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BALANZA DE PAGOS EN MAYO DE 2002

En el mes de mayo de 2002 se registré un déficit por cuenta corriente por valor
de 544.,4 millones de euros, frente a un déficit de 671,7 millones en el mismo mes del
afno anterior. Esta reduccion del saldo deficitario viene explicada fundamentalmente
por la mejora del saldo de las balanzas de transferencias y de servicios, que
compenso el deterioro del saldo de las balanzas comercial y de rentas.

El déficit de la balanza comercial se incrementé ligeramente, situandose en
2.798,3 millones de euros en mayo de 2002, frente a un déficit de 2.762,7 millones, en
igual mes del afio precedente. Esta evolucion se produjo en un contexto de retroceso,
en términos nominales, tanto de las importaciones como de las exportaciones, si bien
la disminucion de las importaciones (4,8%) fue inferior a la de las exportaciones, que
disminuyeron en un 6,2%, en relaciéon con mayo de 2001.

La balanza de servicios, en mayo de 2002, registré un superavit de 2.670,0
millones de euros, frente a un superavit de 2.645,2 millones, en mayo de 2001. Esta
evolucion fue consecuencia de la mejora del saldo de los "otros servicios", que
compenso el descenso del superavit de la rubrica de "turismo y viajes". El superavit de
la sub-balanza de "turismo y viajes" ascendio a 2.685,0 millones de euros, frente a un
saldo, también positivo, de 2.827,4 millones en mayo de 2001, lo que supone una
disminucién del 5,0% con respecto al valor alcanzado en mayo de 2001. Los "otros
servicios" redujeron, en mayo de 2002, su déficit hasta 15,0 millones de euros, frente a
los 182,2 millones en el mismo mes del afio precedente.

La balanza de rentas, registré un incremento de su saldo deficitario, en mayo
de 2002. El déficit alcanzado fue de 531,1 millones de euros, frente a los 455,0
millones de déficit registrados en mayo de 2001. La balanza de transferencias
corrientes evolucioné favorablemente, en mayo de 2002, situdandose su superavit en
115,0 millones de euros, frente un saldo deficitario de 99,3 millones, en mayo de 2001.

La cuenta de capital, que recoge, entre otros conceptos, las transferencias de
capital procedentes de la UE se mantuvo, en mayo de 2002, en niveles similares a los
alcanzados en el mismo mes del afio precedente. Su saldo positivo fue de 716,2
millones de euros en mayo de 2002, frente a un superavit de 736,8 millones en el
mismo mes del ano anterior.

El saldo agregado de las cuentas corrientes y de capital, que mide la
capacidad o necesidad de financiacién generada por las operaciones no financieras
de la economia, mejord con respecto al mismo mes del afio precedente. En mayo de
2002, la capacidad de financiacion de la nacién ascendié a 171,7 millones de
euros, frente a una capacidad de financiacion 65,0 millones en mayo de 2001.
Las operaciones financieras de los distintos sectores residentes, excluido el Banco de
Espafa, medidas por el saldo de su cuenta financiera complementaron la capacidad
de financiacién comentada, ya que dieron lugar a unas entradas de capital desde el
exterior de 2.401,7 millones de euros, frente a unas entradas de 10.645,8 millones en
el mismo mes del afio anterior. Por su parte, los activos del Banco de Espana frente



al exterior se incrementaron en 1.396,8 millones de euros frente a un aumento de
9.761,3 millones, en el mismo mes de 2001. Este aumento afectd, sobre todo, a los
activos del Banco de Espana frente al Eurosistema, por un importe de 1.385,0
millones de euros y, en menor medida, a los otros activos netos, que aumentaron en
274,5 millones de euros, mientras que las reservas disminuyeron en 262,6 millones.

Las entradas netas de la cuenta financiera, excluido el Banco de Espana, se
produjeron sélo en la rubrica de otras inversiones, mientras que tanto las inversiones
directas como las de cartera y los derivados financieros registraron salidas netas. Las
inversiones directas registraron un flujo neto de salida de 1.701,5 millones de euros,
en mayo de 2002, frente a un flujo de entrada, de 2.044,5 millones, en mayo de 2001.
Las inversiones directas de Espafa en el exterior generaron unas salidas netas de
2.440,4 millones de euros, frente a unas salidas netas de 438,2 millones, en el mismo
mes del afo anterior. Las inversiones directas del exterior en Espana registraron unas
entradas netas de 738,9 millones de euros, frente a unas entradas de 2.482,7 millones
contabilizadas en mayo de 2001. Las salidas netas de las inversiones de cartera
ascendieron a 1.725,2 millones de euros, por encima de las salidas netas de 1.373,9
millones, en igual mes del afo anterior. Las operaciones de préstamos, depdsitos y
repos, recogidas en la rubrica de otras inversiones, originaron un flujo neto de
entrada de 6.526,4 millones de euros, frente a las entradas de 9.608,6 millones
contabilizadas en mayo de 2.001. Los derivados financieros no contribuyeron a
aumentar la financiacién neta recibida del resto del mundo, pues supusieron un flujo
neto de salida de 697,9 millones de euros.

El déficit acumulado de la balanza por cuenta corriente, durante los cinco
primeros meses del afio, ascendié a 5.860,0 millones de euros, superior al déficit de
4.125,7 millones registrado en el mismo periodo del afio anterior. Esta evolucion
desfavorable se debid, fundamentalmente, al aumento del déficit de la balanza de
rentas y al descenso del superavit de las balanzas servicios y de transferencias, que
compensaron la reduccion del déficit de la balanza comercial. El déficit de la balanza
comercial se situ6é en 11.580,0 millones de euros, en el periodo acumulado de enero
a mayo de 2002, frente a los 12.371,0 millones, en el mismo periodo del afio anterior.
Las exportaciones de mercancias cayeron un 2,7% y las importaciones un 3,3%, en el
periodo acumulado de enero a mayo de 2002, en contraste con las tasas positivas
alcanzadas durante los cinco primeros meses del afio anterior. En los servicios, el
superavit contabilizado durante los cinco primeros meses del afio ascendié a 8.558,5
millones de euros, inferior a los 9.052,5 millones registrados en el mismo periodo del
afo anterior. Los ingresos netos por turismo y viajes contribuyeron al deterioro de la
rabrica de servicios, situandose en 9.755,3 millones de euros, un 7,4% inferiores a los
registrados en el periodo de enero a mayo de 2001, mientras que los otros servicios
atenuaron dicho deterioro al reducir su déficit desde 1.478 millones de euros en enero-
mayo de 2001 hasta 1.196,8 millones en el mismo periodo de 2002. La balanza de
rentas incrementod su déficit en el periodo, que alcanzé los 4.756,8 millones de euros,
frente a los 3.331,9 millones acumulados a lo largo de los cinco primeros meses del
afo anterior. En el periodo de enero a mayo de 2002, el saldo positivo de la balanza
de transferencias ascendié a 1.918,6 millones de euros, sensiblemente inferior a los
2.525,2 millones registrados en el mismo periodo del aio precedente.

La cuenta de capital registrd, en los cinco primeros meses del afio, un saldo
acumulado positivo de 3.365,4 millones de euros, frente a los 3.584,0 millones
contabilizados en el mismo periodo de 2001. Esta evolucion se explica,
principalmente, por el comportamiento de las transferencias de capital recibidas de la
UE.



El saldo agregado de la cuenta corriente y de capital, es decir, la capacidad o
necesidad de financiacion de la economia, durante los cinco primeros meses de
2002, fue negativo en 2.494,6 millones de euros, cifra sensiblemente superior a los
541,7 millones de saldo igualmente negativo registrado en el mismo periodo de 2001.
Por su parte, en el periodo de enero a mayo de 2002, la cuenta financiera, excluido
el Banco de Espafia, registr6 unas entradas netas de 7.363,6 millones de euros.
Durante dicho periodo, los activos netos del Banco de Espaina frente al exterior
disminuyeron en 1.103,4 millones de euros, importe muy inferior al de la disminucion
registrada en igual periodo de 2001, que ascendié a 12.621,0 millones.

Durante el periodo enero a mayo de 2002, las entradas netas de la cuenta
financiera, excluido el Banco de Espana, fueron resultado, principalmente, de las
inversiones directas y de las otras inversiones, que compensaron los flujos netos de
salida registrados en las inversiones de cartera y en los derivados financieros. Las
inversiones directas registraron un flujo neto de entrada de 3.125,0 millones de
euros, ya que las de Espafa en el exterior supusieron unas salidas netas de 7.338,4
millones, mientras que las del exterior en Espafia registraron unas entradas de
10.463,4 millones. Las inversiones de cartera registraron un flujo neto de salida de
3.688,8 millones de euros, como consecuencia, fundamentalmente, de las
adquisiciones por los residentes de activos emitidos por no residentes, que
ascendieron a 20.951,6 millones. Las inversiones de no residentes en activos emitidos
por residentes registraron por su parte flujos de entrada por un importe de 17.262,8
millones. Finalmente, el saldo neto de entrada de las otras inversiones, en los cinco
primeros meses de 2002, ascendid a 8.468,7 millones de euros, ya que las de Espana
en el exterior representaron unas salidas netas de 16.709,7 millones de euros,
compensadas por las entradas netas de 25.178,4 millones, de las del exterior en
Espania.
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