...y que no se puede ver. La balanza de pagos. La balanza de pagos es un documento
contable que contiene el registro sistematico de todas las transacciones econdmicas y de
todas las transacciones econémicas de todas las transacciones econémicas.

efectuadas entre los residentes de un pais y los residentes en el resto del mundo durante
un periodo de tiempo, por ejemplo, un afio. Se entiende por residentes de un pais las
personas que tienen su residencia habitual en el mismo. Este criterio no plantea problemas
respecto a las personas fisicas. Por ejemplo, los turistas se consideran residentes de su
pais de procedencia. El personal diplomatico o consular se considera residente del pais
cuyo uniforme viste. Las sociedades, por el contrario, plantean a veces problemas dificiles.
Se consideran nacionales de un pais, a efectos de balanza de pagos, las sociedades
domiciliadas en el mismo. Las empresas subsidiarias de sociedades extranjeras se
consideran nacionales del pais en que estan situadas y las agencias que obran por cuenta
de sociedades extranjeras matrices se consideran de nacionalidad extranjera. Las
transacciones econdémicas registradas en la balanza de pagos pueden referirse a bienes y
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y a créditos financieros. Por otra parte, tales transacciones pueden ser unilaterales o
transacciones. Esta distincion se basa en el criterio de que las transacciones tengan o no
contrapartida. Por ejemplo, las remesas de emigrantes no entrafian contrapartida, mientras
que los ingresos por exportaciones de bienes o servicios si la entrafian. Las transacciones
registradas en una balanza de pagos pueden corresponder a cinco tipos. Transacciones
unilaterales. Transferencias de bienes y servicios sin contrapartida. Transferencias de
créditos sin contrapartida. Intercambio de bienes y servicios por bienes y servicios.
Intercambio de bienes y servicios por créditos. Intercambio de créditos por créditos. Las
donaciones de mercancias recibidas por un pais, por ejemplo, de un programa de ayuda
exterior a su desarrollo, ademas que de un programa Been 2'. TRADE Hawoz y Werner
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constituyen transferencias de bienes sin contrapartida. Si una persona residente, por
ejemplo, en Venezuela, traslada su domicilio a Espafia y trae consigo activos financieros
venezolanos, Espafia habra incrementado sus créditos financieros sobre el exterior, en este
caso sobre Venezuela, y por consiguiente esa entrada en Espana de titulos valores
extranjeros se contabilizara a efectos de balanza de pagos como una transferencia
unilateral de créditos sin contrapartida. Una operacion de trueque de bienes con el
extranjero constituira una transaccién de bienes con contrapartida de bienes a efectos de
balanza de pagos. Una exportacién de mercancias que se cobre en moneda extranjera o
que se financie con un crédito concedido al exterior constituira un intercambio de bienes por
créditos. Téngase en cuenta que las tenencias de moneda extranjera por un pais otorgan a
este un crédito general

sobre los bienes y servicios del pais extranjero a que corresponda la moneda. En fin, una
operacién consistente en la adquisicion por residentes extranjeros de titulos, valores



emitidos por empresas espafolas y pagada en moneda extranjera, se contabilizara a
efectos de balanza de pagos como una transaccién consistente en un intercambio de
créditos por créditos, puesto que los titulos valores emitidos pasan a manos extranjeras y
Espafia incrementa sus tenencias de moneda extranjera. Vamos a considerar ahora con
mayor detalle la estructura de la balanza de pagos, que como hemos visto se compone de
tres subbalanzas. La balanza de bienes y servicios, la balanza de transferencias unilaterales
y la balanza por cuenta de capital. Dentro de la balanza de bienes y servicios suelen
separarse las transacciones que se refieren al comercio visible, es decir, a los movimientos
de exportacion e importacion.

de mercancias, de las transacciones que se refieren al comercio invisible, es decir, a las
exportaciones e importaciones de servicios. Por consiguiente, la balanza de bienes y
servicios aparece integrada por la balanza de mercancias y la balanza de servicios. Dentro
de la balanza de transferencias unilaterales suelen distinguirse las transferencias de
caracter privado, son tipicas las remesas de emigrantes, de las transferencias de caracter
publico, cuyo ejemplo mas caracteristico serian las donaciones recibidas por un pais con
cargo a la ayuda prestada por un gobierno extranjero. Dentro de la balanza por cuenta de
capital suelen separarse las transacciones referentes a movimientos de capital a largo plazo
de aquellos que constituyen movimientos de capital a corto plazo. El esquema general de la
estructura de la balanza de pagos de un pais es el siguiente. Balanza de bienes. Bienes y
servicios. Balanza de mercancias.

Balanza de servicios. Balanza de transferencias unilaterales, balanza de transferencias
unilaterales privadas y balanza de transferencias unilaterales publicas. Balanza por cuenta
de capital, balanza de capital a largo plazo, capital privado y capital publico. Balanza de
capital a corto plazo, capital privado y capital publico. Este es el esquema utilizado en todos
los paises miembros del Fondo Monetario Internacional. Consideremos ahora mas de cerca
los problemas que se plantean en la elaboracion de una balanza de pagos que responda a
la estructura mencionada. Los movimientos de mercancias registrados entre el pais que
elabora la balanza y el resto del mundo durante el periodo de tiempo al que se refiere la
balanza. Las exportaciones de mercancias se anotan en la columna de ingresos, en tanto
que las importaciones de mercancias se anotan en la columna de ingresos. En la columna
de pagos.

Los correspondientes registros se hacen segun las estadisticas aduaneras del pais que
reflejan el trafico de mercancias con el exterior a través de las aduanas. Dichas estadisticas
aduaneras presentan, sin embargo, dificultades para su utilizacion a efectos de balanza de
pagos. En efecto, las estadisticas aduaneras suelen registrar las exportaciones en valores
Friom-Boar, es decir, en valores que no incluyan los costes del transporte y del seguro de
las correspondientes mercancias hasta su entrega al comprador extranjero, costes que, por
otra parte, habran de ser abonados por éste. Por otro lado, las estadisticas aduaneras
registran las importaciones en valores Cost Insurance Freight, es decir, en valores que
incluyan los costes de la compra de mercancias. Y, por otro lado, incluyen los costes de
transporte y seguro que habran de ser abonados por el comprador nacional. La balanza de
servicios registra los ingresos resultantes de servicios prestados a la empresa.

o por el extranjero. Los servicios prestados al extranjero se anotan como exportaciones en
la columna de ingresos. Los servicios recibidos del extranjero se anotan como



importaciones en la columna de pagos. Por ello, a la balanza de bienes y servicios puede
denominarse también balanza por cuenta de renta. La balanza de transferencias
unilaterales, las recibidas del exterior en concepto privado, remesas de emigrantes o
publico, donaciones intergubernamentales basicamente, se registran en la columna de
ingresos, en tanto que las efectuadas por residentes particulares o por el gobierno del pais
que elabora la balanza en favor del resto del mundo se anotan en la columna de pagos. La
balanza de transferencias plantea algunos problemas que merecen consideracion. El
primero de ellos se refiere al tratamiento contable que ha de darse a las remesas de
emigrantes. Considérese el caso, por ejemplo, de la emigracion espafiola hacia paises
europeos registrada en

los ultimos anos. Una buena parte de esos emigrantes no lo son con caracter definitivo, es
decir, una gran parte de ellos planean trasladarse al extranjero durante un plazo mas o
menos largo para volver después a Espana. Y el problema radica en si a esos emigrantes,
que al menos en su intencién son emigrantes temporales, debe seguir considerandoseles
como residentes espafoles o por el contrario debe tratarseles, a efectos de la balanza de
pagos, como residentes en los paises extranjeros en que estan trabajando. Las
consecuencias de uno u otro tratamiento son importantes. En efecto, si al emigrante
espafiol que esta trabajando en Alemania se le continda considerando como residente
habitual en Espaia, entonces las rentas que percibe en Alemania, de acuerdo con los
principios de la contabilidad nacional, no formaran parte de la renta nacional alemana, sino
de la renta nacional espafola y, por consiguiente, a efectos de la balanza de pagos, sus
remesas deberian incluirse en la renta nacional.

en la balanza espanola por cuenta de renta. Si, por el contrario, ese emigrante espanol es
considerado como residente habitual en Alemania, entonces las rentas que percibe seran
parte de la renta nacional alemana, no de la renta nacional espafiola, y las remesas
correspondientes constituiran una transferencia de Alemania a Espafa que, aunque
incrementara los ingresos del sector privado espanol disponibles para el gasto, no
aumentara la renta nacional de Espafa. En este caso, por consiguiente, las remesas de
emigrantes deberan anotarse en la balanza de pagos espanola dentro de la subbalanza de
transferencias unilaterales. La balanza por cuenta de capital, donde se registran las
transferencias que afectan a la posiciéon acreedora o deudora del pais frente al resto del
mundo, en la medida que no tienen el caracter de transferencia unilaterales. Dichas
transacciones son de dos clases. Primera, exportaciones de capital, que son transacciones.
Primero, que vendrian hasta imperios worlds con alMac Freunde. QueTI& bunu, buena ko
amepukaH en mi turtles. flawed. And flowers great durch alba maria.

Transacciones que incrementan la posicion acreedora o reducen la posicién deudora del
pais frente al resto del mundo. Segunda, importaciones de capital, que son transacciones
que incrementan la posicion deudora o reducen la posicién acreedora del pais frente al
resto del mundo. Tanto las exportaciones como las importaciones de capital pueden ser,
como ya hemos visto, a corto y a largo plazo. Consideremos algunos ejemplos. Primero, un
grupo de capitalistas extranjeros adquiere en la Bolsa de Madrid acciones u obligaciones de
empresas espanolas. Empeoramiento de la posicién deudora de Espana frente al resto del
mundo. Importacion de capital a largo plazo. Segundo, una empresa espafiola realiza una
emision de obligaciones en el mercado de Zurich que es adquirida por un grupo financiero



extranjero. Empeoramiento de la posicion deudora de Espafia frente al resto del mundo.
Importacion de capital a largo plazo.

largo plazo. Tercero, un extranjero adquiere parcelas en una zona turistica espafola,
empeoramiento de la posicion deudora de Espana frente al resto del mundo, importacion de
capital a largo plazo. Cuarto, una empresa espafola importa bienes de equipo con crédito a
cinco afios, empeoramiento de la posicién deudora de Espafia frente al resto del mundo,
importacién de capital a largo plazo. Quinto, una empresa espafiola adquiere en pais
extranjero locales que seran utilizados como depdsito para mercancias que habitualmente
exporta dicho pais, mejora de la posicion acreedora de Espafa frente al resto del mundo,
exportacion de capital a largo plazo. Sexto, una empresa espafiola amortiza obligaciones
que estaban en poder de un grupo financiero extranjero, quien repatria los fondos hacia su
pais de origen. Tercero, un extranjero adquiere parcelas en una zona turistica espanola,
empeoramiento de la posicion deudora de Espania frente al resto del mundo, importacion de
capital a largo plazo.

exportacion de capital a largo plazo. Séptimo, un residente extranjero que mantenia un
depdsito a plazo en un banco espafiol retira los fondos y los repatria al vencimiento del
plazo, reduccion de la posicion deudora de Espafia frente al resto del mundo, exportacion
de capital a largo plazo, si el plazo de imposicion era superior a un afno. Octavo, como
consecuencia del conjunto de transacciones internacionales entre Espafia y el resto del
mundo durante un afio, las autoridades monetarias centrales espafiolas acumulan reservas
de divisas extranjeras que constituyen un crédito general sobre los bienes y servicios del
resto del mundo, mejora de la posicion acreedora de Espana frente al resto del mundo,
exportacion de capital a corto plazo, puesto que se trata de créditos susceptibles de
inmediata realizacion. Y noveno, como consecuencia de las transacciones con el resto del
mundo en un periodo, las autoridades monetarias centrales espafolas acumulan reservas
de divisas extranjeras

Las autoridades monetarias espafiolas ven reducidas sus reservas de divisas extranjeras,
empeoramiento de la posicion acreedora de Espana frente al resto del mundo, importacion
de capital a corto plazo. El equilibrio y desequilibrio en la balanza de pagos. Registra
necesariamente un equilibrio contable en el sentido de que la suma total de los ingresos ha
de ser igual a la suma total de los pagos. El hecho de que el equilibrio contable se cumpla
necesariamente no significa que la balanza de pagos haya de registrar un equilibrio en
sentido econdmico. Debe comprenderse desde un principio que este analisis supone una
decision que implica un elemento de convencionalidad y que, por consiguiente, la
determinacion de lo que vaya a entenderse por superavit o déficit de la balanza de pagos
puede estar inspirada por diversos criterios que vamos a analizar por orden creciente de
complejidad. El criterio mas simple para determinar el déficit o superavit de un...

una balanza de pagos consiste en examinar las variaciones registradas durante el periodo
en las reservas internacionales de oro y divisas del pais. Si dichas reservas han aumentado,
se dira que la balanza de pagos ha registrado un superavit por el mismo importe. Si las
reservas han disminuido, se dira que la balanza de pagos ha registrado un déficit por el
importe de dicha reduccion. Musica



