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ESPANA Y REINO UNIDO, DOS ECONOMIAS
AVOCADAS A ENTENDERSE TRAS EL BREXIT

El presente articulo hace un repaso histérico del comportamiento de las relaciones comercia-
les y de los flujos de inversion directa entre Espafia y Reino Unido antes de que se produzca la
salida del pais britanico de la Union Europea, es decir, antes del brexit. A lo largo del articulo
se podra ver la importancia de mantener las relaciones comerciales y financieras entre ambos
paises tras el brexit, dada la estrecha relacion y dependencia entre ambas economias. El mo-
mento de incertidumbre que ha provocado la activacion del articulo 50 del Tratado de Lisboa
esta haciendo que las relaciones comerciales estén experimentando un leve descenso, pero a
nivel de flujos de inversion no se traslada tal preocupacion desde Reino Unido, pero si que han
mermado las inversiones directas espafolas en las islas britanicas. Por su parte, el turismo,
apoyado en otros factores externos, parece no atender a las consecuencias del brexit.

Palabras clave: exportaciones, importaciones, IDE (inversion directa extranjera), Espafia, Reino Unido,

turismo, brexit.
Clasificacion JEL: F14, F21, F43, L83.

1. Introduccion

Las relaciones comerciales entre Espana y
Reino Unido se caracterizan por ser buenas,
intensas y fluidas dentro de un marco bilateral
de relaciones, estando actualmente influencia-
das por la incertidumbre del brexit y sus previ-
sibles consecuencias. En 2016, Espafa fue
el noveno pais exportador de Reino Unido y el
octavo importador, mientras que a nivel de in-
versiones Espana es también el noveno inver-
sor mas importante en el pais britanico.
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Sin lugar a dudas, una de las incertidumbres
mas importantes, que habita tanto en los paises
de la Unién Europea como en Espaia en parti-
cular, son las consecuencias econémicas de la
salida de Reino Unido. De acuerdo con datos
oficiales del propio Gobierno britanico, el coste
para Reino Unido de salir de la Unién Europea a
corto plazo se contabiliza en una reduccién del
PIB de entre el 3,6 y el 6 por 100, mientras que
a largo este porcentaje se situa entre el 3,8 y
un 7,5 por 100. Por el lado europeo, el comisa-
rio responsable de Asuntos Econdémicos y Fi-
nancieros de la UE, Pierre Moscovici, ha sefala-
do que el impacto econdmico del brexit sobre
el PIB, en el conjunto de los paises de la UE-27,
se situaria entre el 0,2 y el 0,5 por 100. >
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Todos los datos anteriores son simples previ-
siones que se han realizado bajo un nuevo mar-
co de relaciones que puede no llegar a ser el
que finalmente se implante, ademas de pre-
ver qué pais establecera el suyo con el pais bri-
tanico. La alta incertidumbre que esta presente
en las jornadas de negociacion del proceso sali-
da hace que sea muy dificil cuantificar el impac-
to real del brexit en Espafa. A pesar de ello, en
el presente articulo se presenta un analisis real
de la situacién de las relaciones comerciales y
financieras entre Espana y Reino Unido, con el
objetivo de mostrar el grado de exposicion de
nuestros sectores e inversiones econdémicas a
las consecuencias del proceso del brexit.

2. Teorias del comercio
y de la internacionalizaciéon
de la empresa

Como al iniciar todo camino de investiga-
cion, el area de la estrategia empresarial v,
mas en concreto, el estudio de los procesos de
internacionalizacion deben plantear una serie
de preguntas que tienen que ser resueltas a
medida que se profundiza en la investigacion.
Pues bien, desde los inicios de la ciencia eco-
nomica del comercio, las preguntas objeto de
respuesta han sido por qué, cuando, donde y
como las empresas comprometen sus recur-
s0s en negocios internacionales. A pesar de
que la mayoria de los trabajos que han dado
lugar a teorias o a modelos de internacionali-
zacion han tenido como objetivo dar respuesta
al por qué, el resto de preguntas se encuentran
ligadas a la misma y, por consiguiente, en un
mayor o menor numero de trabajos ha sido ob-
jetivo de estudio también.

En el campo tedrico, el escenario de la teoria
de la administracién de empresas ha estado

dominado por teorias y modelos de base eco-
ndémica. A partir de estas teorias se ha desarro-
llado el estudio de los negocios internacionales,
que lleva implicito en primer lugar el comercio
internacional, y la internacionalizacion de las
actividades empresariales en segundo lugar.

Los modelos tradicionales de comercio in-
ternacional resultan incompletos para explicar
las causas de la inversion directa internacional,
dado que bajo sus planteamientos de mercado
perfectamente competitivos, sin fallos y con
rendimientos constantes a escala, la posibili-
dad de obtener incrementos en los beneficios
por aumentos en la produccién desapareceria
al no existir oportunidades de mejora de efi-
ciencia. No obstante, la simple existencia de
ventajas especificas para una empresa supone
que las empresas multinacionales no se de-
senvuelven en un mundo competitivo (Caves,
1971). Por lo tanto, en el campo de la adminis-
tracion de empresas se ha convertido en una
especie de dogma de fe el supuesto de merca-
dos de competencia imperfecta (Graham, 1992)
y con la existencia de fallos en los mismos.

Los estudios mas importantes se pueden
agrupar en una serie de teorias que recogen
las principales aportaciones (Tabla 1) acerca
de la internacionalizacién de las empresas:
teoria del comercio internacional, teoria de la
organizacion industrial, teoria del ciclo de vida
del producto, teoria de la internacionalizacion y
teoria del concepto de redes.

En los ultimos anos, debido a la repercusion
de las nuevas tecnologias y de internet, se han
desarrollado una serie de teorias que ponen en
entredicho los supuestos de las clasicas men-
cionadas anteriormente. Destacamos dos de
ellas que definen dos tipos de empresas: New
Ventures & Global Born.

La teoria (clasica) del comercio internacional
nace bajo los postulados de Adam Smith >
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TABLA 1

PRINCIPALES TEORIAS INTERNACIONALES Y SUS AUTORES MAS IMPORTANTES

Teoria clasica del
comercio internacional

Teoria neoclasica de la
ventaja comparativa

Escuela de Organizacion
Industrial

Teoria de la
internalizacion

Teoria de los recursos

Teoria de las capacidades
organizacionales

Teoria de la localizacion

Teoria secuencial o de
procesos

Enfoque de la innovacion
Enfoque de la direccion
Enfoque estratégico

Enfoque de la
globalizacion

Enfoque de redes

Teoria de las nuevas
empresas internacionales

Fuente: elaboracion propia.
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(1776) plasmados en su obra La riqueza de las
naciones. Esta primera aproximacion al comer-
cio internacional desde la perspectiva de la
economia politica clasica constituye la teoria de
la ventaja absoluta. De acuerdo con la formula-
cion original de Adam Smith, un pais exportaria
(importaria) aquellos bienes en las que tuviera
ventaja (desventaja) absoluta de costes, es de-
cir, aquellos bienes cuyo coste total de produc-
cion en términos absolutos fuera inferior (supe-
rior) en dicho pais con respecto a los costes
derivados de producir el mismo bien en otro
pais; ello ademas aportaria a la economia y a
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la sociedad de ambos paises un incremento
del bienestar. Esta ventaja absoluta se produce
por la existencia en el pais de una serie de fac-
tores como recursos naturales, trabajo, capital,
tecnologia... que les hace obtener una ventaja
competitiva (absoluta) respecto a un tercer pais.

Los planteamientos de Adam Smith fueron
pronto reconsiderados dado el gran auge que el
comercio internacional estaba teniendo. El autor
mas importante, que prosiguid los estudios del
comercio internacional y dio una explicacion al
mismo hecho, fue David Ricardo (1817). Bajo
una serie de supuestos (existen dos paises y >



David de Matias Batalla

dos bienes; se cumple la teoria del valor trabajo;
coste unitarios constantes; no existen costes de
transportes ni aranceles), Ricardo desarroll6 el
principio basico de la teoria de la ventaja compa-
rativa. Este postulado quiere decir que no hace
falta que exista una ventaja absoluta o diferen-
cias absolutas de costes para que aumente el
bienestar de dos paises que intercambien bie-
nes mutuamente, sino que es suficiente que di-
chas diferencias de costes sean relativas.

La teoria clasica de la ventaja comparativa,
anteriormente expuesta, se basa en la teoria
del valor del trabajo, ademas de los tres su-
puestos. No obstante, la teoria del valor del tra-
bajo ha sido siempre muy criticada debido a lo
restrictivo de sus supuestos; en particular a
que su validez requeria que el trabajo fuese el
unico factor productivo empleado, que ade-
mas fuera homogéneo (es decir, que todo tra-
bajo debia ser de la misma calidad) y que exis-
tiera competencia perfecta entre los mismos
trabajadores. Para resolver dicha limitacion del
planteamiento clasico, Marshall (1879) vy
Edgeworth (1894a, 1894b, 1894c) establecie-
ron las bases para que mas tarde Leontief
(1933), Lerner (1932, 1934), Haberler (1936) y
Meade (1952) desarrollaran una reformulacion
neoclasica de la teoria de la ventaja compa-
rativa. Esta reformulacién de la ventaja compara-
tiva se realiza en términos de costes de oportu-
nidad, de manera que los costes de producir
un bien vengan dados, no por la cantidad de
horas de trabajo que conlleva producirlos, sino
por la produccion alternativa a la que se renun-
cia para permitir la produccién del bien en
cuestion’.

Sin embargo, estos modelos tradicionales
suponen una absoluta inmovilidad internacio-
nal de los factores productivos, por lo que en

' Bajo, O. (1991). Teorias del Comercio Internacional. Antoni Bosch.

realidad no pueden dar respuesta a los flujos
financieros de inversion directa extranjera. Por
ello Heckscher (1919) y Ohlin (1933) desarro-
llaron el modelo Heckscher-Ohlin (H-O), que
predice un patron de comercio basado en las
dotaciones relativas de factores de las distintas
naciones y ofrece la primera justificacion al
desplazamiento internacional del capital de los
paises con grandes acumulaciones de capital
hacia los paises con abundante mano de obra.
No obstante, se trata de desplazamientos indi-
rectos a través de flujos de bienes, ya que los
desplazamientos directos de los factores de
produccién solo tendrian cabida en el modelo
H-O en el caso de existir diferencias a nivel in-
ternacional en su remuneracion. Pero movilidad
perfecta de bienes y no igualacion del precio de
los factores son elementos incompatibles.

La rapida y extensa expansion de la globali-
zacion de las actividades econémicas en las
ultimas décadas ha aumentado el amplio aba-
nico de posibilidades de realizar actividades,
ya sean productivas o de servicios, en el exte-
rior, lo que ha hecho que las inversiones direc-
tas extranjeras repuntaran desde la década de
1990. La decision de convertirse en una em-
presa internacional es una de las mas impor-
tantes en la vida de una empresa. La eleccion
del modo de entrada es una decision estratégi-
ca que adopta el corporate de la empresa. Las
empresas a la hora de internacionalizar sus
actividades no solo atienden a qué mercados
entrar, sino también tiene especial relevancia
la forma bajo la cual la haran: exportacion, con-
trato de licencia o inversién directa (Root,
1994). Dicha eleccion entre un tipo u otro tiene
grandes consecuencias a nivel estratégico en
la empresa (matriz).

De entre todas las teorias que tratan de expli-
car el proceso de internacionalizacion de las em-
presas multinacionales resalta, por encima >
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de todas, el paradigma ecléctico de Dunning,
aceptado como el modelo mas completo hasta
ahora desarrollado. Por ello, es la base de mi in-
vestigacion. Aunque se haya explicado ya en
este trabajo, vamos a resumir en qué consiste,
partiendo de la premisa de que una empresa
realizara actividades de valor anadido en el exte-
rior si, y solo si, se satisfacen tres condiciones:

1. Posee ventajas especificas de propie-
dad (O) netas frente a firmas de otras
nacionalidades para servir a un mercado
especifico. Subparadigma: a mayor ven-
taja competitiva de las empresas multi-
nacionales frente a otras firmas, mayor
propension de las mismas a la inversion
directa extranjera.

2. Dado lo anterior, seria mas rentable para la
empresa usar esa ventaja antes que ven-
derla o licenciarla. La produccion se realiza
a través de la extension de la cadena de
valor existente, lo que resulta en una ven-
taja de internalizacion (I). Subparadigma:
ofrece un marco para evaluar formas alter-
nativas en las cuales las firmas organicen
la generacion y explotacién de sus compe-
tencias centrales.

3. Dado 1y 2, deberia ser de interés global
de la empresa utilizar estas ventajas en
conjuncion con al menos algunos facto-
res o insumos de fuera de su pais de ori-
gen que hacen a las ventajas de localiza-
cion (L). Subparadigma: cuantos mas
recursos inmdviles (naturales o creados)
necesiten las empresas para desarrollar
sus ventajas competitivas, mayor pro-
pension a ubicar actividades de produc-
cion fuera de sus fronteras.

A la vista de las aportaciones de Buckley
(1981), Rugman (1986), Casson (1987), Guisinger
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(2001), Dimelis y Lowi (2002) y Pin Ho, Lin, S.
y Lin, Y.C. (2010); de los trabajos empiricos de
Anderson y Gatignon (1986), Agarwal y
Ramaswami (1992), Erramilli y Rao (1983)
y Kogut y Singh (1998), asi como de los argu-
mentos que yo mismo presento en esta investi-
gacion, del presente trabajo se puede llegar a
la conclusion de que el paradigma ecléctico de
Dunning puede ser extendido con el fin de ser
mas completo y real, acorde con los tiempos
que estamos viviendo. Una de las situacio-
nes que el modelo OLI no llega a explicar es la
forma bajo la cual las empresas penetran (a
través de IDE) en los nuevos mercados, ya que
Dunning desarroll6 el modelo bajo la perspecti-
va unica de la filial.

Esta nueva variable, como se menciona en
el parrafo superior, es la forma de entrada a
nuevos mercados, representada por la letra M
(del inglés modes of entry). Bajo esta nueva va-
riable, tengo en consideracion la colaboracion
0 cooperacién entre empresas a la hora de ha-
cer frente a una inversion en un entorno no do-
méstico, asi como otros tipo de IDE bajo la di-
reccion de la propia matriz, considerandose
también estas como filiales. El paso que doy de
extender el modelo OLI tiene su Idgica, ya que
una vez que has decidido que el pais es ade-
cuado para realizar la inversion, hay que elegir
el modo bajo el cual se va a hacer efectiva dicha
inversion. Dunning no contemplaba este paso,
pues para él la unica opcion era la creacién de
una filial (productiva). Lo mas parecido estraté-
gicamente hablando a este punto que Dunning
plantea es el porqué de la entrada en un nuevo
mercado exterior, resumidos en: resource
seeking, market seeking, efficient seeking y
Strategic asset seeking.

La complejidad, tanto del entorno micro
como del macro de la empresa, ha ido aumen-
tando con el paso del tiempo, por lo que es >
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ESQUEMA 1
EL MODELO OLIM
Imposibilidad de
internacionalizar
NO
Ventajas | Contrato licencia
competitivas | Franquicia
NO
Si
Ventajas de .
internacionalizacion Exportacion
NO
si _
Ventajas de
localizacién
sl Modo de
entrada

Fuente: adaptado de Eschlbeck (2006, p. 233) y elaboracion propia.

necesario, y por ello plasmo en este apartado,
desde mi punto vista, un nuevo o mas extendi-
do planteamiento del proceso de internaciona-
lizacién de la empresa, cosa que hago bajo mi
«modelo OLIM». Se ha demostrado, tanto ted-
rica como empiricamente a lo largo de las ulti-
mas décadas, que existen varias posibilidades
de entrar en un mercado bajo inversién directa,
ya sea a través de un crecimiento interno (filial
propia) o de un crecimiento externo (alianzas
con otros competidores). Esta realidad quiero
plasmarla en el replanteamiento del paradigma
ecléctico con la incorporacion de la nueva va-
riable de decision «modos de entrada», como
puede verse en el Esquema 1, que representa
el modelo OLIM que defiendo.

3. Caracteristicas econdmicas de
Reino Unido

Cuando hablamos de Reino Unido lo hace-
mos sobre la sexta economia mas grande del
mundo en términos de PIB y la actual tercera
economia de Europa, tan solo por detras de

Alemania y Francia, cuyo crecimiento hizo que
adelantase a la economia briténica en el ultimo
trimestre de 2017. Esta posicién de dominio
econdémico, pero sobre todo de supremacia fi-
nanciera, lo ha conseguido gracias a un desa-
rrollo del sector servicios que acapara la mayor
importancia de su PIB (el 75 por 100 del mis-
mo), en el que destacan por encima de todo las
finanzas, constituyéndose Londres como la se-
gunda capital mundial de las mismas, solo por
detras de Nueva York.

Desde 2008, afio en el que comenzo la ulti-
ma gran crisis financiera, su economia se ha
afianzado como una de las potentes. A pesar
de que el PIB se hubiera contraido durante los
afios 2008 y 2009, acumuld a finales de 2017
dieciséis trimestres consecutivos de crecimien-
to de su PIB, tanto en términos nominales
como en precios corrientes, de acuerdo a un
estudio elaborado por la Agencia Andaluza de
Promocion Exterior. Actualmente, la situacidn
politica generada por el brexit ha hecho que el
escenario sea incierto respecto hacia donde va
a evolucionar su PIB a corto y medio plazo, sin
haber predicciones suficientemente fuertes [>
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para ver el impacto de la salida del Reino Unido
de la Uni6n Europea.

Aunque actualmente la economia de Reino
Unido se halle sumida en un cierto grado de in-
certidumbre, las cifras nos dicen que durante
2017 los cuatros sectores principales de su eco-
nomia tuvieron un crecimiento positivo, con un
cierto retroceso en un nivel de crecimiento a fina-
les del afio. En el empuje de esta tendencia po-
sitiva se encuentra en primer lugar el sector ser-
vicios, seguida por las actividades comerciales o
de distribucion y la hosteleria. El sector agricola,
a pesar de no aportar mucho al PIB, creci6 tam-
bién durante 2017, mientras que la industria
manufacturera y la construccion experimenta-
ron sendos retrocesos de su actividad, al igual
que la distribucién minorista, segun fuentes de
Eurostat. Estos buenos resultados logran escon-
der una serie de fragilidades y puntos débiles de
la economia de Reino Unido, como pone en re-
lieve un estudio elaborado por Santander Trade.
En el mismo se destaca que el crecimiento expe-
rimentado durante 2017 ha sido como conse-
cuencia del consumo interno, habiendo descen-
sos en el nivel de la inversion recibida, asi como
de las exportaciones, sobre todo a paises euro-
peos. El crecimiento esta basado en salarios ba-
jos y en el incremento del trabajo precario, au-
mentando el trabajo a su vez de trabajadores
freelance y de trabajadores con contratos que
no llegan al numero minimo de horas trabajadas
para contar con cobertura social.

En lo que se refiere al nivel de precios, el IPC
interanual del Reino Unido crecidé durante 2017
debido a subidas, entre otros, de los precios de la
ropa y de los combustibles, con cotas que llega-
ron al 2,9 por 100 en julio y agosto. En esta dina-
mica todavia no esta registrado el posible efecto
de la depreciacion de la libra como consecuen-
cia de la inminente salida del Reino Unido de la
Unién Europea, por lo que el brexit influird
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inevitablemente en el nivel de precios de los
productos importados, estimulando un creci-
miento de los mismos. Para una gran variedad
de productos ingleses, durante 2017 se vieron
incrementados sus precios siguiendo la tenden-
cia iniciada en el cuarto trimestre de 2016, sien-
do superior que el crecimiento experimentado
por los paises mas occidentales de la Unién
Europea. ¢Cudles fueron los productos que
mas vieron incrementados sus precios? La
ropa, el calzado, el mobiliario, los bienes de ho-
gar, restaurantes y hoteles fueron los productos
y/o servicios mas inflacionistas.

En lo que se refiere al mercado de trabajo
(segun datos de julio 2017 proporcionados por
la Oficina de Estadisticas britanica), este se ca-
racteriza por una tasa de ocupacion registrada
en el 75,3 por 100, con un nivel de desempleo
del 4,3 por 100 (la mas baja desde que hay re-
gistros oficiales) y un numero de empleados
auténomos que llegd a la cifra de 4.850.000,
representando el 15,1 por 100 del total de la
poblacion ocupada. Estos datos son ligeramen-
te mejores que los registrados durante 2016, lo
que sigue la linea de mejora econdmica que
marca la evolucion del PIB. Por otro lado, la
tasa de inactividad (personas con edades com-
prendidas entre los 16 y 64 afos en edad de
trabajar) fue del 21,2 por 100, representando
un descenso del 0,4 por 100 respecto al mismo
trimestre de 2016, siendo también la tasa mas
baja desde 1971, afio en el que se realizan este
tipo de registros. Desde la propia Oficina de
Estadisticas britanica se hace hincapié en que
los salarios semanales de los empleados cre-
cieron durante 2017 un 2,1 por 100 mas en
comparacion con 2016, hablando en términos
nominales. Si se acomete la aproximacion des-
de términos reales, vemos que los salarios se-
manales sufrieron un descenso del 0,4 por 100
en 2017 respecto a 2016. >
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Para finalizar este bloque, nos adentraremos
en el andlisis del estado de las cuentas publicas,
basandonos en datos ofrecidos por la Oficina de
Responsabilidad Presupuestaria y por el Comité
de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra.
Segun el primer organismo, el endeudamiento
neto del sector publico descendidé durante el afo
2017 en 100 millones de libras, hasta alcanzar
un stock de 28.200 millones de libras, represen-
tando el nivel de endeudamiento mas bajo des-
de antes del inicio de la crisis en 2007. Del mis-
mo modo, se ha previsto que el endeudamiento
publico para 2018 sea de 58.300 millones de li-
bras. Por otro lado, en lo que se refiere a la deu-
da publica neta, la entidad registré una deuda de
1.617 millones de libras a finales del mes de
agosto de 2017, habiendo sido excluidos del cal-
culo tanto el Banco de Inglaterra como los ban-
cos del sector publico. Este nivel de deuda re-
presenta el 80,3 por 100 del PIB britanico. Por
ultimo, echando un vistazo a los datos publica-
dos por el Comité de Politica Monetaria del
Banco de Inglaterra, el IPC se situ6 en septiem-
bre de 2017 en el -0,1 por 100, habiendo una
desviacion, respecto a lo previsto, que incidia
fundamentalmente en la caida de los precios de
la energia, alimentos y productos importados.
Esto ha hecho que el propio comité haya empe-
zado a implementar una politica monetaria esti-
mulante, con el fin de propulsar el crecimiento,
permaneciendo estables los tipos de interés en
el 0,5 por 100, para lograr el objetivo de inflacién
del 2 por 100, firmado por la institucién en no-
viembre de 2015.

4. Relaciones comerciales bilaterales

antes del brexit

De acuerdo con el informe de KPMG, La em-
presa espanola ante el brexit, el 45 por 100 de

las empresas que formaron parte del estudio
afirmaron tener algun tipo de exposicion a
Reino Unido ante el proximo brexit, siendo las
exportaciones la relacion bilateral mas comun
entre empresas de ambos paises (16 por 100 de
las empresas que afirman tener algun tipo de ex-
posicion ante la salida del Reino Unido de la UE),
destacando los sectores de la automocion (65
por 100), el industrial y quimico (64 por 100) y
el de turismo y ocio (63 por 100).

4.1. Relaciones comerciales de bienes

Desde que se tienen datos oficiales de esta-
disticas del comercio exterior nacionales pro-
cedentes del actual Ministerio de Industria,
Comercio y Turismo, las exportaciones de bie-
nes y servicios hacia el Reino Unido han teni-
do una constante de crecimiento solo frenada
por la crisis financiera durante el periodo
2008-2010.

Como puede contemplarse en el Grafico 1,
Reino Unido representa para Espafa el tercer
pais importador de productos, solo por detras
de Alemania y Francia, siendo uno de los prin-
cipales socios europeos de Reino Unido. De
acuerdo con los datos oficiales de UK Trade
Statistic Bulletin (ONS), las exportaciones de
bienes y servicios de Reino Unido alcanzaron
en 2016 la cifra de 669.866 millones de euros,
un 5,8 por 100 mejor que en 2015, mientras
que sus importaciones totales lograron alcan-
zar la cifra de 751.154 millones de euros (un
6,8 por 100 mas que en 2015), siendo Espafa
el octavo pais proveedor de bienes y servicios
de Reino Unido. Durante 2016, la Unién
Europea se convirtid en el principal socio co-
mercial por delante de China, situandose
Alemania como principal socio comercial, por
delante de Francia, Paises Bajos e Irlanda. >

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3101
DEL 1 AL 31 DE JULIO DE 2018



ESPANA Y REINO UNIDO, DOS ECONOMIAS AVOCADAS A ENTENDERSE TRAS EL BREXIT

120

100

GRAFICO 1
DISTRIBUCION DE EXPORTACIONES INTRACOMUNITARIAS DE BIENES
(Porcentaje total de exportaciones)
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En el ano 2016 se alcanzod la cifra maxima
de exportaciones espanolas hacia territorio
britanico, llegando a la cifra de 20.076.727,3
euros, siendo este el aio de inflexién tras la
decision del Gobierno y de la poblacion del
Reino Unido de desmarcarse de la politica eu-
ropea comun y decidir su salida de la Union
Europea, 1o que se ha denominado el brexit.
Por el lado contrario, las exportaciones britani-
cas tuvieron la misma tendencia alcista hasta
2007, pero en comparacion con las exportacio-
nes espafnolas hacia Reino Unido la recupera-
cion nunca ha llegado a ser tan fuerte, como se
visualiza en el Grafico 2. Las importaciones es-
panolas procedentes del Reino Unido se han
establecido en niveles de la ultima década del
siglo pasado y aunque en 2013 parecio que iban
de nuevo a cobrar fuerza, en 2016 rebotd dicha
recuperacion hacia otra tendencia negativa,
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tendencia que se mantiene tras la decisién del
brexit.

En lo que se refiere a las exportaciones, los
bienes con origen Espafa y destino Reino
Unido han tenido un gran repunte en el periodo
2010-2016, experimentando una tasa de creci-
miento superior al 10 por 100, representando
alrededor del 8 por 100 de las exportaciones es-
panolas y superando a Italia como tercer desti-
no de los bienes y servicios espafnoles. En lo
que llevamos de década, el sector del automovil
ha sido el motor de las exportaciones esparolas
hacia las islas britanicas, representando una
cuota del 27 por 100. Por otro lado, las importa-
ciones procedentes de Reino Unido, a pesar de
mantener una ténica de crecimiento hasta la cri-
sis de 2008, no ha podido recuperarse, como
asi han hecho las exportaciones, por lo cual
hace que el saldo de la balanza comercial de [>
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GRAFICO 2
EVOLUCION DE EXPORTACIONES E IMPORTACIONES ESPANOLAS EN REINO UNIDO
(En euros)
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Fuente: elaboracion propia (2018).

Espafa con el Reino Unido sea positiva. Este (representando el 1,3 por 100 del PIB) en 2015,
superavit comercial con el Reino Unido que tie- segun la Encuesta de Comercio Internacional
ne Espafia asciende a 1.049 millones de euros de Servicios (ECIS), realizada por el INE. >

GRAFICO 3
BALANZA COMERCIAL DE ESPANA CON REINO UNIDO
(% PIB)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
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Elaboracion: Afi, Eurostat (2016).
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Si nos adentramos en la balanza de pagos
por servicios a partir de los datos proporciona-
dos por Statistical Bulletin, nos podemos dar
cuenta de que las exportaciones de servicios en
2016 se incrementaron en un 7,1 por 100 en com-
paracion con 2015, alcanzando los 301.158 millo-
nes de euros, siendo la principal partida de expor-
tacién otros servicios prestados a empresa, por
valor de 89.079 millones de euros (13,4 por 100
mas que en 2015), por delante de las partidas de
servicios financieros (67.891 millones de euros) y
viajes (27.841 millones de euros).

Precisamente, la partida contable viajes tiene
un gran peso en las exportaciones totales espa-
fiolas al Reino Unido con motivo del turismo (re-
cordemos que Reino Unido es el principal pais
de origen de los turistas que visitan Espafna). En
2016, el gasto de los residentes en Reino Unido
durante el periodo vacacional en Espafha au-
mentdé en un 12 por 100 en relacién con 2015,
siguiendo la tendencia positiva que apuntan las
fuentes econémicas oficiales de Espafia, Reino
Unido y Europa. Entre los hechos mas significa-
tivos a este aspecto cabe destacar que después
de la crisis de 2008 aumenta el crecimiento de
turistas independientes, el uso de internet para
la contratacién y organizacion de los viajes y la
contratacion de aerolineas de bajo coste para
realizar los vuelos.

4.2. Relaciones comerciales por CCAA

Si revisamos los datos por comunidades au-
ténomas, los mismos se encuentran en linea
con las estadisticas nacionales si estudiamos el
total de las exportaciones e importaciones es-
panolas, aunque existen algunas diferencias.
Por un lado, Catalufia encabeza las exportacio-
nes espafnolas de bienes y servicios hacia el
Reino Unido con 63.013.963 miles de euros,
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seguida por Comunitat Valenciana (43.325.367
miles de euros), la Comunidad de Madrid
(35.771.587 miles de euros), Andalucia
(27.320.336 miles de euros) y Pais Vasco
(23.625.326 miles de euros). A nivel relativo,
comparando estos datos con las cifras totales
de cada comunidad y el impacto de las mismas
sobre sus economias, en linea con el BBVA
Research, la comunidad auténoma mas ex
puesta al brexit es Canarias, ya que concentra
el 25 por 100 de sus exportaciones hacia el pais
anglosajén procedentes de sus ingresos por tu-
rismo, seguida de Cataluia (21 por 100 del total
de sus exportaciones), donde sectores como el
del automdvil, aparatos mecanicos y electroni-
cos, frutas y hortalizas y farmacos canalizan
mas de 10.000 millones de euros en exportacio-
nes. Tras Canarias y Catalufia, el mayor >

TABLA 2
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES ESPANOLAS CON
REINO UNIDO POR CCAA
(Miles de euros)

Comunidades

Exportaciones | Importaciones

auténomas
Andalucia ... | 27.320.336,17 13.007.232,45
Aragon ... | 19.687.276,57 7.668.441,91
Asturias ... | 3.853.827,85 2.271.349,73
Balears, llles ... | 1.793.182,33 2.405.665,10
Canarias ... | 1.951.400,00 4.614.488,93
Cantabria ..............c......... | 3.525.964,12 4.138.503,00
Castillay Ledn ... | 14.954.598,88 13.501.440,73
Castilla-La Mancha ........ 3.763.028,89 6.476.617,77
Catalufa ... 63.013.963,87 56.635.208,26

Comunidad de Madrid ..

Comunitat Valenciana ...

35.771.587,42
43.325.367,88

77.270.725,92
24.394.901,57

Extremadura ... 1.463.490,12 347.282,12
Galicia ... | 16.025.752,92 11.695.345,05
Murcia ... | 14.263.834,99 2.855.267,40
Navarra ..o | 12.373.677,40 3.740.842,33
Pais Vasco .................... | 23.625.326,63 22.180.619,93
La Rioja ... | 2.460.668,16 1.097.758,90
Ceuta ..o 263,57 111.317,27
Melilla ... 62,91 38.410,69

Fuente: elaboracion propia (2018).
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MAPA DE LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS HACIA REINO UNIDO
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impacto del brexit se sentira en comunidades
como Madrid, Murcia, Comunitat Valenciana y
Aragon.

Dentro de las exportaciones de servicios, el
sector turismo es uno de los mas perjudicados e
incidira sobre todo en Canarias e llles Balears, ya
gue representan mas del 50 por 100 del total de
los 15,5 millones de pernoctaciones britanicas en
Espana (cifra que hace que el sector turistico es-
pafol ingrese mediante hoteles méas de 14.000
millones de euros). Junto a ello, la depreciacion de
la libra golpea a los bolsillos de los ciudadanos bri-
tanicos, reduciendo tanto el nimero de pernocta-
ciones en Espafia como su gasto total, siendo es-
tos ingresos dificiimente sustituibles por las dos
comunidades autonomas.

Ademas de lo anterior, debemos tener en
cuenta a la poblacion britanica que reside o ve-
ranea normalmente en Espafa en sus segun-
das residencias, siendo la mayoria de ellos ju-
bilados. A la espera de ver cual sera el acuerdo
en materia de pensiones, la reduccién del gas-
to de esta parte de la ciudadania britanica da-
fNara a los ingresos de comunidades como
Andalucia, Comunitat Valenciana, Canarias,
llles Balears y Murcia, donde representan has-
ta el 10 por 100 de la poblacién extranjera.

Por otro lado, las comunidades autdénomas
que mas realizan compras de bienes y servi-
cios desde el Reino Unido son Comunidad de
Madrid (77.270.725 miles de euros), Cataluia
(56.535.208 miles de euros), Comunitat >

BOLETIN ECONOMICO DE ICE 3101
DEL 1 AL 31 DE JULIO DE 2018



ESPANA Y REINO UNIDO, DOS ECONOMIAS AVOCADAS A ENTENDERSE TRAS EL BREXIT

Valenciana (24.394.901 miles de euros), Pais
Vasco (22.180.619 miles de euros) y Andalucia
(13.007.232 miles de euros). Desde el centro
peninsular, la Comunidad de Madrid importa
principalmente productos farmacéuticos desde
el Reino Unido por valor de mas de 46.000 mi-
llones de euros, mientras que otros sectores
como el sector de la cosmética (10.000 millo-
nes), el sector editorial (4.000 millones), el sec-
tor del plastico (3.800 millones) y el sector de
las bebidas (2.500 millones) ocupan el segun-
do, el tercero, el cuarto y el quinto puesto, res-
pectivamente, en la lista de sectores importa-
dores de Reino Unido. En el caso de Catalufa,
representaron el 3,47 por 100 del total importa-
do, donde las semimanufacturas (31,20 por
100), el sector del automévil (27,23 por 100) y el
de los bienes de equipo (16,32 por 100) son los
mas activos, seguidos por la alimentacion
(10,13 por 100) y las manufacturas de consu-
mo (6,54 por 100), de acuerdo con datos del
ICEX de 2015. Por otro lado, si recogemos los
datos proporcionados por la Camara de
Comercio Valenciana, los principales sectores
de importacion britanicos son el automovilisti-
co (1.380 millones de euros), las frutas y horta-
lizas (216 millones de euros) y los productos
ceramicos (168 millones de euros), seguidos
del sector que mas esta creciendo en los ulti-
mos anos: el sector ferroviario (100 millones de
euros). Por parte de las estadisticas del
Gobierno vasco, los principales sectores im-
portadores de bienes y servicios procedentes
de Reino Unido son los combustibles minera-
les, la fundicién de hierro y acero y los reacto-
res nucleares, por delante del sector de las
energias renovables, el aeroespacial y la auto-
mocién. Por ultimo, de acuerdo con la Junta
de Andalucia, las importaciones andaluzas de
Reino Unido mas importantes son las pertene-
cientes a productos industriales y tecnoldgicos,
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ya que engloban mas del 60 por 100 del total
de las mismas, destacando los productos
«medioambientales y de produccién energéti-
ca» (34,35 por 100 del total), mientras que en
lo que se refiere a los bienes agroalimentarios
(segundo grupo sectorial en importancia con
un peso del 16,05 por 100) destacan los pro-
ductos de origen vegetal (62,23 por 100 del to-
tal de los productos agroalimentarios).

Desde esta perspectiva, el brexit afectara
bastante y con diferentes consecuencias a to-
das y cada una de las comunidades autonémi-
cas. Si atendemos a una encuesta realizada por
el Comité Europeo de las Regiones (CdR), don-
de hasta ocho regiones espanolas participaron
(Comunidad de Madrid, Pais Vasco, Castilla-
La Mancha, Canarias, Murcia, llles Balears,
Comunitat Valenciana y Andalucia), aunque ya
estan empezando a hacerse visibles los efectos
del brexit, sera a partir del 29 de marzo de 2019
(fecha prevista para la materializacién del brexit)
cuando se veran las verdaderas consecuencias.
El Pais Vasco pone de relieve que sus sectores
mas afectados seran la industria automovilisti-
ca, la aeroespacial y la ferroviaria; la Comunidad
de Madrid manifiesta su preocupacion por el im-
pacto del brexit sobre su industria hotelera y
su comercio; Castilla-La Mancha afirma que su
sector agroalimentario sera el mas perjudicado,
sobre todo, por los recortes que puedan ocasio-
narse en los Fondos Sociales Europeos (FSE) y
en los Fondos Europeos de Desarrollo Regional
(FEDER); Canarias y Baleares manifiestan su
preocupacion por su sector turistico; Murcia
pone de manifiesto que sufrira recortes en sus
ingresos procedentes tanto de su turismo como
de las exportaciones de sus productos agroali-
mentarios; la Comunitat Valenciana pone el
acento sobre sus exportaciones en general y so-
bre la pérdida de ingresos que generan los re-
sidentes britanicos en su region; por ultimo, >
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GRAFICO 4
PESO DE LOS SECTORES EN LAS EXPORTACIONES ESPANOLAS Y CUOTA DE MERCADO DE REINO UNIDO PARA LAS MISMAS
(Porcentaje)
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Andalucia acentua la situacion que viven y vivi-
ran los ciudadanos residentes en su region y en
Gibraltar, y el cruce de fronteras que hacen los
mismos en una y otra direccion.

4.3. Relaciones comerciales: sectores
de actividad

Desde la crisis de 2008, Espafa y Reino
Unido han reforzado sus relaciones comercia-
les como via de crecimiento econémico reci-
proco. En 2016, afio del anuncio del brexit, las
exportaciones espafnolas de bienes y servicios
hacia Reino Unido continuaron con su creci-
miento a pesar de una ralentizacién de las mis-
mas durante la segunda mitad del ano, llegan-
do a 31 de diciembre con un saldo comercial
bilateral favorable para Espana. Las exporta-
ciones alcanzaron el montante total de 36.550

millones de euros, un 6,4 por 100 mas que en
2015. Si procedemos a llevar a cabo este estu-
dio en mayor detalle y ver qué sectores han
sido los mas activos en estas relaciones co-
merciales en el ano del anuncio del brexit,
el Gréfico 4 nos indica que, para el caso espa-
fol, el sector de los transportes es el mas acti-
vo en cuanto a exportaciones hacia el Reino
Unido, seguido por el sector de la maquinaria,
los productos quimicos, los metales, los pro-
ductos minerales y vegetales. A pesar de ello,
el sector que mayor peso tiene en el mercado
de Reino Unido son los metales preciosos, se-
guido por los productos vegetales, los produc-
tos alimenticios y los transportes.

La evolucion de los intercambios totales co-
merciales en 2016 no pone de manifiesto
la realidad que provoco el anuncio del brexit
y la posterior depreciacion de la libra esterlina,
ya que existen dos comportamientos muy [>
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GRAFICO 5
PRINCIPALES SECTORES ESPANOLES EXPORTADORES A REINO UNIDO
(En miles de euros)
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Fuente: elaboracion propia (2018).

distintos en las dos mitades del afio. Si durante
la primera mitad de 2016 las exportaciones de
bienes y servicios registraron un fuerte dina-
mismo con un incremento del 13 por 100 res-
pecto al mismo periodo del afio anterior (muy
superior al crecimiento de las exportaciones
hacia el conjunto de paises de la UE, que fue
del 5,6 por 100), la segunda mitad del afio se
caracterizd por una desaceleracion de las mis-
mas, que tuvo su continuidad durante el afo
2017 con una caida del 5,7 por 100 respecto al
total exportado en 2016, debido entre otras co-
sas al descenso de exportaciones en el sector
del automdvil, contrastando con el aumento de
las exportaciones espafolas hacia el conjunto
de la UE.

A pesar de estas cifras, hubo un sector que
no sufrié con el anuncio del brexit: el sector tu-
rismo. De acuerdo con datos del Banco Central
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de Espana, durante el ano 2016 llegaron a
Espafa 17,8 millones de turistas procedentes de
Reino Unido, gastando un 12,8 por 100 mas que
en el ano 2015 y alcanzando el total de 16.000
millones de euros, a pesar de la depreciacion de
la libra esterlina. Esta situacién se sostuvo gra-
cias a la inseguridad de otros destinos y poten-
ciales rivales de Espafa, impulsando las visitas
de ciudadanos britanicos a nuestro pais.

Tras mas de un aio del anuncio del proceso
del brexit, y aunque han caido las relaciones
comerciales entre Espafa y el Reino Unido, es-
tas aun son importantes para ambos paises.
En 2017, el principal sector exportador espanol
hacia las islas britanicas fue el sector del auto-
movil, superando los 81.000 miles de euros,
seguido por el sector de la maquinaria y apara-
tos mecanicos (21.600 miles de euros), apa-
ratos y materiales eléctricos (17.600 miles >
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GRAFICO 6
PRINCIPALES SECTORES ESPANOLES IMPORTADORES DE REINO UNIDO
(En miles de euros)
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GRAFICO 7

EVOLUCION DE LA IDE ESPANOLA EN REINO UNIDO
(En miles de euros)

35.000.000

30.000.000

25.000.000

20.000.000

15.000.000

10.000.000

5.000.000

0 P

‘;;6Q'>’\‘b<30’\‘7/‘5b‘°3%’\‘b%0\‘1/‘bb(<06’\
SR S S RS e ~ M. AP © M P S P LI L N S N NN S S T R A T S S A S
S I S i S S S S S

Fuente: elaboracion propia (2018).
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de euros), legumbres y hortalizas (14.500 mi-
les de euros), el sector farmacéutico (12.600
miles de euros) y el sector fruticola (12.150 mi-
les de euros).

Por el lado de las importaciones, es de des-
tacar el notable papel bidireccional del sector
del automdvil, que alcanza la cuantia de 39.600
miles de euros, seguido por las maquinas y
aparatos mecanicos (31.100 miles de euros),
los aparatos y materiales eléctricos (23.700 mi-
les de euros), el sector farmacéutico (20.000
miles de euros) y los combustibles y aceites
minerales (17.100 miles de euros).

5. Inversiones directas extranjeras
espanolas en Reino Unido

La inversidn directa espafola en las islas
britanicas tuvo un montante residual durante
toda la década de los noventa del pasado siglo,
ya que fue la década del dorado latinoamerica-
no para las empresas espanolas, concentrando
los paises de América Latina la mayor parte
de los flujos de inversién directa extranjera es-
pafola. En el aiio 2000, con la llegada del euro,
las preferencias de las empresas espafnolas
cambiaron y empezaron a mirar mas a los pai-
ses de la zona euro y al Reino Unido, que, aun-
que no tiene el euro, disfruta hasta la salida
oficial de la Unién Europa de total libertad de
movimiento de capitales.

A partir del ano 2000 se inicia una época en
la que la tendencia de las inversiones espafio-
las en el Reino Unido ha ido siendo mayor aun-
que con altibajos en su evolucion, pero que a
pesar de estos altibajos (debido a grandes
operaciones empresariales) ha hecho que, en
la actualidad, Reino Unido sea el principal re-
ceptor de inversién directa espafnola de Espana.
El stock total de inversion espafola en Reino
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Unido alcanza la cifra de 124.310 millones de
euros, siendo los principales anos de inversion
2006 (31.487 millones de euros), 2007 (30.043
millones de euros), 2004 (14.242 millones de
euros) y 2016 (8.904 millones de euros).

Antes de la crisis de 2008, durante el perio-
do 2003-2008, la inversidon espanola en las is-
las britanicas creci6 debido a una serie de
grandes operaciones empresariales. Entre las
operaciones mas relevantes de inversion direc-
ta espanola en las islas britanicas destacan las
llevadas a cabo por las grandes multinaciona-
les, tanto en volumen como en numero de ope-
raciones, lideradas por grandes operaciones
de adquisicion o de fusion. Entre las mismas,
sobresalen por encima de todas las adquisicio-
nes realizadas por el Banco de Santander
(Abbey y Alliance & Leicester), Telefonica (02),
Ferrovial (BBA), Iberdrola (Scottish Power) y
Agbar (British Water), ademas de la operacion
de fusion entre Iberia y British Airways, que dio
lugar a la actual IAG.

Como puede apreciarse en el Gréfico 7, tras
la crisis y un descenso pronunciado de las in-
versiones espafnolas en Reino Unido, la ten-
dencia desde 2012 es claramente positiva,
siendo el reflejo del aumento de las empresas
espafnolas de sus posibilidades en las islas y
de la recuperacion de la propia crisis. A pe-
sar de esta evolucién positiva, el anuncio del
brexit parece haber congelado la confianza y
las expectativas de los empresarios espanoles,
ya que, durante los primeros tres trimestres,
las inversiones espafnolas en Reino Unido ca-
yeron hasta la cuantia de 570.912.000 euros,
terminando con la evolucion positiva.

En lo que se refiere a los destinos de origen
de las inversiones directas espafnolas en Reino
Unido (Grafico 8), destaca por encima de todo
el sector de las telecomunicaciones (37.500 >
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GRAFICO 8
PRINCIPALES SECTORES DE ORIGEN DE LA IDE ESPANOLA EN REINO UNIDO
(En millones de euros)
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Fuente: elaboracion propia (2018).

40

millones de euros), los servicios financieros
(26.800 millones de euros) y el sector energéti-
co (22.300 millones de euros), por delante de
otros sectores como el comercio al por mayor
(8.500 millones de euros), la logistica (5.100

millones de euros) o eltransporte aéreo (4.700 mi-
llones de euros).

Actualmente, cerca de trescientas empresas
espanolas, la mayoria de ellas de mediano ta-
manfo, tienen una parte de su negocio en [>

GRAFICO 9
EVOLUCION DE LA IDE BRITANICA EN ESPANA
(En miles de euros)
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Fuente: elaboracion propia (2018).
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GRAFICO 10
STOCK DE INVERSION DIRECTA EXTRANJERA BRITANICA
POR COMUNIDAD AUTONOMA
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Reino Unido y cuentan con una sede fisica en
el mercado britanico. El 40 por 100 de ellas tie-
ne su sede social en Londres. Segun el directo-
rio de empresas espafolas establecidas en
Reino Unido, elaborado por el ICEX, hay 261
empresas espanolas instaladas en el pais, que
operan fundamentalmente en los sectores
agroalimentario; medioambiente y produccion
energeética; infraestructuras, construccion civil
e ingenieria; productos farmacéuticos; trans-
porte, logistica y comunicaciones y bienes de
CONSUMO Y Servicios.

6. Inversiones directas extranjeras
britanicas en Espana

La inversion directa espafola en Reino ha
mantenido desde la década de los noventa una
tendencia en la que cada afio las empresas es-
pafnolas mantenian inversiones por debajo de los
2.000 millones de euros, con una tendencia
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positiva desde 2004 hasta 2008, manteniéndo-
se estable y a niveles de siempre durante y
después de la ultima crisis econdmica. El total
de la inversiéon britdnica acumulada desde
1993 (fecha en la que se empiezan a tener da-
tos oficiales procedentes del ICEX) en Espana
asciende hasta la cuantia de 62.826 millones
de euros. Tan solo en dos afos, 2001 y 2005,
las desinversiones por parte de Reino Unido
superaron a las inversiones brutas.

En el Grafico 9 se puede visualizar esta ten-
dencia temporal, en la que destaca la inversion
en tres anos claves, 2000, 2008 y 2011, y en la
que las empresas britanicas invirtieron 15.441
millones de euros, 13.218 millones de euros y
7.631 millones de euros, respectivamente. Las
razones principales de estos picos de inversion
fueron las operaciones realizadas por las em-
presas de las telecomunicaciones en 2000, la
compra de Altadis por Imperial Tobacco en
2008 y la fusién entre Iberia y British Airways
en 2011. Lejos de sufrir un retroceso por el >



David de Matias Batalla

GRAFICO 11
STOCK DE INVERSION BRITANICA POR SECTOR
(En miles de millones de euros)
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brexit, el atractivo de Espafa para las empre-
sas britanicas se hace patente desde el ano
2014, observandose una tendencia positiva y
haciendo que, a dia de hoy, Reino Unido sea el
pais europeo que mayor inversion directa reali-
za en Espania.

Estas cifras estan quedando a su vez refor-
zadas por declaraciones a mas alto nivel institu-
cional, como las que realizd recientemente
Christopher Dottie, presidente de la Camara de
Comercio Britanica en Espana, realzando la im-
portancia de la relacién que hay entre Espana y
Reino Unido, a pesar de los convulsos momen-
tos politicos que vivimos en ambos lados. De
acuerdo con los datos aportados por Analistas
Financieros Internacionales (Afi), las empresas
britanicas representan el 12,8 por 100 de la in-
version total en Espafia, superada solamente
por las empresas estadounidenses y un pun-
to por encima de las compainiias italianas.

Ademas, analizando los estudios de Afi, po-
demos descubrir que el stock de inversion direc-
ta britanica en Espafna se sigue concentrando
en las comunidades de Madrid, Pais Vasco y

Cataluia, siendo los sectores de las telecomuni-
caciones, el tabaco y el sector energético los
que lideran tal inversién. Si nos adentramos en
los datos proporcionados por el ICEX, Madrid es
la principal comunidad auténoma receptora de
inversion directa procedente de Reino Unido,
acumulando el 81 por 100 del total de la inver-
sion britanica, por delante de Cataluna (8 por
100), Comunitat Valenciana (3 por 100), Anda-
lucia (2 por 100) y Pais Vasco (2 por 100).

Por sectores, las telecomunicaciones son el
principal sector beneficiado por las inversiones
britanicas, con 16.000 millones de euros de
stock, seguido por el tabaco (mas de 6.000 mi-
llones de euros), el energético (3.000 millones
de euros) y el comercio mayorista (2.500 millo-
nes de euros).

7. Conclusiones
Un afo y medio después de que los ciudada-

nos britanicos votasen a favor de abandonar la
Union Europea, se puede observar que [>
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existe una evolucion mas débil tanto en las ex-
portaciones como en las importaciones con
Reino Unido, pero que se hace mas palpable en
las importaciones. En los afos posteriores de la
crisis financiera y anteriores al referéndum, las
relaciones comerciales entre ambos paises se
fortalecieron y tanto las exportaciones como las
importaciones estaban creciendo a tasas muy
elevadas, a niveles superiores a los de hace
diez anos. De hecho, durante 2015 y la primera
mitad de 2016, las exportaciones espafnolas a
Reino Unido crecieron un 10,4 por 100 y un 11,3
por 100 respectivamente. Tras el referéndum, el
crecimiento desaparecio y su evolucion fue del
-1,1 por 100 durante la segunda mitad de 2016
y del -0,9 por 100 en 2017. Por otro lado, las im-
portaciones no se han visto tan afectadas por el
brexit, ya que mantienen ritmos de crecimiento
positivos, pero este crecimiento si que es ver-
dad que se ha ralentizado, probablemente pro-
vocado por la actual incertidumbre.

A nivel de inversiones, el brexit ha desenca-
denado que muchas empresas hayan decidido
no invertir y ha hecho que otros posibles acuer-
dos entre empresas espafolas y britanicas se
hayan frustrado. La activacion del articulo 50
del Tratado de Lisboa, por parte de Reino
Unido, esta haciendo que la incertidumbre
sembrada cree dudas sobre las inversiones a
ambos lados.

Lo que si que parece que no va a cambiar a
pesar del brexit es el turismo. Durante el afo
2016 fueron 17,8 millones de turistas los que lle-
garon desde Reino Unido a Espafa, consi-
guiendo gastar 16.000 millones de euros, un
12,8 por 100 mas que en 2015. Sin embargo,
este crecimiento se ha visto favorecido por la
inseguridad e inestabilidad de otros paises que
compiten con Espana por los turistas britanicos,
por lo que las cifras podrian ser menores una
vez que tales paises recuperen su atractivo.
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