores a las de activo) y de los otros flujos (-8 mm, principalmente por el efecto
precio, con revalorizaciones positivas mayores en el pasivo que en el activo). La inversion directa (que
incluye las posiciones entre empresas de un mismo grupo) disminuyo ligeramente su saldo deudor hasta
los -244,3 mm en el primer trimestre de 2024, desde los -246 mm del cuarto trimestre de 2023. Por su
parte, los derivados registraron un saldo de 0,7 mm.

El saldo neto del Banco de Espaia frente al exterior se situ6é en -156,2 mm en el primer trimestre de
2024 (-128,5 mm en el cuarto trimestre de 2023).

8 |a subida de precios en términos relativos fue similar en los activos y en los pasivos (1%), pero con mayor impacto en los pasivos por
el mayor volumen de instrumentos emitidos por residentes en manos de no residentes.
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Por sectores, excluyendo al Banco de Espafna, el saldo deudor de las instituciones financieras
monetarias disminuyo en el primer trimestre de 2024 hasta los -1,4 mm, desde los -42 mm del trimestre
anterior. Las administraciones publicas aumentaron en el mismo periodo su saldo deudor hasta los
-609,5 mm, desde los -577,5 mm del cuarto trimestre de 2023, mientras que los otros sectores
residentes pasaron a presentar un saldo acreedor de 4,2 mm, desde el saldo deudor de -24,2 mm de
finales de 2023.

POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA
Por sector institucional
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La deuda externa bruta’ de Espafa se situd en 2.475 mm en el primer trimestre de 2024 (167,3% del
PIB), frente a los 2.418 mm registrados en el trimestre anterior (165,4% del PIB), y a los 2.344 mm del
primer trimestre de 2023 (169,7% del PIB). Excluyendo el Banco de Espafa y la deuda registrada entre
empresas con una relacion de inversion directa, la deuda externa aumentd en las administraciones
publicas (pasando de 644 mm en el cuarto trimestre de 2023 a 676 mm en el primer trimestre de 2024)
y, ligeramente, en los otros sectores residentes (donde pasé de 294 mm a 297 mm), mientras que
disminuyé en las instituciones financieras monetarias (pasando de 678 mm a 664 mm).

" La deuda externa bruta esta compuesta por los instrumentos financieros incluidos en los pasivos de la posiciéon de inversion
internacional con la excepcién de los de renta variable —acciones y otras participaciones de capital, y participaciones en fondos de
inversion- y los derivados financieros.
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DEUDA EXTERNA BRUTA
Por sector institucional
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Detalle de las cuentas corriente y de capital

En el primer trimestre de 2024, el superavit de la cuenta corriente fue de 12 mm, frente al de 10,5 mm
del afio anterior. Por componentes, el superavit de servicios se amplié hasta los 20,4 mm (16,9 mm del
primer trimestre de 2023), debido a la mejora del superavit turistico (12,7 mm frente a 9,9 mm, con un
crecimiento interanual del 26% para los ingresos y del 18% para los pagos), y de los otros servicios (7,6
mm en el primer trimestre de 2024 y 7 mm un afo antes). El déficit de bienes aumenté respecto al
registrado en el mismo trimestre de 2023 (-6 mm frente a -4,4 mm, con unas tasas de crecimiento
interanuales del -9% para las exportaciones y del -7% para las importaciones). Por su parte, la renta
primaria® registré un saldo de -1,9 mm (-0,4 mm en el mismo trimestre de 2023), mientras que el déficit
de la renta secundaria® fue de -0,5 mm (-1,6 mm un afo antes). Finalmente, la cuenta de capital arrojo
un superavit de 1,1 mm (inferior al de 2,9 mm de un afo antes)'°.

8 La renta primaria incluye rentas del trabajo, rentas de la inversién, impuestos sobre la produccion y la importacion y subvenciones.

° La renta secundaria incluye transferencias personales, impuestos corrientes, cotizaciones y prestaciones sociales, transferencias
relacionadas con operaciones de seguros, cooperacion internacional y otras diversas.

0 Los flujos ligados al programa Next Generation EU tienen un impacto significativo en esta evolucién. Para una explicacién de cémo
se contabilizan estos fondos en la Balanza de Pagos y la Posicién de Inversion Internacional puede consultarse la nota publicada en la
pagina de estadisticas exteriores https://www.bde.es/webbe/es/estadisticas/compartido/docs/notaNGEU.pdf
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Informacion adicional

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

En la misma pagina web puede encontrarse informacién estadistica mas detallada, y con series
temporales completas, de la balanza de pagos, posicion de inversién internacional y deuda externa,
que la ofrecida en esta nota de prensa. También se puede acceder a la herramienta interactiva BExplora,
que permite la elaboracién de graficos y el acceso flexible a esta informacion.

Proxima publicacion de datos mensuales
El avance de la balanza de pagos del mes de abril de 2024 se publicara el 28 de junio de 2024.

Proxima publicacion de datos trimestrales
La balanza de pagos y la posicidon de inversidon internacional del segundo trimestre de 2024 se
publicaran el 23 de septiembre de 2024.

Proxima publicacion de detalles anuales adicionales
Los detalles anuales adicionales de balanza de pagos y posicidn de inversidn internacional se
actualizaran el 14 de octubre de 2024.

Revision regular extraordinaria

Con la publicacion trimestral del 23 de septiembre de 2024 (y en la actualizacion de los detalles anuales
del 14 de octubre de 2024) se revisaran la balanza de pagos y la posicion de inversion internacional
(BP/PII) para un periodo mas largo del habitual. Esta revisién se enmarca dentro de las revisiones
regulares extraordinarias, que se realizan cada 5 afios en la Union Europea de forma coordinada en las
cuentas nacionales y la BP/PII. En esta ocasién no se espera un impacto cuantitativo muy significativo
en la evolucién que vienen mostrando los indicadores clave, aunque a medida que se desciende en los
detalles de estas estadisticas si podra apreciarse cierto efecto en algunos casos.

Reproduccion permitida solo si se cita la fuente

Para mas informacion: Tel. +34 91 338 5044 / 6097 / 5318 / 8839 / 6175 / 4397 / 5936 | www.bde.es Correo electrdnico: comunicacion@bde.es
X @BancoDeEspana [} Banco de Espaiia
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BALANZA DE PAGOS. CUENTAS CORRIENTE Y DE CAPITAL

DATO DEL TRIMESTRE

20231 20241
mm de euros Ingresos Pagos Saldos Ingresos Pagos Saldos
Cuenta Corriente (1=2+3+10+11) 167,9 157,4 10,5 171,3 159,4 12,0
Bienes ()] 104,2 108,5 -4,4 95,3 101,3 -6,0
Servicios (3=4+5) 36,0 19,1 16,9 41,7 21,3 20,4
Turismo y viajes 4) 13,4 3,5 9,9 16,9 4,2 12,7
Servicios no turisticos (56=6+7+8+9) 22,6 15,6 7,0 24,8 17,1 7,6
Transporte 6) 4,8 3,7 1,1 4,5 3,6 0,9
Seguros, pensiones y financieros @) 1,8 0,9 0,9 2,2 0,9 1,2
Tl'elecoml.{nicaciones, informatica e ® 48 27 22 50 29 21
informacioén
Otros empresariales 9) 7,6 6,0 1,6 9,5 7,0 2,5
Resto @ (10) 3,5 2,3 1,2 3,6 2,7 0,9
Renta primaria (11) 20,6 21,0 -0,4 25,3 27,3 -1,9
Del cual
Rentas de la inversion 19,0 20,2 -1,1 23,9 26,5 -2,6
Renta secundaria © (12) 7,2 8,8 -1,6 9,0 9,6 -0,5
Cuenta de Capital (13) 3,8 1,0 2,9 1,9 0,8 1,1
CUENTAS CORRIENTE Y DE CAPITAL (14=13+1) 171,7 158,4 13,3 173,2 160,1 13,1

DATOS ACUMULADOS DE CUATRO TRIMESTRES

20231 2024 1
mm de euros Saldos Saldos
Cuenta Corriente (1=2+3+10+11) 22,3 39,2
Bienes ()] -49,2 -34,4
Servicios (3=4+5) 80,7 96,4
Turismo y viajes (4) 50,9 62,3
Servicios no turisticos (56=6+7+8+9) 29,8 34,1
Transporte (6) 5,0 6,2
Seguros, pensiones y financieros (7) 2,0 4,3
Tl'elecoml.{nicaciones, informatica e ® 71 8.9
informacién
Otros empresariales 9) 9,4 10,8
Resto @ (10) 6,3 3,9
Renta primaria (11) 3,7 -11,0
Del cual
Rentas de la inversion -1,7 -16,6
Renta secundaria © (12) -12,9 -11,9
Cuenta de Capital (13) 14,2 14,3
CUENTAS CORRIENTE Y DE CAPITAL (14=13+1) 36,5 53,5

FUENTE: Banco de Espafia

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

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

internacional corriente v otras diversas



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

POSICION Y FLUJOS EN EL TRIMESTRE

2023-IvV 2024-1
Posicion al final ~ Transacciones Otros flujos en  Posicion al final
mm de euros del periodo en el periodo el periodo @ del periodo
POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA (1=3+8) -772,2 7,5 1,8 -763,0
En términos del PIB (%) @) -52,8 -51,6
Excluido Banco de Espana (3=4+5+6+7) -643,7 36,4 0,6 -606,7
Inversion directa (4=13-17) -246,0 -3,5 52 -244,3
Inversion de cartera (5=14-18) -356,5 -9,4 -8,0 -373,9
Otra Inversién ® (6=15-19) -42,1 51,8 1,1 10,8
Derivados financieros ) 0,9 -2,5 2,3 0,7
Banco de Espaia (8=9+10+11) -128,5 -28,9 1,1 -156,2
Reservas ©) 93,3 0,5 2,3 96,2
Posicion neta del BE frente al EUROSISTEMA (10) -204,8 -27,7 0,0 -232,5
Otros (11) -17,1 -1,7 -1,2 -20,0
ACTIVOS EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA® (12=13+14+15) 2.355,2 56,3 35,3 2.446,9
Inversién directa (13) 818,9 1,9 6,8 827,6
Inversién de cartera (14) 865,8 27,0 24,3 917,1
Otra inversion (15) 670,5 27,4 4,2 702,2
PASIVOS EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA® (16=17+18+19)  2.999,8 17,4 37,0 3.054,3
Inversién directa 17) 1.064,9 5,4 1,6 1.071,9
Inversién de cartera (18) 1.222,3 36,4 32,3 1.291,0
Otra inversién (19) 712,6 -24,4 3,1 691,3
Pro-memoria
Deuda externa bruta (20=22+24) 2.418,2 54,3 2,8 2.475,3
En términos del PIB (%) (21) 165,4 - - 167,3
Excluido el Banco de Espaiia (22) 1.886,7 - - 1.913,2
Banco de Espafa (24) 531,5 - - 562,1

Fuente: Banco de Espaia

a Los otros flujos incluyen las revalorizaciones (bien por variaciones en los tipos de cambio bien por cambios en los precios) y otros cambios en volumen (que
comprenden, entre otros, condonaciones, cancelaciones unilaterales de préstamos o reclasificaciones) y discrepancias estadisticas entre la posicion de
invercidn intarnacinnal v Ia riienta financiera de |a halanza de nannc

b Incluye, principalmente, préstamos, repos y depdsitos

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



POSICION DE INVERSION INVERNACIONAL NETA. DESGLOSE POR SECTORES

2023 IV 20241
mm de euros Activos Pasivos Neto Activos Pasivos Neto
POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL NETA 2.854,4 3.626,6 -772,2 2.952,2 3.715,1 -763,0
EXCLUIDO EL BANCO DE ESPANA 2.451,4 3.095,1 -643,7 2.546,3 3.153,1 -606,7
Administraciones Publicas 66,1 643,6 -577,5 66,2 675,7 -609,5
Instituciones Financieras Monetarias 837,1 879,1 -42,0 888,9 890,3 -1,4
Otros Sectores Residentes 1.548,3 1.572,5 -24,2 1.591,3 1.587,0 4,2
Banco de Espana 403,0 531,5 -128,5 405,8 562,1 -156,2
Pro-memoria:
Deuda externa bruta 2.418,2 2.475,3
Inversion directa (b) 270,9 276,7
Resto:
Banco de Espafa 531,5 562,1
Administraciones Publicas 643,5 675,7
Instituciones Financieras Monetarias 678,2 664,2
Otros Sectores Residentes 2941 296,7

FUENTE: Banco de Espana

a Excluidos los derivados financieros.

b Dada la naturaleza de la inversion directa, que se considera una fuente mas estable de financiacion, se presenta separadamente del resto para un mejor andlisis.
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