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1 Introduccion

Esta nota presenta la metodologia de elaboracion de la Balanza de Pagos (BP) y de la
Posicién de Inversion Internacional (Pll) de Espana, que sigue los principios establecidos
en el sexto Manual de Balanza de Pagos y Posicion de Inversion Internacional (MBP6) del
Fondo Monetario Internacional (FMI). La BP y la Pl son estrictamente coherentes entre si
en cuanto a conceptos, clasificaciones y criterios de valoracion. Por este motivo, en esta
nota metodoldgica las definiciones, las fuentes de informacion y los procedimientos de
calculo que afectan a los activos y a los pasivos financieros se refieren tanto a las
operaciones como a los saldos, es decir, a ambas estadisticas. Por otra parte, con esta
forma de exposicion se pretende hacer hincapié en la importancia que en los ultimos afos
ha adquirido el analisis de los saldos de la Pll y su conciliacién con las transacciones de la
BP. También se integra en los apartados correspondientes a los distintos componentes de
la cuenta financiera de la BP y de la Pl la explicacién detallada de las rentas de la inversién,
aun cuando se registran en la cuenta corriente de la BP, dada su coincidencia en fuentes
y consistencia en métodos de estimacion.

La nota se organiza como se explica a continuacién. Después de esta introduccién, la
seccidn 2 recoge el marco conceptual, describiendo los principales criterios en cuanto a
residencia, valoraciéon y momento de registro de las transacciones y de las posiciones. En
la seccion 3 se detalla la clasificacion por rubricas y sectores institucionales, dedicando un
punto especifico a la presentacion separada de los activos y pasivos financieros del Banco
de Espafa (BE) y a la convencion del signo. En la seccion 4 se explican los conceptos, las
fuentes de informacion y los procedimientos de calculo utilizados para la elaboracién de
cada una de las rubricas de la BP y de la PII.

Las fechas de publicacién de la BP y de la PIl pueden consultarse en la pagina web del
Banco de Espafia'. En cuanto a las revisiones de la BP y la PIl, con la primera publicacion
de los datos detallados trimestrales, los datos del trimestre anterior son revisados.
Revisiones con un horizonte mas amplio, hasta un maximo de cuatro afios, pueden llevarse
a cabo cada afo en las publicaciones que se realizan al final de marzo y de septiembre de
cada afo, en linea con la politica de revisiones promovida en la Union Europea (UE) para
armonizar las practicas entre paises, por un lado, y entre las estadisticas de BP y Pll y las
Cuentas Nacionales, por otro. Teniendo en cuenta las caracteristicas de las fuentes de
informacion, en la practica se revisa un afno completo los meses de marzo y tres afos los
meses de septiembre. Por su parte, los datos mensuales de la BP se revisan a la vez que
los trimestres correspondientes. El cuadro adjunto muestra el detalle de estas revisiones.
Noétese que en el caso de la Pll se afiade siempre un periodo adicional puesto que la revision
de un trimestre incorpora también la de su posicion inicial.

" http://www.bde.es/bde/es/areas/estadis/Calendarios_de_d/Calendarios_de__1931fa955514921.html
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Calendario de revisiones de los periodos de referencia segun la fecha de publicacion enelano T

Fecha de publicacion
Septiembre Diciembre
Marzo aho T Junio aho T afnoT anoT
Avance Enero T Abril T Julio T Octubre T
Datos Revision Enero T-1/ Octubre T-1/ Enero T-3/ Abril T/
mensuales Diciembre T-1 Marzo T Junio T Septiembre T
12 estimacion | Trim. 4 de T-1 Trim. 1de T Trim. 2de T Trim. 3de T
Datos Revisién BP Trim. 1 de T-1/ Trim. 4 de T-1 Trim. 1 de T-3/ Trim.2de T
trimestrales Trim. 3 de T-1 Trim. 1de T
Revision Pl Trim. 4 de T-2/ Trim. 3 de T-1/ Trim. 4 de T-4/ Trim. 1 de T/
Trim. 3 de T-1 Trim. 4 de T-1 Trim. 1de T Trim.2de T

2 Marco conceptual

La BP y la Pll son estadisticas de caracter macroecondmico que resumen, de forma
sistematica, las relaciones econdmicas entre los residentes de una economia y los
residentes del resto del mundo. Constituyen lo que se denomina "las cuentas
internacionales de la economia". La BP registra, para un periodo de tiempo dado, las
transacciones que tienen lugar entre los residentes y los no residentes. La Pll muestra el
valor y la composicion, en un momento dado, de las tenencias de activos y pasivos
financieros frente al exterior y presenta los saldos, activos y pasivos, ordenados con la
misma estructura y desde la misma O6ptica que las correspondientes transacciones
financieras de la BP.

En el caso de Espafa, ambas estadisticas, la BP y la PIll, se elaboran siguiendo las
directrices del MBP6. Los conceptos y definiciones de este manual son coherentes con los
que se recogen en el Sistema de Cuentas Nacionales (SCN) y, en su versién europea, en el
Sistema Europeo de Cuentas (SEC), de forma que las estadisticas macroecondémicas
oficiales deben ser consistentes al estar integradas en un marco comun armonizado.

2.1 Territorio econdmico y residencia

El FMI considera que una unidad es residente en un pais cuando su “centro de interés
economico predominante” esta localizado en el territorio econdmico de ese pais?, es decir,
cuando existe una ubicacién, una vivienda, un lugar de produccién u otro tipo de
instalacion, en el cual o desde el cual dicha unidad realiza o tiene la intenciéon de realizar,
indefinidamente o en un largo plazo, actividades econdémicas y transacciones en gran
escala. En la practica se sugiere utilizar como referencia la permanencia en el pais durante
un afio 0 mas, aunque no se trata de una regla inflexible.

El territorio econémico de un pais incluye, ademas del territorio nacional, enclaves en el
resto del mundo (por ejemplo, embajadas, consulados o bases militares) y, sin embargo, no

2En la practica, en las estadisticas macroeconémicas el territorio econémico es la zona que se encuentra bajo el control efectivo de un
gobierno.
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incluye a los organismos internacionales ubicados en ese pais (son un territorio econdmico
en si mismos).

2.2 Estructura de las cuentas

Las cuentas internacionales ofrecen un marco integrado para el anadlisis de las relaciones
econdmicas de una economia frente al resto del mundo. Este marco presenta una
secuencia de cuentas que se resume en el grafico siguiente.

Balanza de
Pagos

Cuenta Corriente

Cuenta de Capital

Posicion de Cuenta Financiera  Otras variaciones en Posicion de
Inversion los activos y pasivos Inversion
Internacional Internacional
Stock inicial o Stock final o
balance de apertura balance de cierre

Como ilustra el grafico, los cambios de la Pll entre dos periodos vienen explicados por las
transacciones recogidas en la Cuenta financiera de la BP y también por otros flujos.

2.3 Flujos y posiciones

Mientras que la evolucion del sector exterior en su parte no financiera queda recogida por
las transacciones de la Cuenta corriente y de capital, la evolucion financiera tiene su
principal reflejo en las posiciones, es decir, en el balance de la economia, cuya evolucion
viene explicada tanto por las transacciones de la Cuenta financiera como por otros flujos.
Asi, los flujos que explican la variacién de la PIl comprenden:

e las transacciones de la Cuenta financiera de la BP

e oftros flujos
o revalorizaciones (por variaciones del tipo de cambio o de los precios)
o otros cambios en volumen

Las transacciones son el resultado de la interaccién entre dos partes independientes (por
mutuo acuerdo o en virtud de ley) y suponen un intercambio o una transferencia (sin
contrapartida) de recursos. Las transacciones se registran en la BP.
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Los llamados otros flujos son eventos que afectan al valor o a la composicion de las
posiciones en activos o pasivos exteriores, pero que no son el resultado de la interaccion
entre dos partes.

2.4 Valoracion

Los precios de mercado son la base para valorar las cuentas internacionales. El precio de
mercado se define como la suma de dinero que un comprador paga (o esta dispuesto a
pagar) por un bien a un vendedor en una transaccion acordada entre partes independientes
entre si, que efectuan el intercambio por motivos puramente comerciales. Las
transacciones deben valorarse atendiendo al precio vigente en la fecha de la operacion. Las
posiciones en activos y pasivos financieros deben valorarse a la fecha a la que se refieren
los datos. Para activos o pasivos que no se negocien en mercados financieros o que se
negocien con poca frecuencia, el MBP6 admite el uso de criterios alternativos. En el caso
especifico de la Inversién directa, por ejemplo, para valorar las posiciones en acciones no
cotizadas y otras participaciones en el capital, el MBP6 contempla la utilizacion del valor
contable de los recursos propios de la empresa participada. En el caso concreto de los
préstamos y otras partidas de la otra inversidn, que tampoco son facilmente transferibles,
el FMI recomienda utilizar el valor nominal.

La BP y la Pll espafolas se elaboran en euros. Para la conversion de operaciones y saldos
en moneda distinta al euro se siguen, en general, las recomendaciones del MBPG: utilizar
los tipos de cambio de mercado vigentes en el momento de la transaccién, en el caso de
la BP, o en la fecha a la que se refieren los datos en el caso de la Pll. No obstante, para
algunas fuentes de informacion se hace inevitable utilizar tipos de cambio medios
mensuales para las transacciones, como por ejemplo para aquellas que se deducen de las
posiciones.

25 Momento de registro de los flujos

En las cuentas internacionales, los flujos deben registrarse en valores devengados. Esto
significa que deben registrarse con referencia "al momento en que se crea, transforma,
intercambia, transfiere o extingue un valor econémico". En otras palabras, los efectos de
los eventos econdmicos deben registrarse cuando ocurren, independientemente de si
existe 0 no liquidacién de cobros o pagos relacionados y del momento en el que esta
liquidacién tenga lugar.

Segun el MBPB6, en el caso de las transacciones el momento de registro sera: a) para las de
bienes, activos no financieros no producidos y activos financieros, el devengo coincide con
el momento en el que tiene lugar el cambio de propiedad econdmica; b) para las de
servicios, viene determinado por el momento de la prestacion; y c) las rentas primaria y
secundaria se registran en el momento en el que surgen los correspondientes
derechos/obligaciones a cobrar/pagar. En lo que se refiere a los otros flujos, los otros
cambios de volumen de los activos deben registrase cuando tienen lugar; las
revalorizaciones, que pueden ocurrir continuamente a medida que varian precios y tipos de
cambio, se registran en el periodo comprendido entre los momentos en los que se valoran
las posiciones en cuestion.
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En la practica, la aplicacion del principio del devengo es dificil y costosa, por eso no siempre
es posible garantizar, por un lado, que las transacciones de la BP no estén registradas en
ocasiones en el momento en el que se liquidan y, por otro lado, que, en las variaciones de
la PII, la distincion entre las correspondientes a transacciones y los otros flujos, solo
registrados en la PIl, sea siempre precisa. No obstante, con el objeto de minimizar posibles
desviaciones, el principio de devengo determina especialmente la seleccidon o disefio de
fuentes de informacion y los procedimientos de calculo utilizados en las cuentas de bienes,
rentas de la inversion y las relacionadas con las transferencias UE.

3 Clasificacion de las operaciones y saldos por ribricas y sectores institucionales

En este epigrafe se resumen los criterios de clasificacion basicos en la presentacion de la
BP y de la Pll sin entrar en la explicacion detallada de cada partida, que si se recoge en el
apartado 4.

3.1 Clasificacion por rubricas

Las transacciones de la BP se ordenan en torno a tres cuentas basicas: corriente, de capital
y financiera. Como se ha mencionado con anterioridad, la Pll presenta los saldos, activos y
pasivos, ordenados con la misma estructura y desde la misma Optica que las
correspondientes operaciones de la cuenta financiera de la BP.

La cuenta corriente de la BP se subdivide en cuatro balanzas basicas: bienes, servicios —
que incluye turismo y viajes—, renta primaria y renta secundaria. La renta primaria incluye
las del trabajo, las de la inversion y otras rentas primarias (impuestos a la produccién e
importaciones y subvenciones). La renta secundaria incluye las transferencias corrientes.
La cuenta de capital de la BP incluye las transferencias de capital y la adquisicion y
disposicion de activos no financieros no producidos®. En el caso espafol, las transferencias
de capital son, con gran diferencia, la rdbrica mas importante de esta cuenta. El saldo
conjunto de las cuentas corriente y de capital es lo que se denomina, en términos de
Contabilidad Nacional, "la capacidad o necesidad de financiacion de la economia".

Por lo que se refiere a la clasificacion por rubricas de la Cuenta financiera de la BP y, por
tanto, de la PII, cabe destacar en primer lugar que, a diferencia de la Contabilidad Nacional,
las cuentas internacionales incorporan, ademas de una clasificacion por instrumento, una
clasificacion funcional. Esta clasificacion hace hincapié en los factores econémicos que
estan detras de cada partida y que hacen que tengan un comportamiento diferenciado. Asi,
se separan las operaciones y saldos correspondientes a reservas internacionales,
cualquiera que sea el instrumento en el que se materialicen; las operaciones y saldos entre
empresas del mismo grupo en la rubrica de inversion directa; el resto de inversiones en
valores negociables, excepto los derivados, en inversion de cartera; los derivados

SUn ejemplo de transacciones de activos no financieros no producidos seria el del comercio, en el mercado secundario, de derechos de
emision de gases de efecto invernadero.
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financieros y, finalmente, la otra inversion que incorpora el resto de activos y pasivos
exteriores, fundamentalmente préstamos y depdsitos no incluidos en las otras categorias.

3.2 Presentacion separada de los activos y pasivos del Banco de Espaia

Desde la creaciéon de la Union Econdmica y Monetaria (UEM), para facilitar el analisis
econodmico de las cuentas internacionales, ha sido necesario presentar los datos de la
cuenta financiera de la BP y de la Pll separando los activos y pasivos del Banco de Espafia.
Hasta ese momento, estos activos y pasivos se concentraban fundamentalmente en la
categoria funcional de reservas. Desde entonces, aparecen otros activos y pasivos
exteriores significativos para este sector. En primer lugar, por la mayor importancia de las
inversiones en valores negociables que ya no constituyen reservas y que se incluyen en
inversiones de cartera, al estar denominados en euros, sea cual sea el pais de residencia
del emisor; o denominados en moneda extranjera, pero con emisor residente en la UEM.
En segundo lugar, por las operaciones y posiciones del Banco de Espana frente al
Eurosistema, que constituyen la contrapartida de todas las operaciones transfronterizas
liguidadas a través del sistema TARGET* y que terminan siendo la gran mayoria de las que
tienen lugar con el resto del mundo. Asi, ademas de atender a la clasificacion funcional y
por instrumentos recomendada por los manuales metodoldgicos, en el caso de Espafa la
cuenta financiera de la BP y la Pll se han estructurado de forma que las operaciones y
saldos del banco central tengan un tratamiento separado.

3.3 Clasificacion por sectores institucionales

La balanza de rentas de la inversién y las distintas rubricas de la cuenta financiera y la PII
se subdividen en los cuatro sectores institucionales que a continuacion se relacionan, con
el detalle de su contenido.

4 Siglas por las que se conoce el Sistema Europeo de Liquidacién Bruta en Tiempo Real (Trans-European Automated Real-time Gross
Settlement Express Tranfer System).
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1 Banco de Espafia

2 Otras instituciones financieras monetarias (Otras IFM)
1 Entidades de crédito
2 Fondos del mercado monetario (FMM = FIAMM)
3 Entidades de dinero electrénico
4 Establecimientos financieros de crédito

3 Administraciones Publicas (AAPP)
1 Administracién Central
2 Comunidades Auténomas
3 Corporaciones Locales
4 Administraciones de Seguridad Social

4 Otros sectores residentes (OSR)

a Instituciones financieras no monetarias
1 Otros intermediarios financieros —excepto empresas de seguros
y fondos de pensiones—
2 Aukxiliares financieros
Empresas de seguros y fondos de pensiones
4 Instituciones financieras con actividad limitada y prestamistas de
dinero

W

b Otros sectores no financieros
1 Sociedades no financieras —publicas y privadas—
2 Hogares e instituciones sin fin de lucro al servicio de los hogares
(ISFLSH)

Cabe resaltar que esta forma de agrupar los sectores difiere de la de las cuentas nacionales,
ya que estas tienen un primer nivel de sociedades financieras que agrupa el banco central,
las otras IFMs y los OSR financieros. Ahora bien, la BP y la Pll se publican con la apertura
de los OSR entre financieros y no financieros siguiendo las directrices del MBP6 y
facilitando al usuario la comparacion con las cuentas nacionales.

La asignacion de las operaciones y de los saldos a los diferentes sectores institucionales
se realiza de acuerdo con el sector de pertenencia del residente titular de la operacién®. Asi,
si un banco residente adquiere letras del Tesoro americano, se contabiliza como una
inversion de cartera en el exterior —variacion de activos— del sector Instituciones
financieras monetarias (IFM). Por el contrario, si un banco extranjero adquiere letras del
Tesoro espanol, se contabiliza como una inversion de cartera del exterior —variacion de
pasivos— en el sector de AAPP. En la practica, el sector institucional se obtiene teniendo
en cuenta el NIF del residente a quien se asignan las operaciones y una base de datos que
relaciona los NIF de los residentes con su sector institucional, coherente con la base de

5 Conviene tener en cuenta que, en el caso de los pasivos financieros, las operaciones y saldos se asignan al sector del residente que
contrae dicho pasivo, aunque en ocasiones puede no coincidir con el que efectda la transaccion con el no residente. Esto es mas
frecuente en el caso de las operaciones con valores negociables. En efecto, cuando un no residente adquiere valores emitidos por un
residente, el emisor de esos valores (que es quien contrae el pasivo financiero y a quien, por tanto, se asigna la operacién) puede no
coincidir con el residente que poseia los valores que se venden ni con los del intermediario financiero que liquida la operacion.
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sectorizacion de la economia espafola que puede consultarse en el sitio web del Banco de
Espafa en la seccion de Estadisticas. Esta base se nutre de numerosas fuentes de
informacion, como los registros oficiales del Banco de Espafa, de la Direccion General de
Seguros y Fondos de Pensiones, de la Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV),
etc.

3.4 Convencion de signo y ordenacion de las operaciones financieras en torno a la
variacion de activos y a la variaciéon de pasivos

Los signos de anotacion de la BP exigen una convencion contable. En las cuentas corriente
y de capital se registran las transacciones como ingresos 0 como pagos segun la optica del
residente, de manera que, por ejemplo, una exportacion de mercancias es un ingreso y una
importacion, un pago. En la cuenta financiera, un aumento de los activos de un residente
frente a un no residente (lo que supone un pago al exterior —una salida de fondos—) se
anota con signo positivo en los activos. Un aumento de los pasivos de un residente frente
a un no residente (lo que supone un ingreso del exterior —una entrada de fondos—) se
anota en los pasivos también con signo positivo. Finalmente, los netos en la cuenta
financiera y en la Pll se muestran como activos menos pasivos, de forma que un signo
positivo (negativo) supone una salida neta de fondos y una posiciéon neta acreedora,
respectivamente (entrada neta y posicién neta deudora).

La rubrica de errores y omisiones de la BP se define como la diferencia entre el total de
ingresos y el total de pagos, y deriva de la imposibilidad de capturar informacién exacta de
todas las transacciones que se realizan entre una economia y el resto del mundo. No es,
por tanto, una rubrica de la cuenta corriente, de la cuenta de capital o de la cuenta
financiera. Si su signo es positivo, significa que se da alguna de estas circunstancias o
cualquier combinacién de ellas: infravaloracion de los ingresos de las cuentas corriente y
de capital, infravaloracién de la variacién neta de pasivos de la cuenta financiera,
sobrevaloracion de los pagos de las cuentas corriente y de capital, sobrevaloracion de la
variacion neta de activos de la cuenta financiera. El caso contrario se aplicaria al signo
negativo.

Las operaciones de la cuenta financiera se contabilizan como variacion neta de los activos
0 como variacidn neta de los pasivos de las unidades residentes frente a las no residentes.
Esto quiere decir que los datos recogen las adquisiciones por residentes de activos frente
a no residentes, menos sus ventas y sus amortizaciones (en el lado de los activos) y las
adquisiciones por no residentes de activos emitidos por residentes, menos sus ventas y
sus amortizaciones (en el lado de los pasivos). Ello se debe a que el registro de las
operaciones brutas, en la mayor parte de los casos, carece de significado, dadas la
extraordinaria movilidad del capital y la estructura y funcionamiento de los mercados, que
incrementa de forma exponencial y, en ocasiones artificialmente, las operaciones de
compraventa de los distintos activos financieros; y esto no solo afecta a las operaciones
con valores negociables, entendidos en su sentido tradicional, sino practicamente a toda la
gama de activos y pasivos a los que la innovacion financiera y tecnoldgica ha dotado de
una elevada rotacion.

Como resultado, el volumen de las transacciones financieras es muy superior al del resto,
lo que origina que en la mayoria de las ocasiones los errores y omisiones estén mas ligados
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a los resultados de la cuenta financiera que a los de las cuentas corriente y de capital. En
este contexto relativizar los errores y omisiones en términos de las cifras brutas de las
cuentas corriente y de capital, que es la practica habitual, pierde significado, siendo mas
adecuado realizar la comparacion en términos de los flujos brutos de la Cuenta financiera
y, al no estar estos disponibles, de las posiciones de la PII.

4 Sistema estadistico

En este epigrafe se detallan algunos conceptos y definiciones adicionales y se presentan
las fuentes de informacion y los procedimientos de estimacion que se utilizan en la cuenta
corriente y en la de capital de la BP, por un lado, y en la Pll y en la cuenta financiera de la
BP, por otro. Los componentes de las rentas de la inversion, aun cuando son parte de la
cuenta corriente, se incluyen en el apartado relativo a la cuenta financiera de la BP y a la
PIl, al presentar conceptos, fuentes y procedimientos coherentes con los de los
correspondientes flujos y posiciones en activos y pasivos financieros.

No obstante, antes de detallar las fuentes de informacién utilizadas para estimar las
relaciones con el exterior no financieras, por un lado, y financieras, por otro, cabe citar una
fuente que se utiliza en ambos casos, ya que sirve para delimitar la poblacién de unidades
residentes que realizan transacciones con el exterior. Se trata de la informacion de
transacciones exteriores comunicada por los Proveedores de Servicios de Pago (PSP) al
Banco de Espana bajo la Circular 1/2012. Los PSP informan de los cobros/pagos
recibidos/ordenados por sus clientes cuando procedan/se dirijan a cuentas abiertas en PSP
no residentes y superen el umbral de declaracion de 50.000 euros. Los campos que
informan estan limitados, siguiendo la nueva normativa europea, a los que tienen
disponibles de forma completamente automatizada por su propia operativa, entre los que
no estd el concepto estadistico de la transaccién ni ninguna informacién relativa al
emisor/destinatario final de los cobros/pagos.

La informacién comunicada por los PSP si contiene el NIF del residente ordenante/receptor
de la operacién con el exterior y el importe, lo que permite que esta fuente sea muy util en
la delimitacion de la poblacion objeto de las estadisticas exteriores y en la deteccion de
posibles ausencias de declaracion en otras fuentes. En los epigrafes 4.1 y 4.2 se comenta
de una forma mas concreta el uso de esta fuente.

4.1 De las cuentas corriente y de capital®

En primer lugar, cabe insistir en este epigrafe en que las cuentas corriente y de capital se
elaboran siguiendo principios metodolégicos absolutamente coherentes con los de la
cuenta del resto del mundo de la Contabilidad Nacional, ya que los manuales
metodolégicos en vigor, el SCN2008 (SEC2010 en Europa) y el MBP6, se han elaborado
dentro de un marco armonizado para las estadisticas macroeconémicas oficiales. El

6 Las rentas de la inversioén, que forman parte de la Cuenta corriente se tratan en el siguiente epigrafe, ya que las fuentes de informacién
son, en general, comunes a las utilizadas para la Pll y la Cuenta financiera de la BP.
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Instituto Nacional de Estadistica (INE) y el Banco de Espafia mantienen un grupo de trabajo
que asegura la coordinacion en la elaboracion de ambas estadisticas.

Antes de comenzar con la explicacion detallada de las fuentes de informaciéon empleadas
para las distintas rubricas de estas cuentas, se presentan las fuentes de informacion que
tienen un cardacter basico en la elaboracidn de las cuentas corriente y de capital de la BP.

- Estadistica de comercio exterior elaborada por el Departamento de Aduanas e
Impuestos Especiales de la Agencia Estatal de la Administracion Tributaria (AEAT) a partir
de:

e Comercio intracomunitario. Tiene como base la declaracion estadistica
Intrastat, puesto que desde el afio 1993 no existen formalidades aduaneras entre
los paises que integran la Unidn Europea. Ademas incluye estimaciones del
comercio intracomunitario no recogido por el sistema Intrastat, ya sea porque las
operaciones se encuentran por debajo del importe exento de declaracién o
porque no han sido declaradas a pesar de estar sujetas a dicha obligacion.

e Comercio con terceros paises. Tiene como base la declaracién de despacho
en Aduana (DUA o Documento Unico Administrativo).

- Encuesta sobre Comercio Internacional de Servicios y otras Operaciones
Internacionales del INE (ECIS). Recoge informacion referida al valor de las importaciones
y exportaciones de servicios no turisticos, exportaciones netas de bienes en compraventa’,
transferencias diversas (corrientes y de capital) y adquisiciones o ventas de activos no
financieros no producidos®. Es una encuesta trimestral por muestreo dirigida a empresas y
otras unidades residentes en Espafa. La ECIS utiliza como marco principal la poblacién
que realiza operaciones exteriores segun la informacion comunicada al Banco de Espafia
por los PSP, de la que se ha hablado al principio del epigrafe 4. Los datos de PSP no
incluyen las operaciones que estos realizan por cuenta propia, por lo que lo anterior se
completa con la poblacion exhaustiva de los propios PSP. Por otra parte, se suma también
al marco una subpoblacién especifica para las empresas que realizan transacciones
relacionadas con el procesamiento y las reparaciones de bienes. Este ultimo grupo de
unidades se obtiene a partir de informacion facilitada por la AEAT. El marco se ha
estratificado dependiendo de la propension a realizar las operaciones objeto de estudio
teniendo en cuenta: a) la informacion histérica disponible, y b) la actividad (CNAE) y el
tamano (numero de empleados) de las empresas. El periodo de referencia de los datos es
el trimestre natural.

7 Se trata de operaciones de mercancias en las que, a pesar de tener lugar un cambio de la propiedad econédmica de los bienes, estos
no cruzan la frontera; de ahi que no se puedan cubrir con la informacion del Departamento de Aduanas (véase epigrafe 4.1.1 para una
explicacion mas detallada).

8 La encuesta ofrece informacién del tipo de operacion (segun la Clasificacion Ampliada de la Balanza de Servicios [CABS2010] para los
servicios), del pais o zona de origen o destino, del modo de prestacién de los servicios (transfronterizos/consumos en el
exterior/presencia comercial/asociados al movimiento de personas fisicas) y de las caracteristicas de la unidad declarante (actividad
econdémica y nimero de empleados).
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- Encuesta de gasto turistico EGATUR del INE®. Recoge datos relativos al gasto que
realizan en Espana los visitantes no residentes'®. Se trata de una operacion de caracter
continuo que se realiza en los principales pasos fronterizos de carretera, aeropuertos,
trenes y puertos maritimos. La encuestacion se realiza mediante entrevista personal a la
salida de Espafa. El marco de elevacion utilizado por la encuesta de EGATUR es el
proporcionado por la encuesta de Movimientos Turisticos en Fronteras (FRONTUR). El
periodo de referencia de los datos es el mes natural.

- Informacion sobre fondos Union Europea. Se utiliza la publicada por el Tesoro, que
sigue el criterio de caja y, para aquellos fondos en los que el momento de devengo es
significativamente diferente al correspondiente a la liquidacion, se utiliza informacion
adicional facilitada por el Fondo Espafol de Garantia Agraria (FEGA) y por la Intervencion
General de la Administracion del Estado (IGAE). Las dos primeras son de frecuencia
mensual y la tercera trimestral (para datos agregados) y anual (para datos mas detallados).

4.1.1 Bienes

En esta cuenta se registra el valor de los bienes cuya propiedad econémica se traspasa
entre un residente y un no residente, independientemente de que los bienes crucen o no la
frontera del pais que elabora las estadisticas''. Es importante insistir en que no se registran
en esta cuenta todas las transacciones exteriores con bienes sino solo aquellas en las que
se dé un traspaso de la propiedad econdémica de los mismos, siendo este el criterio clave
de diferenciacidn entre las operaciones incluidas en esta cuenta y las relacionadas con
Servicios.

La balanza de bienes incluye mercancias generales, oro no monetario y exportaciones netas
de bienes en compraventa. Estas Ultimas (también conocidas como operaciones
triangulares o merchanting en su terminologia inglesa) consisten en la compra de
mercancias en el extranjero, por residentes a no residentes, para su posterior venta a otros
no residentes, sin que los bienes entren o salgan del territorio nacional. Puesto que las dos
transacciones conllevan traspaso de propiedad, los ingresos netos de estas operaciones
—Ila diferencia entre el importe de la venta y el de la compra de la mercancia— se registran
como una exportacion de bienes.

La fuente de informacién basica para la cuenta de bienes es la estadistica de comercio
exterior elaborada por el Departamento de Aduanas de la AEAT, si bien con determinados
ajustes que se realizan de forma coordinada con el INE, para garantizar la coherencia entre
la cuenta del resto del mundo de la Contabilidad Nacional y la BP.

9 En el afio 201 5, en virtud de lo dispuesto en el Real Decreto 1658/2012, de 7 de diciembre, por el que se aprueba el Plan Estadistico
Nacional 2013-2016, las operaciones estadisticas FAMILITUR, FRONTUR y EGATUR, hasta entonces competencia de la SG de
Conocimiento y Estudios Turisticos del Ministerio de Industria, Energia y Turismo, pasan a ser competencia del Instituto Nacional de
Estadistica. Coincidiendo con el trasvase, la antigua operacion FAMILITUR pasa ahora a denominarse Encuesta de Turismo a
Residentes (ETR).

10 Desglosado segun tipologia del visitante, pais de residencia, duracién de la estancia, concepto de gasto (alojamiento, transporte,
restauracién, compras, etc.), via de acceso, tipo de alojamiento, motivo del viaje, utilizacion de reservas completas de viajes (paquetes
turisticos), etc.

" Siempre que no se trate de compraventas relacionadas con viajes, proyectos de construccion o enclaves gubernamentales, en cuyo
caso se registrarian en las rubricas de los servicios correspondientes.
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- En primer lugar, las importaciones, que en las estadisticas del
Departamento de Aduanas se valoran CIF (Cost, Insurance and Freight, en
terminologia inglesa), se ajustan para incluirlas en la BP por su valor FOB
(Free on Board, en terminologia inglesa). La valoracion CIF implica que en el
valor estadistico estan incluidos los importes correspondientes a servicios
de fletes y seguros asociados a las importaciones, que pueden haber sido
prestados tanto por residentes como por no residentes y que se han de
deducir para el céalculo de las importaciones de bienes.

- En segundo lugar, la informacién de esta fuente se ajusta para: a) incluir
aquellas transacciones con bienes que no cruzan la frontera, pero si cambia
su propiedad econdémica; b) excluir las mercancias que cruzan la frontera sin
que exista un cambio de propiedad econdmica. El primer tipo de comercio
de bienes mencionado esta relacionado, fundamentalmente, con el
merchanting y el segundo, con la prestacion de servicios de transformacion
y reparacion (véase epigrafe 4.1.2.2.). La informacién necesaria para medir
las operaciones no cubiertas por las estadisticas de Aduanas se obtiene de
la encuesta ECIS.

- Por ultimo, los datos incluyen las estimaciones realizadas por el INE en el
ambito de la Contabilidad Nacional de actividades ilegales relacionadas con
el comercio internacional de bienes. Estas estimaciones se han elaborado
siguiendo la metodologia y procedimientos recomendados por Eurostat' y
se basan en diversos estudios académicos y cientificos, tanto privados como
publicos, nacionales e internacionales. Entre las fuentes utilizadas por el INE
cabe citar al Ministerio del Interior y al Ministerio de Sanidad, Servicios
Sociales e Igualdad.

4.1.2 Servicios

Antes de comenzar la explicacion de esta cuenta conviene sefialar que, en este caso, los
conceptos y definiciones del MBP6 son coherentes con los del Manual de Estadisticas del
Comercio Internacional de Servicios de Naciones Unidas (MEECIS2010). EI MEECIS2010,
al igual que el MBP6, se inserta en el marco del SCN2008, aunque responde a necesidades
distintas, fundamentalmente relacionadas con el Acuerdo General sobre el Comercio de
Servicios (AGCS) y otros acuerdos comerciales. Ambos manuales comparten la misma
clasificacion por tipo de servicio (la Clasificacion Ampliada de la Balanza de Pagos de
Servicios o0 CABPS2010) y la consulta del MEECIS2010 puede resultar util para profundizar
en algunos aspectos metodologicos mas detallados de servicios™.

12 De acuerdo con la obligacion de la Comisién Europea a todos los Estados miembros para que incorporaran a la estimacién de su
Renta Nacional Bruta los flujos provenientes de actividades ilegales.

3 No obstante, el MEECIS2010 amplia el significado del comercio de servicios para abarcar los servicios prestados a través de la
creacién de empresas locales. Véase el MEECIS2010, capitulo Il, “Marco conceptual para el desarrollo de estadisticas sobre el
comercio internacional de servicios”. Sobre el comercio a través de empresas locales, véase el apéndice 4, “Estadisticas de la actividad
de las empresas multinacionales”.

12 BANCO DE ESPANA. BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPARA. NOTA METODOLOGICA



4.1.2.1 Turismo y viajes

Esta rubrica incluye los bienes y servicios adquiridos por residentes en una economia
durante su estancia en otra economia distinta por motivos de negocios o personales —
incluidos los de salud y educacién—, con estancias inferiores a un afo'.

La estimacion de los ingresos por turismo utiliza como fuente de informacién basica, desde
la fecha de referencia de septiembre de 2015, los resultados de gasto turistico de no
residentes obtenido de la encuesta EGATUR. Estos datos se ajustan deduciendo el gasto
en transporte internacional de los pasajeros y la parte del gasto de los visitantes que
corresponde a margenes de intermediacién de agencias o tour-operadores no residentes.
Los datos anteriores a la fecha de referencia de septiembre de 2015 se estiman mediante
un modelo econométrico factorial que complementa los datos de la encuesta con otros
indicadores tanto de oferta como de demanda —pasajeros en vuelos internacionales,
precios y pernoctaciones, entre otros—. Con el cambio metodolégico operado a partir de
la fecha de referencia de septiembre de 2015, propiciado por la sustitucion del Instituto de
Estudios Turisticos por el INE como elaborador de la encuesta EGATUR, la utilizacién de
indicadores adicionales a la encuesta ha dejado de ser necesaria.

En el caso de los pagos, las estimaciones estan basadas, fundamentalmente, en
informacién de la que dispone el Banco de Espana en el ambito de los Sistemas de Pago
acerca de operaciones exteriores liquidadas con tarjetas bancarias emitidas contra cuentas
en Espana. Esta informacioén, desglosada por tipo de transaccion (en cajeros, terminales de
punto de venta o comercio electronico), se complementa con los datos publicados por la
Comision del Mercado de las Telecomunicaciones que permiten deducir aquellas
transacciones que corresponden al comercio electrénico y que, por tanto, no se encuadran
dentro del turismo.

Siguiendo las directrices metodoldgicas internacionales, tanto en los ingresos como en los
pagos, se registra una estimacion del gasto por alquileres imputado a los propietarios de
inmuebles ubicados en un pais distinto al de su residencia cuando realicen estancias
temporales en los mismos. Esta incorporacion no tiene efecto en la capacidad/necesidad
de financiacién de la nacion, ya que el aumento de ingresos/pagos por turismo se ve
compensado por un aumento equivalente de pagos/ingresos de las rentas de inversion. Asi,
por ejemplo, para el caso de un no residente propietario de un inmueble en Espafia, si lo
ocupa temporalmente, se le imputa una renta de su inversion (véase mas adelante rentas
de la inversion directa), que se registra como un pago en la BP de Espana, que a su vez
utiliza para pagar el servicio de alquiler, que se registra como un cobro en la BP de Espafia
en turismo y viajes.

Las estimaciones de estos cobros y pagos imputados las realiza el INE en el ambito de la
Contabilidad Nacional y combinan informacién sobre pernoctaciones de viajeros en

14 La regla del afio no se aplica a los estudiantes ni a los pacientes bajo tratamiento médico, que siguen siendo residentes de la economia
de origen (y por tanto turistas de la visitada), aunque permanezcan mas de un afio. Por el contrario, nunca son considerados turistas,
independientemente del plazo, el personal destinado en una base militar u organismo gubernamental (incluidas embajadas) ni los
acompanfantes a su cargo (véase epigrafe 2.1 sobre territorio econdmico y residencia).

BANCO DE ESPANA. BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA.  NOTA METODOLOGICA 13



vivienda propia, tamafo medio de los hogares y gasto medio en alquiler de vivienda
secundaria’®.

4.1.2.2 Servicios no turisticos

La fuente fundamental de esta rubrica es la encuesta ECIS del INE, si bien se complementa
en algunos tipos de servicios con fuentes adicionales, que se especifican mas abajo en
cada caso. Los resultados de la encuesta ECIS se ajustan para incluir una estimacién de
las transacciones que pudieran corresponder a unidades que operen exclusivamente por
debajo del umbral de los 50.000 euros. Esto es necesario porque este tipo de unidades no
estan incluidas en lainformacion declarada al Banco de Espafa por los PSP (véase segundo
parrafo del epigrafe 4) y, por lo tanto, no estan en el marco poblacional de la encuesta'®.
Por ultimo, se incluyen también estimaciones realizadas por el INE en el ambito de la
Contabilidad Nacional del comercio relacionado con actividades ilegales (véase nota al pie
11).

a Servicios de transformacion y reparacion. Estos servicios incluyen la transformacion
de bienes, ensamblaje, empaquetado, etc. y los trabajos de mantenimiento y reparacion
realizados por empresas que no son duefias de esos bienes. Como ejemplos del primer
tipo se pueden sefalar la licuefaccion de gas natural, la confeccion textil y el ensamblaje de
productos. En el segundo tipo se incluyen las reparaciones de barcos y aeronaves, por
ejemplo’. El valor registrado por mantenimientos y reparaciones es el valor del servicio
efectuado por el transformador o reparador y no la diferencia del valor bruto de los bienes
antes y después de las reparaciones. Como se ha comentado en el epigrafe 4.1.1, las
importaciones/exportaciones incluidas en los datos de Aduanas relacionadas con esta
operativa se excluyen del comercio de bienes tanto en la BP como en la cuenta del resto
del mundo de la Contabilidad Nacional, que recogen tan solo la prestacién del servicio, de
forma que se respeta el criterio clave de traspaso de propiedad.

b Transporte. Las rubricas de transporte recogen fletes, pasajes, servicios auxiliares
(como los de carga y descarga, almacenamiento de equipo, etc.) y servicios postales y de
correos. Para el registro de los fletes se utilizan estimaciones elaboradas por el INE en el
ambito de la Contabilidad Nacional, coherentes con el ajuste CIF/FOB que se ha
mencionado en el epigrafe de bienes.

¢ Construccion. Se consideran servicios de construccion los que se presten o reciban sin
constituir una filial o sucursal en el pais de emplazamiento de la obra (si podria constituirse
un establecimiento u oficina local temporal)'®. Por lo tanto, con caracter general, no se
registran en esta rubrica proyectos de construccion con un plazo de duracion prolongado.

"5 para los ingresos las fuentes son: EGATUR, informacién publicada por Eurostat sobre el tamafio de los hogares en la UE y la Encuesta
de presupuestos familiares (EPF). Para los pagos se usan la Encuesta de Turismo a Residentes (ahora ETR, antes FAMILITUR), datos
de la EPF corregidos con el indice de paridad de poder adquisitivo de los principales paises de contrapartida y con el indice de precios
al consumo, y datos del Censo de poblacién y viviendas y de la Encuesta continua de hogares.

16 | 4 estimacion que se incorpora en la BP se obtiene a partir de informacién facilitada por la AEAT sobre operaciones intracomunitarias.

17 No se incluye el mantenimiento o reparacién de construcciones (que se incluye en servicios de construccion) ni de equipos informaticos
(incluidos en servicios informaticos).

"8 En el caso de establecerse filiales o sucursales, las operaciones relacionadas se registrarian en la categoria de inversién directa
(inversiones y rentas).
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También se incluyen en esta rubrica el valor de los bienes y servicios que la empresa
constructora haya adquirido en el pais de ubicacién de la obra.

d Servicios de seguros y pensiones. Los servicios de seguros se deben valorar en
funcion del cargo del servicio en las primas y no por las primas totales. La encuesta ECIS
ofrece informacion sobre las primas e indemnizaciones cobradas y pagadas, pero no del
coste del servicio. Por ello, se incorporan en la BP como servicios estimaciones realizadas
por el INE en el ambito de la Contabilidad Nacional sobre el valor del servicio propiamente
dicho. El resto de la prima y las indemnizaciones se incluyen en la renta secundaria, salvo
en el caso de los seguros de vida, que se incluyen en la cuenta financiera.

e Servicios financieros. Incluyen los que los intermediarios financieros cargan
explicitamente a sus clientes (comisiones y gastos relacionados) y también una estimacion
de los que cargan implicitamente en los intereses. Estos ultimos son los llamados Servicios
de Intermediacion Financiera Medidos Indirectamente (SIFMI) y son otro ejemplo de
imputacion estadistica. Los SIFMI se estiman, basicamente, teniendo en cuenta la
diferencia entre tipos de referencia que se consideran libres de SIFMI, aquellos que se
cobran entre intermediarios financieros, y los tipos que estos trasladan a los consumidores
de sus servicios. Como ejemplo de imputacion de SIFMI, la renta recibida por un residente
espanol que tiene un depdsito en el exterior se eleva de forma que se tiene en cuenta que
en realidad el cobro por rentas ha sido mayor, pero una parte del mismo lo paga en
concepto de los servicios financieros que le presta el banco no residente en el que mantiene
el depdsito. La imputacion de SIFMI no tiene por tanto impacto en las cifras netas de la
cuenta corriente al ser compensando el registro en servicios por el registro en rentas.

f Cargos por el uso de la propiedad intelectual (no incluidos en otras rubricas). Aqui
se registran las compras y ventas de derechos de uso de patentes, disefios, franquicias o
marcas comerciales y de licencias de reproduccion o distribucion ligadas frecuentemente
a productos informaticos o audiovisuales. Otras operaciones relacionadas con la propiedad
intelectual también pueden registrarse como servicios de investigacion y desarrollo (I1+D),
informaticos o audiovisuales, de ahi que en la descripcion de la rubrica se especifique “no
incluidos en otras partidas”. La frontera entre unas y otras no siempre es clara y por ello el
MBP6 incluye un cuadro especifico sobre el tratamiento de la propiedad intelectual (véase
cuadro 10.4 del MBP®6).

g Servicios de telecomunicaciones, informaticos y de informaciéon. Los primeros
incluyen la emision o transmisidén de sonidos, imagenes, datos u otra informacién por
teléfono, telegrama, radio, TV, etc. y los de telefonia movil o acceso a Internet, por ejemplo™®.
Los informaticos comprenden los relacionados con equipos, con programas disefiados a
medida del consumidor y con las licencias de uso. No se incluyen los productos no
disefados a medida (por ejemplo, los paquetes de software general en soporte fisico), que
se registran como bienes. Por ultimo, en los de informacion se anotan los de las agencias
de noticias, crénicas de prensa, etc. y los servicios de base de datos (procesamiento
automatico, grabacion, etc.).

¥ No incluye el valor de la informacion transmitida.

BANCO DE ESPANA. BALANZA DE PAGOS Y POSICION DE INVERSION INTERNACIONAL DE ESPANA. NOTA METODOLOGICA 15



h Otros servicios empresariales. Esta rubrica incluye los servicios de I+D, los de
consultoria, los técnicos (de arquitectura, ingenieria, etc.), los relacionados con el comercio
(comisiones sobre exportaciones e importaciones), los agricolas, mineros y de tratamiento
de residuos o descontaminacion, el arrendamiento o leasing operativo y otros empresariales
de diversa naturaleza (seguridad, traduccion, limpieza de edificios, etc.). Conviene detallar
que en los servicios de I+D se registran la investigacion basica, la aplicada y el desarrollo
experimental de productos o procesos. Se incluye también la compraventa directa de los
resultados de la [+D que puedan obtenerse (patentes o procesos, por ejemplo) y no se
incluyen los cobros/pagos por licencias de uso (incluidos en cargos por el uso de la
propiedad intelectual). Por ultimo, el leasing financiero, a diferencia del operativo, se registra
en la cuenta financiera (por el principal) y en la cuenta de renta primaria como rentas de la
inversion (por los intereses).

i Servicios personales, culturales y recreativos. Esta rubrica abarca los servicios
audiovisuales y conexos y otros de tipo personal, cultural o recreativo. Se registran aqui la
produccién de peliculas, de programas de radio o televisidn y servicios relacionados con la
salud o la educacién, por ejemplo. Se excluye la compraventa de licencias para
reproduccion o distribucion de productos audiovisuales (incluidos en cargos por el uso de
la propiedad intelectual).

j Bienes y servicios del gobierno (no incluidos en otras partidas). Agrupa los cobros
y pagos ligados a gastos de embajadas, consulados, unidades militares, etc., y algunos
gastos relacionados con la prestacion por el Gobierno espafol de servicios de salud,
educacién, gastos administrativos, oficinas de turismo, instituciones educativas, etc.
Incluye, ademas, como ingresos de servicios gubernamentales, el 25 % de los pagos a la
Unién Europea por "recursos propios tradicionales"?°, en concepto de servicios que presta
el Estado espanol a la UE por la recaudacion de estos fondos. Estos flujos con la UE se
toman de datos publicados por el Tesoro espafiol.

4.1.3 Renta primaria

4.1.3.1 Rentas del trabajo

Comprende la remuneracion en términos brutos (incluyendo cotizaciones e impuestos
relacionados) de los trabajadores fronterizos, estacionales y temporeros. Puede tratarse de:
a) residentes en Espafia que se desplazan al exterior por menos de un afio (en ingresos), o
b) residentes en el resto del mundo que se desplazan a Espafia por menos de un afo (en
pagos). Los datos se calculan estimando el numero de trabajadores desplazados y
aplicando una remuneracion media, teniendo en cuenta informacién sobre el pais de
establecimiento y la rama de actividad.

Para los ingresos (residentes en Espafna que obtienen rentas en el exterior), se utilizan datos
de poblacion de la Encuesta de Poblacion Activa (EPA) y de remuneracion media de la
Contabilidad Nacional de los paises de contrapartida. Para los pagos (residentes en el resto
del mundo que obtienen rentas en Espafa), los datos de poblacién se obtienen de distintas
fuentes, dependiendo del pais de origen de los trabajadores, debido a los distintos
procedimientos administrativos que se requieren. En el caso de paises de la UE o

O Derechos de aduanas, exacciones agricolas y cotizaciones sobre la produccién de azucar e isoglucosa.
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Asociacién Europea de Libre Comercio (EFTA), se utilizan datos de FRONTUR-EGATUR de
entradas de viajeros por motivo de negocios. En el caso de paises no de la UE ni EFTA, se
usan datos de autorizaciones y contratos de trabajo. Los datos de remuneracion media se
toman de la Contabilidad Nacional de Espana. La estimacion de los pagos se complementa
con la de los declarados por la AAPP sobre sus remuneraciones a personal local (no
residente) contratado en enclaves en el exterior (residente).

4.1.3.2 Rentas de la inversion

Como se ha comentado antes, las fuentes de informacidn para elaborar esta rubrica son
l6gicamente comunes a las de la PIl y la cuenta financiera de la BP y los métodos de
elaboracion son consistentes con ellas, por lo que se remite al lector al epigrafe 4.2 para
los detalles sobre rentas de inversion.

4.1.3.3 Otra renta primaria

En la otra renta primaria se registran los impuestos y subvenciones ligados a productos y
produccién. Estas operaciones surgen si un organismo internacional aplica sus propios
impuestos o paga subvenciones y, por lo general, no son sustanciales (con la excepcion de
las uniones econdémicas). En el caso de la BP de Espafa, la otra renta primaria registra
como ingresos las transferencias al sector privado procedentes del Fondo Europeo Agricola
de Garantia, y como pagos, las aportaciones a la UE por los llamados “recursos propios
tradicionales”, que incluyen derechos aduaneros, exacciones agricolas y cotizaciones
sobre la produccidén de azucar e isoglucosa. La informacién se obtiene con caracter
mensual de publicaciones del Tesoro. No obstante, estos datos siguen el criterio de caja,
por lo que, para aquellos flujos de fondos para los que este criterio difiere significativamente
del de devengo, se utiliza también informacién mensual del Fondo Esparol de Garantia
Agraria (FEGA).

4.1.4 Renta secundaria

La cuenta de renta secundaria muestra las transferencias corrientes entre residentes y no
residentes. La distincién entre transferencias corrientes y de capital no es sencilla, por eso
el MBP6 prefiere definir las de capital para registrar, por exclusion, todas las demas como
corrientes.

Segun el FMI, una transferencia en especie es una transferencia de capital cuando entrafia:
a) el traspaso de propiedad de un activo fijo, o b) la condonacién de un pasivo por parte de
un acreedor sin que se reciba a cambio una contrapartida. Es importante distinguir una
condonacién (cancelacion voluntaria por parte del acreedor), que se registra como
transaccién, de la cancelacion de una deuda incobrable, que no se registra como
transaccién sino como otros cambios en volumen en la PIl. Por otra parte, una transferencia
de efectivo es una transferencia de capital cuando esta vinculada o condicionada a la
adquisicion o enajenacion de un activo fijo —por ejemplo, una donacién para inversién—
por una o ambas partes de la transaccién. Una transferencia de capital deberia provocar
una variacion de la misma magnitud en las tenencias de activos financieros o no de una o
ambas partes de la transaccion.
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Las transferencias corrientes comprenden todas las que no son transferencias de capital.
Afectan directamente al nivel de renta disponible y deberian influir sobre el consumo de
bienes o servicios. Las cuentas internacionales consideran dos bloques de transferencias
corrientes: las transferencias personales por un lado y otras transferencias corrientes por
otro.

a Transferencias personales. Las transferencias personales son las transferencias
corrientes entre hogares, ya sean en efectivo o en especie, siendo el componente
fundamental las llamadas remesas de trabajadores?'. El procedimiento de estimacion de las
remesas de trabajadores es el siguiente. En el caso de los ingresos, la estimacion combina
dos fuentes basicas: los datos declarados por las entidades de pago (remesadoras) al
Banco de Espana bajo la Circular 3/2009 y los del Padrén de Espafoles Residentes en el
Exterior (PERE) del INE. Los datos de las remesadoras cubren las transferencias realizadas
por migrantes residentes en el extranjero no nacidos en Espafna?. Los datos del PERE se
utilizan para estimar las transferencias de los migrantes nacidos en Espafa, imponiendo
ciertas restricciones en cuanto a la edad con el objeto de estimar la poblacién en edad
activa. A esta poblacién se le imputa la remesa media que se obtiene de las remesadoras.
En el caso de los pagos, a diferencia del de los ingresos, segun la evidencia disponible, las
transferencias a través de remesadoras suponen un peso muy elevado del total. Lo anterior
permite que la estimacién descanse en la elevacion de estos datos. El resultado bruto que
se obtiene se chequea periddicamente con los indicadores de poblacién y renta disponibles
y con los ingresos de los principales paises de contrapartida.

b Otras transferencias corrientes

- Impuestos corrientes sobre la renta y el patrimonio y cotizaciones
sociales. Los impuestos recogen principalmente aquellos que se aplican a
las rentas del trabajo y de la inversién. Las cotizaciones son las pagadas en
el marco de sistemas de seguridad social. Los impuestos corrientes se
estiman con informacion facilitada por la AEAT y teniendo en cuenta las
rentas del trabajo y de la inversion que se registran con el resto del mundo.
Para las cotizaciones sociales se utiliza informaciéon de la Contabilidad
Nacional (publicada por el INE y por Eurostat para datos de paises distintos
de Espafia) sobre remuneracion de asalariados y cotizaciones sociales.

- Prestaciones sociales. Comprenden, al igual que en el caso de las
cotizaciones, aquellas que se pagan en el marco de sistemas de seguridad
social e incluyen las de jubilacién, enfermedad, desempleo o viudedad, por
ejemplo®. La fuente de informacién basica es el Instituto Nacional de la
Seguridad Social (INSS). Para el célculo de los ingresos por pensiones, se
combinan datos de residentes en Espafa que han cotizado en otros paises

21 También incluyen otras transferencias de menor cuantia relacionadas con apuestas y premios de loterias y juegos de azar.

22 Estos podrian a su vez responder a dos tipos de potenciales remesadores: a) extranjeros que han residido en Espafia y han emigrado
dejando aqui familiares o amigos (retornando a su pais de origen o no), y b) familiares o amigos de extranjeros en Espafia que residen
en otros paises.

283 incluyen no solo operaciones directas entre administraciones de seguridad social y beneficiarios sino también operaciones entre
sistemas de seguridad social de distintos paises. Estas Ultimas obedecen normalmente a convenios que pretenden compensar
servicios prestados en un pais con derechos devengados en otro (en el que se ha cotizado). En el caso de Espafia, por ejemplo,
obedecen a la existencia de convenios sanitarios.
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con informacion de pension media de paises de contrapartida (publicada por
Eurostat y por la Organizacion para la Cooperacién y el Desarrollo
Econdmicos [OCDE]). Para registrar los pagos de pensiones y los ingresos y
pagos por convenios sanitarios se usa directamente informacion
proporcionada por el INSS. Los datos del INSS se complementan con
informacién sobre operaciones exteriores del Servicio Publico de Empleo
Estatal, de la Subdireccion General de Inmigracion y Emigracion y del
Ministerio de Defensa (MDE).

- Primas netas e indemnizaciones de seguros no vida y garantias
estandarizadas?*. Se incluye aqui la parte de las operaciones corrientes de
las companias de seguros no contabilizada como remuneracion del servicio,
en el caso de seguros distintos del seguro de vida —las indemnizaciones y
la parte de la prima que excede a la remuneraciéon del servicio—. La
informacidén necesaria para el registro de estas operaciones se obtiene de la
encuesta ECIS y de estimaciones realizadas por el INE en el ambito de la
Contabilidad Nacional.

- Cooperacion internacional corriente. Comprende las transferencias
corrientes en efectivo o en especie entre gobiernos de diferentes paises o
entre gobiernos y organismos internacionales. Incluye, por ejemplo, ayudas
con ocasion de desastres naturales, cuotas a pagar por la participacién en
organismos internacionales (si no suponen participacion en el capital), otras
transferencias regulares efectuadas como parte de una politica establecida
y pagos para compensar sueldos y salarios de personal desplazado en
misiones de asistencia técnica (cuando este personal es empleado del
gobierno anfitrion). En el caso espanol las mas importantes son las que tienen
como contrapartida a la UE, mas especificamente las relacionadas con el
Fondo Social Europeo (FSE) y con el Fondo Europeo de Desarrollo (FED). La
informacion se obtiene de diferentes fuentes dependiendo de la periodicidad.
Los datos mensuales se elaboran, fundamentalmente, en base a
publicaciones del Tesoro y a informacién mas agregada proporcionada por
la IGAE (complementada con declaraciones directas de la Agencia Espafiola
de Cooperacion Internacional para el Desarrollo [AECID] y del MDE). Con
frecuencia trimestral y anual la fuente de informacién es la IGAE.

- Otras transferencias corrientes diversas. Ademas de las descritas
anteriormente, se anotan también en la renta secundaria de la BP otras
transferencias de naturaleza diversa, entre las que se pueden mencionar las
siguientes: a) las destinadas a las ISFLSH; b) las multas, sanciones y
compensaciones impuestas por tribunales u otros érganos publicos; y c) los
pagos obligatorios a autoridades supranacionales que no son impuestos. A
este Ultimo tipo corresponden las aportaciones a la UE denominadas como

24 En el caso espafol (al igual que en muchos paises europeos) las garantias estandarizadas no son relevantes. Segun explica el MBP6,
se trataria de garantias que, a diferencia de las relacionadas con los seguros, no suponen la valoracién individual del riesgo porque se
otorgan en base a unos parametros generales (por ejemplo, algunos gobiernos respaldan la financiacién concedida a estudiantes).
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recursos IVA y RNB?. Para las transferencias no UE, la fuente de informacion
basica es la encuesta ECIS del INE, mientras que para los fondos UE es la
informacidn publicada por el Tesoro y la proporcionada por la IGAE.

4.1.5 Cuenta de capital

La cuenta de capital incluye las transferencias de capital y la adquisicion de activos no
financieros no producidos.

a Transferencias de capital. La parte cuantitativamente mas importante de esta rubrica
es la que recoge los ingresos por transferencias de capital del sector de las AAPP con la
UE. Entre ellos cabe destacar el Fondo Europeo de Desarrollo Regional (FEDER) y los
llamados fondos de cohesidn, que, en el caso espanol, se destinan integramente a mejoras
estructurales en proyectos industriales y de medio ambiente. También se incluyen aqui los
ingresos correspondientes al Fondo Europeo Agricola de Desarrollo Regional (FEADER).
Las fuentes de informacion para estos fondos son el Tesoro y la IGAE, mientras que para
otras transferencias publicas o privadas (con mucha menor importancia) se emplea la
encuesta ECIS o los datos declarados directamente al BE por la AECID y el MDE.

b Adquisicion de activos no financieros no producidos. Esta rubrica recoge las
transacciones relacionadas con activos que puedan utilizarse o necesitarse para la
produccion de bienes y servicios, pero que en si no han sido producidos, como por ejemplo,
patentes, derechos de autor, marcas registradas, concesiones, etc. y arrendamientos u
otros contratos transferibles. Para el calculo de estas operaciones se utiliza informacion
declarada a la encuesta ECIS.

4.2 De la Cuenta financiera (flujos y posiciones, incluyendo rentas de la inversion)

De la misma forma que en el epigrafe dedicado a la cuenta corriente y de capital se insistio
en primer lugar en la coherencia de la misma con la cuenta del resto del mundo de la
Contabilidad Nacional, cabe insistir aqui en que la cuenta financiera de la BP y la PIl se
elaboran siguiendo principios metodologicos absolutamente coherentes con los
correspondientes al sector resto del mundo de las cuentas financieras?®. En este caso,
ambas estadisticas (la BP y la PIl y las cuentas financieras) son elaboradas por el Banco de
Espana. Ahora bien, mientras que las cuentas financieras utilizan primordialmente la
clasificacion por instrumentos financieros, para la BP y la Pl la categoria funcional es la
clasificacion primordial. Esta variable tiene una dimensién adicional a la del instrumento que
recoge ciertos aspectos, muy relevantes para el analisis econémico, de la relacion entre las
partes y la motivacion de la inversion. Las categorias funcionales son: la inversion directa,
la inversion de cartera, la otra inversion, los derivados financieros y las reservas.

Antes de comenzar la explicacion detallada por categoria funcional, se enumeran aqui las
fuentes de informacion basicas para la elaboracién de la cuenta financiera de la BP, la Pll y

25 Impuesto sobre el Valor Afiadido (IVA) y Renta Nacional Bruta (RNB).

26 ya que los manuales metodolégicos en vigor, el SNA2008 (SEC2010 en Europa) y el MBP6, se han elaborado dentro de un marco
armonizado para las estadisticas macroeconémicas oficiales.
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sus rentas. Ademas de estas, se utilizan otras que se mencionan en los epigrafes
especificos de la categoria a la que afectan.

Las fuentes de informacion, por lo general, dependen del sector institucional al que
correspondan los datos, salvo en el caso de las inversiones de cartera pasivas, que se
asignan al sector del emisor de los valores, que no es necesariamente el que proporciona
los datos. Con esta excepcion, para la que en el epigrafe de inversion de cartera se
encontraran los detalles, pueden resumirse las fuentes por sector:

- Banco de Espana. El Departamento de Operaciones del BE proporciona
los detalles necesarios de la informacion coherentes con su balance y cuenta
de resultados o calculados especificamente para fines estadisticos cuando
resulta imprescindible porque deban aplicarse criterios diferentes a los
contables.

- Otras IFM. Los requerimientos de informacién con fines estadisticos se
han integrado con los correspondientes a la labor de supervisién, de forma
que se puede hablar de un sistema integrado de declaracion de este sector
al Banco de Espafia que cubre los dos fines. Los detalles necesarios para
obtener las posiciones, transacciones y rentas por instrumento financiero y
categoria funcional se han incluido en estas declaraciones. Las circulares
4/2004%" y 1/2009 regulan los estados a suministrar al Banco de Espana.

- AAPP y OSR. La Circular 4/2012 del Banco de Espafna obliga a toda
persona fisica o juridica residente en Espana (distinta de los proveedores de
servicios de pago inscritos en los registros oficiales del Banco de Espana) a
declarar sus transacciones y posiciones con no residentes, con los detalles
necesarios para determinar el instrumento financiero y la categoria funcional.
Deben declararse todas las operaciones por cuenta propia (sea cual sea la
naturaleza de estas y la forma de liquidacion o compensacion) y los saldos
en activos o pasivos financieros frente al exterior (cualquiera que sea la forma
en la que se materialicen)?. Existen dos formularios: uno detallado y otro
anual resumido®. El detallado es mensual, trimestral o anual dependiendo
del importe de las transacciones y/o saldos del afio inmediatamente anterior
segun los siguientes tramos: a) igual o superior a 300 millones de €; b) igual
o superior a 100 millones de €, e inferior a 300 millones de €; y c) inferior a
100 millones de €. La comunicacion resumida se permite cuando ni el
importe de los saldos ni el de las transacciones es superior a los 50 millones
de €. Cuando el importe no supere el millén de euros, la declaracién solo se
enviara al Banco de Espafia a requerimiento expreso de este. El plazo para

27 Modificada por la Circular 1/2013, de 24 de mayo, sobre la Central de Informacién de Riesgos y por la Circular 5/2014, de 28 de
noviembre.

28 Guentas en entidades bancarias o financieras, cuentas interempresas, depdsitos de efectivo o valores, participaciones en el capital,
instrumentos de deuda, instrumentos financieros derivados, inmuebles, etc.

29 g detallado cubre: 1) acciones y otras formas de participacion en el capital; 2) valores negociables depositados en entidades no
residentes y las emisiones negociables de la declarante en el exterior y sus rendimientos; 3) valores de renta fija no negociables y sus
rendimientos; 4) adquisiciones/cesiones temporales, préstamos de valores y sus rendimientos; 5) préstamos, créditos, depdsitos,
cuentas y sus rendimientos; 6) suelos, terrenos, inmuebles y sus rendimientos; 7) derivados financieros; 8) créditos comerciales y otras
operaciones con no residentes no incluidas en los anteriores. El resumido incluye los saldos inicial y final y el total de cobros y pagos.
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el envio de la informacion es de 20 dias finalizado el periodo de referencia de
los datos. En caso de requerirse la declaracion de importes inferiores al
millén de euros, el plazo es de dos meses desde la peticion.

Cabe recordar que, como se comenté al principio del epigrafe 4, tanto para la Cuenta
corriente y de capital como la cuenta financiera y PII, la informaciéon comunicada por los
PSP bajo la Circular 1/2012 del Banco de Espafia se utiliza para delimitar la poblacion de
residentes que realizan transacciones con el exterior. Para la Pll y la cuenta financiera esta
informacion, al incluir el NIF del residente ordenante/receptor de la operacion con el exterior
y el importe, se utiliza para la deteccion de posibles ausencias de declaracion en otras
fuentes y para el contraste de las operaciones mas significativas.

4.2.1 Inversion directa y sus rentas

Las transacciones y los saldos de inversién directa incluyen todos aquellos instrumentos
financieros que se utilicen en operaciones de caracter financiero entre empresas de un
mismo grupo, salvo las materializadas en instrumentos financieros derivados. Para delimitar
las empresas que deben considerarse dentro de un mismo grupo a estos efectos, los
manuales metodoldgicos dan normas muy precisas y distinguen varios tipos de relacién
entre ellas.

En primer lugar, se denomina inversor directo al que tiene un interés a largo plazo y una
influencia significativa en la gestion de la empresa en la que participa, y empresa de
inversion directa a la empresa en la que se materializa dicha participacion. Asi se establecen
relaciones de dos tipos: entre inversores directos residentes y empresas de inversién
directa no residentes y entre inversores directos no residentes y empresas de inversion
directa residentes. La regla practica que sugiere el MBP6 para la identificacién de estas
relaciones es la del 10 %, es decir, se considera inversor directo al propietario de un 10 %
0 mas del capital de una empresa. Las empresas de inversion directa incluyen tanto las
directamente participadas por el inversor directo como las indirectamente participadas a
través de cadenas verticales de propiedad. Ademas de los dos tipos mencionados de
relacion vertical, se incluye un tercer tipo, la relacion horizontal, es decir, entre empresas
participadas por un mismo inversor, pero que no tienen la una en la otra ninguna
participacion o, si la tienen, esta es inferior al 10 % (también denominadas empresas
hermanas).

Conviene insistir en que, una vez identificado el perimetro de empresas que mantienen una
relacion de inversion directa, todas las transacciones y saldos que puedan derivarse de
operaciones de caracter financiero entre estas se registran en la rubrica de Inversion directa
(con la excepcidn de los derivados financieros).

Las transacciones, saldos y rentas de inversion directa se incluyen en la BP y en la PIl
siguiendo el principio de activos y pasivos. No obstante, cuando se presentan los datos de
inversion directa de forma separada para ofrecer un detalle mayor de este fendmeno en
particular, ya sea por pais de contrapartida o por sector de actividad econdmica, se sigue
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lo que se denomina el principio direccional, tal como aconsejan las directrices
internacionales (MBP6 y manual de inversién directa de la OCDE®).

Cuando se presenta la inversion directa por el principio direccional se netean las inversiones
en sentido contrario, es decir las inversiones directas se clasifican de la siguiente forma:

- Inversiones de Espana en el exterior = A (activos de matriz espafiola
frente a filial extranjera) — B (pasivos de matriz espafola frente a filial
extranjera) + C (activos de filiales frente a otras filiales del mismo grupo,
cuando la matriz ultima es residente) — D (pasivos de filiales frente a otras
filiales del mismo grupo, cuando la matriz ultima es residente)

- Inversiones del exterior en Espana = E (pasivos de filiales espafiolas
frente a matrices extranjeras) — F (activos de filiales espafolas frente a
matrices extranjeras) + G (pasivos de filiales frente a otras filiales del mismo
grupo, cuando la matriz Ultima es no residente) — H (activos de filiales frente
a otras filiales del mismo grupo, cuando la matriz ultima es no residente)

Sin embargo, cuando forman parte de la BP y de la PII, en la presentacion principal, estas
inversiones se clasifican simplemente en activos (A, C, F, H) y pasivos (E, G, B, D), de forma
coherente con el registro en las cuentas nacionales.

La inversion directa se considera que se materializa en acciones, otras formas de
participacion, beneficios reinvertidos, inversiones en inmuebles y financiacion entre
empresas relacionadas.

a Acciones y otras formas de participacion

En acciones se incluyen las suscripciones y compraventas de acciones y también las
compras de derechos de suscripcion por inversores directos. En otras formas de
participacion se incluyen la adquisicion y la venta de titulos representativos del capital
distintos de las acciones, las dotaciones a sucursales o establecimientos y, en general,
cualquier otra forma de participacion en empresas que no se materialice en acciones. Se
incluyen también en esta rubrica las aportaciones de capital con destino a sociedades en
proceso de constitucidén o a cuenta de ampliaciones de capital y las dotaciones para gastos
de funcionamiento de sucursales o establecimientos que carezcan de fondos propios,
cuando tales dotaciones no constituyan préstamo ni exista obligacién de reembolso.

Para las IFM, la fuente de informacién son sus declaraciones al Banco de Espana en el
sistema integrado de declaracion de sus estados financieros. A partir de esta informacion,
los saldos de la Pl sobre participaciones en el capital correspondientes al sector de las IFM
se valoran, en el caso de las inversiones de Espafa en el exterior, atendiendo al valor
razonable de las inversiones, criterio basico de las Normas Internacionales de Informacion
Financiera (NIIF), que constituye una buena aproximacion al valor de mercado exigido por

30 Definicion Marco de Inversién Extranjera Directa cuarta edicién, 2008
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el Manual del FMPB'. En el caso de los pasivos, las posiciones en acciones cotizadas se
valoran segun el valor de capitalizacion bursatil o, lo que es lo mismo, atendiendo a su
precio de mercado, y las posiciones en acciones no cotizadas se valoran teniendo en
cuenta el patrimonio neto que figura en el balance de las entidades participadas.

Para los OSR, los datos del sistema de declaracion directa al Banco de Espafa de
transacciones y posiciones exteriores se complementan con los del Registro de Inversiones
Exteriores (RIE) del Ministerio de Economia, Industria y Competitividad®. La utilizacion del
registro de inversiones es fundamental para el contraste de las transacciones y la deteccion
de ausencia de declaracion, especialmente para capturar operaciones de compensacion
relacionadas con la reestructuracion de grupos multinacionales no residentes realizadas a
través de empresas de tenencia de valores extranjeros (ETVE). Por otro lado, el RIE es
fuente basica para el registro de las posiciones y para la estimacion de los beneficios
reinvertidos.

Asi, con respecto a las posiciones de los OSR de la PlI, para datos referidos a diciembre de
2004 y posteriores, se utilizan los datos del RIE para la estimacién de las posiciones de las
participaciones en el capital de las empresas no financieras no cotizadas de la inversion
directa. En concreto, los datos utilizados son los declarados al Ministerio en las memorias
anuales relativas al desarrollo de las inversiones, espafiolas en el exterior y exteriores en
Espana. Las memorias recogen informacion sobre los fondos propios, los resultados y la
composicion del accionariado de las empresas participadas (residentes o no residentes),
asi como del pais de ubicacion y el sector de actividad de las empresas que realizan (o son
objeto de) operaciones de inversion directa. Con los datos del RIE, la valoracién de los
saldos de la rubrica de acciones y otras participaciones directas de los OSR se realiza de
forma coherente con las recomendaciones del MBP6. Las participaciones en el capital de
las empresas no cotizadas se valoran teniendo en cuenta los fondos propios registrados en
sus balances.

Es importante resaltar que los datos del RIE estan disponibles con un desfase temporal que
obliga a estimar las posiciones de la PIl para los ultimos dos afios a partir de otras fuentes
de informacién. Para ello, se acumulan a la ultima posicion disponible con los datos del RIE
las transacciones de la BP ajustadas por las variaciones de tipo de cambio. También se
utilizan las transacciones de la BP para estimar las posiciones trimestrales, puesto que los
datos del RIE tienen frecuencia anual.

En el caso de las participaciones en el capital de las empresas no financieras cotizadas, se
utilizan como fuente para la Pl los datos declarados bajo la Circular 2/2001, seguida por la
Circular 3/2013, desde el periodo de referencia de diciembre de 2008, para el que existia
una coherencia con los datos del RIE. Esta fuente de informacion, que se explicara con mas
detalle en el epigrafe de inversiones de cartera, 4.2.2, ofrece datos trimestrales actualizados
de las posiciones a precios de mercado de acciones cotizadas emitidas por residentes en

31 El valor razonable se define como el importe por el que puede ser adquirido un activo o liquidado un pasivo entre partes interesadas
y debidamente informadas que realizan una transaccién en condiciones de independencia mutua. La sexta edicion del MBP6 reconoce
explicitamente el valor razonable como criterio de valoracién en ausencia del valor de mercado.

32 Real Decreto 664/1999. Los procedimientos de declaracion y los impresos correspondientes se detallan en la Orden Ministerial de 28
de mayo de 2001 y en la Resolucién de la Direccion General de Comercio e Inversiones de 21 de febrero de 2002, modificada por la
de 3 de abril de 2008.
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poder de no residentes, y viceversa. No obstante, para la distincién entre inversiones
directas y de cartera, esta fuente se complementa con otras (datos de participaciones
significativas de la CNMV, de transacciones del sistema de declaracién directa de los OSR,
de la Central de Balances del Banco de Espafa, del RIE y datos de prensa).

En el caso de las rentas correspondientes a este componente, que comprende tanto los
dividendos distribuidos como los beneficios reinvertidos, es importante resaltar que en la
cuenta de rentas deben incluirse solo las que se deriven de la actividad habitual de la
empresa de inversion directa, excluyendo las que procedan de resultados extraordinarios.
Estos, cuando son distribuidos, se incluyen como operaciones de desinversion en la cuenta
financiera de la BP, y, cuando se reinvierten, no se consideran transacciones y por tanto se
tratan como otros cambios en el valor de los activos y pasivos financieros y se suman en
los saldos de la PII.

La fuente de informacién utilizada para las rentas distribuidas son los estados financieros
comunicados por las IFM y el sistema de declaracién de transacciones y posiciones
exteriores para los OSR. Las particularidades y fuentes de informacién de los beneficios
reinvertidos se describen con mas detalle en el siguiente apartado.

Las inversiones en bienes inmuebles se consideran dentro de las participaciones en el
capital de la inversion directa puesto que se define la existencia de sucursales o unidades
hipotéticas en los casos en los que no residentes poseen estos bienes?®3.

Como se ha comentado en el epigrafe 4.1.2, siguiendo las directrices metodoldgicas
internacionales, tanto en los ingresos como en los pagos se registra en las rentas de la
inversion directa la contrapartida del gasto por alquileres imputado a los propietarios de
inmuebles ubicados en un pais distinto al de su residencia cuando realicen estancias
temporales en los mismos.

b Beneficios reinvertidos

Los beneficios reinvertidos que se deriven de la actividad habitual de las empresas
participadas se incluyen, siguiendo el principio de partida doble, como rentas y como
transacciones de inversion directa, dando lugar a su vez a una variacién de la posicion
correspondiente en la Pll. Por el contrario, los restantes beneficios reinvertidos se computan
en la PIl, pero no se tratan como transacciones, sino como otros cambios en el valor de los
activos y pasivos financieros. Se incluye la participacién del inversor directo —en
proporcion a su participacién directa en el capital social— en los beneficios o pérdidas que
las filiales 0 empresas asociadas no hayan distribuido como dividendos y las utilidades de
las sucursales que no se hayan remitido al inversor directo. Es preciso sefialar que los
beneficios reinvertidos son un componente estandar de la BP, pero no lo son de la PIl. En
el caso de la Pll, los métodos recomendados para la valoracion de la rubrica de acciones y
otras participaciones directas suponen la consideracién del componente de los beneficios

33 Esta es una ribrica de dificil estimacion por la complejidad a la hora de delimitar la residencia de agentes que dividen sus estancias
entre dos paises habitualmente, porque los registros administrativos de este tipo de operativa pueden tener informacién sobre la
nacionalidad que no se ajusta al criterio de residencia estadistico y porque no existe una fuente de informacién que proporcione
informacion directa de posiciones.
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reinvertidos de los recursos propios de las empresas de inversion directa y, por tanto, no
se presentan por separado.

La estimacion de los beneficios reinvertidos se incorpora en la BP a partir de los datos de
referencia del ano 1995. Hasta los datos del afio 2006, el procedimiento aplicado en los
activos y en los pasivos diferia por la distinta disponibilidad de fuentes de informacién. Para
los datos del afio 2007 y posteriores, gracias a la incorporacién de la informacion facilitada
por el RIE, ha sido posible armonizar el procedimiento para activos y pasivos. Para las IFM
se utilizan principalmente datos de resultados obtenidos a partir de informacion contable.
Para los OSR se emplea informacién de la Central de Balances del Banco de Espafa u otra
informacion contable, incluyendo los datos de resultados declarados a la fuente RIE. Cabe
mencionar que, debido al momento en el que se dispone de la informacién completa del
RIE, es necesario estimar los niveles de resultados correspondientes a los dos ultimos afios
cuando no se dispone de informacién de otra fuente. Para calcular estas estimaciones se
realiza una proyeccion de los resultados de los ejercicios en los que el RIE esta disponible.
Por ultimo, para ambos sectores, se excluyen aquéllos resultados que no corresponden a
la actividad habitual®*, los impuestos pagados y los dividendos distribuidos en el ejercicio.
La separacion en los resultados entre ordinarios y extraordinarios no siempre es clara en la
contabilidad y solo se puede garantizar la depuracion de la calidad de esta separacion en
los casos de importes elevados.

¢ Financiacion entre empresas relacionadas

Esta rubrica incluye, en general, las operaciones de préstamo (y las materializadas en otros
instrumentos representativos de deuda) entre las empresas matrices y sus filiales o
sociedades participadas y entre filiales de un mismo grupo, siempre que no se trate de
intermediarios financieros (salvo empresas de seguros y fondos de pensiones). La deuda
entre intermediarios financieros se incluye, de acuerdo con lo indicado en el MBP6 del FMI,
dentro de otra inversion o de inversion de cartera, aunque se trate de operaciones entre
matrices y filiales o entre empresas hermanas.

Ademas de las financiaciones en forma de préstamos, se incluyen dentro de este epigrafe
las variaciones de los saldos de las cuentas interempresas, es decir, de las cuentas entre
sociedades filiales y matrices, o entre empresas del grupo, en las que se liquidan
transacciones mutuas, o transacciones del grupo empresarial con terceros. Respecto a la
deuda entre empresas del grupo instrumentada en valores de renta fija, aunque es mas
dificil de captar, se clasifica en inversion directa en los casos relevantes.

Para la estimacion de las operaciones de la cuenta financiera de la BP, los saldos de la PlI
y las rentas relacionados con la financiacion entre empresas relacionadas, se utilizan los
datos del sistema integrado de declaracion de estados financieros de las IFM y los datos
del sistema de declaracion directa de transacciones y posiciones de los OSR al Banco de
Espanfa.

Finalmente, en el ambito de la inversion directa cabe resaltar que la asignacion por CNAE
se obtiene también a partir del NIF, con una base de datos que lo relaciona con el sector

34 Los resultados extraordinarios reinvertidos forman parte de la PIl pero no se deben registrar como transacciones sino como otros
flujos (variacion de precio).
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de actividad econdmica y que se nutre de la informacion de la Central de Balances del
Banco de Espanfa, del Directorio Central de Empresas (DIRCE) del INE, del Registro de
Entidades del Banco de Espafia y de la informacion disponible sobre las empresas que
declaran directamente sus operaciones con el exterior.

4.2.2 Inversion de cartera y sus rentas, excluido el Banco de Espaha

Las inversiones de cartera se desagregan en acciones y participaciones en fondos de
inversion, titulos de deuda con vencimiento inicial a mas de un afo y titulos de deuda con
vencimiento inicial de un aiio o menos. Las operaciones se registran por el precio efectivo
pagado o cobrado, descontadas las comisiones y gastos; las posiciones se registran a
precios de mercado de fin de periodo; y las rentas, por el principio del devengo.

La asignacion de estas operaciones, los saldos y sus respectivas rentas al sector
institucional correspondiente se realiza en funcion del residente emisor en el caso de los
pasivos, y del residente que suscribe 0 compra los valores en el caso de los activos. Es
importante resaltar que, en ocasiones, la financiacion obtenida por las entidades de crédito
espafolas en renta fija adquirida por no residentes se canaliza a través de fondos de
titulizacién o de emisiones de bonos por parte de filiales de las IFM, siendo, en ambos
casos, los emisores clasificados institucionalmente en el sector OSR, con independencia
de que sean unicamente vehiculos de financiacion, cuyo obijetivo es canalizar fondos hacia
las IFM.

No se registran en esta rubrica los valores, ni sus rentas, cuando su tenencia es fruto de
adquisiciones y cesiones temporales o de préstamos de valores con intercambio de
efectivo. Este tipo de transacciones, posiciones y sus rentas se incluyen en otra inversion,
dentro del sector residente que efectua la operacion, con independencia del emisor de los
titulos, dentro de las rubricas de activos —adquisiciones por residentes— o de pasivos —
cesiones por residentes—. Se tratan, por tanto, como préstamos con garantia. Por el
contrario, no se registra ninguna cantidad, ni en Inversion de cartera ni en otra inversion,
cuando los préstamos de valores se realizan sin intercambio de efectivo.

Los activos de cartera de las IFM se obtienen de las carteras declaradas dentro del sistema
integrado de declaracidon de sus estados financieros. La principal fuente de informacion
utilizada en el resto de los casos en el célculo de la inversion de cartera en la cuenta
financiera de la BP y en la Pl es el sistema de informacién sobre valores negociables, cuyas
normas estan contenidas en la Circular 2/2001, seguida de la Circular 3/2013 del Banco de
Espafa. Los sujetos obligados a declarar segun esta circular son las entidades residentes
depositarias de valores. En el caso de activos de cartera de las AAPP y los OSR que
mantienen depositados en entidades no residentes, la fuente son los datos del sistema de
declaracion directa de transacciones y posiciones exteriores de esos sectores.

En todos los casos se cuenta con datos mensuales valor a valor. Con el fin de recoger las
emisiones de residentes en el exterior se toman datos de las siguientes fuentes de
informacion: Boletin Oficial del Registro Mercantil y memorias de las empresas depositadas
en el mismo; informacién obtenida directamente del Tesoro Publico y de las Comunidades
Auténomas; boletines oficiales de las Comunidades Auténomas, en el caso de las
Corporaciones Locales; estados contables declarados al Banco de Espafia bajo la Circular
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4/2004, en el caso de valores emitidos por las IFM; y, finalmente, emisiones en el exterior
declaradas directamente por los emisores del sector OSR bajo la Circular 1/2012. La
adquisicion de estos valores por parte de los inversores residentes, que debe restarse del
total de las emisiones, queda cubierta por las fuentes anteriormente citadas.

Por lo que se refiere a las rentas de los instrumentos de deuda, se viene aplicando el
principio del devengo desde 1993 a los pagos por rentas de inversion a no residentes
derivados de los intereses de los bonos y obligaciones emitidos por las AAPP espafiolas, y
desde 2005 al resto de rentas por intereses de inversion de cartera. Para ello, la informacion
de posiciones de la Pll se combina con informacién de las caracteristicas de las emisiones
valor a valor, o con informacion de las cuentas de resultados de los emisores, en el caso
de los pasivos. Por el lado de los activos, las posiciones valor a valor se cruzan, por codigo
ISIN, con la Base Integrada de Valores del BCE (CSDB por sus siglas en inglés) que, entre
otras muchas variables, contiene la informacidon necesaria para estimar las rentas
devengadas.

4.2.3 Otra inversion y sus rentas, excluido el Banco de Espana

Con esta denominacién se recogen, por exclusion, los activos y pasivos financieros frente
a no residentes no contabilizados como inversion directa o de cartera, derivados financieros
o reservas. Esta constituida, fundamentalmente, por los préstamos y depdsitos; los créditos
comerciales, concedidos directamente por el proveedor al comprador; las operaciones de
leasing financiero sobre mercancias, y las cesiones y adquisiciones temporales entre
residentes y no residentes de valores, bien sea mediante operaciones repo, o a través de
préstamos de valores con intercambio de efectivo. Estas operaciones temporales, a los
efectos de la BP y de la Pll, se consideran préstamos o depdsitos con la garantia del valor
cedido. Ademas, se incluyen como préstamos los créditos de ayuda al desarrollo —créditos
FAD— otorgados por el Estado a otros paises para financiar la adquisicion a residentes de
bienes y servicios.

En cuanto a la separacién entre préstamos y depdsitos, en el lado del pasivo se hace de
acuerdo con el sector institucional de la entidad residente: depdsitos en el caso de las IFM
y préstamos en el resto. En el lado del activo, las operaciones y los saldos frente a no
residentes que no sean entidades crediticias se clasifican como préstamos y los que se
realizan frente a entidades de crédito no residentes se clasifican como depdésitos.

La asignacion a otra inversion o a inversion de cartera de algunos instrumentos financieros
no es siempre inequivoca Yy encierra, inevitablemente, algin componente de
discrecionalidad. En principio, se asigna a esta rubrica cualquier activo o pasivo que se
instrumente mediante un contrato privado o mediante la emision de valores representativos
de empréstitos que no sean negociables. Recuérdese, no obstante, que algunas de estas
emisiones, tales como emisiones privadas de pagarés, papel comercial, euronotas, etc.,
por sus caracteristicas de negociabilidad, se contabilizan como inversiones de cartera,
incluso aunque no coticen en mercados organizados.

También se registran en esta rubrica las cuotas con caracter de participacion de Espafa en
organismos internacionales y, para datos referidos a 2002 y periodos posteriores, los
activos y pasivos del Banco de Espana frente al Eurosistema relacionados con la emisién
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de billetes, asi como la diferencia entre las tenencias estimadas de billetes en euros por los
residentes de un pais y los billetes que legalmente le corresponde emitir a su banco central.
Se incluyen ademas, las reservas técnicas de seguros y los depositos por reaseguros. Por
ultimo, en esta rubrica se registran las otras cuentas a cobrar/pagar que recogen
fundamentalmente desfases temporales entre el momento del devengo de una operacion y
el cobro o pago.

Los datos se obtienen fundamentalmente de las fuentes generales comentadas por
sectores al inicio del epigrafe 4.2. Ahora bien, en el caso de los depodsitos activos de los
OSR la recomendacion que se ha dado en los foros internacionales es que se tomen como
referencia las posiciones de la base de datos de Locational banking statistics by residence
del Banco de Inversiones Internacionales (BIS) y, si estos son mayores que los obtenidos
por otras fuentes, sean los considerados en la Pll, como ha ocurrido en el caso espafiol.
Los bancos centrales nacionales de los paises que colaboran con el BIS para la elaboracion
de esta estadistica aportan, entre otros, los datos de los depdsitos pasivos reportados por
las entidades de depdsito de su pais, desglosados por sector y pais de los titulares
residentes en otros paises. De esta forma se pueden tomar como datos espejo de contraste
y de referencia de nivel de nuestros activos.

4.2.4 Instrumentos financieros derivados, excluido el Banco de Espana

Todo instrumento financiero derivado que pueda valorarse porque exista un precio de
mercado para el activo subyacente debe incluirse en la cuenta financiera y en la PlII,
independientemente de que se negocie 0 no en mercados organizados e
independientemente de cual sea el activo subyacente.

No obstante, el FMI reconoce las dificultades practicas de sus recomendaciones. En
concreto, logicamente pueden darse dificultades para la separacion del precio del derivado
y del activo subyacente cuando la ejecucion del contrato tiene lugar con entrega del
subyacente. Asimismo, la clasificacién de las transacciones con derivados dentro de los
activos o pasivos es dificil, no solo desde el punto de vista practico, sino también
conceptualmente, dado que determinados instrumentos pasan de una a otra categoria en
funcidén de la cotizacién del activo subyacente. De hecho, este problema ha llevado al BCE
a decidir que en la BP de la UEM los instrumentos derivados se contabilicen como un neto
de variacion de activos menos variacion de pasivos. No obstante, en la PIl se han podido
obtener de las fuentes de informacion mencionadas datos de posiciones de activos y
pasivos de derivados financieros por separado, aunque, por las caracteristicas de
determinados instrumentos (en particular, los no negociados en mercados organizados) y
por su dificil valoracion en términos brutos, estos pueden estar inflados, siendo los datos
en términos netos los que ofrecen una mayor fiabilidad.

Los datos de derivados incluyen: las opciones emitidas a la medida o en mercados
organizados; los futuros financieros emitidos en mercados organizados o a la medida; los
warrants, ya sean sobre acciones o sobre 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 swap,
sea sobre indices o sobre cualquier otra clase de activos. De acuerdo con la metodologia
recomendada por el FMI, las transacciones con opciones a la medida se registran por el
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importe de la prima, excluidas las comisiones y gastos. Al vencimiento, si la opcion expira
sin ejercerse, no se realiza ninguna anotacion en esta rubrica. Si la opcion 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
mercado del activo subyacente se incluye en derivados, y la compra o la venta del
instrumento subyacente se registra, por el precio de mercado, en la rubrica en la que se
incluyen las transacciones con dicho instrumento —por ejemplo, titulos de deuda a largo o
a corto plazo-.

Las inversiones en los mercados organizados de opciones y futuros financieros se registran
por el importe de la prima mas (0 menos) los sucesivos pagos que reflejen beneficio (o
pérdida), excluyendo el depdsito que se efectia como garantia de la operacién, que se
incluye en otra inversion. Las transacciones en warrants se registran por el importe pagado
o cobrado y en la liquidacién 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 diferencia de los
importes cobrados y pagados. Las posiciones en general se valoran, como siempre, a
precios de mercado de fin de periodo.

Las fuentes de informacién son las comentadas segun los sectores institucionales al inicio
del epigrafe 4.2.

4.2.5 Cuenta financiera de Ia BP y PIl del Banco de Espana

La cuenta financiera de la BP y la Pll del Banco de Espania registran las variaciones y las
posiciones de sus activos y pasivos exteriores, desglosados entre la variacion de las
reservas, la variacién de los activos del Banco de Espana frente al Eurosistema y la variacién
de sus otros activos y pasivos exteriores. Los principios metodolégicos que se aplican a las
rentas de estos activos y pasivos son los mismos que los aplicados en el caso del resto de
los sectores institucionales.

Desde la creacidon de la UEM en enero de 1999 las reservas de sus paises miembros se
definen como los activos liquidos en moneda extranjera que sus bancos centrales
nacionales mantienen frente a residentes de paises distintos de la UEM. No incluyen, por
tanto, ningun tipo de activos en euros ni los activos en moneda extranjera que se
mantengan frente a residentes de paises de la UEM. Desde enero de 2000, en esta rubrica
se siguen las directrices publicadas por el FMI en el documento Data Template on
International Reserves and Foreign Currency Liquidity, Operational Guidelines, que
constituye la referencia obligada para el lector interesado en un detalle pormenorizado
sobre esta rubrica. El Banco de Espana publica toda la informacién requerida por el FMI en
dicho documento, tanto sobre las reservas propiamente dichas como sobre la liquidez
general en moneda extranjera del Banco de Espana y del Tesoro Publico y los pasivos que
constituyan drenajes predeterminados o contingentes a corto plazo de esa liquidez. Los
datos completos se encuentran en el sitio web del Banco de Espafa, en la seccién de
Estadisticas del sector exterior, dentro de Estadisticas, en los apartados de “Reservas
internacionales y liquidez en moneda extranjera” y de “Deuda externa”. Estos datos son
coherentes con los de la rubrica de reservas en la Pll y, para todos los componentes de las
reservas, estan valorados desde diciembre de 1998 a precios de mercado.
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Los activos netos del Banco de Espafna frente al Eurosistema recogen el saldo de los activos
mantenidos por esta institucion frente al conjunto formado por el Banco Central Europeo y
los bancos centrales de los otros paises de la UEM. Sus principales variaciones son las
producidas por la liquidaciéon de las operaciones trasfronterizas entre residentes y no
residentes a través del sistema TARGET, en las que, como a continuacién se explica, el
Banco de Espafia y el resto del Eurosistema aparecen interpuestos entre los residentes y
los no residentes titulares finales de la operacion. Adicionalmente, desde enero de 1999
incluyen las variaciones de los activos del Banco de Espafa frente al BCE como
consecuencia de la transferencia de reservas y sus actualizaciones. Desbordaria el marco
de esta nota un andlisis pormenorizado y riguroso del funcionamiento de TARGET®. En los
cuadros en los que se opta por la presentacion estandar del FMI, la variacion del saldo de
esta cuenta aparece en la rubrica de otras inversiones, en los activos o en los pasivos,
segun haya sido el saldo, a fin de trimestre, acreedor o deudor, respectivamente.

Los otros activos netos recogen la variacion neta de los otros pasivos y activos del Banco
de Espafa no incluidos en las dos rubricas anteriores. En los cuadros que muestren la
presentacion estandar del FMI, los activos aparecen en otra inversion, en derivados o,
desde 2002, en inversion de cartera; y los pasivos en otra inversidon o en derivados. Los
activos recogen aquellas inversiones del Banco de Espafia —distintos de la cuenta con el
Eurosistema— que, por su naturaleza, no pueden considerarse reservas. Conviene advertir
de que se incluyen aqui la contribucion del Banco de Espana al capital del BCE, realizada
en 1998, y sus sucesivas actualizaciones. Los pasivos incluyen también algunos pasivos
exteriores del Banco de Espafia de importancia igualmente menor y los pasivos que el FMI
denomina pasivos ligados a las reservas, donde se recogen aquellas operaciones de toma
de financiacion por las autoridades monetarias que generan, a su vez, variaciones en las
reservas y los Derechos Especiales de Giro (DEG) asignados por el FMI, que en la
presentacion estandar forman parte de la otra inversion®. También se incluyen en los otros
activos netos las cifras de derivados financieros que no forman parte de las reservas, como
un neto de la variacién de los activos menos la de los pasivos.

Hasta la difusién de datos de la BP y de la Pl realizada a finales de septiembre de 2015 la
BP espafiola incorporaba una estimacién de las entradas netas de billetes en euros en el
territorio espanol (relacionadas, en gran medida, con el turismo) como un activo en la otra
inversion de los otros sectores residentes. La posicidn alcanzada por estas entradas netas
se computaba como un activo en la PII.

35 No obstante, para los lectores no familiarizados con ese sistema de liquidacién, puede ser util una breve exposicién esquematica de
su funcionamiento. Si un importador residente esparol ha de hacer un pago a un residente de Francia, el Banco de Espafa adeuda la
cuenta que tiene con él el banco espanol del importador —que, obviamente, habra adeudado, a su vez, la cuenta de su cliente— y
abona la cuenta que tiene con el Eurosistema, que a su vez abona la cuenta del Banco de Francia frente al Eurosistema. El Banco de
Francia abonara la cuenta del banco francés en el que, a su vez, tenga su cuenta el cliente vendedor destinatario final de los fondos.
Como resultado de la operacion, hay una variacion del saldo de la cuenta de un banco espafol con el Banco de Espafia —ademas de
la operacion de dicho banco con su cliente— y una operacion del Banco de Espafia con el Eurosistema —aparte de las operaciones
entre residentes franceses—. En la BP de Espafia no aparece la operacién entre el Banco de Espafia y el banco espafiol, ni la de este
con su cliente, al ser operaciones entre residentes (tampoco tienen reflejo en la Pl las correspondientes posiciones). La anotacién por
partida doble es un pago por importacién, y un cobro por disminucién del saldo de la cuenta del Banco de Espafia con el Eurosistema
(que se reflejara en una variacion de las posiciones de otra inversion del Banco de Espafia en la PIl). Aunque en la practica la operativa
es mas compleja, el resultado final es el mismo a los efectos de la anotacién contable en la BP y en la PII.

36 Las asignaciones de DEG se registran como la emisién de un pasivo del pais miembro que las recibe (ya que existe una obligacién
de reembolso de la asignacion en ciertas circunstancias, y se devengan intereses)
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Los comités de estadistica europeos acordaron, para su implantacién en 2015, un
tratamiento armonizado para las transacciones y las posiciones a las que pueden dar lugar
la emisién y circulacion de billetes en euros en las estadisticas exteriores, que resulta
consistente con el registro que se venia haciendo dentro de las cuentas nacionales, en las
cuentas financieras trimestrales de los sectores institucionales. El nuevo tratamiento tiene
el mismo impacto en el neto total de la cuenta financiera de la BP y de la PIl, para asegurar
el cumplimiento de la partida doble contable, pero obliga a descomponer esta cifre en mas
componentes, segun se explica a continuacion.

e La diferencia entre los billetes puestos en circulacion por cada banco central del
area del euro y los billetes que legalmente le corresponde emitir, segun la clave de
asignacion de billetes®, debe registrarse en la BP y la Pll, dentro de los depdsitos
de la otra inversion, como un pasivo del banco central frente al Eurosistema, si es
positiva, y como un activo frente al Eurosistema, si es negativa, de forma
consistente con los criterios aplicados por los bancos centrales en su propia
contabilidad.

¢ La diferencia entre las tenencias estimadas de billetes en euros por los residentes
de un pais y los billetes que legalmente le corresponde emitir a su banco central,
segun la clave de asignacion de billetes, debe registrarse en la otra inversion, en el
instrumento depodsitos, como un activo de los otros sectores residentes frente al
exterior, si es positiva, o en el instrumento efectivo, como un pasivo del banco
central frente al exterior, si es negativa.

Este diferente tratamiento se ha aplicado a los datos de la BP y PIl desde el afio 2002.

37 Se denomina «clave de asignacion de billetes» a la que resulta de aplicar un 92 % a la clave de participacién en el Eurosistema.
Véase Informe anual del Banco de Espafia. Epigrafe 2, Balance y cuenta de resultados, de la seccién dedicada a las cuentas anuales
del Banco de Espafia.
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Anexo l. Principales modificaciones metodoldgicas y de presentacion introducidas en
la Balanza de Pagos y en la Posicion de Inversion Internacional desde el ano 2000

Primer
Afio de ano de
implemen-  referencia Rubrica Modificacion Observaciones
tacion de los
datos
2003 2001 Inversion Incorporacion de informacion del Registro de Inversiones de  Da lugar a mayores revisiones de las cifras previamente
directa la Direccion General de Comercio e Inversiones del difundidas
Ministerio de Industria, Turismo y Comercio para incluir
operaciones de dificil captura con el sistema de BP
2002 Inversién de  Incorporacion de un nuevo sistema de informacion para el Se revisa la serie histérica de las inversiones en
cartera célculo de la inversion de cartera en la Pl acciones y participaciones en fondos de inversion del
sector OSR en la Pl para eliminar la ruptura
metodoldgica. En el resto de las rdbricas la ruptura se
considera menor
2004 1995 Mercancias  Incorporacion a las cifras de Aduanas de una estimacion de
generales las operaciones intracomunitarias de bienes de importe
inferior al umbral minimo para la declaracion Intrastat
1995 Turismo y Revision del nivel de las series de turismo desde el afio
viajes 1995 por cambio de los supuestos implicitos empleados.
Por otro lado, los datos de ingresos a partir de 2001
incorporan los resultados obtenidos con un nuevo método
de estimacion que combina EGATUR e indicadores reales
del sector turistico
1995 Cooperacién  Reasignacion de las transferencias UE correspondientes al Estas operaciones antes se registraban como
internacional  Fondo Europeo de Desarrollo a la rubrica Cooperacion transferencias de capital. Se revisan las series desde el
corriente internacional corriente, en coherencia con el tratamiento afio 1995
que venian aplicando tanto la Contabilidad Nacional como
Eurostat
1995 Rentas dela  Incorporacion de una estimacién de los beneficios Afecta, en la BP, a las rubricas de beneficios
inversion e reinvertidos de las empresas de inversién directa obtenida a  reinvertidos, incluida en las rentas de la inversion
inversion partir de informacién proporcionada por la Central de directa, y de acciones y otras participaciones de la
directa Balances, Balanza de Pagos y Eurostat. inversion directa, y, por tanto, a la PlI
1995 Inversion Reasignacion mensual de las operaciones especificas de Se realiza con informacion proporcionada por el
directay de inversion del exterior en Espafia en acciones cotizadas ala  Ministerio de Industria, Turismo y Comercio
cartera rdbrica de Inversion directa o a la de Inversion de cartera,
segun corresponda, en la BP
2005 1995 Subvenciones  Aplicacion del principio del devengo al registro de los La aplicacion de este nuevo criterio se realiza con
alos fondos transferidos por la Comisidon Europea a Espafa por caracter retroactivo desde el afio 1995
productosy a el desaparecido Fondo Europeo de Orientacion y Garantia
la produccion  Agricola, en su seccion Garantia. Este fondo ha sido
sustituido por el Fondo Europeo Agricola de Garantia. Hasta
2005, estos fondos se registraban en el momento en que la
Comision Europea abonaba los fondos a la administracion
espafola
2001 Remesas de  Revision del procedimiento de estimacion de los pagos de El nuevo método incorpora informacién sobre
trabajadores  la rubrica de remesas de trabajadores transferencias emitidas desde Espafa al exterior a
través de las entidades de pago (remesadoras)
(establecimientos de cambio de moneda segun la
terminologia anterior a la Circular 3/2009)
2005 Rentas dela  Estimacion de las rentas de la inversion de cartera segun el El procedimiento empleado para efectuar el célculo de
inversion de  criterio del devengo. Hasta 2005, este principio para el las rentas por el principio del devengo tiene en cuenta
cartera registro de las rentas Unicamente se aplicaba en el caso de  los datos de posiciones de inversion de cartera de la
los pagos por rentas de inversion a no residentes derivados  Pll, de los que se dispone de informacion desagregada
de los intereses de bonos y obligaciones emitidos en valor a valor, y los tipos de interés mas representativos
pesetas o euros por las Administraciones Publicas.
2006 2006 Derivados Incorporacion de los datos de las posiciones de derivados Se incorporan por primera vez datos desde diciembre
financieros financieros en la Pll de 2006 para los sectores de instituciones financieras
monetarias y administracion publica central
2007 2005 Turismo y Revision del procedimiento de estimacion de los ingresos Estimacion de los ingresos por turismo utilizando un
viajes modelo econométrico factorial que incorpora
informacion de la Encuesta de Gasto en Fronteras
(EGATUR), e indicadores tanto de oferta como de
demanda: pasajeros en vuelos internacionales, precios
y pernoctaciones, entre otros, asi como informacion
complementaria (incluida la del sistema general de
cobros y pagos). Aplicado a los datos desde 2005
2014 1993 Balanza de  En octubre de 2014 se publica por primera vez la BP Véase Los cambios en la Balanza de Pagos y en la
Pagos aplicando el sexto manual metodoldgico del FMI (MBP6) e Posicion de Inversion Internacional en 2014 en la

implantando plenamente el nuevo sistema de fuentes de
informacion

pagina web de Estadisticas del Sector Exterior
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Afio de Primer Rubrica Modificacion Observaciones
implemen-  afo de
tacion referencia
de los
datos
2014 2012 Posiciéon de  En octubre de 2014 se publica por primera vez la Pl Afecta a la presentacion de los datos de la PlII. Los
Inversion aplicando el sexto manual metodoldgico del FMI (MBP6) e datos comienzan en diciembre de 2012
Internacional  implantando plenamente el nuevo sistema de fuentes de
informacion
1995 Mercancias  Inclusion de una estimacion de actividades ilegales Estimaciones realizadas por el INE en el &mbito de la
generales relacionadas con el comercio internacional de bienes Contabilidad Nacional siguiendo la metodologia y
procedimientos recomendados por EUROSTAT, y que
se basan en diversos estudios académicos y cientificos
tanto privados como publicos, nacionales e
internacionales
1995 Mercancias  Exclusién de mercancias que cruzan la frontera sin que Estimacion obtenida combinando informacion de
generalesy  exista cambio de propiedad, relacionadas con prestacion Aduanas por naturaleza de la transaccién y de la
oro no de servicios de transformacion y reparacion Encuesta de Comercio Internacional de Servicios y
monetario Otras Operaciones Internacionales del INE (ECIS) sobre
el valor del servicio de transformacion y reparacion
2013 Bienes en En MBP6 se registra en bienes (antes en servicios) Estimacion obtenida de la ECIS
compraventa  presentandose los valores en términos brutos y netos, con
0 merchanting valores netos registrados en el agregado de bienes
(exportaciones)
1995 Turismo y Inclusion de una estimacion de gasto por alquiler imputado  Estimaciones realizadas por el INE en el ambito de la
viajes a los propietarios de inmuebles ubicados en pais distinto al ~ Contabilidad Nacional siguiendo las directrices
de su residencia metodoldgicas internacionales
2013 Servicios no  Se introduce como fuente de estimacion basica de las Los resultados de la ECIS se ajustan para incluir una
turisticos rdbricas de servicios no turisticos la ECIS estimacion de las transacciones que pudieran
corresponder a unidades que operan exclusivamente
por debajo de un umbral de 50.000 euros y que no
estan incluidas en el marco de la Encuesta. También se
incluyen para determinadas rubricas ajustes
metodoldgicos. El desglose detallado de rubricas esta
disponible desde 2013, mientras que el agregado total
se encuentra disponible desde 1993
1995 Servicios no  Inclusion de una estimacion de actividades ilegales Estimaciones realizadas por el INE en el &mbito de la
turisticos relacionadas con el comercio internacional de servicios Contabilidad Nacional siguiendo la metodologia y
procedimientos recomendados por EUROSTAT
2013 Servicios de  Tratamiento consistente del reaseguro y del seguro directo  Siguiendo directrices de MBP6 y de forma consistente
seguroy con Contabilidad Nacional, el servicio de reaseguro se
pensiones estima usando el porcentaje estimado por INE sobre el
valor del servicio sobre la prima estimada por la ECIS
1995 Servicios Se incluye una estimacion de los servicios de intermediacion  Estimacion realizada por el Departamento de
financieros  financiera medidos indirectamente (SIMFI) Estadistica del Banco de Espafia y que tiene en cuenta
la diferencia entre tipos de referencia que se
consideran libres de SIFMI, entre intermediarios
financieros, y los tipos que estos trasladan a los
consumidores de sus servicios
2010 Remuneracion  Nuevo procedimiento de estimacion basado en datos de Las fuentes para los datos de poblacién son la EPA,
de asalariados  poblacidon combinados con datos de remuneracion media FRONTUR-EGATUR y datos de autorizaciones y
contratos de trabajo. Las fuentes para los datos de
remuneracion media son la Contabilidad nacional (INE y
Eurostat) y el salario minimo interprofesional
2008 Prestaciones  Nuevo procedimiento de estimacion basado en fuentes Se obtienen de informacion bésica del Instituto
sociales directas combinadas con datos de poblacion beneficiariay ~ Nacional de la Seguridad Social (INSS), combinada, en
pension media el caso de los ingresos, con informacién de pension
media para los paises de contrapartida publicada por
Eurostat y la OCDE. También se utiliza informacion
complementaria del Servicio Publico de Empleo Estatal
(SEPE) y del Ministerio de Defensa
2008 Remesas de  Nuevo procedimiento de estimacion de los ingresos de la Los datos de remesadoras cubren las transferencias
trabajadores  rubrica de remesas de trabajadores, basado en datos realizadas por migrantes residentes en el extranjero no
reportados al BE por las entidades de pago (remesadoras) nacidos en Espafa. Para estimar las transferencias
bajo la Circular 3/2009, complementada con informacion de  realizadas por los migrantes nacidos en Espafa se
poblaciéon migrante combinan datos del Padrén de Espafioles Residentes
en el Extranjero (PERE), sometidos a ciertas
restricciones de edad, con estimaciones de remesa
media obtenida de las remesadoras
1995 Exclusion de  No inclusion entre las transacciones del sistema de las El cambio metodolégico del MBP5 al MBP6 implica
las transferencias de los migrantes que liquidan su patrimonio que estas operaciones, ya no se consideran
transferencias  al regresar a sus paises de origen transacciones sino otros cambios en volumen
de capital
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Afio de Primer Rubrica Modificacion Observaciones
implemen-  afo de
tacion referencia
de los
datos
2014 2002 Rentas de Se incorpora una estimacion de los beneficios reinvertidos Se incluyen tanto en las rentas de la inversion como en
inversion e de los fondos de inversion las rubricas correspondientes de la cuenta financiera.
inversion en Para datos anteriores a diciembre de 2012 se mantiene
cartera el sistema agregado
2012 Rentas de Se cambia el sistema de célculo del devengo por intereses  Se incluyen tanto en las rentas de la inversién como en
inversion e por el lado del activo. Pasandose de realizar un célculo a las rubricas correspondientes de la cuenta financiera.
inversion en  nivel agregado a otro a nivel de ISIN Para datos anteriores a diciembre de 2012 se mantiene
cartera el sistema agregado
2010 Inversion Se ha revisado la informacion que se toma de los estados Antes se tomaba capital y reservas y ahora se toma
directa financieros como valor en libros de los fondos propios de patrimonio neto
las IFM cuando son empresas de inversion directa
2012 Inversion La distincion entre bonos y obligaciones e Instrumentos del
directay de  Mercado monetario pasa a ser corto plazo (menos de un
cartera afo) y largo plazo (un afio 0 mas)
1995 Inversion Cambio en aquellas rubricas/sectores para los que se
directay otra  seguia utilizando el método de acumulacion de flujos ya que
inversion algunas fuentes nuevas proporcionan directamente la
posicion. Es el caso del efectivo y depdsitos de los OSR;
variaciones de cuentas en el exterior por centralizacion de
tesoreria de los OSR y préstamos de los OSR (tanto
inversion directa como otra inversion)
2012 Inversion Reclasificacion de otra inversion a inversion directa de los
directay otra  préstamos y depdsitos entre IFM espafiolas y sociedades
inversion vinculadas pertenecientes a determinados sectores
institucionales
1995 Otra inversion  Apertura de nuevos detalles en la otra inversion En la mayor parte desde 1995, con la excepcion del
crédito comercial y las otras participaciones en las que
solo hay datos desde 2012
2013 Derivados Para el célculo de las transacciones de los derivados El cambio se efectua a partir de Julio
financieros financieros de las IFM se sustituye el sistema de cobros y
pagos, por la declaracion directa a través de los estados
financieros que se remiten a Banco Espafia
2012 Derivados Inclusion de los saldos vivos de derivados financieros de las  Con anterioridad se disponia de las posiciones para las
financieros ~ AAPP distintas del Estado y de los OSR IFM y para el Estado
2015 2002 Otra Inversion  Nuevo tratamiento estadistico de los activos y pasivos Se recoge, desde 2002 los activos y pasivos del Banco
exteriores generados por los billetes en circulacion en euros  de Espafia frente al Eurosistema relacionados con la
que supone una redistribucion de los mismos entre activos  emision de billetes, asi como la diferencia entre las
y pasivos del Banco de Espafia y de los OSR tenencias estimadas de billetes en euros por los
residentes de un pais y los billetes que legalmente le
corresponde emitir a su banco central
2016 1992 Posiciéon de  En marzo de 2016 se completa la publicacion de las series  Con los cambios que se implantaron en octubre de
Inversion histéricas de la Pl que se inicié en octubre de 2014 2014 se inicid la publicacion de una nueva serie de la
Internacional Pl que se publicé en aguel momento desde 2012. En
2016 se completa la serie publicandose los periodos
1992 a 2011
2013 Flujos UE Registro de importes devengados en todos los flujos UE Se dispone de informacién mas detallada del FEGA, e
(renta informacion complementaria sobre ingresos y pagos
secundaria y devengados de las AAPP procedente de la IGAE. Esta
cuenta de nueva informacion permite, desde el afio 2013, una
capital aplicacion mas estricta, por un lado, del principio de
devengo en todos los flujos UE, y no solo en los
relacionados con la PAC como hasta ahora, y, por
otro, de la distincidn entre flujos corrientes y
transferencias de capital. Este cambio supone
asimismo una mayor homogeneizacion con las fuentes
y procedimientos de CN, facilitando la consistencia
entre la BP y la cuenta del resto del mundo de la CN.
No se ha observado ruptura en la capacidad/necesidad
de financiacion al principio del periodo modificado
2015 EGATUR pasa a ser la fuente de informacién unica para la A partir del dato de referencia de octubre de 2015 la

estimacion de tasas de variacion

estimacion de los ingresos se basa en la evolucion del
gasto turistico de la encuesta de EGATUR. Este
cambio se produce a raiz del cambio metodoldgico de
la encuesta EGATUR al comenzar a elaborarla el INE
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