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Resumen

I RESUMEN

La posicion de Esparia frente al exterior por el
concepto de inversion en valores negociables a
31 de diciembre de 2010 (saldo de pasivos y
activos a esa fecha) mantuvo el saldo deudor
(los pasivos fueron superiores a los activos) que
ha caracterizado historicamente a esta rubrica

de la balanza de pagos.

La inversion extranjera acumulada en valores
negociables espanioles a finales de 2010 se elevo
a 766.001 millones de euros, mientras que la
inversion espanola acumulada en valores

negociables extranjeros ascendio en esa misma

fecha a 389.559 millones de euros.
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11
POSICION DE ESPANA FRENTE AL EXTERIOR A 31
DE DICIEMBRE DE 2010

El stock de valores negociables extranjeros en poder de residentes en
Espaiia a 31 de diciembre de 2010 alcanz6 la cifra de 389.559 millones de €,
mientras que la cartera de valores negociables espafioles en manos de no
residentes ascendia en esa misma fecha a 766.001 millones de €. La posicion
de Espana frente al exterior por el concepto de inversion en valores
negociables mantuvo el signo deudor (los pasivos superaron a los activos), al
igual que en los afios anteriores de la serie mostrada en el Cuadro 1.

Cuadro 1. Posicion de la inversion exterior en valores negociables a 31 de diciembre de 2010
Millones de euros

Inversion extranjera en Espafia | Inversion espaiiola en el exterior Poiici(’)n Neta
PERIODO @) E) cow
Tasa de Tasa de
Importe variacién anual Importe variacién anual Importe
en % en %
1.995 71.587 11.215 60.372
1.996 99.257 38,65 21.715 93,62 77.543
1.997 124.169 25,10 59.903 175,86 64.266
1.998 161.378 29,97 75.010 25,22 86.368
1.999 247.908 53,62 149.055 98,71 98.853
2.000 286.000 15,37 207.235 39,03 78.765
2.001 299.775 4,82 241.692 16,63 58.083
2.002 287.342 -4,15 239.307 -0,99 48.035
2.003 391.673 36,31 305.821 27,79 85.852
2.004 480.903 22,78 327.603 7,12 153.300
2.005 600.150 24,80 429.308 31,05 170.842
2.006 724.728 20,76 421.505 -1,82 303.223
2.007 752.739 3,87 485.628 15,21 267.111
2.008 630.913 -16,18 355.770 -26,74 275.143
2.009 762.356 20,83 381.174 7,14 381.182
2.010 766.001 0,48 389.559 2,20 376.442

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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Evolucion anual
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Inversion extranjera en Espafia  —— Inversion Espafiola en el exterior

En los siguientes capitulos se analiza la evolucion de las cifras de
inversion acumulada en valores negociables, tanto bajo la rabrica de inversion
espaiiola en el exterior como la de inversion extranjera en Espaia.
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111
POSICION DE VALORES NEGOCIABLES
ESPANOLES EN PODER DE NO RESIDENTES

1. ANALISIS GLOBAL

Tras la recuperacion registrada en 2009, en 2010 la cartera de valores
negociables espafioles en poder de no residentes experimentd un ligero
incremento del 0,48 %, situandose a 31 de diciembre en 766.001 millones de
euros, excluidos los valores denominados en divisas.

Por lo que se refiere a la distribucion de dicho stock por clase de valor,
(cuadro 2) el 74,95 % correspondio a valores de renta fija, el 24,69 % a
acciones de sociedades cotizadas y el 0,37 % a participaciones en fondos de
inversion. Dicha distribucion es similar a la del afo anterior, unicamente
podria senalarse el mayor peso de la renta fija, que aumenta cinco puntos
porcentuales, y, dentro de esta, la mayor participacién de la deuda publica,
tanto a largo como a corto plazo, que sube mas de siete puntos.

En cuanto a categorias de emisores, el 62,66 % del stock se encuentra
en valores emitidos por el Sector Privado, incluidas entidades financieras, y el
37,35 % en valores emitidos por el Sector Publico. En 2009 las cifras
correspondientes fueron del 69,33 % y 30,69 %, respectivamente.

Cuadro 2. Posicion de la inversion extranjera en valores negociables espafioles Distribucion por

Clase de Valor
Millones de Euros
2009 2010

CLASE DE VALOR Importe % sobre total | Importe | % sobre total
Acciones 226.386 29,70 189.102 24,69
Particip. Fondos Inversion 2.486 0,33 2.804 0,37
Deuda Pub. Largo Plazo 194.160 25,47 238.806 31,18
Deuda Priv. Largo Plazo 297.748 39,06 287.811 37,57
Deuda Publ. Corto Plazo 39.763 5,22 47.239 6,17
Deuda Priv. Corto Plazo 1.812 0,24 239 0,03
TOTAL 762.356 100,00 766.001 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

El andlisis de la distribuciéon por tipo de inversor (cuadro 3) muestra
que los tenedores no residentes del stock son en un 32,50 % entidades
financieras bancarias y otros intermediarios financieros. El sector privado no
financiero detenta el 4,08 % y el 63,43 % restante corresponde a Entidades
Extranjeras de Compensacion y Liquidacion de Valores.
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Cuadro 3. Inversion extranjera en valores negociables espafioles

Distribucion por Clase de Inversor

Millones de euros

2009 2010
CLASE DE INVERSOR
Importe | % sobre total | Importe | % sobre total
Entidades Bancarias 274.268 35,98 241.424 31,52
Intermediarios Financieros no Bancarios 10.974 1,44 7.486 0,98
Sector Privado no Financiero 40.872 536/ 31.254 4,08
Entidades Ext. de Compensacion y Liquidacion de Valores 436.241 57,22 485.836 63,43
TOTAL 762.356 100,00’ 766.001 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

La procedencia de dichos inversores fue principalmente de los paises de
la Unién Europea (90,82 %) y de Estados Unidos (6,92 %)

Cuadro 4. Inversion extranjera en valores negociables espafioles
Distribucién por Pais de Procedencia del inversor

Millones de euros

Pais

PAISES OCDE (*)

UNION EUROPEA
Reino Unido
Luxemburgo
Francia
Bélgica
Paises Bajos
Alemania
Italia

P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS
Suiza

PAISES OCDE NO EUROPEOS
Estados Unidos
Japon
Canada

PARAISOS FISCALES

LATINOAMERICA

RESTO PAISES

Total

2009 2010

Importe | % sobre total | Importe | % sobre total

754.731 99,00 759.353 99,13
687.102 90,13 695.716 90,82
331.115 43,43 350.504 45,76
200.413 26,29 201.468 26,30
90.300 11,84 90.950 11,87
18.069 2,37 14.594 1,91
12.129 1,59 11.319 1,48
15.619 2,05 10.814 1,41
8.181 1,07 8.272 1,08
8.952 1,17 9.363 1,22
8.871 1,16 9.290 1,21
58.678 7,70 54.275 7,09
57.305 7,52 52.979 6,92
831 0,11 881 0,12
263 0,03 237 0,03
1.641 0,22 849 0,11
2.043 0,27 1.617 0,21
3.941 0,52 4.182 0,55
762.356 100,00 766.001 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
(*) Excepto paises miembros latinoamericanos.

1

Incluye, entre otros, a empresas privadas no financieras, personas fisicas, fondos de

inversion, fondos de pensiones, entidades aseguradoras y otros inversores.

2

Hay que sefialar las limitaciones del analisis por pais y clase de inversor que se derivan del

uso por los inversores finales de Centros de Compensacion extranjeros y de custodios globales.
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2. ANALISIS POR CLASE DE VALOR

2.1. Acciones cotizadas

El valor de la posicion de acciones cotizadas en poder de no residentes
a 31 de diciembre de 2010 se situ6 en 189.102 millones de euros, lo que
supuso un descenso del 16,47 % respecto al importe registrado en la misma
fecha del afio anterior.

2.1.1. Clase de Inversor y Pais de Procedencia

Las entidades bancarias absorbieron el 75,39 % del stock de acciones y
las Entidades Extranjeras de Compensacion y Liquidacion de Valores el 11,36
%, quedando el restante 13,25 % en poder del Sector Privado no Financiero y
de Intermediarios Financieros no Bancarios.

Cuadro 5. Inversion extranjera en acciones cotizadas
Distribucién por Clase de Inversor
Millones de euros

2009 2010
CLASE DE INVERSOR Importe | % sobre total | Importe | % sobre total
Entidades Bancarias 180.820 79,87 142.557 75,39
Intermediarios Financieros no Bancarios 8.976 3,96 6.344 3,35
Sector Privado no Financiero 21.455 9,48 18.714 9,90
Entidades Ext. de Compensacion y Liquidacion de Valores 15.136 6,69 21.487 11,36
TOTAL 226.386 100,00 189.102 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Por lo que se refiere al pais de procedencia del inversor (cuadro 6), la
Union Europea represent6 el 66,20 % del stock de acciones, destacando Reino
Unido con el 28,77 %, Francia (13,36 %), Luxemburgo (9,08 %) y Bélgica
(5,61 %). Fuera de la Unioén Europea la inversion procedié mayoritariamente
de Estados Unidos con el 26,10 %. En las cifras de inversion de este pais estan
incluidos los ADRs® emitidos en dicho mercado.

3 American Depositary Receipts

11
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Cuadro 6. Inversion extranjera en acciones cotizadas
Distribucion por Pais de Procedencia del inversor

Millones de euros

2009 2010
Pais
Importe | % sobre total Importe % sobre total
PAISES OCDE (*) 220.537 97,42 184.179 97,40
UNION EUROPEA 156.100 68,95 125.191 66,20
Reino Unido 73.848 32,62 54.410 28,77
Francia 29.766 13,15 25.268 13,36
Luxemburgo 18.574 8,20 17.163 9,08
Bélgica 12.432 5,49 10.605 5,61
Paises Bajos 6.637 2,93 6.816 3,60
Alemania 5.817 2,57 3.476 1,84
Italia 3.251 1,44 3.353 1,77
Irlanda 3.020 1,33 2.026 1,07
P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS 7.857 3,47 8.486 4,49
Suiza 7.783 3,44 8.421 4,45
PAISES OCDE NO EUROPEOS 56.580 24,99 50.501 26,71
Estados Unidos 55.261 24,41 49.362 26,10
Japon 825 0,36 748 0,40
Canada 246 0,11 221 0,12
PARAISOS FISCALES 1.176 0,52 476 0,25
LATINOAMERICA 1.138 0,50 701 0,37
RESTO PAISES 3.535 1,56 3.746 1,98
Total 226.386 100,00 189.102 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
(*) Excepto paises miembros latinoamericanos.

2.1.2. Sector Emisor y principales sociedades emisoras

Segun datos de la CNMV, a 31 de diciembre de 2010 cotizaban en
Bolsa 162 sociedades, de las cuales 146 poseian inversion extranjera,
concentrando las diez primeras de ellas el 80,53 % del valor del stock. Entre
las principales sociedades cotizadas en Bolsa con inversion extranjera hay que

destacar a Telefonica, Banco Santander, BBV A, Iberdrola, Inditex y Repsol
YPF.

En cuanto al Mercado Alternativo Bursatil (MAB), cotizaban un total
de 3.151 sociedades, 3.139 de ellas SICAV’S y 12 de la categoria “Empresas
en Expansion”. De las 3.139 SICAV’s, 560 contaban con inversion extranjera,
aunque en mas de la mitad de los casos la participacion es insignificante. Por
lo que se refiere al segmento de Empresas en Expansion, 9 de las 12
sociedades que cotizaban en el MAB, tenian participacién de no residentes en
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su capital. Cabe sefalar que la incidencia de las empresas que cotizan en el
MAB en las cifras totales de inversion extranjera es muy residual pues su
participacion en el valor total del stock supone solo el 0,21 %.

Cuadro 7. Inversion extranjera en acciones cotizadas
Distribucién por Sector de Actividad

Millones de euros

Sectores

Sector no Financiero

Petroleo

Energia y Agua

Mineria y Metalicas Basicas
Cementos y Mat. Construccion
Quimicas

Textil y Papeleras

Metal Mecanica

Alimentacion

Construccion

Inmobiliarias

Transportes y Comunicaciones

Resto de Sectores

Sector Financiero

Bancos

Seguros

Sociedades de Cartera
SICAV **

TOTAL

Capitalizacion bursatil *

Importe
(A)
328.680

30.346
82.453
5.916
2272
2.606
39.467
11.122
7.570
26.490
5.130
90.708
24.599

168.601

118.156
7.805
16.310
26.331

497.281

% sobre total

66,10

6,10
16,58
1,19
0,46
0,52
7,94
2,24
1,52
5,33
1,03
18,24
4,95

33,90
23,76
1,57

3,28
5,29

100,00

Inversion de no residentes

Importe
®)
126.156

15.684
21.596
1.616
106
264
13.713
1.909
2.943
5.202
897
49.006
13.220

62.946
60.412,30
859,39

1.291,25
382,97

189.102

% sobre total

66,71

8,29
11,42
0,85
0,06
0,14
725
1,01
1,56
2,75
0,47
25,92
6,99

33,29
31,95
0,45

0,68
0,20

100,00

% sobre capitalizacion
bursatil del sector
C=B/A*100

38,38

51,68
26,19
27,32

4,68
10,13
34,75
17,16
38,87
19,64
17,49
54,03
53,74

37,33
51,13
11,01

7,92
1,45

38,03

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

*  Fuente: CNMV

** Incluye las SICAV’s que cotizan en el MAB

La posicion de no residentes represento el 38,03 % de la capitalizacion
total de las Bolsas Espafolas al cierre de 2010.

En cuanto a la participacion de no residentes en los distintos sectores,
cabe resaltar el 54,03 % del sector Transportes y Comunicaciones, el 51,68 %
de Petroleos, el 51,13 % del sector Bancos y el 38,87 % de Alimentacion.
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2.1.3. Inversion de cartera e inversion directa

Tras la fuerte caida sufrida en 2009, el porcentaje que sobre el valor del
stock de inversidon extranjera en acciones cotizadas representa la inversion
registrada como directa (aquella que otorga influencia efectiva en la gestion de
la sociedad) ha registrado en 2010 un incremento, pasando de representar el
5,67 % en 2009 al 9,23 % en el afio que analizamos. Dicha inversion procede
fundamentalmente de la Union Europea, destacando dentro de la misma
Francia, Paises Bajos y Luxemburgo. Fuera de la Union Europea hay que citar
a Emiratos Arabes Unidos, con fuertes inversiones en el sector petroleos.

Cuadro 8. Inversion extranjera en acciones cotizadas
Desglose por modalidad de inversion: directa y de cartera
Millones de euros

Inversion Directa (A) Inversion de Cartera (B) |Inversion total
ANO 0 re total Y re total
Importe & 1:? g *el 0% Importe A)];;)g *el 0% a C=A+B
2000, 14.392 8,48| 155418 91,52 169.810
2001 17.061 10,31/ 148.384 89,69 165.445
2002| 14.387 12,09 104.621 87,91 119.008
2003| 14.260 9,10/ 142.378 90,90 156.638
2004| 15.362 7,98 177.182 92,02 192.544
2005, 13.305 6,27/ 198.975 93,73 212.280
2006/ 20.691 8,05| 236.489 91,95 257.180
2007| 45.940 14,87/ 263.000 85,13 308.940
2008 36.428 18,74 157.980 81,26 194.408
2009| 12.836 5,67 213.550 94,33 226.386
2010, 17.452 9,23| 171.650 90,77 189.102

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Distribucién Inversién Directa (A)

O Unién Europea  gp 509,
OEmiratos Arabes 13,19 %
B Japon 2.87%

B Suiza 0,81%

B Paraisos Fiscales 0,08 %
O Resto de Paises 0,55 %



Posicién de Valores Negociables espaioles en poder de no residentes

2.2. Fondos de inversion

El valor del stock en Fondos de Inversion en poder de no residentes a
31 de diciembre de 2010 ascendia a 2.804 millones de euros, lo que supone un
12,81 % de incremento respecto al afio anterior y representa el 0,37 % del
valor total de inversion extranjera en valores negociables.

2.2.1. Clase de inversor y Pais de procedencia

El sector privado no financiero fue el origen del 84,67 % de la inversion
de no residentes en Fondos de Inversion y, dentro de este sector, el peso mayor
con un 60,20 % (50,73 % en 2009) del total, corresponde a personas fisicas,

seguido de las empresas privadas no financieras con un 16,24 % (18,33 % en
2009).

Cuadro 9. Inversion extranjera en Fondos de Inversion espafioles
Distribucién por Clase de Inversor

Millones de euros

2009 2010
CLASE DE INVERSOR Importe | % sobre total | Importe | % sobre total
Entidades Bancarias 327 13,15 282 10,06
Intermediarios Financieros no Bancarios 156 6,26 125 4,46
Sector Privado no Financiero 1.980 79,64 2.374 84,67
Entidades Extranjeras de Compensacion y Liquidacion de Valores 24 0,95 23 0,81
TOTAL 2.486 100,00 2.804 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

El 62,76 % del stock de Fondos de Inversion en poder de no residentes
procedi6 de paises de la Unidon Europea, destacando Francia con un 12,66 %,
seguido por Luxemburgo, Portugal y Reino Unido, con mas de un 8 % cada
uno. Fuera de la Union Europea destaca Suiza con el 14,83%.
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Cuadro 10. Inversion extranjera en Fondos de Inversion espafioles
Distribucion por Pais de Procedencia

Millones de euros

2009 2010
Pais
Importe % s/ total | Importe | % s/ total
PAISES OCDE (*) 2.026 81,50 2.315 82,55
UNION EUROPEA 1.643 66,09 1.760 62,76
Francia 387 15,57 355 12,66
Luxemburgo 235 9,45 259 9,24
Portugal 208 8,37 244 8,70
Reino Unido 239 9,61 233 8,31
Alemania 235 9,45 194 6,92
Paises Bajos 65 2,61 180 6,42
Irlanda 101 4,06 113 4,03
Italia 65 2,61 90 3,21
P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS 256 10,30 423 15,08
Suiza 249 10,02 416 14,83
PAISES OCDE NO EUROPEOS 128 5,15 132 4,71
Estados Unidos 102 4,10 110 3,92
Canada 14 0,56 12 0,43
PARAISOS FISCALES 40 1,61 37 1,32
LATINOAMERICA 295 11,87 263 9,38
RESTO PAISES 125 5,02 189 6,76
Total 2.486 100,00 2.804 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
(*) Excepto paises miembros latinoamericanos.



Posicién de Valores Negociables espaioles en poder de no residentes

2.3. Deuda

El stock de valores representativos de deuda emitida por Espafia en
manos de no residentes se incrementd un 7,61 % en 2010, situandose a 31 de
diciembre de dicho afio en 574.095 millones de euros, lo que supone el
74,95% (69,99 % en 2009) del valor total del stock de inversion extranjera en
valores negociables espafoles.

2.3.1. Sector emisor

En la distribucion por sector emisor del stock de deuda en poder de no
residentes (cuadro 11), se observa en 2010 una tendencia al equilibrio entre el
Sector Publico y el Privado. El importe de los valores emitidos por el Sector
Privado, incluidas las entidades financieras, se situa a 31 de diciembre de 2010
en el 50,17 % de dicho stock (56,15 % en 2009). El 49,83 % restante
corresponde a emisiones del Sector Publico (43,85 % en 2009) y, dentro de
ellas, destaca el mayor peso de los valores emitidos por el Estado Espaiiol”,
que suponen un 46,39 % del total del stock de deuda en poder de no
residentes, en tanto que las Comunidades Auténomas, Entes Publicos y
Corporaciones Locales participan en dicho stock con un 3,44 %.

Cuadro 11. Inversion extranjera en instrumentos de deuda
Distribucién por Sector Emisor
Millones de euros

2009 2010
SECTORES Importe % s/ total | Importe % s/ total
Sector Publico 233.923 43,85 286.045 49,83

(Estado Espaifiol, CC.AA., Ayuntamientos,

Entes y Organismos Publicos)

Sector Privado 299.561 56,15 288.049 50,17
incluidas Entidades Financieras

(Bancos y Empresas Privadas y Publicas)

TOTAL 533.484 100,00 574.095 100,00
Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Entre los principales emisores privados con inversion extranjera
destacan BBVA, La Caixa, Caja Madrid y Banco Santander.

* Conviene recordar que no estan incluidas las emisiones denominadas en divisas, realizadas en el
exterior por entidades espafiolas.
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2.3.2. Clase de Inversor y Pais de procedencia

En el cuadro 12, se observa que el 80,88 % de la inversion extranjera en
instrumentos de deuda se canalizd6 a través de Entidades Extranjeras de
Compensacion y Liquidacion de Valores (Euroclear y Clearstream
principalmente), que actian como intermediarios financieros y custodios
globales. Se clasifican de esta manera posiciones de las que no es posible
conocer el tipo de inversor que las detenta.

Cuadro 12. Inversion extranjera en instrumentos de deuda
Distribuciéon por Clase de Inversor

Millones de euros

2009 2010
CLASE DE INVERSOR Importe | % s/ total | Importe | % s/ total
Entidades Bancarias 93.122 17,46 98.586 17,17
Intermediarios Financieros no Bancarios 1.843 0,35 1.017 0,18
Sector Privado no Financiero 17.437 3,27 10.165 1,77

Entidades Extranjeras de Compensacion y Liquidacion de Valores 421.082 78,93] 464.326 80,88

TOTAL 533.484 100,00  574.095 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

El andlisis de los datos de la distribucion por pais de procedencia del
inversor (cuadro 13), tiene las mismas limitaciones. En este caso, Luxemburgo
y Reino Unido recogen la mayor parte de las inversiones que se han realizado
a través de Euroclear y Clearstream.
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Cuadro 13. Inversion extranjera en instrumentos de deuda
Distribucién por Pais de Procedencia del inversor

Millones de euros

2009 2010
Pais
Importe | % sobre total | Importe | % sobre total
PAISES OCDE (*) 532.166 92,70 572.860 99,78
UNION EUROPEA 529.357 99,23 568.765 99,07
Reino Unido 257.027 48,18 295.860 51,54
Luxemburgo 181.604 34,04 184.046 32,06
Francia 60.147 11,27 65.327 11,38
Alemania 9.566 1,79 7.145 1,24
Italia 4.865 0,91 4.829 0,84
Paises Bajos 5.427 1,02 4.323 0,75
Bélgica 5.578 1,05 3.940 0,69
P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS 840 0,16 454 0,08
Suiza 839 0,16 452 0,08
PAISES OCDE NO EUROPEOS 1.970 0,37 3.641 0,63
Estados Unidos 1.943 0,36 3.507 0,61
Japon 2 0,00 129 0,02
PARAISOS FISCALES 425 0,08 337 0,06
LATINOAMERICA 610 0,11 653 0,11
RESTO PAISES 283 0,05 245 0,04
Total 533.484 100,00 574.095 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
(*) Excepto paises miembros latinoamericanos.
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VI

POSICION DE VALORES NEGOCIABLES
EXTRANJEROS EN PODER DE RESIDENTES

1. ANALISIS GLOBAL

El valor de la posicion espafiola en el exterior en valores negociables
en 2010 crecié un 2,20% con respecto a la posicion del periodo anterior,
alcanzo la cifra de 389.559 millones de €. En el cuadro 14 se analiza la
distribucion entre los distintos activos financieros y su variaciéon respecto a
2010. Destaca el incremento de la posicion en Acciones que crecidé un
15%, también crecid un 35% el stock de Participaciones en Instituciones de

Inversion Colectiva y disminuyeron los stocks del resto de valores.

Cuadro 14. Posicion de la inversion espaiiola en valores negociables extranjeros.

Distribucién por clase de valor

Millones de euros

2.009 2.010
LAl DIE VAILDI Importe % sobre el Importe % sobre el
total total
Deuda Largo Plazo 164.575 43,18 159.490 40,94
Acciones 103.450 27,14 118.940 30,53
Deuda Pub. Largo Plazo 65.619 17,22 54.059 13,88
Particip. Instit. Inv. Colectiva 36.022 9,45 48.599 12,48
Deuda Pub. Corto Plazo 7.724 2,03 4.852 1,25
Deuda Corto Plazo 3.783 0,99 3.619 0,93
TOTAL 381.174 100,00 389.559 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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Los principales tenedores de activos extranjeros en el periodo han
sido las Entidades Financieras (28.65%) seguidas de las Compafias de
Seguros (18.46%), las Empresas Residentes (17,48%) y de las
Instituciones de Inversion Colectiva que registraron un 15,76%. Del resto
de inversores, el 9,19% lo mantuvieron las Personas Fisicas y los Fondos
de Pensiones que concentraron el 8,52%.

En base interanual las Empresas Residentes y las Personas Fisicas
incrementaron su stock en 8.077 y 4.642 millones de € respectivamente, la
tasa interanual positiva alcanzada por las Empresas Residentes fue del
13% y la de las personas fisicas fue de un 15%. El resto de inversores
disminuyo su exposicion a activos extranjeros.

Cuadro 15. Inversion espaiiola en valores negociables extranjeros
Distribucién por inversor
Millones de euros

2.009 2.010
INVERSORES Importe % sobre el Importe % sobre el
total total
Entidades Financieras 115.208 30,22 111.625 28,65
Compafiias de Seguros 74.120 19,45 71.918 18,46
Empresas Residentes 60.028 15,75 68.105 17,48
Instituciones Inv. Colectiva 63.502 16,66 61.386 15,76
Personas Fisicas Residentes 31.162 8,18 35.804 9,19
Fondos de Pensiones 33.874 8,89 33.181 8,52
Sociedades de Inversion 3.279 0,86 7.540 1,94
TOTAL 381.174 100,00 389.559 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores




Posicion de Valores Negociables extranjeros en poder de residentes

1.2. Paises

La distribucion por paises de destino (cuadro 16) muestra que el 49%
del stock de valores extranjeros a 31de diciembre de 2010 se concentr6 en
activos emitidos en paises OCDE, excepto paises miembros latinoamericanos
que se incluyen en su area geografica. Destaca asimismo el mercado de
Eurobonos que absorbid el 32%. La posicién en términos porcentuales se
mantuvo estable en paises OCDE solo perdido 1 punto con respecto al afio
anterior., bajo casi 2 puntos en paises de la UE debido fundamentalmente a la
caida del stock de Italia y crecio ligeramente en EEUU. Dentro de la UE los

principales paises de destino fueron Francia y Luxemburgo.

Cuadro 16. Inversion espaiiola en valores negociables extranjeros
Distribucién por mercado de destino

Millones de euros

2.009 2.010
PAISES Importe % sobre el Importe % sobre el
total total
MERCADO DE EUROBONOS (*) 121.123 31,78 124.376 31,93
PAISES OCDE (**) 193.870 50,86 189.916 48,75
UNION EUROPEA 164.753 43,22 159.552 40,96
Francia 35.522 9,32 36.997 9,50
Luxemburgo 26.702 7,01 33.540 8,61
Alemania 22.216 5,83 22.404 5,75
Italia 38.405 10,08 22.110 5,68
Portugal 9.881 2,59 11.591 2,98
Reino Unido 5.353 1,40 7.439 1,91
P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS 2.111 0,55 2.721 0,70
Suiza 1.910 0,50 2.225 0,57
PAISES OCDE NO EUROPEOS 27.007 7,09 27.643 7,10
Estados Unidos 26.601 6,98 26.910 6,91
PARAISOS FISCALES 7.212 1,89 7.403 1,90
LATINOAMERICA 54.790 14,37 62.197 15,97
Brasil 22.154 5,81 23.471 6,03
Argentina 13.738 3,60 18.391 4,72
Meéxico 5.348 1,40 9.549 2,45
Chile 6.546 1,72 7.044 1,81
Colombia 764 0,20 1.637 0,42
Peru 5.687 1,49 1.513 0,39
RESTO PAISES 4.178 1,10 5.667 1,45
China 2.388 0,63 2.990 0,77
India 1.179 0,31 1.885 0,48
TOTAL 381.174 100,00 389.559 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

(*) Los Eurobonos aparecen en renglén separado dado que no es posible asociarlos a ninguna zona geogréafica concreta.

(*¥*) Excepto paises miembros latinoamericanos

23



24 Direccion General de Comercio e Inversiones

1.3. Emisores y distribucion sectorial final

Cuadro 17. Inversion espaiiola en valores negociables extranjeros.
Distribucion por Emisor
Millones de euros

2.009 2.010
NATURALEZA DEL EMISOR Importe 9% sobre el Importe 9% sobre el
total total
Entidades Financieras 195.203 51,21 212.088 54,44
Empresas no Financieras 109.864 28,82 115.778 29,72
Administraciones Publicas 73.320 19,24 58.911 15,12
Organismos Internacionales 2.787 0,73 2.782 0,71
TOTAL 381.174 100,00 389.559 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

El analisis sectorial muestra que los distintos tipos de activos emitidos
por el sector Financiero internacional se situaron ligeramente por encima del
54% del total del stock a 31 de diciembre de 2010, el 30% correspondi6 a
emisiones de Empresas no Financieras y la Deuda Publica extranjera absorbi6
el 15%. Se increment6 el stock del periodo tanto de emisiones del sector
Financiero y del sector No Financiero en detrimento del stock de Deuda
Publica que experimento un descenso sustancial en relacion con las cifras del
periodo anterior.

Los principales sectores de destino dentro del sector No Financiero han
sido, las Telecomunicaciones que registraron el 6,48% del total , seguido de la
industria del Petréleo y de la Energia Eléctrica y Gas que representaron el 5,16

y 4.83 % respectivamente.
Cuadro 18. Inversion espaiiola en valores negociables extranjeros.
Principales sectores finales.
Millones de euros

PRINCIPALES SECTORES DE 2.009 2010
DESTINO Importe % sobre el Importe % sobre el
total total
Empresas Financieras™ 204.217 53,58 222.220 57,04
Administracion Publica 73.239 19,21 58.899 15,12
Telecomunicaciones 30.458 7,99 25.253 6,48
Extraccion y distrib. de crudo 16.338 4,29 20.108 5,16
Prod. y dist. energia elec. y gas 16.601 4,36 18.814 4,83
Construccion 6.682 1,75 7.677 1,97
Ind. Quimica y Farmaceutica 5.547 1,46 5.067 1,97
Entidades aseguradoras 2.303 0,60 2.398 1,30
Fabricacion vehiculos motor 1.864 0,49 2.316 0,62
Fabric. Ordenad. Eq. Telefonia 1.873 0,49 2.182 0,59

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

* Entidades Financieras y empresas que desarrollan actividades financieras
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2. ANALISIS POR CLASE DE VALOR

2.1. Acciones extranjeras

La cartera de Acciones extranjeras en manos de residentes ascendid a
118.939 millones de €, representd casi el 31% del total de la posicion espafiola
en el periodo y experimento6 un incremento interanual del 15 %.

2.1.1. Inversores

Las Empresas (39%) y las Entidades Financieras (34%) fueron los
principales tenedores de participaciones de capital del periodo. En relacion
con el periodo anterior todos los inversores exceptuando a las Compaiiias de
Seguros aumentaron sus participaciones en el capital de sociedades
extranjeras, asi las Entidades Financieras incrementaron su posicion un 20 %
las Instituciones de Inversién Colectiva un 24 % y el stock de las Empresas
apenas creci6 un poco por encima de 1%.

Cuadro 19. Inversion espaiiola en acciones extranjeras
Distribucion por inversor
Millones de euros

2.009 2.010
INVERSORES % sobre el % sobre el
Importe total Importe total
Empresas Residentes 45.801 4427 46.390 39,00
Entidades Financieras 33.460 32,34 40.113 33,73
Instituciones Inv. Colectiva 10.190 9,85 12.657 10,64
Sociedades de Inversion 2.797 2,70 6.996 5,88
Fondos de Pensiones 4.796 4,64 6.382 5,37
Personas Fisicas Residentes 3.359 3,25 3.374 2,84
Compaiiias de Seguros 3.047 2,95 3.029 2,55
TOTAL 103.450 100,00 118.939 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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2.1.2. Paises

La posicion a 31 de diciembre de las inversiones en Acciones de
sociedades extranjeras se repartio casi por mitad entre los paises de la OCDE
excepto los paises miembros latinoamericanos que se incluyen en su area
geografica y los de Latinoamérica, el 47,58 % y el 46,71% respectivamente.

Los principales paises receptores fueron: Argentina que concentrd el
15,45%, Brasil el 14,2, Estados Unidos el 11,85 % y Francia ell11,7%.

Cuadro 20. Inversion espaiiola en acciones extranjeras
Distribucion por mercado de destino
Millones de euros

2.009 2.010
PAISES Importe % sobre el Importe % sobre el
total total
PAISES OCDE (*) 49.323 47,68 56.595 47,58
UNION EUROPEA 33.934 32,80 39.648 33,33
Francia 11.496 11,11 13.912 11,70
Alemania 5.589 5,40 6.822 5,74
Reino Unido 3.883 3,75 4.630 3,89
Republica Checa 3.579 3,46 3.405 2,86
Portugal 2.346 2,27 2.354 1,98
Italia 1.833 1,77 2.282 1,92
Holanda 1.474 1,43 1.734 1,46
P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS 1.876 1,81 2.432 2,04
Suiza 1.688 1,63 1.977 1,66
PAISES OCDE NO EUROPEOS 13.513 13,06 14.515 12,20
Estados Unidos 13.263 12,82 14.093 11,85
PARAISOS FISCALES 799 0,77 1.334 1,12
LATINOAMERICA 49.158 47,52 55.551 46,71
Argentina 13.725 13,27 18.375 15,45
Brasil 16.753 16,19 16.892 14,20
Meéxico 5.346 5,17 9.498 7,99
Chile 6.351 6,14 7.044 5,92
Colombia 752 0,73 1.637 1,38
Peru 5.687 5,50 1.513 1,27
RESTO PAISES 4.170 4,03 5.460 4,59
China 2.388 2,31 2.990 2,51
India 1.179 1,14 1.885 1,58
TOTAL 103.450 100,00 118.940 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

(*) Excepto paises miembros latinoamericanos
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2.1.3. Emisores y distribucion sectorial final

La distribucion sectorial muestra que el 65 % del stock se concentré en
Acciones del sector No Financiero, y dentro del mismo los principales sectores
de destino fueron la Extraccion y Distribucion de Crudo y las
Telecomunicaciones que registraron un 14% cada uno, y la Produccién y
Distribucion de Energia Eléctrica que concentro el 10%.

Cuadro 21. Inversion espaiiola en acciones extranjeras.
Distribucién por Emisor
Millones de euros

2.009 2.010
NATURALEZA DEL EMISOR 9% sobre el 9% sobre el
Importe Importe
total total
Empresas no Financieras 70.589 68,23 77.743 65,36
Entidades Financieras 32.861 31,77 41.197 34,64
TOTAL 103.450 100,00 118.940 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Cuadro 22. Inversion espaiiola en acciones extranjeras.
Principales sectores finales.

Millones de euros

2.009 2.010
PRINCIPALES SECTORES DE DESTINO 9 sobre el 9 sobre el
Importe total Importe total
Empresas Financieras* 32.874 31,78 41.332 34,75
Extraccion y distrib. de crudo 13.691 13,23 17.434 14,66
Telecomunicaciones 22.520 21,77 17.204 14,46
Prod. y dist. energia elec. y gas 9.722 9,40 12.352 10,39
Construccion 5.939 5,74 6.675 5,61
Industria quimica y farmaceutica 2.968 2,87 3.197 2,69

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

* Entidades Financieras y empresas que desarrollan actividades financieras
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2.1.4. Inversion Directa
2.1.4.1. Evolucion de la inversion directa

La serie histérica recogida en el cuadro 21 muestra que la posicidon en
2010 de inversion directa en sociedades extranjeras cotizadas aument6 un 23%
con respecto al periodo anterior, alcanzé la cifra de 76.130 millones de € y
represento el 64 % del stock de acciones del periodo.

Cuadro 23. Inversion espaiiola en acciones extranjeras

. . cr 1 5
Evolucion anual de la inversion directa
Millones de euros

Inversion Directa
FERIODO 12:::;: ?:)e Importe (B) [ o, sobre inv. (Z(lt]?;l)
de cartera
2.000 57.440 49.859 86,80 107.299
2.001 60.159 37.966 63,11 98.125
2.002 34.043 24.428 71,76 58.471
2.003 45.294 24.133 53,28 69.427
2.004 44.267 27.654 62,47 71.921
2.005 55.492 46.283 83,40 101.775
2.006 70.593 46.381 65,70 116.974
2.007 93.114 64.604 69,38 157.718
2.008 37.081 48.839 131,71 85.920
2.009 41.550 61.900 148,98 103.450
2.010 42.810 76.130 177,83 118.940

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
2.1.4.2. Distribucion por paises.

La distribucién por paises de destino muestra que el 71,72 % del stock
de inversion directa se localiz6 en Latinoamérica. Argentina con 18.081
millones de € ocupé el primer lugar, seguido de Brasil con 16.667 millones y
de México y Chile con 9.190 y 6.980 millones de €.

Dentro de la Union Europea en cabeza se situa Francia, la valoracion de su
inversion directa alcanzo la cifra de 6.166 millones, en segundo lugar la
Republica Checa con 3.402 millones, otro destino destacado es Austria que
registro 1.342 millones.

> Las diferencias con respecto a las cifras publicadas en boletines anuales publicados anteriormente
se deben a una actualizacion de los datos de registro desde 2001.
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La posicion de inversion directa en EEUU corresponde a inversiones
directas del sector de Telecomunicaciones de Brasil que cotizan en la bolsa de
Nueva York.

La posiciéon en China
financiero.

corresponde a inversiones directas del sector

Cuadro 24. Inversion espaiiola en acciones extranjeras
Distribucion de la inversion directa por mercado de destino

Millones de euros

PAISES Inversion de Inversion
Cartera Directa Total
PAISES OCDE (*) 38.952 17.643 56.595
UNION EUROPEA 26.629 13.019 39.648
Francia 7.746 6.166 13.912
Alemania 5.707 1.115 6.822
Republica Checa 3 3.402 3.405
Portugal 1.979 375 2.354
Austria 62 1.342 1.404
Grecia 43 284 327
Polonia 7 234 241
Suecia 139 72 211
Malta 1 29 30
P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS 2.127 305 2.432
Turkia 5 305 310
PAISES OCDE NO EUROPEOS 10.196 4319 14.515
Estados Unidos 9.774 4.319 14.093
PARA[SOS FISCALES 345 989 1.334
LATINOAMERICA 948 54.603 55.551
Argentina 294 18.081 18.375
Brasil 225 16.667 16.892
Meéxico 308 9.190 9.498
Chile 64 6.980 7.044
Colombia 0 1.637 1.637
Peru 45 1.468 1.513
Ecuador 0 559 559
Venezuela 12 21 33
RESTO PAISES 2.566 2.894 5.460
China 102 2.888 2.990
Jordania 0 6 6
TOTAL 42.811 76.129 118.940

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

(*) Excepto paises miembros latinoamericanos
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2.1.4.3. Distribucion sectorial final

El principal sector de destino de la inversion directa en el exterior fue
el sector Financiero, su valoracién representd en el periodo el 41.68% del
total del stock de inversion directa, dentro del sector No Financiero, tres
sectores se destacaron sobre el resto, el sector de la Extraccion y Distribucion
de Crudo que concentrd casi el 21% seguido las Telecomunicaciones y de la
Produccién y Distribucion de Energia Eléctrica y Gas que registraron el 17% y
9% respectivamente.

Cuadro 25. Inversion espaiiola en acciones extranjeras
Distribucion de la inversion directa por sector de destino final

Millones de euros

P})];}gf(}g g;%SLsfg\?é{f:I (1))11\:; s Inversion Directa S
% / total Inv.

DIRECTA Cartera (A) Importe (B) dienta (A+B)
Empresas Financieras* 9.602 31.730 41,68 41.332
Extraccion y distrib. de crudo 1.548 15.886 20,87 17.434
Telecomunicaciones 4.334 12.870 16,90 17.204
Prod. y dist. energia elec. y gas 5.373 6.980 9,17 12.352
Construccion 1.023 5.652 7,42 6.675
Metalurgia y Siderurgia 549 1.417 1,86 1.966
Industria vidrio y cemento 318 1.022 1,34 1.340
Fabr. Electr. cables y fibra optica 670 287 0,38 957
Seguros y reaseguros 1.125 199 0,26 1.325

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

* Entidades Financieras y empresas que desarrollan actividades financieras

2.2. Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva

La cartera de Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva
extranjeras alcanzd a 31 de diciembre la cifra de 48.599 millones de €, lo que
supuso un incremento de casi un 35%% con respecto al afio anterior.

Luxemburgo destaca con diferencia como el principal destino de las
inversiones en este tipo de activos, a 31 de diciembre de 2010 su stock registrd
32.332 millones crecié un 25% en relacion al stock del afio anterior.

También crecieron las posiciones de Francia e Irlanda, alcanzaron
6.543 y 4.648 millones respectivamente y su tasa de variacion con respecto al
periodo anterior fue de casi un 52% la primera y de un 78% la segunda.
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Cuadro 26. Inversion espaiiola en Instituciones de Inversion Colectiva

Distribucién por mercado de destino

Millones de euros

, 2.009 2.010
INSTITUCIONES DE INVERSION
COLECTIVA % sobre el % sobre el
Importe total Importe total
MERCADO DE EUROBONOS (*) 363 1,01 436 0,90
PAISES OCDE (**) 34.709 96,35 47.349 97,43
UNION EUROPEA 34.197 94,93 46.251 95,17
Luxemburgo 25.875 71,83 32.332 66,53
Francia 4313 11,97 6.543 13,46
Irlanda 2.599 7,21 4.648 9,56
Reino Unido 694 1,93 1.794 3,69
Alemania 449 1,25 794 1,63
P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS 48 0,13 57 0,12
PAISES OCDE NO EUROPEOS 463 1,29 1.041 2,14
Estados Unidos 368 1,02 905 1,86
PARAISOS FISCALES 938 2,60 775 1,59
RESTO PAISES 13 0,04 39 0,08
TOTAL 36.022 100,00 48.599 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

(*) Los Eurobonos aparecen en renglén separado dado que no es posible asociarlos a ninguna zona geografica concreta.

(**) Excepto paises miembros latinoamericanos

2.3. Deuda

El stock de Deuda extranjera en 2010 alcanzé la cifra de 222.020
millones de €, el 73% materializada en Deuda Privada y el 27% en Deuda
Publica, disminuy6 un 8% con respecto a las cifras del afio anterior y fue la
Deuda Publica la que experimento los mayores recortes.

Cuadro 27. Inversion espaiiola en valores extranjeros de deuda
Millones de euros

2.009 2.010
DEUDA Importe % sobre el Importe % sobre el
total total
Deuda Privada 168.358 69,66 163.109 73,47
Deuda Publica 73.343 30,34 58911 26,53
TOTAL 241.701 100,00 222.020 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores
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2.3.1. Inversores

Las Entidades Financieras han sido las que mantuvieron mayor
posicidn inversora en este tipo de activos, en Deuda Publica registraron el
40% de la posicion de este tipo de instrumentos y el 25 % de la posicion de
Deuda Privada. Las Compaiiias de Seguros mantuvieron el 34% de la Deuda
Privada y el 21% de la Publica.

Les siguen como principales tenedores de Deuda las Instituciones de
Inversion Colectiva con el 18% de Deuda Publica y el 15 % de la Privada y los
Fondos de Pensiones con el 13% y el 10% respectivamente.

Cuadro 28. Inversion espaiiola en valores extranjeros de deuda
Distribucion por inversor

Millones de euros

INVERSORES Deuda % sobre el Deuda % sobre el
Publica total Privada total
Entidades Financieras 23.658 40,16 41.247 25,29
Compaiiias de Seguros 12.441 21,12 55.194 33,84
Instituciones Inv. Colectiva 10.695 18,15 24917 15,28
Fondos de Pensiones 7.715 13,10 15.671 9,61
Empresas no financieras 4.126 7,00 11.393 6,99
Personas Fisicas Residentes 239 0,41 14.351 8,80
Sociedades de Valores y Bolsa 37 0,06 336 0,21
TOTAL 58.911 100,00 163.109 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

2.3.2. Paises

El stock de Deuda Publica del periodo se concentrd principalmente en
paises de la Union Europea, que en conjunto representaron el 81% del total.
Italia con el 30%, Francia con el 14% y Alemania con el 12% fueron sus

principales destinos.

Fuera de la Unidon Europea destaca por primera vez Brasil, su stock de
Deuda Publica ascendi6 a 6.539 millones y represent6 un 11% sobre el total.
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Cuadro 29. Inversion espaiiola en valores extranjeros de deuda
Distribucién por mercado de destino

Millones de euros

PAISES Deuda % sobre el Deuda % sobre el
Publica total Privada total
MERCADO DE EUROBONOS (*) 2.510 4,26 121.430 74,45
PAISES OCDE (**) 49.727 84,41 36.245 22,22
UNION EUROPEA 47.616 80,83 26.037 15,96
Italia 17.797 30,21 2.029 1,24
Francia 8.203 13,92 8.339 5,11
Alemania 7.103 12,06 7.685 4,71
Portugal 4.069 6,91 5.151 3,16
Bélgica 2.918 4,95 1.017 0,62
Holanda 2.319 3,94 435 0,27
Grecia 2.181 3,70 3 0,00
P. EUROPEOS NO COMUNITARIOS 43 0,07 189 0,12
PAISES OCDE NO EUROPEOS 2.068 3,51 10.019 6,14
Estados Unidos 1.954 3,32 9.958 6,11
PARAISOS FISCALES 0 0,00 5.294 3,25
LATINOAMERICA 6.604 11,21 41 0,03
Brasil 6.539/11,10 40(0,02
RESTO PAISES 70 0,12 99 0,06
TOTAL 58.911 100,00 163.109 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

(*) Los Eurobonos aparecen en renglon separado dado que no es posible asociarlos a ninguna zona geografica concreta.

(**) Excepto paises miembros latinoamericanos

En Deuda Privada ha sido el mercado de Eurobonos el principal destino
concentrd el 74% del total de la cartera de estos instrumentos. Asimismo
destacaron los stocks de Deuda Privada de Francia, Alemania y Portugal, los
dos primeros concentraron alrededor de un 5% y Portugal registro el 3%.

Fuera de la Union Europea, destaca el stock de Deuda Privada de
Estados Unidos que con 9.958 millones represento el 6% del total.

2.3.3. Emisores y Distribucion sectorial final

La Deuda emitida por el sector Financiero internacional absorbi6 casi
el 57 % del total de la cartera de este tipo de activos financieros, seguida por la
Deuda Publica que represent6 casi un 27 %. El sector No Financiero alcanzé
el 15% en el periodo y las emisiones de los Organismos Internacionales de
caracter internacional apenas superaron el 1%.
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En cuanto a las emisiones de Deuda del sector No Financiero, los
principales sectores de destino fueron las Telecomunicaciones (4%), casi otro

3% lo absorbié la Deuda del sector de
Energia y Gas y por ultimo
superd 1%.

la Producciéon y Distribucidon de

la Extraccion y Distribuciéon de Crudo que

Cuadro 30. Inversion espafiola en valores extranjeros de deuda
Distribucion por Emisor

Millones de euros

2.009 2.010
NATURALEZA DEL EMISOR Temporte % sobre el Tmporte % sobre el
total total
Entidades Financieras 128.689 53,24 126.204 56,84
Administraciones Publicas 73.320 30,33 58.911 26,53
Empresas no Financieras 36.905 15,27 34.123 15,37
Organismos Internacionales 2.787 1,15 2.782 1,25
TOTAL 241.701 100,00 222.020 100,00

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

Cuadro 31. Inversion espafiola en valores extranjeros de deuda.
Principales sectores finales.

Millones de euros

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores

* Entidades Financieras y empresas que desarrollan actividades financieras

PRINCIPALES SECTORES DE 2009 2010
DESTINO % sobre el % sobre el
Importe total Importe total
Empresas Financieras* 135.429 56,03 132.338 59,61
Administraciones Publicas 73.239 30,30 58.899 26,53
Telecomunicaciones 7.937 3,28 8.049 3,63
Prod. y dist. energia elec. y gas 6.878 1,10 6.461 2,91
Extraccion y distrib. de crudo 2.647 2,85 2.674 1,20
Industria quimica 2.579 1,07 1.870 0,84
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NOTA SOBRE METODOLOGIA UTILIZADA

I. INVERSION EXTRANJERA EN VALORES NEGOCIABLES

A. Normativa

El procedimiento de suministro de datos al Registro de Inversiones esta recogido en
el Anexo I de la Resolucion de 31 de mayo de 2001 por la que se dictan instrucciones para la
presentacion de las declaraciones anuales del stock de inversiones extranjeras en valores
negociables cotizados en mercados espafoles (BOE de 13 de junio de 2001). Esta
Resolucion desarrolla la Orden de 28 de mayo de 2001 sobre los procedimientos aplicables a
dicha clase de declaraciones (BOE de 5 de junio de 2001).

B. Fuentes de informacion

Los datos se obtienen de las declaraciones de stock que, con caracter anual, efectiian
los intermediarios financieros residentes en Espafia a través de los cuales el inversor no
residente mantiene su cuenta de valores en Espafia.

Estos intermediarios financieros son esencialmente Bancos, Cajas de Ahorro,
incluida la CECA, Sociedades y Agencias de Valores.

C. Valores comprendidos
Comprende los siguientes valores negociables espafioles:

- Acciones de sociedades espafiolas cotizadas en Bolsas de Valores
espaiolas o extranjeras. Se incluye en esta categoria la inversion tanto
directa (otorga al inversor la posibilidad de influir en la gestion de la
empresa emisora) como de cartera (no otorga al inversor dicha
posibilidad).

- Bonos, Obligaciones, Pagarés y, en general, cualquier valor de deuda
publica o privada negociable en un mercado organizado espaiiol.

- Participaciones en Fondos de Inversion registrados en Espaia.

Quedan excluidos del stock
- los valores negociables espafioles denominados en divisas emitidos en
mercados extranjeros.
- los valores librados singularmente o en cuya emision no concurran las
circunstancias propias de los valores negociables.
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D. Valoracion del stock

La valoracion se realiza segin la tltima cotizacion del afio, y en ausencia de ésta, la
ultima cotizacion disponible. En los valores representativos de empréstitos (Bonos y
Obligaciones) dicha valoracion incorpora el cupon corrido.

Las cifras se expresan en euros y se refieren al importe efectivo.
E. Distribucion por pais y clase de inversor

La distribucion por pais se refiere al pais de residencia del titular inmediato de la
inversion. Es importante mencionar en este contexto el uso extendido de intermediarios
financieros y de custodios globales en la canalizacion de las inversiones hacia Espafia. Estos
figuran como interpuestos, de manera que no siempre debe entenderse que el pais de
procedencia es coincidente con el del inversor ultimo. Este fendmeno afecta también como
es logico a la distribucion por clase de inversor.

F. Distribucion por Sectores de Actividad

El cuadro de distribucion por sector desglosa la inversion extranjera por el sector de
actividad correspondiente al emisor del valor en que se produce la inversion.

Se ha optado por emplear la sectorizacion utilizada por la Comisién Nacional del
Mercado de Valores, al objeto de facilitar el analisis.

G. Desglose por modalidad de la inversion: Directa y de Cartera

Se considera “inversion directa” aquella que otorga al inversor influencia efectiva en
la gestion o control de la sociedad, presumiéndose que existe tal influencia cuando la
participacion del inversor es igual o superior al diez por cien del capital, o cuando dicho
inversor forma parte del 6rgano de administracion de la sociedad.

La inversion directa se obtiene cruzando la informacion sobre inversion en valores
negociables suministrada al Registro de Inversiones por los intermediarios financieros, con
las declaraciones registrales que presentan los titulares de inversiones directas a la CNMV.
Se excluyen las inversiones que corresponden a titulares interpuestos, principalmente bancos
extranjeros, cuando actilan por cuenta de varios clientes.

No se recoge la inversion realizada a través de sociedades espafiolas participadas
mayoritariamente por extranjeros (inversion indirecta o “en cascada”).

II. INVERSIONES ESPANOLAS EN VALORES NEGOCIABLES EXTRANJEROS

A. Normativa

Los procedimientos aplicables a las declaraciones del stock de inversiones en valores
extranjeros negociables se establecen en el titulo IV de la Orden de 28 de mayo de 2001
(BOE de 5 de junio de 2001. Las Resoluciones de 30 de mayo de 2001 (BOE de 12 de junio
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de 2001) y de 31 de mayo del 2001 (BOE de 13 de junio de 2001) de la D.G. de Comercio ¢
Inversiones, aprueban los modelos y las instrucciones de declaracion.

B. Fuentes de informacion

Los datos que se presentan han sido elaborados en base a la informacidon contenida
en las declaraciones efectuadas por dos tipos de declarantes:
1. Entidades mediadoras residentes (Bancos, Cajas de Ahorros, C.E.C.A.y
Sociedades de Servicios de Inversion) en las que se mantienen cuentas
de valores abiertas o los titulos depositados.
2. Titulares de la inversion, cuando se cumplan los requisitos establecidos
en el articulo 47 de la Orden de 28 de mayo de 2001.

C. Valores comprendidos
- Acciones de sociedades extranjeras
Se trata de sociedades cuyo capital estd admitido total o parcialmente a
negociacion en mercados organizados, asi como derechos de suscripcion u otros
analogos que den derecho a la participacion en el capital de dichas sociedades.
- Empréstitos emitidos por no residentes
Se trata de inversiones en bonos y obligaciones convertibles o no, pagarés y
cualesquiera otros analogos, cualquiera que sea el lugar de emision y
adquisicion.
- Acciones y Participaciones en Instituciones de inversion colectiva.
Ademas se asimila a inversion espafiola en valores negociables en el exterior la
adquisicion por residentes de valores emitidos por residentes y adquiridos en mercados
organizados extranjeros.

D. Emisor de los titulos.

Los emisores de los titulos se clasifican segiin su naturaleza de acuerdo con las
siguientes categorias:

- Entidades financieras no residentes.

- Entidades no financieras no residentes.

- Administraciones Publicas y Corporaciones Regionales y Locales
- Organismos internacionales de caracter multilateral.

E. Paises de destino
Se considera pais de destino de la inversion aquél en cuyo mercado se realiza la

emision del valor objeto de negociacion, que puede o no coincidir con el pais de residencia
del emisor.
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F. Valoracion del Stock

Los datos se refieren los valores comprendidos en el punto C en poder de residentes
a 31 de diciembre del afio de la declaracion.

Las cifras se expresan en millones de euros y se calculan aplicando a la cotizacion
del valor a 31 de diciembre, o a la ltima cotizacion disponible, el tipo de cambio del euro en
la misma fecha.

1. INFORMACION EN INTERNET.

A través de la pagina Web de la Secretaria de Estado de Comercio Exterior,
WWwWw.comercio.mityc.es es posible acceder a esta publicacion.

La direccion URL completa para la consulta de dichos datos es:

http://www.comercio.mityc.es/es-ES/inversiones-exteriores/informes/Paginas/presentacion.aspx.
A continuacion se puede optar por “Flujos de Valores Negociables” o por “Posicion de
Valores Negociables”

Tanto los datos que aqui se presentan como los incluidos en la pagina www.comercio.mityc.es
tienen caracter provisional y por lo tanto pueden sufrir modificaciones como resultado del
permanente proceso de depuracion e incorporacion de nueva informacion.




