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INTRODUCCION 

Las estadisticas constituyen una herramienta fundamental para sustentar la 

toma de decisiones a traves de politicas, programas, estrategias y acciones de 

caracter publico. Las estadisticas deben ser completas y adecuadas a las normas de 

aceptaci6n intemacional, porque entre mas detalles se registren y precisen sobre los 

diversos elementos que inciden en el aparato econ6mico, mayor sera su confiabilidad 

y comprensi6n. 

Venezuela tiene metodologias y procedimientos de registro estadistico 

confiables y utiles. Sin embargo, se presentan casos como el de la Cuenta de Capital 

que esta integrada a la Balanza de Pagos, la cual no se registra por considerarse que 

no se generan transacciones importantes en sus dos componentes: Transferencias de 

Capital y Adquisici6n1Enajenaci6n de activos no financieros no producidos. 

No debemos olvidar que entre mas enriquecedoras sean nuestras cifras 

estadisticas, mayor beneficio pueden generar para investigadores, planificadores, 

creadores de politicas y ejecutores publicos. Ademas, solamente podremos sefialar 

con criterio tecnico y cientifico, sobre la no relevancia 0 pertinencia de esas cifras y 

estadisticas, cuando los propios registros, a 10 largo de una serie significativa, asi 10 

determinen. 

Paises como Argentina registran en la Cuenta de Capital las transacciones por 

concepto de traspaso de sus jugadores de futbol. Algunos registran condonaciones de 

deuda. Otros registran las donaciones y compraventa de inmuebles para sus 

legaciones diplomaticas. Venezuela es una potencia deportiva que exporta centenares 

de jugadores de beisbol que son sujeto de transacciones en las grandes ligas; 

igualmente dona recursos econ6micos y protagoniza una creciente dinamica 

diplomatica como esta ocurriendo en los paises africanos donde se amplian relaciones 

e intereses. 

Estudiar la pertinencia de registrar todas esas transacciones motiva la presente 
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investigaci6n, como una forma de precisar mas las estadisticas venezolanas, tal como 

10 establece el Manual de la Balanza de Pagos del Fondo Monetario Intemacional, 

que ofrece un marco y conjunto de recomendaciones a fin de orientar la compilaci6n 

de una gama de estadisticas del comercio intemacional. 
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CAPITULO I 

ELPROBLEMA 

Planteamiento del Problema 

Las estadisticas de Balanza de Pagos correspondientes a los divers os paises, se 

publican periodicamente suministrando informacion sobre las transacciones 

realizadas entre residentes de la econornia compiladora y no residentes. Son 

altamente importantes como base de analisis para la toma de decisiones econornicas a 

nivel de los diversos paises y gobiemos. Por ello, se requiere contar con estadisticas 

oportunas, fiables y completas, a fin de que el pais compilador pueda observar el 

impacto que registra su econornia en interrelacion con el resto del mundo. 

En el caso venezolano, tradicionalmente, la Balanza de Pagos no ha 

considerado los registros correspondientes a la Cuenta de Capital, a los fines de 

registrar contablemente los siguientes elementos: Transferencia de Capital y 

Adquisicion/Enajenacion de activos no financieros no producidos, que permitiria la 

ampliacion y mejoria de las estadisticas nacionales. 

El problema objeto de estudio se plantea por el hecho de no contar Venezuela 

con los registros pertinentes a la Cuenta de Capital como componente de la Balanza 

de Pagos. Se puede sefialar previamente que estos registros no tienen mayor 

incidencia porcentual en la determinacion del saldo global de las Balanzas, sin 

embargo se estaria omitiendo transacciones que contribuyen a precisar informacion 

util para la comprension economica, no solo de los entes correspondientes sino de 

investigadores y estudiosos. 

La Ley del Banco Central de Venezuela publicada en Gaceta Oficial No. 

38.232 (2005) en sus Disposiciones Generales, sefiala la obligatoriedad de realizar 
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estadisticas, necesanas para la mejor informacion de la evolucion economica 

nacional: 

La gestion del Banco Central de Venezuela se guiara por el principio de la 
transparencia. En tal senti do, y sin menoscabo de sus responsabilidades 
institucionales debera mantener informado, de manera oportuna y confiable, al 
Ejecutivo Nacional y demas instancias del Estado, a los agentes econornicos 
publicos y privados, nacionales y extranjeros y a la poblacion acerca de la 
ejecuci6n sus politicas, las decisiones y acuerdos de su Directorio, los informes, 
publicaciones, investigaciones y estadisticas que permitan disponer de la mejor 
informacion sobre la evolucion de la economia venezolano, sin menoscabo de 
las normas de confidencialidad que procedan, conforme a la Constitucion de la 
Republica Bolivariana de Venezuela.( Capitulo I, Articulo 31) 

Esta realidad plantea la necesidad de estudiar la pertinencia de los registros de 

los componentes de la Cuenta de Capital en la Balanza de Pagos, a objeto de observar 

la factibilidad de disefiar un proceso metodologico que permita recabar los registros 

correspondientes a la Cuenta de Capital para ser registrados en la Balanza de Pagos a 

objeto de orientar en una forma mas eficaz el analisis de la economia, en los sectores 

publico y privado, nacionales y extranjeros, obteniendo su cuantificacion y 

enriqueciendo las cifras estadisticas sobre las cuales se estructura la toma de 

decisiones de las politicas economicas. 

Objetivo General 

Estudiar la pertinencia de los registros de la Cuenta de Capital en la Balanza 

de Pagos de Venezuela. 

Objetivos Especificos 

• Describir el marco conceptual de la Balanza de Pagos y su estructura. 

• Analizar la importancia de la Cuenta de Capital como componente de la 

Balanza de Pagos. 
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• Estudiar el registro de la Cuenta de Capital en los paises suramericanos. 

• Determinar la pertinencia de registrar los componentes de la Cuenta Capital 

en Venezuela. 

J ustificacion 

El presente estudio es relevante porque viene a determinar la importancia de 

establecer una metodologia que permita consolidar las estadisticas econornicas bajo 

las practicas de aceptacion internacional en 10 correspondiente a la Cuenta de Capital 

como componente de la Balanza de Pagos; no aplicada en Venezuela pero soportadas 

dentro del sistema economico a nivel de las directrices conceptuales del Fondo 

Monetario Internacional -FMI-, a los fines de tener reportes estadisticos periodicos 

que muestren, en forma contable, los creditos y debitos de los elementos que integran 

la Cuenta de Capital: Transferencias de Capital y Adquisici6n1Enajenaci6n de activos 

no financieros no producidos. 

Una investigacion que conlleve a la inclusion de los registros correspondientes 

de la Cuenta de Capital en Venezuela, debe ser desarrollada en el marco de la Quinta 

edicion del Manual de Balanza de Pagos del FMI (1993), como asi 10 establece: " ... 

contiene directrices internacionales para la cornpilacion de datos en un conjunto 

articulado de cuentas internacionales que abarcan la medicion de las transacciones 

externas (Balanza de Pagos)" -Prefacio-. 

A su vez, en el caso venezolano, la Ley del Banco Central de Venezuela 

(Gaceta Oficial No. 38.232 del 20 de Julio de 2005) en su articulo 7, numeral 11, 

correspondiente al Capitulo III, consagra entre sus Objetivos y Funciones: "Ejercer 

los derechos y asumir las obligaciones de la Republica en el Fondo Monetario 

Internacional segun 10 previsto en los acuerdos correspondientes y en la Ley." 

El proposito sefialado en el Manual de Organizacion y Funciones del 

Departamento de Estadisticas del Sector Externo del Banco Central de Venezuela, es: 

" producir y analizar las estadisticas econornicas correspondientes al sector externo, a 

objeto de proporcionar informacion para el diagnostico, evaluacion y estudios sobre 
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este sector y apoyar la toma de decisiones en materia de politica econ6mica. 

Igualmente, dentro de las funciones de este Departamento destaca la de: "Definir, 

disefiar y ejecutar los levantamientos de informaci6n estadistica necesaria par las 

estimaciones de las transacciones extemas, corrientes y financieras, de los sectores 

publicos y privados, a los fines de la elaboraci6n y analisis de la Balanza de Pagos 

" 
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CAPITULO II 

MARCO TEORICO 

Enfoque de la Balanza de Pagos como proceso historico 

El poderoso influjo que la politica monetaria ejerce cuando gradua la liquidez 

y el interes corriente, registro aplicaciones extensivas bajo el patr6n oro convertible, 

mediante ciertos movimientos por concentraci6n y desconcentraci6n de reservas 

destinadas a equilibrar las balanzas intemacionales. 

Proyectadas esas tecnicas al plano mundial, imprimieron su mejor forma al 

patr6n oro intemacional, por que dieron origen a una organizaci6n que permiti6 

estabilizar el comercio de las naciones y someter todas las balanzas a paridades fijas 

perfectamente estables, acomodadas a los ritmos de producci6n y consumo en 

naciones diferentes. Esta condici6n elimino grandes enfrentamientos de bloques 

antag6nicos, constituidos durante la era Mercantilista; en donde la balanza comercial 

era la relaci6n cuantitativa entre los movimientos de exportaci6n e importaciones de 

mercancias; en la fase de madures de la doctrina Mercantilista fueron incluidos en la 

Balanza comercial los costos de transportes, de mercancias objeto de comercio 

intemacional. Los demas renglones "invisibles", hoy en dia forman parte de la 

estructura de la balanza. Para la epoca Mercantilista el funcionamiento del sistema 

era necesaria la intervenci6n del Estado en la actividad econ6mica, la apertura de la 

economia al exterior, el factor de motivaci6n primordial era el interes del Estado. 

Durante la evoluci6n del sistema bancario a final del siglo XIX el patr6n oro 

intemacional estaba ejecutando su funci6n de manera estable entre la economia 

nacional y el comercio intemacional. 

El concepto de Balanza de Pagos parte del pensamiento que profesaban los 
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mercantilista; su concepci6n acerca de la acumulaci6n de riqueza estaba fuertemente 

influenciada por la idea de que unicamente el atesoramiento de dinero metalico (oro y 

plata) podria producirla. A su entender, resultaba ventajoso que un pais tuviera un 

saldo favorable en su comercio exterior, ya que asi se estaria acelerando la 

acumulaci6n de metales preciosos y por consiguiente aumentando la riqueza nacional. 

La politica econ6mica de los gobiemos se reducia a promover el estimulo a las 

exportaciones y a desalentar 0 reducir el monte de las importaciones, mediante el 

fomento de las industrias manufactureras de exportaci6n. 

Los paises devastados por las guerras, provocaron un considerable 

desequilibrio en los mercados cambiarios a principios de los afios veinte. Generando 

en ese tiempo grandes desajustes macroecon6micos, que causaron desestabilidad en 

los paises, viendo afectadas sus balanzas de pagos sobre todo alrededor de la gran 

depresi6n de 1929. En 19931 diversos paises abandonaron una vez mas el patr6n oro, 

o redujeron la paridad de sus monedas en terminos de oro. Crisis que permiti6 

reflexionar sobre la Balanza de Pagos de los paises y considerar, para ese entonces no 

solo 10 referente al movimiento comercial de bienes y servicios, sino que tambien 

incluir importantes transacciones de capital y transferencias, que incidian 

directamente en la posici6n de las reservas de divisas y oro. 

La "Teoria General de la Ocupaci6n, el interes y el Dinero" de John Maynard 

Keynes, presenta la relaci6n de la economia nacional con la Balanza de Pagos en la 

cual describe una nueva proyecci6n, ya que se plantea en ella que el saldo exterior (el 

superavit de la cuenta de bienes y servicios), segun como 10 resefia la metodologia de 

la Balanza de Pagos Intemacionales de Guatemala (1970): 

Es parte integrante de la inversi6n y esta en si constituye el factor mas 
dinamico para crear ingresos y ocupaci6n, es decir, que un saldo favorable en la 
cuenta de bienes y servicios lleva implicito un aumento en la inversi6n y el 
nivel de empleo, mientras que cuando ocurre un saldo negativo sucede to do 10 
contrario.(p.7) 

La importancia que adquiri6 el problema de la balanza de pagos, despues de la II 

Guerra Mundial, lleg6 a cobrar proporciones insospechadas; con las guerras se 
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destruyeron los mecamsmos del cornercio internacional teniendo el mundo que 

enfrentase a una necesidad creciente de importaciones que no lograban compensarse 

con su capacidad de exportaci6n; a fin de lograr un crecimiento equilibrado se llego 

al convencimiento que un nivel de ocupaci6n y producci6n altos, s6lo 10 se puede 

lograr a base de cooperaci6n internacional; siendo asi como surgieron varias 

orgamzacrones internacionales tendientes a solucionar problemas de balanza de 

pagos. 

El concepto de Balanza de Pagos parte del pensamiento que profesaban los 

mercantilista; su concepci6n acerca de la acumulaci6n de riqueza estaba fuertemente 

influenciada por la idea de que unicamente el atesoramiento de dinero metalico (oro y 

plata) podria producirla. A su entender, resultaba ventajoso que un pais tuviera un 

sal do favorable en su comercio exterior, ya que asi se estaria acelerando la 

acumulaci6n de metales preciosos y por consiguiente aumentando la riqueza nacional. 

La politica econ6mica de los gobiernos se reducia a promover el estimulo a las 

exportaciones y a desalentar 0 reducir el monto de las importaciones, mediante el 

fomento de las industrias manufactureras de exportaci6n. 

El movimiento internacional contemporaneo tuvo su origen en un programa 

politico que dio origen a la carta de las Naciones Unidas en 1945, durante la 

conferencia de San Francisco en los Estados Unidos. De igual manera las 

deliberaciones en Bret6n Woods, tuvieron como resultados en primer lugar la 

creaci6n del Fondo Monetario Internacional y en segundo lugar los estatutos de su 

organismo gemelo el Banco Internacional de Reconstrucci6n y F omento hoy dia el 

Banco Mundial. Ambas corporaciones representan instituciones legales que permiten 

modelar organizaciones neutrales con funciones paraestatales. 

Segun la conferencia monetaria y financiera de las Naciones Unidas (1945) 

define al Fondo Monetario Internacional, citado por Hernandez (1996) 

Como una instituci6n monetaria y financiera, intergubernamental y cooperativa 
de caracter unico ... con fundamento en la concepci6n, todavia prevaleciente, de 
que el logro de los objetivos econ6micos, que se resumen en una mayor suma 
de bienestar para los paises, depende, crucialmente, de la promoci6n, de la 
cooperaci6n monetaria y del funcionamiento ordenado del sistema monetario y 
de pagos a nivel internacional (P 11). 
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De acuerdo a esta definici6n incluye las tecnicas de clearing y estabilizaci6n y 

acuerdos de cooperaci6n monetaria, celebrados entre gobiemos y bancos centrales, 10 

que permite asegurar la convertibilidad de monedas, libre de restricciones cambiarias, 

que conspiren contra el comercio internacional, la competitividad, apoyo para la 

correcci6n de desequilibrios, consulta y colaboraci6n en la soluci6n de los problemas 

monetarios. 

En consecuencia hoy dia los paises integrantes del Fondo Monetario 

Intemacional, continuan desarrollando sus estadisticas econ6micas bajo 10 aceptaci6n 

de normas y recomendaciones internacionales, presentes en manuales, con el objeto 

de alcanzar los mas altos estandares en su difusi6n y calidad. En el caso de estudio el 

Manual de Balanza de Pagos Quinta Versi6n, 1993 del FMI. Siendo el Fondo 

Monetario el principal velador del cumplimiento del logro de las estadisticas 

correspondientes a la Balanza de Pagos de los paises miembros. En tal sentido se 

desarrollaran conceptos y normativas metodo16gicas dispuestas en el mencionado 

Manual de Balanza de Pagos del FMI, para el logro adecuado de los registros 

correspondientes a la misma, especialmente los de la cuenta de Capital (Motivo de 

Estudio del presente Trabajo). 

La Balanza de Pagos 

El Manual de Balanza de Pagos del FMI, (1993), define ala Balanza de Pagos 

como: 

Es un estado estadistico que resume sistematicamente, para un periodo 
determinado, las transacciones econ6micas entre una economia y el resto del 
mundo. Las transacciones, que en su mayoria tienen lugar entre residentes y no 
residentes, comprenden las que se refieren a bienes, servicios y renta, las que 
entrafian activos y pasivos financieros frente al resto del mundo y las que se 
clasifican como trasferencias (como los regalos), en las que se efectuan asientos 
compensatorios para equilibrar - desde el punto de vista contable- las 
transacciones unilaterales. " (P7). 

Los asientos de creditos se originan por las siguientes transacciones registradas en 
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la Balanza de Pagos en los siguientes componentes: 

• Exportaciones de recursos reales (Bienes, servicios y Rentas). 

• Reducciones de activos financieros sobre el exterior 0 aumentos de pasivos 

sobre el exterior. 

• Transferencias que compensan asientos de debitos. 

Mientras que por la otra parte los asientos de debito se originan por las siguientes 

transacciones ocurridas en la Balanza: 

• Importaciones de recursos reales (bienes, servicios y rentas). 

• Aumentos de activos financieros sobre el exterior 0 reducciones de pasivos 

sobre el exterior. 

• Transferencias que compensan asientos de creditos. 

Es de hacer notar que el conjunto de cuentas intemacionales de una economia 

son: La Balanza de Pagos: que registras las transacciones y la Posici6n de Inversi6n 

Intemacional: que es el balance general de las tenencias de activos y paSlVOS 

financieros frente al exterior. A continuaci6n describiremos la Posici6n de Inversi6n 

Intemacional. 

Posicion de Inversion Internacional (PH) 

En el Manual de Balanza de Pagos del FMI (1993), define la Posici6n de 

Inversi6n Intemacional como: 

Un el balance general de las tenencias de activos y pasivos financieros 
frente al exterior. Los recursos financieros que componen la Posici6n son los 
titulos de creditos frente a no residentes, los pasivos frente a no residentes, el 
oro monetario y los DEG. (PlIO). 

Es de hacer notar que este estado estadistico, es correspondiente a una fecha 

determinada, que representa: a) El valor y la composici6n de las tenencias de activos 

financieros de una econornia y b) El valor y la composici6n de las tenencias de 

pasivos de una economia a favor del resto del mundo, donde toda variaci6n de las 

tenencias para un periodo determinado, pueden atribuirse a transacciones (Flujos 0 
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fluctuaciones registrados en la balanza de pagos), 0 a vanaciones por las 

valoraciones debidas a fluctuaciones del tipo de cambio, precio, etc., u otros ajustes 

(reclasificaciones de activos y pasivos). Las variaciones de valoraci6n y los otros 

ajustes no se registran en la balanza de pagos, pero si en la Posici6n de Inversi6n 

Internacional. 

Transaccion 

Es el acto mediante el cual se crea, transforma, intercambia, transfiere 0 

extingue un valor econ6mico. Los valores econ6micos pueden clasificarse en 

terminos generales como recursos reales (bienes, servicios y renta) y recursos 

financieros. 

El indicador de la Posici6n de Inversi6n Internacional (PII), muestra los saldos 

de los activos y pasivos financieros que tiene una economia frente al exterior dentro 

de un determinado momento. La diferencia entre la posici6n de dos determinados 

periodos refleja las transacciones financieras (flujos de la cuenta financiera de la 

balanza de pagos), los cambios de valoraci6n y otras variaciones que tuvieron lugar 

en el periodo y constituye la PII neta que combinada con la tenencia de activos no 

financieros de un pais, es el patrimonio neto de esa economia. 

La PII se basa en la metodologia establecida en el Quinto Manual de Balanza 

de Pagos publicado por el Fondo Monetario Internacional y se presenta bajo la misma 

clasificaci6n que los datos sobre flujo en la cuenta financiera de la balanza de pagos. 

Existe una relaci6n estrecha entre la PII y las cuentas de la balanza de pagos. La 

Cuenta Financiera miden las transacciones de una economia relativa a activos y 

pasivos financieros externos, las cuales repercuten en la tenencias, adernas la renta e 

inversi6n derivadas de estos activos y/o pasivos se registra en la cuenta corriente. Por 

ultimo, debido al principio de la contabilidad por partida doble que rige los registros 

de la balanza de pagos, en la medida que la Cuenta Financiera compense con un saldo 

equivalente de signa contrario el saldo en la Cuenta Corriente, esta ultima afecta 

indirectamente a la PII. 

La PII se clasifica por los activos 0 pasivos financieros, tipos funcionales de 



13 

inversi6n, a fin de guardar coherencia con la presentaci6n de la balanza de pagos. Un 

flujo de salida de capital en la Balanza de Pagos deberia incrementar los activos en la 

PIl, de manera similar, un flujo de entrada de capital deberia incrementar los pasivos. 

Los recursos que componen la PH son: 

• Titulo de credito [rente a no residentes 

• Oro monetario 

• DEG 
La PII a final de un periodo dado refleja los flujos que tuvieron lugar en el 

periodo y que afectan a nivel de activos pasivos como: 

• Transacciones financieras 

• Variaciones revalorizaci6n 

• Otras variaciones 

Activos y pasivos financieros en la PH 

Los activos financieros en la Posici6n de Inversi6n Intemacional (PIl) son, en 

su mayoria, titulos de creditos. Los titulos de creditos y las obligaciones financieras 

tienen su origen en las elaciones contractuales establecidas cuando una unidad 

institucional suministra fondos a otra unidad institucional. Un titulo de credito es un 

activo que da a su duefio, el acreedor, derecho a recibir un pago, 0 unas series de 

pagos, del deudor, en las condiciones especificaciones en el contrato suscritos entre 

ambos. El acreedor podria recibir una serie de pagos de intereses, 0 sea, una renta de 

la propiedad. Los titulos de creditos estan representados por instrumentos financieros, 

por ejemplo, efectivos y dep6sitos, prestamos, anticipo y otros creditos, y titulo como 

bonos y letras. 

Tipos funcionales de inversion en la PH 

Los diversos instrumentos financieros que conforman los activos y pasivos 

financieros se agrupan de acuerdo con la intenci6n de los tenedores/emisores 

residentes de los instrumentos financieros, es decir, de acuerdo con el tipo funcional 

de inversi6n: inversi6n directa, inversi6n de cartera, instrumentos financieros 
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derivados, otras inversiones y activos de reservas. 

La Balanza de Pagos y el Sistema de Cuentas N acionales (SCN) 

Conceptualmente, las cuentas de la Balanza de Pagos y los datos conexos 

sobre la Posici6n de Inversi6n Internacional estan estrechamente vinculados al 

sistema mas amplio de cuentas nacionales que constituyen un marco exhaustivo y 

sistematico para recopilar y presentar las estadisticas econ6micas de una economia. 

La norma internacional de dicho marco es el SCN que comprende transacciones, 

otros flujos, tenencias y otras variaciones que afectan el nivel de activos y pasivos 

entre un periodo contable y otro. La interrelaci6n de la Balanza de Pagos con el SCN 

se justifica aun mas por el hecho de que, en casi todos los paises, primero se compilan 

los datos de la Balanza de Pagos y de la Posici6n de Inversi6n Internacional y luego 

se incorporan a las cuentas nacionales. 

En el Manual de Balanza de Pagos del FMI, (1993), define al Sistema de 

Cuentas Nacionales (SCN), en los siguientes terminos: 

El SCN e es un sistema cerrado en el sentido de que se registran ambos 
extremos de cada transacci6n, es decir, cada transacci6n se muestra como un 
"uso" en una parte del sistema y como un "recurso" en otra parte. Las tenencias 
de activos afectados por dichas transacciones se relacionan con la apertura y el 
cierre del periodo correspondiente. Las variaciones por revalorizaci6n y otras 
variaciones de volumen --como las confiscaciones sin indemnizaci6n 0 la 
destrucci6n de activos-- que tienen lugar en el periodo y que causan otras 
diferencias en sus valores tarnbien afectan las tenencias de activos (p 1 0). 

En el SCN, las partes que intervienen en la transacci6n y los que poseen tenencias 

son las entidades econ6micas residentes de una economia dada. Para que el sistema 

sea cerrado, debera contarse con un segmento en el que se registren los flujos que 

entrafien usos 0 recursos respecto a una entidad no residente. En el SCN, dicho 

segmento es la "cuenta del resto del mundo"; el segmento de las entidades 0 sectores 

residentes comprende las cuentas de producci6n, de generaci6n de la renta, de 

distribuci6n primaria y secundaria de la renta, de redistribuci6n de la renta, de 

consumo y de acumulaci6n. Dado que el sistema es cerrado, la cuenta del resto del 

mundo se construye desde la perspectiva de todos los demas paises y no la de la 
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economia compiladora. Por consiguiente, los asientos que se efectuan en la Balanza 

de Pagos y en la Posicion de Inversion Intemacional son contrarios a los que figuran 

en las cuenta del resto del mundo. 

Balanza de Pagos y La Posicion de Inversion Internacional 

(Uso de la informacion) 

- El uso del PH y la Cuenta Financiera de la Balanza de Pagos nos permite analizar la 

vulnerabilidad a las perturbaciones extemas en un mundo de creciente movilidad de 

los flujos financieros. 

- El saldo en cuenta corriente como indicador de un gasto excesivo 0 insuficiente 

deficit 0 superavit temporales y ciclicos de la cuenta corriente y sus repercusiones 

sobre la inflacion y la relacion de intercambio de un pais. 

- Uso de los datos de la Balanza para comprender las fluctuaciones de tipo de cambio 

a traves del analisis de la oferta y demanda de monedas extranjeras impulsada por las 

tendencias de los componentes de la Balanza de Pago. 

- U so de las estadisticas de la Balanza de Pago para explicar variaciones en la oferta 

monetaria, indicador importante para la determinacion de la politica monetaria. 

- El uso de las estadisticas de la Balanza de Pago 0 de la PII, en el contexte del 

analisis de la globalizacion y sus efectos. 

- Funcion de los datos de Balanza de Pagos en las operaciones de mercado monetario 

de los bancos centrales. 

- Estadisticas del comercio intemacional del servicio para comprender los cambios 

naturales de la economia y la penetracion de mercados extranjeros. Analisis por 

descomposicion de los efectos de las fluctuaciones nominales reales del tipo de 

cambio sobre los precios y el volumen de la Balanza de Bienes y Servicios. 

- Estadistica de la inversion extranjera recibida y exportada para evaluar el efecto del 

financiamiento extemos, incluidos la propiedad y el control sobre el sector 

empresarial (financiero y no financiero ) y las capacidades de generacion de ingreso 

de las inversiones en el extranjero. 

- Tendencia de la reaccion de la cuenta financiera ante la variacion de las condiciones 
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del mercado y la evoluci6n econ6mica para comprender la relaci6n entre un cambio 

de las tasa de interes y el monto, direcci6n y estructura de los flujos financieros. 

Clasificacion y componentes normalizados de la Balanza de Pagos 

Estructura y clasificacion 

Las estadisticas de Balanza de Pagos deben orgaruzarse dentro de una 

estructura coherente para facilitar su utilizaci6n y adaptaci6n para diferentes fines, 

como formulaci6n de la politica econ6mica, estudios analiticos, proyecciones, 

comparaciones bilaterales de componentes especificos 0 transacciones totales, 

agregados regionales y mundiales, etc. 

La clasificaci6n y la lista de componentes normalizados reflejan 

consideraciones de indole conceptual y practica, toman en cuenta las opiniones de los 

expertos nacionales en Balanza de Pagos y, en general, concuerdan con el SCN y con 

la ampliaci6n de la clasificaci6n de las transacciones intemacionales de servicios, con 

el sistema de Clasificaci6n Central de Productos (CPC) de las Naciones Unidas y con 

la clasificaci6n conjunta de OCDE-EUROSTAT. 

Se ha hecho todo 10 po sible para vincular la estructura de la cuenta de capital 

a las cuentas de renta y a la clasificacion de la Posici6n de Inversi6n Intemacional. El 

objetivo es que muchos paises puedan utilizarla como marco flexible para desarrollar 

a largo plazo sus estadisticas del sector extemo, aun cuando actualmente se yean 

limitados en cuanto a proporcionar datos para muchas partidas. Por otra parte, este 

marco permite a otros paises declarar datos suplementarios adicionales. 

Componentes normalizados 

La selecci6n de los componentes normalizados es cuesti6n de criterio, que 

depende de una serie de factores, considerandose los mas importantes los siguientes: 

- La partida debe exhibir un comportamiento caracteristico que indique que influyen 

en ella un factor 0 una combinaci6n de factores econ6micos distintos de las de mas 

partidas 0 que reacciona de diferente manera ante el mismo factor 0 combinaci6n de 
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factores. En la Balanza de Pagos se trata precisamente de poner de manifiesto esta 

reacci6n ante las influencias econ6micas. La partida debe ser importante para una 

serie de paises, ya sea en funci6n de su comportamiento (por ejemplo, variabilidad 

excepcional) 0, sencillamente, de su valor absoluto. 

- Los datos estadisticos de la partida se deben poder obtener sin demasiada dificultad, 

aunque cabe tener en cuenta la conveniencia de recopilarlos en raz6n de las dos 

primeras consideraciones citadas. La partida tambien se requiere para otros fines, por 

ejemplo, para incluirla en las cuentas nacionales 0 conciliarla con estas. La lista de 

componentes nonnalizados no debe ser demasiado larga dado el gran numero de 

paises, entre ellos muchos con sistemas estadisticos menos adelantados, a los cuales 

se pide que presenten esos datos de manera uniforme. 

- En la medida en que sea po sible, los componentes normalizados deberan ser 

compatibles con otros sistemas estadisticos del Fondo y con el Sistema de Cuentas 

Nacionales (SCN), en el caso especifico de los servicios, con la CPC de las Naciones 

Unidas. Por una parte, el que se presente una lista normalizada no significa que las 

recomendaciones formuladas esten encaminadas a disuadir a los paises de compilar y 

publicar otros datos que estimen importantes. De hecho, si se requieren mayo res 

datos para comprender las circunstancias que rodean a determinados paises 0 para 

analizar nuevas situaciones que puedan surgir, la informaci6n que solicite el propio 

Fondo a los paises miembros no se limitara a la lista de componentes normalizados. 

La informaci6n suplementaria tambien puede ser sumamente util para verificar y 

conciliar los datos estadisticos de paises que comercian entre si y, por ejemplo, para 

el analisis de las transacciones de financiamiento excepcional. 

- Por otra parte, se reconoce que posiblemente muy pocos paises tengan datos 

significativos sobre todos y cada uno de los componentes de la lista. Varios de los 

componentes tal vez se consigan s6lo en combinaci6n con otros, 0 bien, puede ocurrir 

que un componente de trascendencia secundaria se agrupe con otro mas importante. 

Errores y omisiones netos 

Al aplicar los criterios recomendados en el Manual de Balanza de Pagos del 
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FMI-1993, se obtiene un conjunto coherente de asientos con signo positivo y 

negativo cuyo total neto es te6ricamente igual a cero. En la practica, una vez sumados 

todos los asientos, la Balanza de Pagos casi siempre arroja un credito neto 0 un debito 

neto. Este saldo se debe a errores y omisiones en la compilaci6n de las estadisticas, 

algunos de los cuales pueden relacionarse con recomendaciones sobre la 

aproximaci6n practica a los criterios establecidos. 

Por regla general, en el estado de Balanza de Pagos se presenta una partida 

separada de errores y omisiones netos, que algunos compiladores denominan "partida 

equilibradora" 0 "discrepancia estadistica", para compensar toda sobrestimaci6n 0 

subestimaci6n de los componentes registrados. Si el saldo de estos componentes 

refleja un credito, la partida de errores y omisiones netos aparece como un debito de 

igual valor, y viceversa. 

Como algunos de los errores y omisiones que se producen en el curso de la 

recopilaci6n de los datos casi siempre se compensan entre si, la magnitud de la 

partida residual no es necesariamente un indicio de la exactitud global del Estado. 

Con todo, la interpretaci6n del Estado suele ser dificil cuando el residuo neto es 

grande. 

Principales c1asificaciones 

Los componentes normalizados se agrupan en dos secciones principales de la 

Balanza de Pagos: 

1. La cuenta corriente, que comprende bienes, servicios, renta y transferencias 

corrientes. 

2. La cuenta de capital y financiera, que se refiere a i) transferencias de capital y 

adquisiciones/enajenaciones de activos no financieros no producidos y ii) activos y 

pasivos financieros. 

Los asientos de la mayoria de las partidas de la lista de componentes 

normalizados de la cuenta corriente deben mostrar creditos y debitos en cifras brutas; 

la mayoria de los asientos de la cuenta de capital y financiera deb en registrarse en 

cifras netas, es decir, cada componente ha de aparecer s6lo como credito 0 como 
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debito. Las entradas de recursos reales y aumentos de activos financieros (0 

disminuciones de pasivos) deb en aparecer como debitos, en tanto que las salidas de 

recursos reales y disminuciones de activos financieros (0 aumentos de pasivos) deben 

figurar como creditos 

Clasificaciones detalladas 

Cuenta corriente 

En la cuenta corriente se registran todas las transacciones que tienen lugar 

entre entidades residentes y no residentes en valores econ6micos, salvo recursos 

financieros, junto con los asientos compensatorios de los valores econ6micos 

corrientes que se suministren 0 adquieran sin quid pro quo. Concretamente, las 

clasificaciones principales son bienes, servicios, renta y transferencias. 

A. Bienes y servicios 

a. Bienes 

Mercancias generales comprende la mayoria de los bienes muebles que los 

residentes importan 0 exportan a no residentes y que, salvo algunas excepciones 

especificadas, entrafian un traspaso de propiedad (efectivo 0 imputado). 

Bienes para transformaci6n comprende la exportaci6n (importaci6n) de bienes que 

cruzan la frontera para ser transformados en el extranjero (en la economia 

compiladora) y la reimportaci6n (exportaci6n) subsiguiente de dichos bienes, 

valorados en cifras brutas antes y despues de su transformaci6n. Esta partida 

constituye una excepci6n al criterio de traspaso de propiedad. 

Reparaciones de bienes comprende las reparaciones de bienes que se suministran a 

no residentes 0 se reciben de elIos, por ejemplo, en buques, aeronaves, etc. Si bien el 

movimiento fisico de estos bienes es similar al que se trata en los Bienes para 

Transformaci6n, las reparaciones deben valorarse segun el precio (derechos pagados 

o recibidos) de las mismas y no segun el valor bruto de los bienes antes y despues de 
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las reparaciones. 

Bienes adquiridos en puerto por medios de transporte comprende todos los bienes 

que las empresas de transporte =aereo, maritimo-- residentes (no residentes) 

adquirieron en el extranjero (en la economia compiladora) , como combustibles, 

viveres, pertrechos y suministros, pero no incluye los servicios auxiliares prestados 

(remolque, mantenimiento, etc.) que se clasifican como servicios de transporte. 

Oro no monetario comprende las exportaciones e importaciones de todo el oro que 

no este en poder de las autoridades como activo de reserva (oro monetario). El oro no 

monetario se trata como cualquier otra mercancia y se subdivide, toda vez que sea 

posible, en oro que se guarda como reserva de valor y oro para otros usos (industrial). 

h. Servicios 

Transportes abarca la mayoria de los servicios prestados por residentes a no 

residentes y viceversa. Esta partida incluye el transporte de carga y de pasajeros en 

todos los medios de transporte, as! como otros servicios de distribuci6n y auxiliares, 

incluido el arrendamiento de equipo de transporte tripulado, con ciertas excepciones. 

Viajes comprende bienes y servicios adquiridos en una economia por viajeros 

(incluidos los excursionistas) no residentes para fines de negocios y personales - 

incluidos los relacionados con salud y educaci6n--durante su estancia (inferior a un 

afio) en esa economia y para su propio uso. En esta partida no se incluyen los 

servicios de transporte intemacional de pasajeros, que forman parte de "Transportes". 

Los estudiantes y las personas que estan bajo tratamiento medico se tratan como 

viajeros, independientemente de la duraci6n de su estancia, en tanto que otros 

individuos --personal militar y de las embajadas y trabajadores no residentes-- no se 

consideran viajeros. No obstante, los gastos incurridos por los trabajadores no 

residentes se incluyen en "Viajes", mientras que los del personal militar y de las 

embajadas se incluyen en "Servicios del gobiemo, n.i.o.p". 
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Servicios de comunicaciones abarca las transacciones de comumcaciones entre 

residentes y no residentes, incluidos los servicios postales (y los de mensajeria) y de 

telecomunicaciones (transmisi6n de sonido, imagen u otra informaci6n por diferentes 

modos, asi como el mantenimiento conexo proporcionado por (para) residentes para 

(por) no residentes). 

Servicios de construccion incluye las obras en el extranjero (en la economia 

compiladora) 0 en enclaves extraterritoriales relacionadas con construcci6n y 

proyectos de instalaci6n realizados por empresas residentes (no residentes) y su 

personal, en forma temporal, salvo las realizadas por una filial extranjera de una 

empresa residente (inversi6n directa) 0 una oficina local no constituida en sociedad 

que sea equivalente a una filial extranjera si satisface ciertos criterios. 

Servicios de seguros comprende la contrataci6n de seguros de no residentes con 

aseguradoras residentes y viceversa, incluyendo los seguros de fletes (de bienes 

exportados e importados), otros tipos de segura directo (de vida y otros) y reaseguros. 

Servicios financieros (salvo los relacionados con las empresas aseguradoras y las 

cajas de pensiones) abarca los servicios de intermediaci6n financiera y los servicios 

auxiliares entre residentes y no residentes. Se incluyen las comisiones y derechos 

relacionados con cartas de credito, line as de credito, arrendamiento financiero, 

transacciones en divisas, servicios de credito al consumidor y a las empresas, 

corretaje, colocaci6n y suscripci6n de valores, mecanismos de coberturas de riesgos 

de diferentes clases, etc. En los servicios auxiliares se incluyen los servicios de 

operaci6n y reglamentaci6n de los mercados financieros, servicios de custodia de 

val ores, etc. 

Servicios de informatica y de informacion abarca las transacciones entre residentes 

y no residentes relacionadas con la asesoria en soporte tecnico (hardware), aplicaci6n 

de soporte l6gico (software), servicios de informaci6n (procesamiento de datos, bases 
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de datos, agencias noticiosas), y mantenimiento y reparaci6n de computadores y 

equipo conexo. 

Regalias y derechos de licencia comprende ingresos (exportaci6n) y pagos 

(importaci6n) de residentes y no residentes por el uso autorizado de activos 

intangibles no financieros no producidos y derechos de propiedad como marcas 

registradas, derechos de autor, patentes, procesos, tecnicas, disefios, derechos de 

fabricaci6n, concesiones, etc. y por el usc, mediante convenios de licencia, de 

originales 0 prototipos producidos, como manuscritos, peliculas, etc. 

Otros servicios empresariales entre residentes y no residentes se refiere a 

servicios de compraventa y otros servicios relacionados con el comercio, 

arrendamiento de explotaci6n, y servicios empresariales, profesionales y tecnicos 

vanos. 

Servicios de espectaculos, culturales y recreativos abarca i) servicios audiovisuales 

y conexos y ii) otros servicios culturales prestados por residentes a no residentes y 

viceversa. En el inciso i) se incluyen servicios como los relacionados con la 

producci6n de peliculas (para cinematografia 0 en cintas de video), de programas de 

radio y televisi6n y de grabaciones musicales, por ej Alquileres, honorarios 

percibidos por los artistas, productores, etc. a efectos de producciones y de ventas de 

derechos de distribuci6n a los medios de comunicaci6n. En el inciso ii) se incluyen 

otros servicios culturales y recreativos, como los relacionados con bibliotecas, 

museos y otras actividades culturales y deportivas. 

Servicios del gobierno, n.i.o.p. incluye todos los servicios relacionados con sectores 

gubernamentales u organismos internacionales y regionales no clasificados en otras 

partidas, como los gastos incurridos por embajadas y consulados. 

B. Renta 
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Remuneracion de empleados es el rubro en el cual se incluyen los salarios, sueldos 

y otras prestaciones, en efectivo 0 en especie, incluidos los de los trabajadores 

fronterizos, de temporada y otros no residentes, por ejemplo, personal local de las 

embajadas, etc. 

Renta de la inversion comprende los ingresos y pagos de la renta derivada de las 

tenencias de activos financieros de residentes frente al exterior y de pasivos frente a 

no residentes, respectivamente, y consiste en la renta de la inversi6n directa, la renta 

de la inversi6n de cartera y otra renta de la inversi6n. El componente "Inversi6n 

directa" se desglosa en renta procedente de acciones y otras participaciones de capital 

(dividendos, utilidades de sucursales y utilidades reinvertidas) y en renta procedente 

de la deuda (intereses); "Inversi6n de cartera" se desglosa tambien en renta 

procedente de acciones y otras participaciones de capital (dividendos) y renta 

procedente de la deuda (intereses); "Otra inversi6n" cubre intereses devengado s por 

otro capital (prestamos, etc.). 

C. Transferencias corrientes 

Las transferencias corrientes se distinguen de las transferencias de capital (que 

se incluyen en la cuenta de capital y financiera, como se vera mas adelante, para 

guardar la uniformidad con el tratamiento de las transferencias. Las transferencias son 

los asientos compensatorios de los traspasos de propiedad de recursos reales 0 

financieros entre residentes y no residentes, ya sea en forma voluntaria u obligatoria, 

que no entrafian un quid-pro-quo en valor econ6mico. Basta con sefialar por ahora 

que las transferencias corrientes comprenden todas aquellas en las que tiene lugar un 

traspaso de propiedad de un activo fijo, 0 un traspaso de fondos vinculados 0 

condicionados a la adquisici6n 0 enajenaci6n de un activo fijo, 0 una condonaci6n de 

un pasivo por parte de un acreedor, sin que se reciba a cambio una contrapartida 

(porque todas estas sedan transferencias de capital). En las transferencias corrientes 

se distinguen las del gobiemo general --por ej, cooperaci6n intemacional corriente 

(entre diferentes gobiemos), pagos de impuestos corrientes sobre la renta y la riqueza, 
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etc.-- y otras transferencias como las remesas de trabajadores, primas (menos cargos 

de servicio) e indemnizaciones en seguros distintos a los de vida, etc. 

Cuenta de capital y financiera 

Esta cuenta tiene dos componentes principales: "Cuenta de capital" y "Cuenta 

financiera", coincidiendo asi con la clasificaci6n adoptada en el SCN. Los activos 

representan titulos de credito frente a no residentes y los pasivos representan deudas 

contraidas frente a no residentes. Las dos partes de una transacci6n de activos 0 

pasivos son, generalmente, un residente y un no residente pero, en algunos casos, 

ambos pueden ser residentes 0 bien no residentes. 

En la cuenta de capital y financiera no se incluyen todas las variaciones por 

revalorizaci6n y de otra indole de los activos y pasivos frente al exterior que no 

reflejen transacciones, pero si se incluyen en la Posici6n de Inversi6n Intemacional. 

Los estados suplementarios identifican ciertas partidas de interes analitico que figuran 

en varias cuentas, como los pasivos que constituyen reservas de autoridades 

extranjeras y las transacciones de financiamiento. 

La clasificaci6n de la cuenta de capital y financiera y de los componentes de renta de 

la cuenta corriente estan interrelacionadas y deben ser coherentes para facilitar el 

analisis, perrnitir una vinculaci6n eficaz de la Balanza de Pagos con la Posici6n de 

Inversi6n Intemacional y mantener la compatibilidad con el SCN y con otros sistemas 

estadisticos del Fondo. 

A. Cuenta de capital 

La cuenta de capital muestra la forma en que se utiliza el ahorro para financiar 

la acumulaci6n de activos no financieros y la realizaci6n de transferencia de capital 

para financiar la adquisici6n de activos 0 condonar pasivos. En el caso de las cuentas 

intemacionales, la cuenta capital no abarca la acumulaci6n de activos producidos no 

financieros sino la adquisici6n y disposici6n de activos no financieros no producidos 

y otras transferencias de capital, sobre todo la condonaci6n de deuda. 
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Los componentes principales de esta cuenta son: Transferencias de capital y 

Adquisiciones/enajenaciones de activos no financieros no producidos. 

Las transferencias de capital, son aquellas en las que tiene lugar un traspaso de 

propiedad de un activo fijo, 0 un traspaso de fondos vinculados 0 condicionados a la 

adquisicion 0 enajenacion de un activo fijo, 0 una cancelacion de un pasivo por parte 

de un acreedor, sin que se reciba a cambio una contrapartida. Se hace ademas la 

distincion entre i) las del "Gobierno general", que a su vez se subdividen en 

condonacion de deudas y otras y ii) las de "Otros sectores", haciendose el desglose en 

transferencias de emigrantes, condonacion de deudas y otras. 

Las Adquisiciones/enajenaciones de activos no financieros no producidos, 

abarcan, en general, los factores intangibles, como las patentes, arrendamientos u 

otros contratos transferibles, buen nombre, etc. En esta partida no se incluyen las 

tierras situadas en un territorio economico dado pero puede incluirse la compra 

(venta) de tierras por una embajada. 

B. Cuenta financiera 

La clasificacion de los componentes normalizados se basa en los siguientes 

criterios: 

• La clase de capital, 0 su desglose funcional: "Inversi6n directa", "Inversi6n de 

cartera", "Otra inversion" y "Activos de reserva". 

• La distincion tradicional entre activos y pasivos en el caso de la "Inversion de 

cartera" y "Otra inversion", y la distincion segun la direcci6n --en el 

extranjero y en la economia declarante-- en el caso de la "Inversion directa", 

haciendose el desglose entre activos y pasivos en cada uno de los 

componentes. 

• La clase de instrumento, que es particularmente importante en el caso de 

"Inversion de cartera" y "Otra inversion". En el primer caso, se incluyen en 
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este Manual instrumentos tradicionales y "nuevos" del mercado monetario y 

otros instrumentos financieros (y los derivados) ademas de los titulos de 

participaci6n en el capital y de deuda a largo plazo. 

• EI sector del acreedor interno en el caso de activos 0 del deudor interno en el 

caso de pasivos, en relaci6n con la "Inversi6n de cartera" y "Otra inversi6n", 

para facilitar la vinculaci6n con las cuentas de renta, la Posici6n de Inversi6n 

Internacional, el SeN y otros sistemas estadisticos, 

• La distinci6n tradicional entre activos y pasivos a largo y a corto plazo, 

basadas en un plazo contractual original de mas de un afio 0 de un afio 0 

menos, respectivamente. Si bien es evidente que este desglose ha perdido 

importancia en los ultimos afios para much as transacciones internas e 

internacionales, se mantiene en este Manual debido a su relevancia para fines 

especificos (analisis de deuda externa, etc.) en relaci6n con la inversi6n de 

cartera y otra inversi6n. Dicho desglose ya no se aplica para la inversi6n 

directa, donde esta determinado, basicamente, por decisiones arbitrarias de las 

empresas. 

Inversion directa rubro que refleja un interes duradero de una entidad residente 

de una economia (inversionista directo) en una entidad residente de otra economia 

(empresa de inversi6n directa), abarca todas las transacciones entre inversionistas 

directos y empresas de inversi6n directa, es decir, el flujo inicial entre ambas partes y 

todas las transacciones subsiguientes que tienen lugar entre ellos y entre empresas 

filiales, tanto las constituidas en sociedad como las que no 10 estan. Los flujos de 

capital de inversi6n directa (en el extranjero y en la economia declarante) se 

subclasifican en acciones y otras participaciones de capital, utilidades reinvertidas y 

otras transacciones entre empresas afiliadas. En el caso de las transacciones de 

acciones y otras participaciones de capital y de otras transacciones entre empresas 

filiales, se hace la distinci6n entre activos y pasivos frente a empresas filiales y frente 

a inversionistas directos. Las transacciones entre bancos filiales y entre otros 

intermediarios financieros filiales se limitan al capital en acciones y de deuda 
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permanente. 

Inversion de cartera comprende transacciones en titulos de participaci6n en el 

capital y titulos de deuda, estos ultimos subdivididos en bonos y pagares, 

instrumentos del mercado monetario e instrumentos financieros derivados tales como 

opciones, siempre que estos ultimos generen activos y pasivos financieros. Se 

incluyen asimismo varios "instrumentos financieros nuevos" en las clasificaciones de 

instrumentos. (Se excluyen las transacciones clasificadas bajo "Inversi6n directa" y 

"Activos de reserva".). 

Otra inversion incluye creditos comerciales a corto y largo plazo, prestamos 

(incluyendo el uso de credito y prestamos del Fondo y prestamos relacionados con 

arrendamientos financieros); moneda y dep6sitos (transferibles y otros, como 

dep6sitos de ahorro y a plazo, acciones de asociaciones de ahorro y prestamo, 

acciones de asociaciones de credito, etc.), asi como otras cuentas por cobrar y por 

pagar. (Se excluyen las transacciones clasificadas bajo "Inversi6n directa".) 

Activos de reserva comprende las transacciones de activos que se consideran 

disponibles para ser utilizados por las autoridades monetarias de una economia para 

atender necesidades de financiamiento de la Balanza de Pagos y, en algunos casos, 

otras necesidades; tal disponibilidad, en principio, no guard a estrecha relaci6n con 

criterios formales tales como los de propiedad 0 moneda de expresi6n. En esta partida 

se incluye el oro monetario, los DEG, la posici6n de reserva en el Fondo, los activos 

en divisas (moneda y dep6sitos, y valores) y otros activos. 

La cobertura e identificaci6n de los componentes de los activos de reserva resultan en 

parte de un concepto analitico y en parte de una decisi6n razonada, y no siempre se 

prestan a la aplicaci6n de criterios objetivos y formales ni a clasificaciones bien 

delimitadas respecto ala condicionalidad y otras consideraciones. 
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Estructura y caracteristicas de la Cuenta de Capital y Financiera 

Las transacciones de la Cuenta de Capital y Financiera, tal como se presentan 

aqui son las mismas que figuran en las cuentas de capital y financiera de las cuentas 

de acumulaci6n externas del SCN. Sin embargo, en el Manual de Balanza de Pagos 

del FMI - 1993, la clasificaci6n de la Cuenta Financiera se basa principal mente en: 

"las categorias funcionales, es decir, "Inversi6n directa", "Inversi6n de cartera", "Otra 

inversi6n" y "Activos de reserva""(p79). Adernas, la estructura de la cuenta de capital 

y financiera es compatible con otros sistemas estadisticos del Fondo Monetario 

Internacional y concuerda con la clasificaci6n de los componentes de la renta en 

cuenta corriente y con la Posici6n de Inversi6n Internacional. 

La cuenta de capital y financiera de la Balanza de Pagos se divide en dos 

categorias principales: la Cuenta de capital y la Cuenta jinanciera. La cuenta de 

capital comprende todas las transacciones que entrafian el recibo 0 el pago de 

transferencias de capital y adquisiciones/enajenaciones de activos no financieros no 

producidos. La cuenta financiera abarca todas las transacciones vinculadas con un 

traspaso de propiedad de activos y pasivos financieros de una economia sobre el 

exterior, incluyendo la creaci6n y liquidaci6n de titulos de credito frente al resto del 

mundo 0 del resto del mundo frente a la economia. 

Todas las variaciones que no reflejen transacciones se excluyen de la Cuenta 

de capital y jinanciera, especificamente las que se mencionan a continuaci6n: 

variaciones por revalorizacion 0 reclasificacion de las reservas; cambios de 

clasificaci6n de activos existentes debido a modificaciones territoriales 0 de otra 

indole (por ejemplo, de inversion de cartera a inversi6n directa); asignaciones y 

cancelaciones de DEG; monetizaci6n y desmonetizaci6n del oro; cancelaciones 

relacionadas con variaciones causadas por falta de voluntad 0 capacidad de un deudor 

de una economia de rembolsar parcial 0 totalmente --incluida la expropiacion sin 

compensaci6n-- una deuda al acreedor de otra economia, qui en decide dar por 

incobrable una parte 0 la totalidad de la deuda; y las variaciones por revalorizacion 

resultantes de variaciones de los tipos de cambio 0 los precios de activos en los que 

no hay traspaso de propiedad. (Cuando haya traspaso de propiedad, y un activo es 
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adquirido a un precio y enajenado a otro, ambos se registran al valor de mercado 

respectivo y la diferencia de valor --ganancia 0 perdida (de capital) por tenencia-- se 

incluye en la balanza de pagos.). 

Cuenta de capital 

La Cuenta de capital de la Balanza de Pagos consta de dos categorias: 

a) Transferencias de capital 

b) Adquisiciones/enajenaciones de activos no financieros no producidos. 

a) Las Transferencias de capital, se clasifican basicamente segun Manual del FMI 

de Balanza de Pagos por sectores: "Gobierno general" y "Otros sectores". En cada 

uno se especifica la condonaci6n de deudas como categoria, en tanto que las 

transferencias de emigrantes constituyen una categoria de "Otros sectores". 

b) Las Adquisiciones/enajenaciones de activos no financieros no producidos, por 

definici6n, comprenden las transacciones relacionadas con activos tangibles que 

puedan utilizarse 0 necesitarse para la producci6n de bienes y servicios pero que en si 

no se producen (por ej tierras y recursos del subsuelo) y activos intangibles no 

producidos (por ej patentes, derechos de autor, marcas registradas, concesiones, etc. y 

arrendamientos u otros contratos transferibles). No obstante, en el caso de 

transacciones de tierras (incluidos los recursos del subsuelo) entre residentes y no 

residentes, se considera que todas las adquisiciones y enajenaciones tienen lugar entre 

unidades residentes, y que el no residente adquiere un activo financiero frente a una 

unidad residente hipotetica, La unica excepci6n es la compra 0 venta de tierras por 

parte de una embajada porque esta operaci6n entrafia el traspaso del activo de un 

territorio econ6mico a otro. En esos casos, se debera registrar una transacci6n de 

tierras entre residentes y no residentes. Las variaciones registradas en todas las 

situaciones reflejan el valor total de los activos adquiridos durante el periodo contable 

por residentes de la economia declarante menos el valor total de los activos 

enajenados por residentes a no residentes. 
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Cuenta Financiera 

Los activos financieros sobre el exterior de una economia consisten en las 

tenencias de oro monetario, DEG y titulos de credito frente a no residentes. Los 

pasivos sobre el exterior de esa misma economia consisten en su endeudamiento con 

no residentes. 

Para determinar que recursos financieros constituyen activos 0 pasivos frente 

a no residentes, el acreedor y el deudor deben ser residentes de distintas economias. 

No tiene importancia la unidad de cuenta en que se exprese el activo 0 pasivo, sea la 

moneda nacional, una moneda extranjera 0 una unidad como el DEG. Ademas, los 

activos deben representar titulos de credito realmente constituidos y que gocen de 

existencia juridica. La autorizaci6n, compromiso 0 ampliaci6n de una linea de credito 

no utilizada 0 la circunstancia de contraer una obligaci6n contingente no crea ese 

titulo de credito, y la pignoraci6n 0 afectaci6n de un activo (por ejemplo, en un fondo 

de arnortizaci6n) no liquida un titulo de credito ni altera la propiedad del activo. 

No obstante, las opciones y demas instrurnentos financieros derivados se 

incluyen en los recursos financieros, como se hace en el SeN. La valoraci6n de 

dichos instrumentos podra hacerse a los precios de mercado de los instrumentos 

mismos 0 a los precios de mercado de los compromisos que los sustentan. Asi, arnbas 

partes de un contrato reconocen la existencia de un instrurnento financiero derivado, 

como un pasivo para una y como un activo para la otra. De otra manera, este valor 

podria considerarse como el monto que tendria que pagar una parte a la otra para 

cumplir con las condiciones contractuales. Los instrumentos financieros derivados, 

pues, satisfacen la definici6n de activos y pasivos financieros sobre el exterior 

planteada en el anterior parrafo. 

En virtud de los convenios, la posesi6n de algunos activos no financieros se 

interpreta como una posesi6n de activos financieros, es decir, de titulos de credito. 

Pueden citarse varios casos: 
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• Los activos fijos, como tierras y estructuras, se consideran siempre propiedad 

de residentes de la econornia en que esten situados. Por consiguiente, si el 

propietario de dichos activos no es residente, se considera que posee un activo 

financiero frente a una entidad residente que es la que debe considerarse como 

propietaria de esos activos. 

• La empresa no constituida en sociedad, que se explote en una economia que 

no sea la de residencia del propietario, debe considerarse como entidad 

separada, residente de la economia en que desarrolla sus actividades y no de la 

economia en que reside su propietario. Todos los activos, tanto no financieros 

como financieros, que se atribuyan a dicha empresa deben clasificarse como 

activos financieros sobre el exterior del propietario de la empresa. 

• Se supone que los bienes transferidos conforme a acuerdos de arrendamiento 

financiero se han traspasado a un nuevo propietario. Este traspaso de 

propiedad esta financiado por un titulo de credito financiero que constituye un 

activo del arrendador y un pasivo del arrendatario. En el momento en que 

ocurre el traspaso imputado de propiedad, se registra el valor de mercado del 

bien en la categoria "Bienes" de la "Cuenta corriente" y se efectua un asiento 

compensatorio en la "Cuenta financiera". En periodos subsiguientes, el pago 

efectivo del arrendamiento debera dividirse en intereses, que se registran en la 

cuenta corriente como renta de la inversi6n por pagar/por cobrar, y reembolso 

de la deuda, que se registra en la cuenta financiera reduciendo asi el valor del 

activo del arrendador y el pasivo del arrendatario. El activo financiero deb era 

clasificarse como un prestamo. 

Transacciones de activos 

Las transacciones de activos (concretamente, los traspasos de propiedad, 

incluidas la creaci6n y liquidaci6n de titulos de credito) reflejan casi siempre un 

intercambio de val ores econ6micos. Los activos financieros pueden cambiarse por 

otros activos financieros 0 reales. Ahora bien, una de las partes de la transacci6n 

puede tambien suministrar un activo financiero sin adquirir a cambio otro valor 
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econ6mico. El asiento compensatorio de este suministro es una transferencia. 

Para determinar si una transacci6n de activos sobre el exterior constituye una 

transacci6n entre residentes y no residentes, sera menester conocer la identidad de 

ambas partes. Sin embargo, la informaci6n disponible sobre los activos transferibles, 

que sean activos sobre el exterior. Quiza no permita identificar las dos partes que 

intervienen en la transacci6n. Es decir, puede ocurrir que el compilador no tenga 

forma de determinar si un residente, que adquiri6 0 enajen6 un activo transferible 

frente a un no residente, realiz6 la transacci6n con otro residente 0 con un no 

residente. 0 si un no residente trat6 con otro no residente 0 con un residente. Por 

consiguiente, en algunos casos seria dificil 0 imposible aplicar la recomendaci6n de 

que la Balanza de Pagos se limite unicamente a las transacciones de activos entre 

residentes y no residentes. Ademas, el desglose entre sectores internos de "Inversi6n 

de cartera" y "Otra inversi6n" en la cuenta financiera, se hace necesario registrar 

ciertas transacciones entre sectores residentes dentro de la economia (aunque se 

anulen entre si en las cifras de toda la economia). Por consiguiente, no s610 se 

registran las transacciones de activos y pasivos entre residentes y no residentes, sino 

tambien las transacciones de activos transferibles de una economia entre dos 

residentes y, en menor medida, las transacciones entre no residentes. 

Ahora bien, como conforme a las disposiciones metodol6gicas del Manual de 

Balanza de Pagos del FMI - 1993, se registra general mente el total neto de los 

asientos de credito y debito de la mayoria de los componentes de la cuenta financiera, 

muchas de las transacciones entre residentes y entre no residentes tienden a anularse 

entre sf y, por ello, no aparecen como asientos en el estado de balanza de pagos. En el 

caso de los activos, las transacciones entre acreedores residentes que se clasifiquen en 

distintas categorias funcionales 0 sectores internos probablemente sean las que con 

mas frecuencia no se saldan entre sf. En el caso de los pasivos, la identidad del 

acreedor no residente interesa s610 en unos pocos casos, par ejemplo, para diferenciar 

entre el capital de inversi6n directa y otras clases de capital y para determinar la 

asignaci6n regional. 

EI registro en cifras netas tam bien puede compensar una transacci6n entre 
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residentes y no residentes con otra transaccion entre residentes 0 entre no residentes. 

Por ejemplo, un residente puede adquirir un activo contra un no residente y, en el 

mismo periodo de registro, transferirlo a un residente clasificado en otro sector. La 

transaccion del primer residente con el no residente se salda con la transaccion 

subsiguiente de ese mismo residente con otro residente (si no ha cambiado el precio 

del activo), de forma que en la Balanza de Pagos aparece unicamente el incremento 

de las tenencias del segundo residente, que de hecho las obtuvo en una transaccion 

con el primer residente. EI efecto es igual al que se habria producido si el segundo 

residente hubiere tratado directamente con el no residente. 

Utilidades reinvertidas 

Las utilidades reinvertidas de una empresa de inversion directa devengadas 

por el inversionista directo extranjero (proporcionalmente a su participacion en el 

capital de la empresa) se registran en la cuenta corriente de la Balanza de Pagos como 

un pago al inversionista directo por concepto de renta (de la inversion) procedente de 

acciones y otras participaciones de capital y en la cuenta financiera como una 

reinversion en la empresa, con 10 que aumenta el valor de las tenencias de activos 

sobre el exterior de la economia del inversionista directo. De igual manera, las 

utilidades distribuidas a los inversionistas directos en forma de dividendos en 

acciones que se incluyen en la renta (de la inversion) procedente de acciones y otras 

participaciones de capital originan un incremento de la participacion del inversionista 

en el capital que debe registrarse en la cuenta financiera. 

Casos dudosos 

Cabe preguntarse si ha ocurrido una transaccion cuando se prorroga el plazo 

de vencimiento de un instrumento de deuda y la obligacion nominal a COrtO plazo se 

transforma en otra obligacion nominal a largo plazo, 0 cuando un gobierno se hace 

cargo de pasivos incurridos por el sector privado, con 10 que se modifica el sector del 

deudor interno. Como la modificacion de las condiciones originales de un contrato 

exige el consentimiento de ambas partes, se considera que la obligacion primera se ha 
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satisfecho con la creaci6n de una segunda, es decir, que ha ocurrido un par de 

transacciones, entre un residente y un no residente. Por consiguiente, se considera que 

las modificaciones de las condiciones contractuales de los activos constituyen 

transacciones que deben incluirse en el estado de balanza de pagos. 

Otro caso seria cuando una de las partes tiene intenciones de desprenderse de 

un activo practicamente en el mismo momenta en que 10 adquiere, por ejemplo, las 

operaciones de arbitraje y ciertas otras operaciones en activos financieros. Se debe 

decidir si: i) efectivamente han ocurrido dos traspasos de propiedad del activo, en 

cuyo caso todo beneficio 0 perdida puede considerarse como ganancia 0 perdida 

efectiva (de capital) por tenencia, que debe registrarse como cualquier otra ganancia 0 

perdida por tenencia real mente obtenida 0 incurrida en la respectiva partida de la 

cuenta financiera que se refiere a dicho activo, 0 ii) no se ha producido efectivamente 

un traspaso de propiedad, en cuyo caso el beneficio 0 perdida puede clasificarse como 

comisi6n por un servicio. 

Registro neto 

Cuando se presenten dos 0 mas variaciones de un activo, 0 variaciones de dos 

o mas activos diferentes clasificados en el mismo componente normalizado, deberan 

consolidarse en un solo asiento que indique el efecto neto de todos los aumentos y 

disminuciones que han experimentado las tenencias de esa clase de activo en el 

periodo de registro. Por ejemplo, las compras por parte de no residentes de valores 

emitidos por empresas residentes de una economia se consolidan con las ventas 

realizadas por no residentes y en esa partida se registra la variaci6n neta. Las 

disminuciones netas de titulos de credito 0 de otros activos y los incrementos netos de 

pasivos se registran como credito; los incrementos netos de activos y las 

disminuciones netas de pasivos figuran como debito. 

Se especifica el registro neto de los componentes normalizados de la cuenta 

de capital y financiera, en parte porque frecuentemente no se dispone de las cifras 

brutas de las transacciones. Por ejemplo, la informaci6n sobre variaciones que se 

deriva de los registros de saldos al principio y al final del periodo de declaraci6n 
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contiene siempre variaciones netas. Ademas, el registro en cifras netas suele ser de 

mayor interes que el registro en cifras brutas las cuales, por ejemplo, resaltarian mas 

las transacciones entre residentes y entre no residentes que figuran en el estado. Aun 

asi, los datos registrados en cifras brutas pueden ser muy utiles para analizar ciertos 

aspectos de la situaci6n de los pagos de una economia 0 de los mercados financieros 

(por ej, transacciones de valores) y para presentar declaraciones suplementarias, 

cuando sea necesario. 

Tratandose de la inversi6n directa, sobre to do para facilitar el analisis, se 

sugiere en este Manual registrar totales separados de los pasivos y activos [rente a 

inversionistas directos por parte de empresas filiales, y viceversa, en los componentes 

correspondientes de "Inversi6n directa" --es decir, acciones y otras participaciones de 

capital y otro capita1-- ademas de las cifras netas de cada uno. 

Al calcular el total de creditos y debitos netos de dos 0 mas componentes 

separados deberan emplearse preferentemente cifras netas. Por ejemplo, si se 

combinan los titulos de participaci6n en el capital y los titulos de deuda a efectos de 

presentar una cifra neta para ambos componentes, deb era obtenerse el total neto de 

cada uno, pero no los creditos y debitos netos por separado. 

Clasificacion de las partidas de la Cuenta de Financiera 

El objeto primordial de la clasificaci6n adoptada en el Manual de Balanza de 

Pagos del FMI - 1993, para las partidas de la cuenta financiera es establecer 

categorias que muestren comportamientos distintos, con el objeto de facilitar el 

analisis y la formulaci6n de politicas. Las variaciones de las tenencias de recursos 

financieros de una economia registradas en la Balanza de Pagos se originan en 

muchas razones diversas, por ejemplo, para liquidar los desequilibrios efectivos 0 

futuros; influir en los tipos de cambio 0 responder a ellos; obtener ganancias 0 evitar 

perdidas (de capital) por tenencia en relaci6n con variaciones por revalorizaci6n 

pasadas 0 futuras, incluidas las originadas por modificaciones del tipo de cambio; 

aprovechar diferencias entre las tasas de interes; establecer, adquirir 0 ampliar 

empresas y obtener 0 suministrar otros recursos reales, en relaci6n con actividades 
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comerciales y financieras; y diversificar las inversiones. En el momento de reunir los 

datos, por 10 general no es factible determinar las causas 0 los motivos basicos de las 

variaciones de las tenencias. No obstante, el comportamiento tambien esta muy ligado 

a ciertas caracteristicas como clase de activo y sector de tenedor que, por ser 

facilmente observables, pueden utilizarse como base para elaborar un plan de 

clasificaci6n. 

En el Manual de Balanza de Pagos del FMI 1993, se utilizan varias bases para 

clasificar los recursos financieros --por categorias 0 clases funcionales, por activos y 

pasivos, por clases de instrumento, por sectores internos, por vencimientos 

contractuales originales y, en el caso de la inversi6n directa, por la direcci6n de la 

misma (es decir, inversi6n directa de no residentes en la economia, inversi6n directa 

de residentes en el extranjero). En primer termino, los componentes de la cuenta 

financiera se clasifican por categorias funcionales. Como se sefialo anteriormente, los 

otros niveles de clasificaci6n de cada categoria dependen de factores relacionados con 

su utilidad analitica general y su compatibilidad con otros sistemas estadisticos. Por 

supuesto, es posible reordenar los componentes para atender requisitos analiticos 

especificos y, si fuera necesario, tambien puede hacerse una clasificaci6n subordinada 

y suplementaria. 

a) Tipos funcionales de inversion 

Se distinguen cuatro categorias amplias de inversi6n y cada una de ellas se 

trata por separado en capitulos subsiguientes. Las cuatro categorias son: 

I - Inversion directa 

EI inversionista directo procura obtener una participaci6n significativa en la 

direcci6n de una empresa explotada fuera de la economia en que reside. Para ello, 

casi invariablemente, debe aportar una cierta cantidad, a menudo considerable, del 

capital social de la empresa, y puede decidir tam bien aportar otro capital para apoyar 

las operaciones de la empresa. Debido a esta relaci6n especial del inversionista 

directo con la empresa, los motivos que le lleven a suministrar el capital son al menos 
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algo diferentes de los que impulsan a otros inversionistas y, por 10 tanto, es probable 

que impartan a ese capital un comportamiento caracteristico. La inversi6n directa se 

clasifica basicamente segun su direcci6n, 0 sea, inversi6n directa de residentes en el 

extranjero e inversi6n de no residentes en la economia declarante, y se desglosa en 

"Acciones y otras participaciones de capital", "Utilidades reinvertidas" y "Otro 

capital". A su vez, la partida de "Acciones y otras participaciones de capital" y la 

partida de "Otro capital" se subdividen en transacciones de activos y pasivos (no 

obstante, las que guardan relaci6n con la renta se registran en cifras net as en la cuenta 

corriente ). 

II - Inversion de cartera 

La inversi6n (que no sea una inversi6n directa) en titulos de participaci6n en 

el capital y titulos de deuda en otras economias tiene gran relevancia cuantitativa y 

analitica, por 10 que merece registrarse y examinarse por separado, sobre to do en vista 

de la tendencia hacia el libre movimiento de capitales a escala intemacional y de la 

importancia creciente de los nuevos instrumentos financieros y los nuevos 

participantes en el mercado. Teniendo en cuenta estos acontecimientos, el alcance de 

esta categoria se ha extendido y ahora incluye instrumentos de deuda del mercado 

monetario e instrumentos financieros derivados (opciones, etc.) ademas de los titulos 

de deuda y de participaci6n en el capital a largo plazo. 

III - Otra inversion 

Esta categoria residual comprende distintas clases de inversi6n. En la practica 

no seria factible establecer una distinci6n funcional adicional entre elias, pues las 

posibles causas de los flujos son muy numerosas y variadas. Por 10 tanto, se utilizan 

otros desgloses que resaltan la diferencia de comportamiento de los distintos 

componentes de esta categoria, tales como creditos comerciales, prestamos, moneda y 

dep6sitos, uso del credito y prestamos del Fondo, etc. 

IV - Activos de reserva 
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Son los activos financieros sobre el exterior que estan bajo el control y a 

disposici6n de las autoridades monetarias para financiar 0 regular desequilibrios de 

pagos 0 para otros fines. Comprenden el oro monetario, los DEG, la posici6n de 

reserva en el F ondo, las divisas y otros activos. Las variaciones en las tenencias de 

reservas pueden reflejar desequilibrios de pagos 0 reacciones ante ellos, la 

intervenci6n oficial en el mercado cambiario para influenciar el tipo de cambio, y/o 

otras acciones 0 influencias. 

b) Activos y pasivos 

La diferenciaci6n entre activos y pasivos es siempre de interes, Aun en el caso 

de intermediarios financieros que de hecho obtengan y luego presten en el extranjero 

los mismos fondos, las condiciones de obtenci6n y concesi6n de prestamos no son 

generalmente identicas, de modo que los dos flujos compensatorios pueden tener 

distintas repercusiones en la balanza de pagos. 

c) Tipo de instrumento 

En la inversi6n de cartera, la clasificaci6n primaria se efectua por tipos de 

instrumento, es decir, titulos de participaci6n en el capital y titulos de deuda, estos 

ultimos desglosados en bonos y pagares, instrumentos del mercado monetario e 

instrumentos financieros derivados. Si bien el desglose por sectores de la inversi6n de 

cartera es secundario, esto no qui ere decir que, en ciertos casos, no pueda revestir el 

mismo interes para la economia compiladora. Lo mismo ocurre con la categoria de 

otra inversi6n. 

d) Sector interno 

EI sector institucional del acreedor interno (residente) de activos y del deudor 

interno de pasivos suele ser un factor que influye sobre las transacciones de recursos 

financieros. La clasificaci6n por sectores es mas compatible con los sistemas 

estadisticos del Fondo y de otras instituciones, y tambien con el SCN. Segun el 

Manual de Balanza de Pagos del FMI 1993, se diferencian cuatro sectores para la 
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inversion de cartera y otra inversion: autoridades monetarias, gobierno general, 

bancos y otros sectores. 

Como el acreedor interno es siempre el propietario del activo, es, 

invariablemente una de las partes del traspaso de propiedad del mismo; por 10 tanto, 

en el caso de activos, la clasificacion sectorial por acreedores coincide con la 

clasificacion por partes que intervienen en la transaccion. Ahora bien, en el caso de 

un titulo de credito frente a un deudor interno puede haber un traspaso de propiedad 

entre un acreedor residente y otro extranjero, y es po sible que el sector interno del 

deudor no coincida con el sector de la parte que interviene en la transaccion. Con 

todo, el sector del deudor es el que determina la clasificacion del traspaso de 

propiedad ocurrido, pues se considera general mente que el caracter original del 

pasivo es mas pertinente que la identidad del ultimo tenedor del titulo de credito. No 

obstante, en aquellos casos en que haya especial interes en identificar al acreedor 0 a 

la parte no residente de la transaccion, por ejemplo, en el contexte de las estadisticas 

bancarias internacionales y de deuda externa, resultara muy util que el pais 

compilador efectue un desglose suplementario por sectores no residentes. 

Al determinar el sector interno al que debera atribuirse una transaccion, no 

deberan tenerse en cuenta las garantias ni la intermediacion financiera si el 

intermediario no es real mente el acreedor 0 deudor legal. Aunque sin duda estos 

aspectos influyen en el comportamiento del capital, no es probable que constituyan la 

causa principal del flujo de ese capital. Por ejemplo, si bien la disponibilidad de un 

segura gubernamental de credito puede influir en la concesion de creditos 

comerciales, cabe suponer que el factor de mayor peso sea la decision del exportador 

privado de efectuar la transaccion de bienes y de tramitar su financiamiento. En 

consecuencia, los creditos comerciales asegurados por el gobierno se consideran 

creditos comerciales privados, y no prestamos gubernamentales. 

e) Inversion a largo plazo y a corto plazo 

A los efectos del Manual de Balanza de Pagos del FMI - 1993, se retiene la 

diferenciacion tradicional entre inversion a largo plazo y a corto plazo, basada en el 
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criterio establecido del plazo de vencimiento contractual original, para "Otra 

inversi6n" ya sea que se trate de activos 0 de pasivos. La inversi6n a largo plazo 

comprende todo inversi6n con un plazo de vencimiento contractual original superior a 

un afio 0 sin un plazo de vencimiento determinado (por ejemplo, los titulos de 

participaci6n en el capital). La inversi6n a corto plazo comprende toda inversi6n 

pagadera a la vista 0 con un plazo de vencimiento contractual original de un afio 0 

menos, e incluye moneda. Estas definiciones coinciden con las adoptadas en el SCN 

Si bien se ha mantenido esta distinci6n entre los plazos de vencimiento, se reconoce 

ampliamente que las innovaciones de los mercados financieros --tales como las 

obligaciones con interes variable, los mecanismos de refinanciamiento, etc.-- le han 

restado utilidad a dicha distinci6n para muchos fines. De hecho, un acreedor y un 

deudor podrian tener puntos de vista diferentes sobre si un instrumento dado 

representa, por ejemplo, acceso al financiamiento a mediano plazo aun cuando 

nominalmente sea a corto plazo. Ademas, en muchos casos, es evidente que el plazo 

de vencimiento original no guard a necesariamente relaci6n con el tiempo durante el 

que se piensa mantener invertido el capital, aunque si parece ser un factor que los 

inversionistas tienen en cuenta, por 10 cual quiza tienda a influir en el 

comportamiento de esa inversi6n. En to do caso, se trata de una distinci6n aun muy 

utilizada que puede aplicarse sin grandes problemas de compilaci6n. 

Cabria citar, sin embargo, ejemplos de la significancia que se le sigue 

otorgando al desglose por vencimiento original, siendo uno de ellos el analisis de los 

pasivos sobre el exterior, sobre todo cuando se trata de economias muy endeudadas. 

En otros casos, como para el analisis de la liquidez bancaria, puede tomarse como 

base el plazo restante hasta el vencimiento, 10 que puede incluirse en desgloses 

suplementarios. 

En las categorias de "Inversi6n directa", "Inversi6n de cartera" y "Activos de 

reserva" no se hace una distinci6n formal entre la inversi6n a largo plazo y a corto 

plazo. En el caso de la inversi6n directa, no se hace ninguna diferenciaci6n porque 

depende basicamente de decisiones empresariales arbitrarias y porque el desglose 

entre las dos fechas de vencimiento no es significativo para analizar los flujos 
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financieros entre compafiias asociadas. En el caso de la inversi6n de cartera y de los 

activos de reserva, no es probable que el vencimiento establecido repercuta 

significativamente en el comportamiento de los componentes de esa categoria. 

Pasivos que constituyen reservas de autoridades extranjeras 

Esta categoria ya no se identifica como tal en los recursos financieros que 

forman parte de la "Inversi6n de cartera" y "Otra inversi6n" en la cuenta financiera. 

Estos pasivos se desglosan por instrumentos y por sectores en una presentaci6n 

suplementaria, junto con las transacciones de financiamiento excepcional. 

Valoracion y momento de registro 

Las Transferencias de capital deberan valorarse al precio que se les hubiese fijado 

si se hubiesen vendido, empleandose como base para el registro el valor asignado por 

el donante. La condonaci6n de deudas acordadas por las partes se valorara de la 

misma forma que otras variaciones de los activos y pasivos financieros. 

Las Adquisiciones/enajenaciones de activos no financieros no producidos se 

registraran al valor efectivo de transacci6n de los activos adquiridos menos los 

activos enajenados. Las variaciones de activos y pasivos financieros que tienen origen 

en transacciones entre dos partes deberan valorarse de forma que reflejen el valor de 

mercado de los activos que son objeto de la adquisici6n 0 enajenaci6n. 

Las adquisiciones/enajenaciones de activos no financieros no producidos y las 

transacciones de recursos financieros se registran conforme al criterio de traspaso de 

propiedad. Cuando dicho traspaso no sea evidente, se considera que la transacci6n 

tuvo lugar en el momenta en que ambas partes contabilizan la transacci6n, 0 

tratandose de recursos financieros, el titulo de credito y el pasivo, respectivamente. 

Muchas transacciones financieras tienen una fecha (la "fecha valor") fijada con el fin 

expreso de asegurar que el momenta del registro concuerde en los libros de ambas 

partes de la transacci6n. Cuando no pueda determinarse una fecha concreta, se 

utilizara la fecha en que el acreedor recibe el pago 0 algun otro recurso financiero. 
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Transferencias de capital y adquisiciones/enajenaciones de 

activos no financieros no producidos 

La Cuenta de Capital y Financiera, constituida por dos categorias 

principales. Este capitulo trata la primera categoria, la cuenta de capital, cuyos 

componentes son: transferencias de capital y adquisiciones/enajenaciones de activos 

no financieros no producidos. 

Transferencias de capital 

Cabe mencionar aqui que las transferencias de capital pueden ser en efectivo 0 

en especie. Si es en efectivo, la transferencia esta vinculada 0 condicionada a la 

adquisici6n 0 enajenaci6n de un activo fijo por una 0 ambas partes de la transacci6n 

(por Ej, una donaci6n para inversi6n, como se explica mas adelante). Si bien una de 

las partes puede considerar ciertas transferencias como corrientes y no de capital, toda 

transferencia que este vinculada a la adquisici6n 0 enajenaci6n de un activo fijo 

aunque sea por una sola de las partes deb era clasificarse como transferencia de capital 

para ambas. No obstante, si surgieran serias dudas sobre la manera de clasificar una 

transferencia en efectivo, debera clasificarse como transferencia corriente. 

Las transferencias de capital en especie entrafian el traspaso de propiedad de 

un activo fijo 0 la condonaci6n del pasivo financiero de un deudor por acuerdo mutuo 

entre el acreedor y el deudor sin que aquel reciba a cambio una contrapartida. 

Clasificacion de las Transferencias de Capital 

Las transferencias de capital se clasifican en dos componentes sectoriales: a) 

"Gobiemo general" y b) "Otros sectores" y dentro de cada uno de ellos se identifica 

por separado la "Condonaci6n de deudas". En "Otros sectores" tambien se identifican 

por separado las "Transferencias de emigrantes". 

a. Gobierno general 

Se distinguen las siguientes categorias de transferencias del gobiemo general a 

efectos de registro en la balanza de pagos: 
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I - Condonaci6n de deudas 

Cuando una entidad acreedora del gobiemo de una economia acuerda 

formal mente con una entidad deudora de otra economia --mediante un acuerdo 

contractual-- condonar (extinguir) total 0 parcialmente las obligaciones contraidas por 

la deudora ante la acreedora, el monte condonado se trata como una transferencia de 

capital del acreedor al deudor, es decir, la Balanza de Pagos refleja una reducci6n del 

pasivo compensada por la transferencia. Se aplica un tratamiento similar cuando se 

condona la deuda contraida por una entidad gubemamental por acuerdo con una 

entidad acreedora de otra economia. 

II - Otras transferencias de capital del gobierno general 

En este rubro revisten importancia las donaciones para inversi6n, que 

consisten en transferencias de capital en efectivo 0 en especie efectuadas por 

gobiemos a unidades no residentes, 0 viceversa, para financiar total 0 parcial mente 

los costos de adquisici6n de activos fijos. Los receptores se obligan a utilizar las 

donaciones para inversi6n en efectivo para fines de formaci6n bruta de capital fijo y 

las donaciones sue len estar vinculadas a proyectos especificos de inversi6n, como 

obras de construcci6n a gran escala. Si el proyecto de inversi6n continua durante un 

largo tiempo, la donaci6n para inversi6n podra desembolsarse en montos peri6dicos. 

Cada uno de los desembolsos seguira clasificandose como una transferencia de 

capital aunque se haya registrado en una sucesi6n de diferentes periodos contables. 

Las donaciones para inversi6n en especie comprenden las transferencias de equipo de 

transporte, maquinaria, otro equipo y la entrega directa de edificios u otras estructuras 

de gobiemos a unidades no residentes. La mayoria de las estructuras utilizadas por 

establecimientos militares, como pistas de aterrizaje, muelles, caminos, hospitales y 

otras edificaciones tambien se clasifican como transferencias de capital. Dichas 

estructuras podran ser construidas por empresas que son propiedad del gobiemo 

donante 0 por otras empresas que le cobran directamente al gobiemo donante. Las 

donaciones para inversi6n no incluyen transferencias de equipo militar en forma de 

armamento 0 equipo cuya unica funci6n es disparar armamento, dado que no se 
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clasifican como activos fijos smo que, por convenci6n, se incluyen en las 

transferencias corrientes. 

Las transferencias de capital del gobiemo tambien abarcan los impuestos a las 

transferencias de capital, es decir, los que se gravan a intervalos irregulares e 

infrecuentes sobre los valores de los activos transferidos a no residentes y que 

consisten principalmente en impuestos de herencia, derechos de sucesi6n e impuestos 

sobre donaciones y legados. Los pagos de indemnizaci6n efectuados por los 

gobiemos a no residentes por dafios y perjuicios materiales 0 personales no cubiertos 

por p6lizas de segura representan otra forma de transferencia de capital. Incluyen 

pagos de indemnizaci6n por los dafios causados por derrames de petr6leo, 

explosiones de gran envergadura, efectos secundarios de farmacos, etc. 

h. Otros sectores 

En las transferencias de capital correspondientes a "Otros sectores", fuera del 

gobiemo general, se distinguen como categorias de la balanza de pagos, las 

"Transferencias de emigrantes", la "Condonaci6n de deudas" y "Otras". 

I - Transferencias de emigrantes 

En el sentido mas estricto, estas transferencias no son transacciones entre dos 

partes, sino asientos compensatorios del flujo de bienes y. de las variaciones de los 

recursos financieros debido a la migraci6n (cambio de residencia durante un afio 0 

mas) de personas de una economia a otra. Las transferencias que se registran, por 

consiguiente, representan el patrimonio de los emigrantes. 

Todos los enseres domesticos y efectos personales de los emigrantes y todos 

los bienes muebles de capital efectivamente transferidos de la economia donde 

residian anteriormente a la nueva economia de residencia se clasifican como 

"Mercancias generales" en la categoria "Bienes". En principio, los flujos de estos 

bienes y los asientos compensatorios que los saldan deberan registrarse en el 

momento de la migraci6n. Si los flujos no se obtienen de las estadisticas de comercio 

exterior, no se sugiere corregir las cifras segun el momento de registro, pero los 
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asientos compensatorios deb en in efectuarse en el mismo periodo en que se registran 

las exportaciones y las importaciones. Las empresas cuya propiedad retengan los 

emigrantes despues de la partida (incluidas las que utilicen tierras, estructuras y 

bienes muebles de capital que no transfieran efectivamente) pas an a ser activos sobre 

el exterior de los emigrantes y, por consiguiente, de la economfa a la que hayan 

inmigrado. Los activos (pasivos) de los emigrantes frente a otros residentes de la 

economia anterior 0 frente a los residentes de una tercera economia tambien pasan a 

ser activos (pasivos) sobre el exterior de la economia a la que hayan inmigrado las 

personas. De igual manera, los activos (pasivos) de los emigrantes frente a la nueva 

economia pasan a ser activos entre residentes. Las variaciones de los activos 

financieros netos de las economias de que se trate y los respectivos asientos 

compensatorios de esta partida deben registrarse en el momento en que se produce la 

migraci6n. 

Se reconoce que, en la practica, son pocos los paises que pueden registrar en 

la Balanza de Pagos todos los activos, fuera de las posesiones y fondos que trae 

consigo el inmigrante que llega a la nueva economfa. Ademas, algunos paises tratan 

dichas posesiones y fondos como transferencias, y registran el patrimonio restante del 

emigrante como una variaci6n de las tenencias de activos en la Posici6n de Inversi6n 

Intemacional. En dichos casos, la variaci6n debera identificarse por separado al 

declarar informaci6n estadistica al Fondo. 

II - Condonacion de deudas 

La condonaci6n de deuda es la eliminaci6n de una deuda por acuerdo mutuo 

entre un acreedor y un deudor. Siempre se registra como si el acreedor otorgase una 

donaci6n 0 transferencia de capital al deudor, en una condonaci6n de deuda, las 

unidades del gobiemo general pueden ser acreedoras 0 deudoras 

La condonaci6n de deuda da lugar a una disminuci6n de los activos 

financieros y usualmente a una reducci6n del patrimonio neto del acreedor igual al 

valor de la deuda condonada y a una disminuci6n del pasivo y a un aumento del 

patrimonio neto del deudor. 
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Si la contraparte de la transacci6n es un gobiemo extranjero u otra unidad del 

gobiemo general, la transacci6n se considera como una donaci6n de capital tanto para 

el acreedor como para el deudor por el contrario si la contraparte de la transacci6n es 

otro tipo de unidad, la transacci6n se clasifica como otros gastos 

diversos/transferencias de capital si la unidad del gobiemo general es la acreedora, y 

como otros ingresos/transferencias de capital voluntarias distintas de donaciones, si 

dicha unidad es la deudora. 

III - Otras transferencias 

Son de gran importancia las donaciones para la inversi6n. Tambien es valida 

la referencia sobre pagos de indemnizaci6n, en este caso, efectuados por entidades no 

gubemamentales. Lo mismo se aplica a los asientos de debito para las entidades no 

gubemamentales en relaci6n con los impuestos registrados como creditos para el 

gobiemo general, vale decir, impuestos de herencia, derechos de sucesi6n e 

impuestos sobre donaciones y legados gravados a intervalos irregulares e 

infrecuentes. Se incluyen asimismo los legados u obsequios de mucho valor, 

incluidos los legados a instituciones sin fines de lucro no residentes, y donaciones 

excepcionalmente cuantiosas de unidades familiares 0 empresas a instituciones sin 

fines de lucro no residentes para financiar la formaci6n bruta de capital fijo, por 

ejemplo, donaciones a universidades para cubrir los costos de construcci6n de nuevos 

pabellones de alojamiento, bibliotecas, laboratorios, etc. 

Componentes de la Cuenta de Adquisiciones/enajenaciones de activos no 

financieros no producidos de la Cuenta de Capital 

Comprende por definici6n, activos tangibles no producidos, es decir, las 

tierras y los recursos del subsuelo y activos intangibles no producidos, como patentes, 

derechos de autor, marcas comerciales, concesiones, etc. y arrendamientos u otros 

contratos transferibles. En las cuentas de la balanza de pagos, es mas frecuente 

emplear la ultima categoria (activos intangibles) cuando se dispone de datos que 

distingan entre el usa de los activos (que se registra en la categoria "Servicios", como 
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"Regalias y derechos de licencia") y la compra 0 venta de activos, que se registra en 

esta categoria de la cuenta de capital. 

DESCRIPCION DE TERMINOS 

Criterio de conversion 

Para registrar todos los asientos de la Balanza de Pagos en la unidad de cuenta 

acordada (En U.S. $.), deben convertirse los montos denominados en la moneda 

empleada en la transacci6n, utilizando el tipo de cambio de mercado vigente en la 

fecha de la transacci6n. Si esta informaci6n no esta disponible debera utilizarse el 

tipo de cambio promedio correspondiente al periodo mas corto aplicable. 

Para convertir las tenencias de activos y pasivos financieros frente al exterior debe 

aplicarse el tipo de cambio promedio de mercado vigente en la fecha a la que se 

refiere el balance. 

Criterio de valoracion 

Las transacciones de recursos reales y financieros, asi como las tenencias de 

activos y pasivos deben valorarse en base al precio de mercado. Por consiguiente, las 

transacciones deben, en 10 posible, estar valoradas al precio efectivo acordado por las 
partes que intervienen en ellas, y las tenencias de activos y pasivos a los precios de 

mercado correspondiente a la fecha a la que se refiere el balance. 

Costo 

Es el precio que hay que pagar en consecuci6n de un bien 0 servicio. 

Cumplimiento de Objetivos 

Logro 0 alcance satisfactorio de los fines hacia los que se dirige un actividad 

determinada. 
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Estado 

Entidades aut6nomas e iguales en 10 politico, con personalidad juridica plena, 

basados en derechos y deberes en el ejercicio del poder. 

Eficacia 

Logro de la conducta prescrita. Concordancia entre la conducta requerida por 

el orden y la desarrollada de hecho por los individuos sometidos a ese orden. 

Metodo de contabilidad por partida doble 

En la balanza de pagos, toda transacci6n deberia estar representada por dos 

asientos de igual valor, uno de credito y otro de debito, en teoria, la suma de todos los 

asientos de creditos y debitos debe arrojar un saldo neto igual a cero. En la practica, 

debido a la diversidad de fuentes utilizadas 0 a la existencia de estimaciones 

preliminares 0 faltantes, este saldo puede resultar un credito 0 debito neto agregado, 

por 10 que hace falta crear un asiento separado por un monto equivalente pero de 

signo contrario para equilibrar la Balanza de Pagos (partida de errores y omisiones). 

Momento de registro 

Las transacciones deben registrarse en la Balanza de Pagos en el momenta en 

que se crea, transforma, intercambia, transfiere 0 extingue un valor econ6mico, esto 

coincide con el criterio de la contabilidad en valores devengados. 

Ley 

Norma juridica reguladora de los actos y de las relaciones humanas aplicables 

en determinado tiempo y lugar 

Reclasificaciones de activo y pasivo 

Se refiere a las reclasificaciones de los recursos financieros por cambios en los 

motivos del acreedor 0 del deudor, por ejemplo: una reclasificaci6n de una inversi6n 

de cartera 0 una acreencia bajo la figura de prestamos a una inversi6n directa. 
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Residencia 

Las transacciones que se registran en la Balanza de Pagos son exclusivamente 

las que se realizan entre residentes y no residentes de un pais. Se considera residente 

de un pais a aquellas unidades institucionales que tienen su centro de interes 

econ6mico en el territorio econ6mico de un pais, es decir, que realizan y tienen 

intenciones de seguir realizando actividades econ6micas y transacciones a escala 

significativa en forma indefinida 0 por un periodo finito (como norma general se 

sugiere un periodo no men or a un afio). 

Transacci6n 

Es el acto mediante el cual se crea, transforma, intercambia, transfiere 0 

extingue un valor econ6mico. Los valores econ6micos pueden clasificarse en 

terminos generales como recursos reales (bienes, servicios y renta) y recursos 

financieros. 

Variaciones de valoraci6n 

Se refiere a los cambios en el valor de los recursos reales y financieros, 

debidos a: Variaciones en el precio de ciertos recursos en relaci6n con la moneda en 

que se cotiza dicho precio y a las variaciones del tipo de cambio de la moneda en que 

se cotiza el precio de ciertos recursos en relaci6n con la unidad de cuenta utilizada. 

BASES LEGALES 

En la Constituci6n de la Republica Bolivariana de Venezuela - Gaceta Oficial 

N° 5.453 extraordinario (2000), incorpora los principios constitucionales dirigidos a 

establecer como obligaci6n del Estado basada en el equilibrio fiscal, un nivel 

prudente de la deuda publica y autonornia del Banco Central. La autonomia del BCV 

implica asumir responsabilidades ante la sociedad y establecer un mecanismo de 
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rendici6n de cuentas ante el poder nacional; de manera que en el titulo IV del Poder 

Publico; Capitulo II de la competencia, dice 10 siguiente: Es competencia del poder 

publico nacional la politica y la actuaci6n intemacional de la Republica. La 

regulaci6n de la Banca Central, del sistema monetario, del regimien cambiario, del 

sistema financiero, el mercado de capitales; la emisi6n y acufiacion de monedas. EI 

regimen de comercio exterior y la organizaci6n y regimen de aduanas. Las politicas 

macroecon6micas financieras y fiscales de la Republica. (Articulo 156). 

De igual manera la Constitucion de la Republica Bolivariana de Venezuela 

(2000) contempla 10 siguiente: EI Banco Central de Venezuela tendra entre sus 

funciones las de formular y ejecutar la politica monetarias ... (Articulo 318). 

Teniendo en cuenta el marco constitucional, se desprende la Ley del Banco Central 

de Venezuela-Gaceta Oficial N° 38.232 (2005). 

Ley Banco Central de Venezuela (2005), para el adecuado cumplimiento de 

su objetivo tiene entre sus funciones en el numeral 11. "ejercer los derechos y asumir 

las obligaciones de la Republica en el Fondo Monetario Intemacional, segun 10 

previsto en los acuerdos correspondientes yen la Ley" (Articulo 7). 

Asi mismo la Ley del BCV contempla en el Titulo III el funcionamiento, cuyo 

contenido es el siguiente: 

La gesti6n del Banco Central de Venezuela se guiara por el principio de 
la transparencia. En tal sentido, y sin menoscabo de sus responsabilidades 
institucionales debera mantener informado, de manera oportuna y confiable, al 
Ejecutivo Nacional y demas instancias del Estado, a los agentes econ6micos 
publicos y privados, nacionales y extranjeros y a la poblaci6n acerca de la 
ejecuci6n sus politicas, las decisiones y acuerdos de su Directorio, los informes, 
publicaciones, investigaciones y estadisticas que permitan disponer de la mejor 
informaci6n sobre la evoluci6n de la economia venezolano, sin menoscabo de 
las normas de confidencialidad que procedan, conforme a la Constituci6n de la 
Republica Bolivariana de Venezuela.( Capitulo I, Articulo 31). 

Es de importancia en este aparte resefiar el prop6sito contemplado en el 

Manual de Orgauizacion y funciones del Departamento de Estadisticas del 

Sector Externo del Banco Central de Venezuela (2003): "Producir y analizar las 

estadisticas econ6micas correspondientes al sector extemo a objeto de proporcionar 



informaci6n para el diagnostico, evoluci6n y estudios sobre este sector y apoyar la 

toma de decisiones en materia de politica econ6mica". 

En el Manual precitado del Departamento de Estadisticas del Sector Extemo, 

esta sentada entre las funciones, la siguiente: "Definir, disefiar y ejecutar los 

levantamientos de informaci6n estadistica necesaria para las estimaciones de las 

transacciones extemas, corrientes y financieras, de los sectores publico y privado del 

pais, a los fines de la elaboraci6n y analisis de la balanza de pagos, el sistema de 

cuentas nacionales, y el flujo de fondos financieros". 
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Tipo de Investigacion 

La Investigaci6n es de Tipo Descriptiva, de caracter Documental, 

considerando la naturaleza del problema y los objetivos propuestos. Este tipo de 

investigaci6n se ocupa de problemas planteados a nivel te6rico, y la informaci6n 

requerida para abordarlo se encuentra basicamente en materiales impresos y 

electr6nicos. 

Dentro de la concepci6n de Hernandez (1998) "La investigaci6n descriptiva, 

comprende la descripci6n, registro y analisis e interpretaci6n de la naturaleza actual, 

composici6n 0 proceso de los fen6menos." (p.28) 

En cuanto a las tipologias descriptivas, Hernandez (1998) "... buscan 

especificar las propiedades importante de personas, grupos, comunidades 0 cualquier 

otro fen6meno que sea sometido al analisis" (p.9). 

CAPITULO III 

MARCO METODOLOGICO 

El Marco Metodo16gico es una estrategia general en la cual se adoptan los 

pasos que se deben dar para realizar el estudio de investigaci6n. En este capitulo se 

exponen los metodos, tecnicas y procedimientos empleados para alcanzar los 

objetivos propuestos. Segun Monsalve (1985) "la estructura metodo16gica debe 

describir las unidades de investigaci6n que por supuesto se han derivado del esquema 

disefiado" (P56). 

Diseiio de la Investigacion 

El disefio de la investigaci6n tiene por objeto proporcionar un modelo de 

verificaci6n que permita contrastar hechos con teorias; y su forma es la de una 

estrategia 0 plan que determina las operaciones necesarias para hacerlas. 
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En tal sentido, la Investigaci6n Documental fue definida por la Universidad 

Nacional Abierta (1995) como: "aquella cuya estrategia esta basada en el analisis de 

datos, obtenidos de diferentes fuentes de informaci6n, tales como informes de 

investigacion, libros, monografias y otros materiales informativos." (p.56). 

Igualmente la Universidad Pedag6gica Experimental Libertador, define la 

Investigacion Documental (2005) como: 

El estudio de problemas con el prop6sito de ampliar y profundizar el 
conocimiento de su naturaleza, con apoyo, principalmente, en trabajos previos, 
informaci6n y datos divulgados por medios impresos, audiovisuales 0 

electronicos, La originalidad del estudio se refleja en el enfoque, criterios, 
conceptualizaciones, reflexiones, conclusiones, recomendaciones y, en general, 
en el pensamiento del autor (pIS). 

Tomando en cuenta que el objeto del presente trabajo es establecer la 

viabilidad de los registros correspondientes a la Cuenta de Capital en la Balanza de 

Pagos de Venezuela, asi como describir el marco conceptual de las estadisticas y 

analizar la importancia de la Cuenta de Capital como componente de la Balanza de 

Pagos, a fin de contribuir a la consolidacion de las estadisticas y facilitar la 

comprensi6n de los fen6menos econ6micos a nivel nacional y su impacto en el 

sistema econ6mico internacional, la investigaci6n se ha enfocado en documentaci6n 

escrita proveniente de expertos, el Fondo Monetario Internacional, el Centro de 

Estudios Monetarios Latinoamericanos -CEMLA-, fuentes estadisticas de Bancos 

Centrales y el marco legal en esta materia, en los cuales se sustenta la investigaci6n; . 

En cuanto a la investigacion, la misma se realiza bajo el esquema 

bibliografico, basico de las investigaciones documentales. Para Ilis Machado (1999), 

la investigaci6n bibliografica, es: "la pesquisa realizada en los libros, para obtener y 

aprender sistematicamente los conocimientos en ellos contenidos" (p 30). 

Dentro de la clasificaci6n del material, se han considerado fuentes escritas y 

electr6nicas, tales como: libros, manuales, consultas a traves de Internet, folletos, 

leyes, informes econ6micos, entre otros. Igualmente, se realizaron visitas a 

instituciones especializadas en la materia como: Banco Central de Venezuela, en las 

areas de la Division de Balanza de Pagos y la Biblioteca de la instituci6n. Y, por otra 



parte, en el afan de complementar informaci6n se realizaron consultas en la 

Biblioteca de la Universidad Catolica Andres Bello, en el area de investigaciones de 

postgrados realizadas previamente. 
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CAPITULO IV 

DESCRIPCION COMPARA TIV A DEL REGISTRO DE LA CUENTA 

DE CAPITAL EN LOS PAISES SURAMERICANOS 

El concepto de la Cuenta de Capital trasciende, por su propia esencia y 

filosofia, las fronteras nacionales, por 10 eual resulta relevante para la investigaci6n la 

descripci6n comparativa, enmarcada en los principios intemacionalmente aceptados 

para la elaboraci6n de estadisticas en especial los que estableee el Manual de Balanza 

de Pagos del Fondo Monetario Intemacional, en su quinta versi6n, a fin de alcanzar 

los mas altos niveles en la difusi6n y calidad de las estadisticas econ6micas. 

A objeto de conocer si en otros paises se registran metodo16gicamente las 

Cuentas de Capital en sus respectivas Balanzas de Pagos, se obtuvo informaci6n de 

los paises miembros de la Comunidad Andina de Naciones y del MERCOSUR. Siete 

de ellos (Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Ecuador, Paraguay y Uruguay), poseen 

estadisticas sobre Transferencias de Capital y Adquisiciones/Enajenaciones de 

activos no financieros no producidos, y tres paises no registran los componentes de la 

Cuenta de Capital: Colombia, Peru y Venezuela (Caso de Estudio). Es decir el setenta 

por ciento de las naciones suramericanas realizan registros en la Cuenta de Capital de 

sus Balanzas de Pagos, como se describe en los Graficos 1 y 2, los cuales se 

presentan a nivel consolidado y por paises respectivamente, a objeto de visualizar 

con mayor exactitud la dimensi6n del estudio. 
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Cuenta de Capital en las Balanzas de Pagos de los Paises Suramericanos. 
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Paises Suramericanos y la Cuenta de Capital en las Balanzas de Pagos 

Argentina 

La Republica de Argentina contempla los registros de la Cuenta de Capital en 

sus dos categorias: Transferencias de Capital y Adquisiciones/enajenaci6n de 

activos no financieros no producidos. Destacando en estas categorias, la condonaci6n 

de pasivos por parte de acreedores y las transferencias de capitales de emigrantes por 

una parte y, por la otra parte, se pueden mencionar las transferencias de propiedad de 

patentes y derechos de autor y la compra-venta de tierras por parte de embajadas. 

Pero hasta el momento solo captan 10 relacionado con donaciones de deuda que son 

operaciones esporadicas y la cornpra-venta de patentes, marcas y los pases de 

deportistas, fundamental mente del futbol (operaciones realizadas entre clubes 

residentes con no residentes), operaciones que se enmarcan dentro del concepto de 

Adquisici6n1enajenaci6n de activos no financieros no producidos. 

Entre los afios 2004 y 2005 la Cuenta de Capital argentina presenta registros 

en siete de los ocho trimestres presentados en su Balanza de Pagos. (Tabla 1). 

Bolivia 

El Banco Central de Bolivia contempla en su Balanza de Pagos el componente 

de Cuenta de Capital s610 a nivel de Transferencias de Capital, motivado basicamente 

a transferencias en efectivo vinculadas a donaciones para inversi6n, generando 0 

enajenando activos para esta naci6n suramericana. 

En el lapso 2000 al 2002, de acuerdo al Banco Central de Bolivia, la Balanza 

de Pagos no registr6 movimientos en la Cuenta de Capital. Sin embargo, en los afios 

2003,2004,2005 y el primer trimestre de 2006, se registraron los siguientes flujos: 7, 

8,8.7 y 2.2 millones de d61ares, respectivamente. (Tabla No.2). 

Brasil 

En la Balanza de Pagos brasilefia se registra la Cuenta de Capital con sus 

diferentes componentes, siendo de gran relevancia las Transferencias de Capital en 
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las cuales se incluye la transferencia de patrimonio, es decir traspaso de fondos 

vinculados 0 condicionados a la adquisicion 0 enajenacion de un activo fijo. 

Para el afio 2005, por concepto de Cuenta de Capital, se registraron en la 

Balanza de Pagos, 663 mill ones de dolares y para el primer trimestre del afio 2006 se 

han registrado USDI93, siendo una de las economias que presenta mayores flujos por 

tal concepto, en Latinoamerica. (Tabla No.3). 

Colombia 

Segun el Banco de la Republica, la Balanza de Pagos no contempla la Cuenta 

de Capital en la serie 1994-2006. Es decir, no se estan registrando las transacciones 

por concepto de Transferencia de Capital y por Adquisiciones/Enajenaciones de 

activos no financieros no producidos. (Tabla No.4). 

Ecuador 

En el caso ecuatoriano segun fuente de su Banco Central, se registran 

metodologicamente los componentes: Transferencia de Capital y 

Adquisiciones/Enajenaciones de activos no financieros no producidos. Sin embargo, 

es la Transferencia de Capital la que genera transacciones causadas, a grosso modo, 

por Gobiemo General, donde se contempla la condonacion de deudas desde el afio 

2002 hasta 2005 y Otras Transferencias de Capital. Adicionalmente, generando 

menor impacto, se registran transacciones para la serie 2002-2005 en Otros Sectores, 

basicamente Transferencia de Emigrantes. (Tabla No.5). 

Chile 

Para la Cuenta de Capital en la Balanza de Pagos de Chile, solamente se ha 

calculado la parte que corresponde a condonaciones de pasivos de deuda extema, las 

que se registran como Creditos de Transferencia de Capital, con una contrapartida de 

debito en el pasivo correspondiente. EI resto de los componentes de la Cuenta Capital 

no han sido calculados aun, pero se estima que son montos poco relevantes. La fuente 

basica para la informacion de condonaciones se radica en el Sistema de Informacion 
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de Deuda Extema desarrollado por el Banco Central Chileno. 

Para la serie 1996-2004 de la Balanza de Pagos chilena, solamente se 

evidenciaron registros en los afios 2002 y 2004, basados en los alcances de su 

metodologia actual, la cual contempla unicamente registros correspondientes a 

condonaci6n de pasivos de deuda extema. (Tabla No.6). 

Paraguay 

La Cuenta de Capital se registra en la Balanza de Pagos de Paraguay a nivel 

de Transferencias Netas de Capital, presentando para la serie 1995-2002 

transacciones en todos los periodos de la misma, fundamentalmente constituidas por 

Condonaci6n de Pasivos 0 Donaciones para Inversi6n. (Tabla No.7). 

Peru 

Tomando como fuente la Balanza de Pagos del Banco de la Naci6n del Peru, 

en la serie 1995-2004, publicada en su pagina Web, no se contempla metodologia 

para registros en la Cuenta de Capital, aun cuando se observa en el numeral tercero 

"Financiamiento Excepcional" la Condonaci6n de Deuda Extema a todo 10 largo de 
la precitada serie. (Tabla No.8). 

Uruguay 

EI Banco Central de Uruguay presenta la Cuenta de Capital de su Balanza de 

Pagos basada fundamental mente en Transferencias de Capital del Gobiemo General y 

de Otros Sectores. Se presenta la serie 1999-2005 de Saldo en la Cuenta de Capital. 

(Tabla No.9). 

Venezuela 

Caso objeto del presente estudio, solamente presenta la Cuenta Corriente y la 

Cuenta Financiera en la serie1997-2006 publicada por el Banco Central de Venezuela 

en su pagina Web. No contempla metodol6gicamente los registros que pudiesen 

generarse en los componentes de la Cuenta de Capital. (Tabla No. 10). 



CAPITULO VI 

CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 

Conclusiones 

En el marco de investigaci6n documental planteado para este estudio, se 

analizaron y estudiaron los aspectos te6ricos, tecnicos y las experiencias de los paises 

suramericanos con respecto a los registros correspondientes a la Cuenta de Capital en 

la Balanza de Pagos. 

Los Bancos Centrales, responsables de presentar las respectivas Balanzas de 

Pagos de sus paises, herramienta contable que permite registrar las transacciones que 

existan entre la naci6n compiladora de las mismas y el resto del mundo, adoptan las 

recomendaciones de los manuales intemacionalmente aceptados para la elaboraci6n 

de las estadisticas econ6micas, bajo la premisa de alcanzar cada dia mejores 

estandares en la difusi6n y calidad de las estadisticas, a fin de disponer de mayor 

informaci6n que contribuya a obtener adecuados analisis del comportamiento de la 

economia con el resto del mundo, con el objeto de aplicar politicas macroecon6micas 

adecuadas y de orientar los agentes sobre el funcionamiento de los mercados 

financieros. 

Entre mas detalles se contemplen en la Balanza de Pagos, correspondientes a 

las transacciones del pais compilador y el resto del mundo, mejor sistema de 

informaci6n se tendra. 

El Banco Central de Venezuela y su Departamento de Estadisticas del Sector 

Extemo, contemplan entre sus objetivos el definir y actualizar, las metodologias 

usadas para las estimaciones de Balanza de Pagos, a objeto de mejorar los registros y 

contar con estadisticas oportunas, fiables y completas de la Balanza de Pagos. 
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En la Balanza de Pagos venezolana, tradicionalmente no se han registrado las 

transacciones que componen la Cuenta de Capital, generadas entre Venezuela y el 

resto del mundo, fundamentalmente por dos criterios: la no existencia de una 

metodologia que permita obtener peri6dicamente los flujos que por este concepto se 

presenten y el supuesto de que no se generan transacciones importantes para esta 

Cuenta. 

La Cuenta Capital recoge las Transferencias de Capital, tanto del sector 

publico como del privado, destacando las condonaciones de deuda, las donaciones 

para inversi6n y las transferencias de emigrantes, que se pudieran estar presentando 

en Colombia, Peru y Venezuela (caso de estudio), donde no se contempla esta Cuenta 

y se estaria no captando estos importantes registros. 

La Cuenta de Capital permite registrar las adquisiciones y/o enajenaciones de 

activos no financieros no producidos, como transacciones relacionadas con activos 

tangibles que puedan usarse 0 necesitarse para la producci6n de bienes y servicios 

como por ejemplo: compra - venta de territorio para embajadas; y activos 

intangibles no producidos entre los cuales estan: patentes, derechos de autor, marcas 

registradas, concesiones, arrendamientos u otros contratos transferibles, etc. 

Considerando a Suramerica como entomo geografico, econ6mico y politico de 

Venezuela, y a pesar de las diversidades en las escalas econ6micas entre sus naciones, 

siete de los diez paises presentan registros en la Cuenta Capital de sus Balanzas de 

Pagos. 

En sintesis, la investigaci6n permite concluir que la Cuenta de Capital como 

componente de la Balanza de Pagos es de suma importancia a los fines de lograr 

registrar las transacciones que pudieran generarse bajo su concepto. Venezuela es uno 

de los tres paises Suramericanos que no registra la Cuenta de Capital, recordando que 

toda transacci6n contemplada en las metodologias de aceptaci6n intemacional 

(Manual de Balanza de Pagos del FMI (1993) debe ser incluida en las estadisticas 

oficiales. Las naciones deb en contar con estadisticas completas que garanticen la 

comprensi6n de los fen6menos econ6micos. Venezuela deberia registrar 

metodologicamente todos los componentes que estructuran la Balanza de Pagos, a 
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objeto de cumplir con los principios de exactitud y fiabilidad desarrollados por el 

Fondo Monetario Intemacional, en concordancia con los estandares de calidad, con 

miras a la consolidacion del sistema de informacion estadistica de la naci6n. 

Contemplar la Cuenta de Capital en Venezuela, como mecanismo parte de la 

Balanza de Pagos, a objeto de lograr registrar los flujos pertinentes a la misma, en la 

busqueda de consolidar las estadisticas del Sector Extemo. Para 10 cual se propone el 

disefio de una metodologia que desarrolle los componentes de la misma: 

Transferencia de Capital y Adquisicion / Enajenaci6n de activos no financieros no 

producidos. 

Se recomienda observar las experiencias de los Bancos Centrales de la 

Region, que actualmente registran transacciones en la Cuenta de Capital. Se considera 

de gran importancia la base metodologica descrita por los Manuales a objeto de 

producir estadisticas solidas enmarcadas en las normas, directrices y buenas practicas 

de aceptacion intemacional, con la orientacion analitica necesaria. 

Se sugiere aplicar las definiciones que permitan clasificar los registros con 

exactitud y fiabilidad, con la periodicidad y puntualidad requerida por los diversos 

usuarios para la toma de decisiones en materia macroeconomica sobre el 

desenvolvimiento de la economia en su relacion con el resto del mundo. ' 
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(Tabl. N°21 

2000 

BALANZA DE PAGOS(I)(4) 

IV 

(En millones de Sus) 

~ 2005(P) ~ PARTIDAS 

176,1 I. CUENTA CORRIENTE ( A+8 I 

A. Bienes, Servicios y Renta (1 +2+3) 
t. Marcanclas 

Expor1aclones FOB 
lmportaciones CIF 

2. Servicios 
Exportaciones 
Importaciones 

3. Renta(Neta) 
i) Intefeses Recibidos 
ii) Intereses Debidos 

• Intereses Douda PUblica Extema de mediano y largo plazo 
Intereses Oebidos 
Condonaci6n de intereses. reducci6n de stock (alivio HIPC v MORn 

- Otros interHeS paQaclos 
iii) Otra Renta de la Inver&i6n (Net.) 
tv) Renta del Trabajo (Neta) 

B. Transferencias Unilaterales Corrientes 
Oficiales 

Normales 
AlivioHIPC 

Privadas 

II. CUENTA DE CAP1TAL Y flNANCIERA 

A. Transferencias de capital 

B.lnversi6n Direeta 

C. Inversi6n de Cartera 

D. OtroCapital 

- Desembolsos Deuda PUblica ElCterna mediano y largo plazo 
- Amortizaci6n Deuda PUblica Extema mediano y largo plazo 

Amortizacl6n debida 
Condonaci6n de amortizaci6n. reducci6n de stock /a~vio HIPC v MORI} 

- Otro Capital Sector PUblico (Neto) 
• Otro Capital Sector Pnvado (Neto) 

III. ERRORES Y OMISIONES 

IV. TOTAL BALANZA DE PAGOS (1+t1+1I/1 

V. FINANCIAMIENTO 

t. ALIVIO HIPC (REPROGRAMACI6N) (2) 

2. VARIACI6N RESERVAS INTERNACIONALES NETAS BCB (3) 
Ole Amles por Fooclo RAl 

2001 

-446,51 -274,01 -349,91 84,9 

2002 2003(Pl 

-833'21 -67°"1 .721'41 -388,9 
-583.6 ·422,9 -476,2 ·18.1 

1 246,1 1 284,8 1 298,7 1.5Q7,8 
-1.829,7 -1.707.7 ·1.n04,9 -1.615,9 

-24, '1 -36,0 I -40,51 -69,0 
223,9 235,9 256,7 364.0 
·2-48,0 -271,9 ·297.2 -433,0 

-225.5 -211.2 -204,7 -301,8 
110.1 90,1 70.4 37,3 
-202,6 -148.6 -117,9 -132,6 
·129.9 -116,2 ·96.1 -104,8 
-135,0 -125.9 -120,6 -128,5 

5.1 9.7 22.5 23.7 
·72,7 -32,4 -19.8 -27,9 

-153.0 -174,6 -180,4 -230.7 
20.0 21,9 23.2 204.2 

386,8 I 396, 
1 I 371 '41 473,7 

241,8 254.7 257,2 3-46.3 
185,3 186,5 174,6 272,2 
56,5 68.2 62,6 704,1 

145.0 1041,4 114.2 127,5 

733.9 

0462,0 I 439,71 699,71 174,3 

674.1 

55,4 

-327,3 

290,5 
-180,0 
'183.0 

3,0 
-7.3 

.•.• 30.5 

-54,0 

-3&,5 

3&,5 

15.2 

23.3 

7,0 

194,9 

-68,2 

40,6 

612.7 
-220,9 
-267.6 

46.7 
-17,6 

-333,5 

-1&1,9 

77,3 

·71,3 

15.5 

-92.9 

59,0 

-49,7 
59,6 

456,2 
·396.7 

-14.2 
98,2 

-112,4 

-95,0 
6,3 

·36.6 
-24,1 
-32.8 

8,7 
·12.5 
-70,9 
6,2 

IOB,7 
72.3 
48,' 
25,9 
38,4 

53,6 

2.0 

52,2 

-24,1 

23,5 

67,8 
-49.3 
-61,1 
11.9 
-6,3 
11.3 

-209,6 

-96,9 

96,9 

4.6 

92.3 

2004 (pI 

9&,3 

-16.6 
105.2 
538,7 
-0433,5 

·23,9 
89,2 

-113.1 

-97,9 
11.9 

-43,8 
-28.0 
-33,2 
5.2 

-15,8 
·72.2 
6,2 

114.9 
77,5 
55,4 
22,1 
37.4 

",5 

2,0 

5.4 

14.6 

42,5 

64,8 
-63,2 
-75.6 
12.4 
-3.2 
44,1 

-222,6 

-59,& 

59,& 

0.9 

58.9 

'" 
IV 

2004(P) 

8,0 

62.6 

-35,4 

381,0 

497,2 
-222,5 
-266.3 
43.9 
-40,7 
147,0 

~27,7 

125,9 

·125,9 

12.5 

-138.5 

73,5 

-51,5 
44,1 

530,1 
-486,0 

-8,9 
109,5 

-118,4 

-86,7 
18,3 

-44.0 
-26,6 
-33.7 
7,1 

-17,3 
-67,3 
6,3 

124,9 
72,3 
48,7 
23.6 
52,6 

-72,& 

2,2 

-5.1 

-20,4 

-49,4 

52,2 
-48,1 
-54,2 

6.1 
23,0 
-76,5 

-90,0 

-89,2 

89,2 

5,3 

83.9 

2005 (pI 

114,4 

-36,2 
87.6 

651),0 
-562,4 

-26,3 
106,4 

-132.7 

-97,5 
17.6 

-54,6 
-34,3 
-39,6 

5.3 
-20,3 
-67.1 
6,6 

150.6 
86,4 
64,2 
22,2 
64,2 

-33.1 

2,2 

·19.7 

-104.1 

88,6 

96,2 
-<'13,7 
-79.8 
13.0 
-8,0 
67,1 

27,7 

109,1 

-109,1 

0,8 

-109.9 

'" 
1-48,5 

2,8 
110,3 
729,8 

-619,5 

·17.8 
119,9 

-137.7 

-69,7 
22,4 
-52.0 
-28,1 
·3-4.7 
6,7 

-23.9 
-68,7 
6,6 

143.7 
71.04 
57.6 
13,7 
n,3 

-33,3 

2,2 

-51.4 

-16,9 

32.8 

71.9 
-37.5 
...• 3,' 

5.6 
-104,7 

13.3 

76,0 

1&9,2 

-189,2 

4.7 

-193.9 

132,31 466,6 

-32'51 -117.3 
67,4 329,5 

760,9 2.670.8 
-673,4 -2.341,3 

.2091 -739 
119:8 455:6 

-140,7 -529.5 

-99,0 -372,9 
26.4 84,7 

-65,5 -216.1 
·38,0 -127,0 
-404,4 -152,5 
6.5 25.5 

-27,6 -89.2 
-66.4 -267,5 
6.6 26.1 

184'71 583,9 
76,9 307.0 
63,9 234,4 
13,0 72.5 
87,8 2n.O 

253,41 114,3 

2,2 

-203,4 

·12,0 

466,7 

212,5 
-111,8 
·126,6 

14.9 
-6,8 

372,8 

·101,8 

283,9 

-283,9 

-0.2 

-263.6 

16,1 
133.2 
n3,3 
-640,0 

·31,0 
102,5 
·133.5 

-66,1 
28,9 
-51,8 
-30.0 
-40,5 
10.5 
-21,8 
-69,5 
6,3 

160.0 
n,8 
47.2 
25,6 
87.2 

.•.• 9,3 

8,7 2,2 0,0 

703,3 

-23,0 

-240.7 

376,5 
-173.8 
-186.0 

12.2 
-13.1 

-430,2 

-203,0 

-37,3 

37,3 

8,9 

28.4 

0,0 

-19.3 

44,9 

527,4 
-223,3 
-260.1 

38,9 
8,9 

·268,1 

-642,5 

-292,7 

292,7 

17.3 

275.4 

156,6 23,41 337,4 

-279,6 53,4 

28,6 
138,5 
596,' 
-457,9 

-'16'01 -153,7 
-1,5 301.8 

554.7 2.1-46,0 
-556.2 -1.844.2 

-153,4 ·26,6 

-20,9 
116,2 

-137,1 

-1181 -708 
112:8 416:4 

-1204.6 -487,2 

538,7 

432.8 
-264.1 
-303,7 
39.5 

-78,2 

37,2 
-45,9 
-50,8 
4,9 

-69,0 
11,9 
-33.9 
-25,6 
-32.3 
6,6 
-6,3 

-73,1 
6,2 

-102,8 -384,7 
10.8 40.8 

-46,9 -161,3 
-24.9 -102,7 
-34,3 -132,6 

9.3 29.9 
-22.0 -58,6 
-72.9 -289.1 

6.3 24,9 

-6,6 -2,3 
-67.3 

128,1 
85,5 
70,3 
15.2 

042,6 

139'51 491,1 
87,2 322,5 
70.7 242.8 
16,5 79,7 
52.2 168,6 

376,6 

·18,0 32,2 

.•.. 306,61 416,2 

492,9 159,0 

2,0 2,0 

-492,9 

10.7 

-503.6 

-159,0 

4,7 

-163.7 

-33,3 38,3 

148.2 45.7 
Item de memorindum 
AUVIO HIPC y MORI TOTAL 15 

23,1 -49.1 

34.1 

FUENTe . BANCO CeNTRAl.. Of BOlIVIA 
ElABORACION . ece • ASESORL" Of POUTlCA ECON6MICA - SECTOR EXTeRNO 

79.7 95.8 156.8 160.1 51.1 40,6 

-0,3 315,3 

197.9 
-62,8 
-76,3 
13.5 

166.0 

; (1) COrfIpiIiIda de acuerdo a IN ,ecomendac"'_ de III Still. V •. si6n del Manual de BaLaI\l. de Pages del FMI. 
(2) Aivio HIPC (Hlglt/y Ind8btfKI Pf# Cocmtrm ). 
(3) Aumento de Re&efVill •• regis"a con sigoo negaINO. dismlnuel6n con.;goo podiYo. Consider. 81 lipo de eambio r., para eI OfG Y precio (Ijo par. eI 010. En 1993. incluye Ilju6l8 par 81 ifrl>acto del RAL. en .plicat:i6n de IlOfmas Inlemacionaies, a p 
(4) Consdera una nueva clctsl"lCaCi6ndelafiyioHIPC 1 MORI ( MiJUotorolOeblRelielInli.JliWI ) donacionesyredueclOn de 6/OCIr par inler_en iii Cuenta Corrienttt; redooci6n de S/Od( porcapQJenIaCueniaCapblyFlnanc;e.a:y,coprogramaci6n 
(5) CompIende H1PC I ,HIPC II, "'Mbatl delHIPC- y MORI 
cp)CifrllSpreliminarttS. 

166,6 
-47.3 
-53,4 
6,1 

·25.4 
-94,4 

-5,8 
186,0 

42.1 41.3 30,7 

-26,2 -169,3 

122,1 160,6 

·122,1 

4,6 

-126.7 

-160,8 

2,4 

-163.0 

32,5 41.8 



(TABLA N° 3) 
Indicadores Economicos mai 17 yyyy 

V.1 - Balance de pagamentos 

US$ rnunoes 
Discrimina~ao 2005" 2006" 

Mar Jan-Mar Ano Mar Jan-Mar 

Balanca comercial (FOB) 3342 8305 44748 3680 9341 
Exporta90es 9251 24451 118308 11366 29387 
lrnportacoes 5909 16147 73560 7686 20046 

Services e rendas -1935 - 6 482 - 34113 - 2 706 - 8494 
Receitas 1654 4698 19289 2430 6102 
Despesas 3589 11179 53402 5136 14596 

Transferencias unilaterais correntes (liquido) 323 838 3558 379 943 
Transacoes correntes 1729 2661 14193 1353 1790 
Conta capital e financeira 1921 7781 -9593 491 3465 
Conta capital" 79 179 663 70 193 
Conta financeira 1842 7602 -10256 421 3271 

Investimento direto (Iiquido) 631 2546 12550 1467 826 
No exterior 764 897 -2517 162 - 3131 
Participacao no capital 735 898 - 2 695 165 - 3086 
Ernprestirnos intercompanhias - 29 1 178 3 - 45 

No pais 1395 3443 15066 1629 3957 
Participacao no capital 854 1617 15045 940 2621 
Emprestimos intercompanhias 541 1826 21 689 1337 

Investimentos em carteira 1947 5817 4885 1691 6588 
Ativos 194 33 -1771 - 652 324 
A90es 1 12 831 - 57 435 
Titulos de renda fixa 195 21 940 - 595 111 

Passivos 2141 5850 6655 2343 6264 
A90es 899 2563 6451 - 152 2643 
Titulos de renda fixa 1242 3287 204 2495 3621 

Derivatives - 2 92 - 40 64 174 
Ativos 15 142 508 43 159 
Passives 18 - 50 548 20 15 

Outros investimentos 2J - 733 - 27 650 -4318 852 - 2 801 
Ativos 686 326 - 5 035 -4656 -7350 
Passivos -1420 526 - 22 615 1855 3033 

Erros e ornissoes - 74 - 49 - 280 482 531 
Varia~ao de reservas (-=aumento) - 3 576 -10394 -4319 - 2 325 -5785 

Memo: 

Resultado global do balance 3576 10394 4319 2325 5785 
Transacoes correntes/PIB ('!o) 1,40 1,78 0,82 
IED/PIB ('!o) - 1,81 1,89 - 1,81 
Arnortlzacoes de medic e longo prazos 1209 4147 32826 3370 10850 
Pagas 31 1207 4099 26613 3364 10762 
Refinanciadas - 4509 
Conversoes " 2 48 1704 6 87 

1/1nclui transferencias de pamrnonio. 
2J Registra creditos comerciais, ernpresnmos, meeda e depositos, outros ativos e passives e opera¢es de regularizacao. 
3/ Registra amortizacoes de credlto de fomecedores de media e longo prazos, ernprestimos de media e longo prazos e papeis de media e longo prazos colocados no exterior. 

Exclui amcrtizacoes de ernpresnmos tornados pelo Banco Central junto ao FMI e de ernprestimos intercompanhias. IncILfYDFA. 
41 Registra conversoes de credito de fomecedores de rnedio e longo prazos, emprestimos de medio e longo prazos e papeis de medic e longo prazos colocados no exterior. 
• Oados preliminares. 
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BALANZA DE PAGOS DE COLOMBIA 11 
US$ millones (TABLA N' 5) 

Oe$Cfl~~iJ; iiV' iiJ 'iit d i' 
W1- 

1985 +'* 11l1l7 1f198 ttIlIl' 2000' 2001 '2OQ1, >, 2003 _1J_~ I j, 2005+ 
Pr _"'Pr p, p, P 

I. CUENTA CORRIENTE -3.674 -4.528 -4.642 -5.751 -4.858 671 n. -1.089 -1.359 -974 -938 -1.930 

A. Bienes ·222. -2.546 -2,092 -2.638 -2.450 1.775 2648 57. 238 555 1.346 1.594 
1 Comercio general -2.526 -2739 -2.211 -2.768 -2686 1,664 2.444 407 141 141 1.119 1.384 
j Exportaciones 8.546 10.155 10.539 11.534 10.930 11.563 13099 12.233 11.794 12.933 16.442 20.815 
ii Importaciones FOB 11.072 12894 12.750 14.302 13.616 9900 10655 11826 11653 12.792 15.324 19.431 
2 Operaciones especiales de comercio exterior 2.7 193 119 130 236 111 204 172 96 414 227 210 
i. Exportaciones 513 438 427 531 550 474 639 615 521 879 782 912 
Ii. Importaciones 216 245 308 401 314 363 435 443 425 466 554 702 

B. services -1.055 -1185 -1.193 -1.501 -1.462 -1.204 ·1.259 -1.412 -1435 -1.439 ·1.679 -2.089 
a. Exportaciones 1.571 1.700 2.192 2.155 1.955 1.940 2.049 2.190 1.867 1.921 2.255 2,666 
Transporte 499 565 592 647 621 604 588 567 539 623 680 779 
Viajes 659 657 1.120 1.043 928 927 1.030 1.217 967 893 1.058 1.218 
Comunicaciones. informaciOn e informatica. 265 270 260 249 179 169 186 190 152 150 200 237 
Seguros y financieros. 64 107 111 104 95 100 74 53 36 36 31 31 
Empresariales y de construcci6n 33 39 41 45 58 55 78 68 74 113 170 273 
Otros servicios 50 63 67 67 73 85 93 96 100 106 117 128 

b. Importaciones 2.626 2.885 3.385 3.656 3.416 3.144 3.308 3.602 3.302 3.360 3.934 4.755 
Transporte 1.119 1.191 1.207 1.311 1.295 1.167 1.307 1.414 1.202 1.260 1.613 2.105 
Viajes 841 878 1.117 1.209 1120 1.013 1060 1.164 1.075 1.062 1.108 1.127 
Comunicaciones, informaciOn e informatica 135 130 138 152 142 178 169 164 142 180 210 265 
Seguros y financieros 296 335 421 526 379 315 317 375 395 338 344 434 
Empresariales y de construcci6n. 156 236 373 334 341 320 291 329 307 354 481 598 
Otros servicios 78 114 129 124 140 151 165 167 183 167 178 227 

C. Renta de los Factores -1.458 -1.596 -2.062 ·2326 -1.697 -1.355 ·2,283 -2.610 -2.867 -3.398 -4.332 -5.525 
Ingresos 702 678 716 920 949 923 1054 919 717 553 671 1.075 
llntereses 510 638 676 859 885 850 991 846 603 417 499 877 
2 Unhdades y dividendos 189 34 32 45 47 59 31 38 88 120 152 166 
3 Remuneracicn de empleados 3 6 8 16 18 15 32 35 26 16 20 32 
Egresos 2.161 2.274 2776 3.246 2.646 2.278 3.337 3529 3.584 3.951 5.003 6.600 
llntereses 1.588 1667 2072 2.583 2.571 2.511 2.651 2.579 2.501 2.413 2.498 2.929 
2 Utmdades y dividendos 571 405 698 649 61 -247 674 938 1.070 1.525 2.486 3.652 
3 RemuneraciOn de empleados 2 2 8 13 14 14 12 12 14 12 19 19 
D. Transferencias corrientes 1.069 799 706 713 750 1.455 1.673 2.354 2.706 3.309 3.727 4.089 
Ingresos 1.262 1.033 924 931 912 1.703 1.911 2.656 3.010 3565 3.996 4.349 
1. Remesas de trabajadores 966 809 745 758 788 1.297 1.578 2.021 2.-454 3.060 3.170 3,314 
2. Otras transferencias 296 224 178 173 124 406 333 634 556 504 826 1.036 
Egresos 193 234 218 217 162 248 236 302 304 256 270 260 

II. CUENTA DE CAPITAL Y FINANCIERA 3.393 4,560 6.633 6.587 3.314 -555 5. 2.458 1.304 703 3.192 3.334 
A. Cuenta Financiera 3.393 4.560 6.683 6.587 3.314 -555 59 2.458 1.304 703 3.192 3.334 
1. Flujos financieros de largo plazo 3.762 2.843 7.643 8.348 4.522 2.654 2077 5.046 -1.391 966 2.469 3.737 
a. Activos 146 257 328 814 810 121 324 13 851 932 136 4.620 , Inversion cclombiana en er exterior 14. 256 328 809 796 116 325 16 857 938 142 4,623 
Duecta 149 256 328 809 796 116 325 16 857 938 ,.2 4.623 
De cartere 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
n. Prestamcs 0 0 0 6 15 0 ·1 ·2 ·5 ·5 ·5 ·2 
iiI. Crsdrto comercial 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

'" Otros actives ·3 1 0 ·2 ·1 5 ·1 ·1 ·1 ·1 ·1 ·1 
b. PaslVOS 3.939 3123 7.991 9.180 5347 2.797 2441 5095 -510 1927 2.656 8.405 , Inversi6n extranjera en COlombia 2.561 1.846 5.069 6,966 3.971 2.356 3.727 5.905 1.109 1.862 3860 10.026 
Duecta 1.446 968 3.112 5562 2629 1.508 2395 2.525 2.139 1.758 3.117 10192 
Oe cartera 1.115 877 1.978 1.404 1.142 848 1.332 3.381 -1.031 104 743 -167 
ii Prestemos 873 765 2.657 1.784 687 65 ·1175 ·549 -1.436 403 -1.076 ·1717 
iii Credito comercial ·37 56 ·35 ·52 58 136 ·18 -42 ·20 ·1 ·53 73 
lv Arrendamiento financiero 541 457 280 482 632 240 ·93 -219 -162 ·337 ·76 23 
v. Otros pasivos 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
c. Otros mov. financieros de largo plazo ·31 ·23 ·20 ·19 ·15 ·23 -40 ·35 ·30 ·30 ·51 -48 

2. Flujcs financieros de corte ptazo ·36, 1.717 ·960 -1761 ·1,209 ·3209 ·2,019 ·2,588 2.695 ·263 724 -402 
a. Activos 1.298 -416 1.580 2.402 479 2.111 1.677 3.203 -2.335 83 1.017 1.597 
i. Inversi6n de cartera 1.381 -395 566 769 ·266 1.345 1.173 3.460 -2.030 1.753 1.565 1.586 
ii. Credito comercial ·237 -243 176 232 ·16 337 278 ·32 -426 ·394 ·15 97 
iii. Prestemcs ,.3 19 2 •• 373 304 218 ·33 ·129 300 -221 -61 630 
iv. Otros actives 12 203 57. 1.028 477 210 259 ·95 -179 -1.055 -472 -716 
b. Pasivos 929 1301 621 641 ·730 -1.098 ·341 615 360 ·179 1.740 1.195 
L mverslon de cartera 478 165 292 593 -265 ·27 17 -41 16 ·20 380 114 
Ii. Credito ccmerciet -41 318 147 -53 -107 ·117 ·163 120 53 320 393 332 
iii. Prestamce 479 820 183 106 ·266 -921 -213 488 317 -447 1.153 804 
iv. Otros Pasivos 14 ·1 ·2 ·5 ·72 ·33 18 47 ·26 ·33 -186 ·55 

B. Flujos especiales de capital 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 

III. ERRORES Y OMISIONES NETaS 480 ·30 ·321 -559 154 -430 33 -152 193 87 287 325 

secun metodolo Ie de la Bafanza de PSQOS 
R: Revisado 
Pr: Provisional 
P: Pretirmnar 
11 A partir de 1994 las estadisticas corresponden a la Metodologla contemplada en la Quinta Edici6n del Manual de Balanza de Pagos eer Fondo Monetario Internacional. 
21 Las exportaciones de 010 no monetario y asmeraldas $8 reclasificaron en.1 grupo de las exportaciones no Iradicionales. Esta reclasificaci6n facilita comparar los cates de 8xportaciones no tradicionates que publica e! DANE '1105 que reporta el Banco 
Fuente: Banco de Republica. Estudios EconOmicos. 



1, BALANZA DE PAGOS NORMALIZADA (1) 
(TABLA N°S) 

Millones de d61ares 

C6digo Transacc;i6n I Penodo OS Trimestres 
2001' 2003. 2004 2OO2~ 2OO2~' 2002~1I 2002-IV 200~ 200).11 2OOa.III 200_ 2004~ ~, 2004-111 2004-N 200s·' ·2006.Q 

1 CUENTA CDRRIENTE ·1,398,5 ·340,5 ·154,7 ·329,5 -457,9 ·379,6 ·232,3 ·18,6 ·208,2 ·111,1 .2,4 23,6 34,1 28,3 ·227,0 -49.9 -52,6 
1,1 BIENES ·997,7 86,5 413,1 ·233,5 ·341,0 ·264,5 ·158,9 91,9 ~2,6 ·22,8 79,9 137,4 200,6 136,5 ~1,4 119,6 127,6 
1.1,1 Exportaciones 5.198,3 6.380,8 7.910,4 1.136,8 1,341,0 1,355,6 1,364,9 1.579,0 1.475,4 1.576,4 1,750,0 1,728,7 2.026,7 2.078,6 2.076,5 2,235,1 2,446,6 
1,2 SERVICIOS ·747,7 ·734,2 ·968,8 ·176,7 ·191,1 ·189,7 ·190,1 .198,4 ·183,4 ·174,8 ·177,4 ·229,5 ·232,9 ·243,8 ·262,5 ·277,7 ·288,0 
1,3 RENTA .1,304,8 ·1,464,4 ·1,492,6 .293,2 ·319,0 -343,4 ·349,9 .351,5 -406,7 ·345,2 ·361,0 ·336,5 .398,1 ·334,9 -409,6 ·389,8 -412,6 
1,3,1 Renta recibida 29,9 27,1 32,8 7,0 7,4 7,7 7,8 6,6 6,6 6,6 7,2 7,0 7,1 8,0 10,7 12,4 11,8 
1,3,2 Renta pagada ·1.334,7 ·1,491,6 ·1.525,4 ·300,2 ·326,4 ·351,2 ·357,7 ·358,1 ·413,3 ·351,9 ·368,3 ·343.5 ·405,1 ·342,9 ·420,3 ·402,1 -424,4 
1,4 TRANSFERENCIAS CORRIENTES 1,651,7 1,771,7 1,893,6 373,9 393,2 418,0 466,6 439,4 444,5 431,6 456,2 452,2 464,4 470,5 506,6 498,0 520,5 
1.4.1 Transferencias corrientes recibidas 1,709,5 1,794,1 1,912,8 387,9 407,6 432,7 481,2 440,1 445,7 450,5 457,8 453,5 467,3 484,6 507,5 503,5 525,4 
1.4.2 Transferencias corrientes enviadas ·57,8 ·22,4 ·19,2 ·14,0 ·14,4 ·14,7 ·14,6 ·0,7 ·1,2 ·18,9 ·1,6 ·1,3 ·3,0 ·14,1 ·0,9 ·5,5 ·4,9 
2 CUENTA DE CAPITAL Y FINANCIERA 1,303,6 96,5 27,8 129,4 276,6 225,5 672,9 62,9 139,1 "'3,9 20,8 ·216,4 7,8 18,2 226,5 340,7 241,8 
2,1 CUENTA DE CAPITAL 26,6 70,2 23,8 5,0 9,7 5,9 6,0 38,6 17,5 6,3 7,8 5,9 5,8 5,9 6,3 6,1 6,9 
2.1.1 Transferencias de capital recibidas 34,6 79,2 33,8 7,0 11,7 7,9 8,0 40,9 19,7 8,5 10,1 8,4 8,3 8,4 8,8 8,6 9,3 
2.1.1.1 Gobiemo general 30,3 75,2 29,S 6,1 10,2 6,9 7,1 40,0 18,8 7,5 9,0 7,3 7,2 7,3 7,7 7,5 8,2 
2.1.1.2 Otros sectores 4,3 4,0 4,3 0,9 1,5 1,0 0,9 0,9 1,0 1,0 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 1,1 
2,1,2 Enajenaci6n de actives no financieros no producid 
2,1,3 Transferencias de capital enviadas 
2,1,3,1 Gobiemo general 
2.1.3.2 Otros sectores 
2,1,4 Adquislclen de actives no financieros no producido ·8,0 ·9,0 ·10,0 ·2,0 ·2,0 ·2,0 ·2,0 -2,3 -2,3 ·2,3 ·2,3 ·2,5 ·2,5 ·2,5 ·2,5 ·2,5 ·2,4 
2,2 CUENTA FINANCIERA 1,277,0 26,3 3,9 124,4 266,9 219,5 666,9 24,3 121,6 ·90,1 13,0 .222,3 2,0 12,3 220,2 334,6 234,9 
2,2,1 Inversi6n directa 1.275,3 1.554,7 1,160,3 291,2 312,9 308,6 362,6 496,3 532,2 304,3 221,9 299,8 266,9 255,9 317,7 502,2 454,4 
2,2,2 Inversi6n de cartera 0,2 8,1 56,4 0,1 ·0,5 0,4 0,3 6,6 1,8 0,0 ·0,3 0,0 ·0,4 0,9 55,8 45,6 0,4 
2.2.3 Otra inversi6n -64,3 ·1.384,1 ·935,9 ·208,0 95,3 ·68,4 137,6 ·432,7 ·412,2 ·130,3 ·368,5 ·500,9 ·249,4 69,5 ·246,8 ·264,0 ·20,2 
2.2,4 Activos de reserva 65,8 ·152,4 ·276,9 41,1 ·140,7 -1,1 166,5 ·46,0 ·0,2 -264,2 158,0 ·21,2 ·35,2 ·314,0 93,5 50,8 ·199,7 
3 ERRORES Y OMISIONES 949 244 0 1269 2000 1813 1541 -4406 -443 691 1950 ·184 1928 -419 -465 05 ·2908 ·1892 
(1) Datos provislonales 
FUENTE: Banco Central del Ecuador 
ELABORACI6N: Banco Central del Ecuador, Balanza de Pagos 
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(TABLA N°S) 
BALANZA DE PAGOS 

(Millones de US$) 

2003 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2004 

1 Balanzacomercial 

a Exportaccoes 

b Importaaones 

2. Servicios 
a Expoeteccoes 

b jnporteocoes 

3 Rentaclelaclores 

a. Privado 
b. Publico 

11. CUENTA FI~NCIERA 

1. SectOf privado 

2. Sector pub~co 

3 Caprtal •• decorlO~'IO 

1. Brady 
2. Refinanciaci6n 

4 AlJOde8IJMOSnetOS 

(In<r_<on~_ ••• 1t 

1 V",I06nd.tnldo",F?IN 

Nota: 

-4625 

- 2 241 
5491 
-7733 

- 733 
1131 

-1864 

- 2482 
-1080 
-1402 

832 
599 

- 923 
2 

- 3 646 

-1991 
5878 

-7869 

- 671 
1414 

- 2085 

-1899 
-1001 
- 898 

914 
597 

3743 
3072 
- 172 
843 

1512 
o 

676 
28 
808 

- 925 -1932 

- 3 367 

-1678 
6825 

- 8 503 

- 786 
1553 

- 2 339 

-1822 
-1324 
- 498 

920 
636 

3916 
4338 
417 
- 5 

904 
o 

586 
42 

276 

- 711 
4873 
431 
124 

- 6139 

- 3 321 

- 2437 
5757 

- 8194 

- 657 
1775 

- 2432 

-1204 
- 762 
- 442 

977 
647 

5808 
2833 
505 

2471 

3 

3022 

-1465 

- 655 
6088 

- 6 743 

- 663 
1594 

- 2 256 

-1112 
- 549 
- 563 

966 
670 

1792 
1805 

58 
- 72 

583 
1678 
381 

-1476 

-1526 

- 411 
6955 

-7366 

- 705 
1529 

- 2234 

-1410 
- 896 
- 513 

999 
718 

24 
o 
o 
38 

- 14 

775 

780 
5 

83 

2544 

-1144 

- 195 
7026 
-7221 

- 890 
1455 

- 2345 

-1101 
- 550 
- 551 

1042 
753 

1023 
1481 
277 

- 735 

- 58 
o 
o 

- 58 

193 - 450 

-1063 

292 
7714 
-7422 

- 941 
1530 

- 2 471 

-1457 
- 746 
- 711 

1043 
705 

1544 
983 
372 
189 

- 1 
o 

54 

- 56 

- 833 

433 
16 

- 985 
152 

- 935 

836 
9091 

- 8255 

. 854 
1695 

·2549 

- 2144 
·1275 
- 869 

1227 
860 

1800 
1538 
1056 
- 794 

14 
o 
o 

14 
o 

83 

2645 

- 10 

2793 
12617 
- 9824 

- 843 
1914 

·2756 

- 3 421 
- 2 451 
- 970 

1461 
1123 

672 
- 105 
630 
147 

2244 
1027 
988 
230 

-1899 
33 

295 

2704 

-1733 

-1629 
104 

758 

3010 

244 
o 

217 
36 
- 9 

1006 

986 
. 20 

280 

2964 

224 
31 

368 

2480 

51 

1835 

64 
o 
o 

64 
o 

26 
o 
o 
26 
o 

- 477 - 2 352 

- 596 

- 119 

- 2 437 

- 85 

676 92 

1824 2232 

1/ Considera la inversion directa sin pnvatizacion mas los desembolsos de prestarnos de largo plazo del sector privado. 

Fuente: BeRP, MEF, SBS, SUNAT, Ministerio de Relaciones Exteriores, Cofide, ONP, FCR,Zofratacna, Banco de la Naci6n, Cavali IClV S.A., 
Elaboracion: Subgerencia del Sector Externo. 
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(TABLA N° 9) 

SCfies - Micro'Soft Intelflet Explore. 

AtchiYo Edici6n Ver favorites Herramlentas Ayuda 

c::::J ~ ~ 

~ Q Fa'fO!10S: 
.,0 

D'.rt'ccion it) A:'lSeries.ht.m .... 0: Vincu!O$ -. 

VAlORES DE LA SERlE SElECCIONADA ? .•. 

FECHA 
1999 
2000 
2001 
2002 
2003 
2004 
2005 

SERIE 21565 
362.31 
771.64 
490.1 

-280.37 
426.27 
66.77 

524.29 

Bajar version en va1<>res separa<ios £<>r comas (csv) 

SERlE 2156.5 - BP- CTA CAP Y FIN - SALDO 

8anco Cen\fal del Uruguay 
htto:llwww.pCI..!.ollbwl·info@bcuqub.uy 

T odos los derecbos reservados ®20Q4 .•.. 



Banco Central de Venezuela 

(Millones de US$) 

Cuenta Corriente 
Saldo en Bienes 

Exportaciones FOB 
Importaciones FOB 

Saldo en Servicios 
Creditos 

Transportes 
Viajes 
Servicios de Comunicaciones 
Servicios de Construcci6n 
Servicios de Seguros 
Servicios Financieros 
Servicios de Informatica y de Informaci6n 
Regallas y derechos de licencia 
Otros servicios empresariales 
Servicios personales, culturales y recreativos 
Servicios del gobierno, n.i.o.p. 

Debitos 
Transportes 
Viajes 
Servicios de Comunicaciones 
Servicios de Construcci6n 
Servicios de Seguros 
Servicios Financieros 
Servicios de Informatica y de Informaci6n 
Regal/as y derechos de licencia 
Otros servicios empresariales 
Servicios personales, culturales y recreativos 
Servicios del gobierno, n.i.o.p. 

Renta 
Total Creditos 
Total Debitos 
Remuneraci6n de empleados 
Renta de la inversi6n 

Transferencias Corrientes 
Creditos 
Debitos 

Cuenta de Capital y Financiera 
Cuenta Financiera_2 

Inversi6n Directa 
En el extranjero 
En el pais 

Inversi6n de Cartera 
Activos 

Titulos de participaci6n en el capital 
Titulos de deuda 

Pasivos 
Titulos de participaci6n en el capital 
Titulos de deuda 

Otra Inversi6n 
Activos 

Creditos Comerciales 
Prestamos 
Moneda y Dep6sitos 
Otros Activos 

Pasivos 
Creditos Comerciales 
Prestarnos 
Moneda y Dep6sitos 
Otros Pasivos 

Errores y Omisiones 
Reservas netas _2_3 

Activos 
Oro Monetario 
DEG 
Posici6n de Reserva en el FMI 
Divisas 
Otros Activos 

Pasivos 
Usa del crectto y prestamos del FMI 
Swaps 
Notas Colateralizadas 
Cartas de Credito 
Convenios Bilaterales (Cuenta B) 
Otros 

Tabla N"10 

15.699 
-5.899 

-889 
335 
93 

165 
23 
o 

-950 
-450 
-499 

o 
o 
o 
-1 

-2.649 
1.423 
323 
703 
135 

o 
5 
o 
5 
o 

109 
6 

137 
-4.072 
-1.579 
-891 
-96 
o 

-186 
-61 
-52 
-94 

-815 
-68 

-230 
-2.534 
2.479 
-5.013 

-8 
-2.526 
-201 
169 
-370 

3.205 
3.205 
3.942 

-1.043 
4.985 
776 
470 
-240 
710 
306 
187 
119 

-1.513 
-3.325 

977 
-91 

-4.242 
31 

1.812 
-135 

1.982 
14 
-49 

-1.662 
2.889 
3.854 
511 
80 
o 

3.266 
-3 

-965 
-449 
-500 

o 
o 

-17 

8.954 16.664 7.456 
23.871 17.707 20.963 33.529 26.667 38.748 55.487 
-14.917 -16.755 -14.492 -16.865 -19.211 -13.360 -10.687 -17.318 -23.955 
-2.608 

1.314 
365 
558 
140 

o 
7 
o 

38 
o 

76 
5 

125 
-3.922 
-1.494 

-755 
-97 
o 

-180 
-104 
-45 

-146 
-899 
-60 

-142 
-2.517 
2.421 
-4.938 

-11 
-2.506 

-97 
233 
-330 

1.379 
1.379 
5.645 
-557 

6.202 
-740 

-1.651 
-47 

-1.604 
911 

1.444 
-533 

-3.526 
-3.748 

495 
89 

-4.300 
-32 
222 
613 
-418 

25 
2 

-1.520 
-3.591 
-2.641 

o 
252 

o 
-2.894 

(*) Cifras provtsionales 

_11 Elaborada sequn los lineamientos de la V edicion del Manual de Balanza de Pagos del F.M.I. 
_21 Un signa posmvo indica una disminuci6n del activo 0 aumento del paslvo correspondiente. Un signa negativo 

indica un aumento del activo 0 disminuci6n del pasivc correspondiente. 

-2.839 
1.352 
367 
581 
124 

o 
2 
o 
7 
o 

120 
6 

145 
-4.191 
-1.535 
-1.039 

-98 
o 

-190 
-59 
-65 

-186 
-730 
-80 

-209 
-1.453 
2.272 
-3.725 

-7 
-1.446 

-67 
203 
-270 
-510 
-510 

2.018 
-872 

2.890 
2.105 
248 
72 

176 
1.857 
417 

1.440 
-4.633 
-4.788 
-1.185 

-479 
-3.075 

-49 
155 

-211 
216 
-17 
167 
-534 

-1.068 
-612 

-1 
-28 

-247 

-3.253 
1.182 
374 
423 
106 

o 
3 
o 
7 
o 

138 
6 

125 
-4.435 
-1.808 
-1.058 

-84 
o 

-181 
-46 
-67 

-184 
-736 
-72 

-199 
-1.388 
3.049 
-4.437 

-12 
-1.376 

-170 
261 
-431 

-2.974 
-2.974 
4.180 
-521 

4.701 
-3.134 
-954 

13 
-967 

-2.180 
-574 

-1.606 
-4.020 
-4.839 
-448 
649 

-5.057 
17 

819 
5 

788 
65 
-39 

-2.926 
-5.953 
-5.449 
-145 
88 

-3.305 
1.376 
386 
615 
80 
o 
2 
o 
7 
o 

146 
6 

134 
-4.681 
-1.967 
-1.108 

-78 
o 

-193 
-70 
-71 

-260 
-691 
-71 

-172 
-2.020 
2.603 
-4.623 

-8 
-2.012 
-148 
356 
-504 
-219 
-219 

3.479 
-204 

3.683 
1.107 
397 
138 
259 
710 
31 

679 
-4.805 
-3.919 
1.223 
139 

-5.351 
70 

-886 
-354 
-406 
-69 
-57 

-3.603 
1.839 
2.028 
-207 
26 
o 

-329 -5.375 2.232 
-7 -18 -23 

-456 -504 -189 
-450 -509 -197 

o 0 0 
o 0 0 
-1 0 8 
-6 5 -1 

o 

-2.909 
1.013 
304 
434 
52 
o 

o 
7 
o 

110 
5 

100 
-3.922 
-1.545 
-981 
-62 

o 
-156 
-125 
-65 

-211 
-634 
-58 
-85 

-2.756 
1.474 
-4.230 

-4 
-2.752 

-157 
288 
-445 

-9.243 
-9.243 

-244 
-1.026 

782 
-2.310 
-1.354 
-164 

-1.190 
-956 

-5 
-951 

-6.689 
-7.169 
-815 

33 
-6.370 

-17 
480 
-162 
789 

6 
-153 

-2.783 
4.427 
4.430 

112 
1 
o 

-2.644 
878 
307 
331 
48 
o 
2 
o 
6 
o 

92 
5 

87 
-3.522 
-1.268 
-859 
-58 

o 
-118 
-157 
-58 

-183 
-508 
-52 

-261 
-2.411 
1.729 
-4.140 

-9 
-2.402 

20 
257 
-237 

-4.953 
-4.953 
1.341 

-1.318 
2.659 
-955 
-812 
-222 
-590 
-143 

97 
-240 

-5.339 
-4.328 
-907 
43 

-3.386 
-78 

-1.011 
167 

-1.250 
80 
-8 

-1.052 
-5.443 
-5.454 
-271 

2 
o 

-3.626 
1.098 
354 
477 
55 
o 
2 
o 
6 
o 

109 
5 

90 
-4.724 
-1.798 
-1.076 

-68 
o 

-183 
-110 
-67 

-219 
-690 
-60 

-453 
-3.885 
1.564 
-5.449 

-8 
-3.877 

-89 
180 

-4082 
1.334 
386 
641 
84 
o 

o 
8 
o 

115 
5 

94 
-5.416 
-2.340 
-1.281 

-76 
o 

-246 
-243 
-83 

-239 
-641 
-101 
-166 

-1.984 
4.152 
-6.136 

-8 
-1.976 
-107 
213 

-269 -320 
-8.971 -16.139 
-8.971 -16.139 

1.866 1.497 
348 -1.460 

1.518 2.957 
-1.943 2.737 
-1.090 -641 

5 -172 
-1.095 -469 
-853 3.378 
-170 114 
-683 3.264 

-8.894 -20.373 
-8.004 -18.851 
-605 -2.870 
47 28 

-7.408 -15.983 
-38 

-890 
545 

-1.234 
-63 

-138 
-2.961 
-1.898 
-2.153 

o 
4 
o 

-26 
-1.522 

129 
-1.508 

-30 
-113 

-3.763 
-5.457 
-5.424 

o 
4 
o 

4.330 -5.176 -2.149 -5.426 
-13 -9 -8 -2 
-3 11 255 -33 
o 0 0 0 
o 0 0 0 
o 0 0 0 
2 3 168 -32 
~ 8 87 -1 
o 0 0 0 

o 
2 
o 

25 
1 

25 
-1.224 
-524 
-283 
-20 
o 

-64 
-12 
-17 
-72 

-148 
-20 
-64 

-1.413 
1.197 
-2.610 

-2 
-1.411 

-28 
53 

-81 
-6.268 
-6.268 
-2.243 
-642 

-1.601 
-1.081 
-340 

-1 
-339 
-741 
-20 

-721 
-2.944 
-2.666 
-1.280 

-1 
-1.399 

14 
-278 

11 
-241 

3 
-51 

-158 
-1.044 
-922 

o 
1 
o 

-922 
-1 

-122 
o 
o 
o 

-72 
-50 
o 


