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/Quién tiene mas que
perder con el Brexit?

La economia esparnola estd mas expuesta

a laruptura que Francia, Italia o Alemania

espués de in-

tensos deba-

tes, maniobras,

recriminaciones
y exaltaciones sobre si el
Reino Unido va a estar
cerca o lejos de la UE, ali-
neados o no con las reglas
del mercado Unico, en una
unién aduanera o no, el
Brexit estd en nuestras
vidas. El fiasco del Brexit
se parece cada vez mas
a La historia intermina-
ble, la famosa novela del
escritor alemén Michael
Ende. Segun dicho autor,
cuando nos fijamos un
objetivo, el mejor medio
para alcanzarlo es tomar
siempre el camino opues-
to. Por segunda vez conse-
cutiva al Reino Unido se le
ha concedido una nueva
proérroga flexible hasta el
31 de octubre. Fecha que
curiosamente coincide
con la fiesta de Halloween.

La mayoria de insti-
tuciones internacionales
subrayan el riesgo que
supone para la economia
un Brexit interminable.
En un reciente informe,
el Fondo Monetario Inter-
nacional (FMI) alerta del
riesgo econémico que su-
pone el Brexit y la mayor
incertidumbre que esta
provocando ante la falta
de acuerdo.

“Un Brexit sin acuerdo
que interrumpa las cade-
nas de suministros y eleve
los costes del comercio po-
dria tener grandes y dura-
deros impactos negativos
en las economias del Reino
Unido y de la Unién Euro-
pea”. Asi, un Brexit sin
acuerdo tendria un efec-
to negativo en el PIB bri-
tanico de 3,5% para 2021,
y del 0,5% en la actividad
del conjunto de la Unién
Europea.

Sin embargo, estas
cifras se refieren a datos
medios. Pero la realidad
nos demuestra que deter-
minados paises pierden
mas que otros.

En este sentido, la
agencia de calificacion
Standard and Poor’s (S&P)
ha efectuado un informe
titulado (Quién tiene mds
que perder? Para ello,
desde 2016, elabora un
indice de sensibilidad al
Brexit —Brexit Sensitivity
Index (BSD- en el que in-
cluye los paises mas vulne-
rables al impacto negativo
de una potencial salida del
Reino Unido de la Unién
Europea.

Ha sido actualizado
para 2019, y se estructura
basicamente en el andlisis
de cuatro factores (flujos
migratorios bidirecciona-
les, inversiones directas
en el Reino Unido, sector
financiero y exportaciones
de bienes y servicios hacia
el Reino Unido comparado
con el PIB). Cada uno de
ellos estd normalizado y
convertido en una esca-
la de O a 1, de modo que
cuanto mayor sea la suma,
mayor sera la exposicion.

Con la suma total del
conjunto de los factores,
Standard and Poor’s ob-
tiene el nivel de exposi-
cién promedio (0,71) entre
los 21 paises con mayor
exposicion (18 Estados
miembros de la UE mas
Noruega, Suiza y Canada).
Llegado a este punto es
conveniente preguntar-
se cudl es la situacién de
Espana en el ranking de
exposicién del BSI.

Espaiia se sittia con un
indice superior a la media
(1,5) y representa el sép-
timo pais mas afectado,
solo superado por paises
pequenos como Irlanda
(2,9), Luxemburgo (2,7),
Holanda (1,8), Chipre (1,8),
Suiza (1,7) y Malta (1,6),
mas sensibles al Brexit.
De ello se deduce que los
paises pequenos son los
grandes perdedores.

Sin embargo, Espana
es la primera del ranking
entre aquellas economias
cuyo producto nacional

No habra
vencedores ni
vencidos porgue
todos vamos a
perder. Por eso,
nunca debi6
haber referéndum
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bruto supera el billén de
euros. La exposicion de
la economia espanola es
superior a la de paises
como Francia, Alemania
e Italia por los grandes in-
tereses de algunas de las
principales corporaciones
espanolas.

Es especialmente re-
levante en el sector fi-
nanciero britanico, por
el mayor aumento en
actividades financieras,
debido a la presencia de
las filiales bancarias es-
panolas en el Reino Unido
que pueden ver aumenta-
dos sus costes, y la com-
plejidad y el riesgo en los
servicios financieros.

El Reino Unido perdera
gradualmente influencia
en la industria banca-
ria y financiera no solo
en Europa, sino en todo
el mundo. Tengamos en
cuenta que, segtin datos
de Analistas Financieros
Internacionales (Afi), San-
tander UK seria deposita-
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rio de entre el 10% y el 20%
de las cuentas corrientes
britanicas.

Ademas, las exporta-
ciones de Espana al Reino
Unido han crecido desde
2016 hasta el 3,1% del PIB.
Un porcentaje mas eleva-
do, incluso, que Alemania.

A todo ello hay que
anadir elevadas inversio-
nes en telecomunicacio-
nes y seguros britanicos.
De hecho, si distribuimos
el BSI(1,5), al sector finan-
ciero le corresponderia
el 47%; a las inversiones
directas en el extranjero,
el 27%; a exportaciones,
el 20%, y el resto, a flujos
migratorios con el 6%.

En resumen, no habra
vencedores ni vencidos.
Todos perderemos. Por
ello, nunca se deberia de
haber utilizado un instru-
mento como es el referén-
dum para solucionar un
problema tan complejo
que pone en peligro el
futuro de mucha gente.



