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Informacion y resumen:

TITULO: Consecuencias del Brexit en la balanza de pagos de Reino Unido y su
relacion bilateral con Espaiia.

Consequences of Brexit on the United Kingdom's balance of payments and its bilateral
relationship with Spain.

AUTOR: Rodrigo Vicente Gonzalez
DIRECTORA: Maria Monserrat Ponz Espallargas.

GRADO: Economia

Resumen:

En este trabajo se explica como la decision tomada por parte de Reino Unido de salir de
la Unién Europea ha afectado a su economia. Estas consecuencias las vamos a ver a
través de su balanza de pagos ya que es un buen indicador de la economia de un
territorio y nos muestra su posicion frente al exterior. En primer lugar se explica qué es
y cuando surge el Brexit y el proceso de negociacion con Europa de esta salida en los
afos posteriores. En segundo lugar se explica también qué es la balanza de pagos, sus
componentes y ya mas en profundidad los datos de Reino Unido en el Gltimo afio y su
evolucion desde que se tomd esta decision hasta la actualidad. El objetivo de este
estudio es conocer en profundidad como ha afectado el Brexit en mayor o menor
medida a los distintos aspectos de su economia y como consecuencia mas directa a su
relacién econdmica con Espaia.

Abstract:

This final degree proyect explains how the decision taken by the United Kingdom to
leave the European Union has affected its economy. These consequences are going to be
analysed through the balance of payments, since it is a good indicator of the economy of
a territory and shows its position in relation to the exterior. Firstly, we will explain what
Brexit is and when it occurred and the negotiation process with Europe in the following
years. Secondly, it is also explained what is the balance of payments, its components
and more in depth the data of the United Kingdom in the last year and its evolution
since this decision was taken until today. The objective of this study is to know in depth
how the Brexit has affected to a greater or lesser extent the different aspects of the
British economy and as a more direct consequence to its economic relationship with
Spain.
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1) INTRODUCCION:
En este trabajo se tratard el tema del Brexit: qué es como se ha desarrollado y

sus consecuencias en la relacion econdémica entre Reino Unido y Espafia. Este hecho es
objeto de estudio debido a su relevancia, tanto econdémica como social, que puede dar
lugar la separacion de una gran economia y las consecuencias tanto positivas como

negativas que puede acarrear.

El analisis se llevara a cabo a través del estudio pormenorizado de la balanza de
pagos. Este instrumento es un gran indicativo del estado de la economia de un pais y
nos indica su posicion frente al exterior. En la balanza por cuenta corriente se incluyen
entre otros las transacciones comerciales y de servicios, que son partes fundamentales
en la relacion de una economia con el exterior y de donde procede el grueso de su
Producto Interior Bruto. Si a esta balanza le sumamos su balanza de capitales nos puede
indicar la situacion de una economia como acreedora o deudora frente al exterior.
Mediante balanza financiera podemos ver también los flujos de inversiones que se
realizan en Reino Unido, lo que nos indica la confianza de los inversores en esta
economia y la capacidad de invertir de sus habitantes. Por ultimo se incluye también
una explicacion de las consecuencias que tuvo esta decision en los tipos de cambio de la
libra frente al euro y si se vio reforzada o debilitada después de este acontecimiento

historico.

El objetivo es tener una vision general acerca de las consecuencias que ha tenido
y va a tener esta decision por parte del Reino Unido desde que se tomo la decision hasta

la actualidad.

Aparte de estudiar la relacion econdmica de la economia britdnica con el resto
del mundo, se trata también de conocer més a fondo su relacion bilateral con Espafia y
como ha influido o no, positiva o negativamente en todos los aspectos mencionados

anteriormente: relacion comercial, servicios, flujo de inversiones, etc.

Este trabajo puede servir a su vez para conocer la situacion econdmica de Reino
Unido antes y después de realizar su separacion de Europa, sus socios comerciales,
mayores inversores, etc. También puede servir como guia ante posibles situaciones
futuras en las que otros paises se quisieran desvincular de la Unién Europea y analizar
las consecuencias que podria acarrear, asi como los acuerdos y tratados que tendrian que

elaborarse.



2) MARCO TEORICO:

2.1) Origen y proceso del Brexit:

El término Brexit viene de la contraccion de las palabras inglesas “British” y

“Exit” haciendo referencia a la salida de Reino unido de la Uniéon Europea.

Todo comenz6 el 23 de junio de 2016 cuando el primer ministro conservador David
Cameron cit6 en las urnas a los britanicos, para votar si el Reino Unido debia salir o no
de la Unién Europea. Dicha votacion tuvo una tasa de participacion del 72% en la cual
se obtuvo un resultado muy ajustado. El 51.9% de los votantes se mostraron a favor de
la salida de la UE, dejando en shock al resto de paises vecinos. En primer lugar esta
salida estaba prevista que se llevara a cabo el 29 de marzo de 2019 pero como todos

sabemos ya, esto no fue asi.

Tras este referéndum el primero en caer fue el propio David Cameron que dejo
en su cargo a los pocos dias a quien por esas fechas era la ministra de interior Theresa
May. Una vez en el cargo, el 29 de marzo de 2017 la primera ministra britanica activa
el Articulo 50 del tratado de Lisboa, que establece el procedimiento de retirada
voluntaria y unilateral de uno de los paises miembros comenzando asi legalmente las
negociaciones de su salida con la Unidén Europea y a su vez muestra por primera vez su
posicionamiento sobre la frontera de Irlanda con Irlanda del Norte, un tema bastante
polémico que veremos mas adelante. En junio de este mismo afio el partido
conservador gana las elecciones generales reforzando la posicion de Theresa May tanto
en su pais como ante la UE y, a finales de este mismo afo, se llega al primer acuerdo
con la Uniéon Europea. En ¢l May propone un “Brexit blando” manteniendo un éarea de
libre comercio entre las dos Irlandas para evitar asi una frontera dura que ponga en
riesgo el Acuerdo de Viernes Santo. Este fue el que puso fin al largo movimiento
terrorista en Irlanda del Norte y a casi un siglo de conflictos previos. Fue firmado en
1998 entre Reino Unido e Irlanda, en los cuales la Union Europea hizo de mediadora y
tuvo un papel fundamental en la garantia del cumplimiento de estos. Fue la excusa
perfecta para eliminar las fronteras entre Irlanda y la region britdnica de Irlanda del
Norte, lo que ayudo6 a la integracion de las economias, ya que ambas partes pertenecian
a la UE, y gener6 acuerdos posteriores reforzando su relacion. Ahora todos estos
acuerdos se ven en peligro con la salida de Reino Unido de la Union Europea y han

llevado a Irlanda a amenazar con vetar cualquier acuerdo del Brexit que no los respete.



Ya en 2018 la Primera ministra se reine con Guy Verhofstadt, presidente del
Parlamento europeo encargado de las negociaciones del Brexit para discutir sobre el
tipo de frontera entre Irlanda e Irlanda del Norte. En este largo y complicado proceso
dimiten varios ministros britanicos encargados de las negociaciones con la UE como

David Davis o Dominic Raab quien fuera su sucesor.

Este pacto nombrado anteriormente fue aprobado en noviembre por los lideres de los 27
pero aln tenia que ser aprobado por el parlamento britdnico. Este lo rechazd hasta en
tres ocasiones por lo que, en enero de 2019, la UE concede una prorroga del Brexit

hasta el 31 de octubre para evitar asi una desconexion sin acuerdo.

Tras no alcanzar sus objetivos el 24 de mayo Theresa May dimite publicamente, dando
asi entrada a Boris Johnson, ex alcalde de Londres y ex ministro de exteriores durante el

mandato de May.

Una vez en el cargo, el nuevo Primer ministro da un giro radical a las
negociaciones proponiendo un “Brexit duro” en el cual promete la salida de Reino
Unido el 31 de octubre con o sin acuerdo con la UE. El Parlamento Britanico, tras haber
sido vetado por Jhonson para salir de la UE sin acuerdo, redacta un proyecto de ley
frustrando sus planes, por lo que el Premier se ve obligado a llevar a Bruselas un nuevo
acuerdo. Tras una semana de negociaciones con los 27 este se aprueba por ambas partes
concluyendo que Irlanda del Norte pertenecera al territorio aduanero britanico. Este
acuerdo no se aprueba en el Parlamento Britdnco por lo que Jhonson se ve obligado a
pedir una nueva prérroga a la UE (hasta el 31 de enero de 2020 o hasta que se apruebe

el acuerdo).

Tras ser reelegido Primer Ministro, Boris Jhonson consigue el apoyo del
Parlamento y, finalmente, este aprueba la Ley del Acuerdo del Brexit poniendo como
fecha limite a las negociaciones el 31 de diciembre de 2020, haciendo de este afio, un

ano de transicion.

El 31 de enero de 2020 el Reino Unido dejo de ser oficialmente un Estado
miembro de la Unién Europea; debido a la entrada en vigor del Acuerdo de Retirada,
pasando a ser considerado como tercer pais, comenzando asi el periodo de transicion
hasta el fin de ese mismo afio. Comienzan una serie de duras negociaciones entre la UE

y Reino Unido.



2.2) Presentacion y componentes de la balanza de pagos:

La balanza de pagos es un documento contable que registra las transacciones
econdmicas realizadas entre los residentes de un pais y el resto del mundo en un periodo
de tiempo determinado, generalmente un afio.

Estas transacciones se registran seguin el principio de devengo, lo que significa que
deben registrarse en el momento en que se crea o transfiere el valor econémico. Por
tanto, las operaciones que recoge no tienen por qué coincidir con los cobros o pagos que
generan.

Esta balanza se divide en tres sub-balanzas: balanza por cuenta corriente, balanza de
capitales y balanza financiera.

La balanza por cuenta corriente incluye todas las exportaciones e importaciones
de bienes (compra venta de mercancias) y servicios (turismo, viajes, seguros,
transporte...) que se realiza entre los habitantes de un pais y el resto del mundo. Esta
incluye a su vez las rentas percibidas por los propietarios del trabajo y el capital
empleados en el extranjero y viceversa y las transferencias corrientes realizadas entre
residentes y no residente del pais.

La balanza de capitales estd compuesta por las transferencias de capital y la
adquisicion de activos no producidos no financieros. Engloba principalmente las
transacciones relativas a inversiones reales en las que incluimos las transferencias de las
Administraciones Publicas con la Union Europea.

Con la suma de estas dos sub- balanzas podemos ver si un pais tiene capacidad o
necesidad de financiacion frente al resto del mundo. Si el saldo proveniente de la suma
de estas dos cuentas fuera positivo podriamos afirmar que el pais tiene capacidad de
financiacion, en cambio, si esta suma diera un resultado negativo, tendria necesidad de
financiacion frente al exterior.

La balanza por cuente financiera registra, como su propio nombre indica, las
operaciones de caracter financiero, como pueden ser las inversiones directas,
inversiones en cartera u otras inversiones. Se incluyen también los préstamos que pide
un pais al extranjero y la cuenta de reserva de divisas.

Por ultimo la cuenta de errores y omisiones se obtiene calculando la diferencia
entre saldo de la balanza corriente mas la cuenta de capital menos la cuenta financiera.
Esta cuenta se incluye debido a la dificultad de calcular con exactitud todas las cuentas
que ya hemos mencionado.



BALANZA DE PAGOS

Ingresos Pagos Saldo
Balanza Comercial Exportaciones (X) Importaciones (M) SC=X-M
BALANZA POR CUENTA Balanza de Servicios Exportaciones (X) Importaciones (M) SS=X-M
CORRIENTE Rentas de los trabajadores | Entrada Divisas (ED) | Salida Divisas (SD) SR =ED -SD
Transferencias Personales | Entrada Divisas (ED) | Salida Divisas (SD) ST=ED-SD
Saldo Balanza Cuenta
Corriente (SBCC) CC=SC+SS+SR+ST
BALANZA DE CAPITAL Saldo Cuenta de Capital (CK) | Entrada Divisas (ED) | Salida Divisas (SD) CK=ED-SD
Capacidad / Necesidad de financiacion | Ingresos Totales (1) Pagos Totales (2) Saldé)lf_c(;) CK
Variacion Neta de Variacion Neta de Saldo
Pasivos (VNP) Activos (VNA)
Inversiones directas Entrada Divisas (ED) | Salida Divisas (SD) ED - SD
Inversiones en cartera Entrada Divisas (ED) | Salida Divisas (SD) ED - SD
BALANZA FINANCIERA
Otras inversiones Entrada Divisas (ED) | Salida Divisas (SD) ED -SD
Reservas de divisas Entrada Divisas (ED) | Salida Divisas (SD) ED - SD
Saldo Cuenta Financiera (CF) VNP (3) VNA (4) Saldo CF =(3)-(4)




3) BALANZA DE PAGOS DE REINO UNIDO:

3.1) Balanza por cuenta corriente:

En este apartado vamos a analizar las exportaciones e importaciones que realiza
Reino Unido. En primer lugar veremos su balanza de bienes y posteriormente su
balanza de servicios. En ambas analizaremos tanto los tipos de productos que comercian
como sus principales socios. En esta balanza se incluye también los ingresos netos y las
transferencias entre residente y no residentes que analizaremos posteriormente. Ademas
de su relacion con el resto del mundo vamos a ver también en cada uno de estos
apartados su relacion con Espafia.

3.1.1) Balanza comercial:

Segun los datos ofrecidos por la Organizacion Mundial del Comercio (OMC), en
2019 Reino Unido exporto al exterior bienes por valor de 469.684 millones de ddlares.
Si analizamos ahora a donde van destinadas estas exportaciones, podemos observar que
la zona a la cual van dirigidas gran parte de ellas es a Europa (UE28) las cuales suponen
un 45,9% respecto del total. El pais al que mas mercancias proporcionan es Estados
Unidos (15,7%) seguido de Alemania (9,9%), Francia, Paises Bajos y China.

En referencia a los productos principales que exporta Reino Unido encontramos
que la gran mayoria de ellos son manufacturas mas concretamente la partida de
maquinaria y equipos de transporte. En ella podemos encontrar los automoviles y demas
componente para vehiculos y turborreactores y turbinas de gas como las dos partidas
con mas peso (aprox. 13% sobre el total). En segundo lugar estarian los productos
quimicos, que son principalmente medicamentos, y derivados del petrdleo y
combustibles. Por ultimo estarian las partidas de productos agricolas destinados a la
alimentacion y el oro y la joyeria. (Tabla 3.1.1.A)

Las importaciones de bienes realizadas por Reino Unido en el afio 2019
alcanzaron los 695.798 millones de ddlares. Respecto a los paises de donde provienen
las importaciones de mercancias sucede algo similar a las exportaciones. La gran parte
de los productos que llegan a Reino Unido provienen de Europa (UE28), la cual supone
casi la mitad de las importaciones (49,5%). Especificando un poco més por paises, cabe
destacar que, esta vez, ya no est4 en el primer lugar Estados Unidos (9,7%) sino que el
pais de donde mas bienes importa Reino Unido es Alemania con un 12,4% del total,
seguidos de China, Paises Bajos y Francia. Espafa la encontrariamos en noveno lugar.

Ahora que ya sabemos los principales paises de los que importa vamos a ver
cuales son los distintos productos que importa. En primer lugar encontramos también la
partida de productos manufacturados en concreto la maquinaria y equipamiento para el
transporte (95.198 millones de dolares) y mas en concreto los componentes para
automoviles. La segunda partida mas grande seria la de los combustibles y productos



mineros (10,2% del total) seguido de los productos quimicos, y los productos
relacionados con la agricultura principalmente comestibles. (Tabla 3.1.1.B)

Como podemos observar los bienes con los que negocia son similares tanto en
las importaciones como en las exportaciones. Esto se debe a que son mercados mas
amplios y con un valor de los productos mas elevado como seria el caso de los
componentes para el transporte, o por su elevado volumen de negocio, como sucede en
el caso d elos combustibles como el petrdleo.

Grafico 3.1.1: Importaciones y Exportaciones de bienes (Millones USD):
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Fuente: Elaboracién propia

Como podemos observar en el grafico, las importaciones de bienes de Reino
Unido no se han visto alteradas y contintian con sus tendencia creciente. En cambio, las
exportaciones al exterior, si que se vieron afectadas notablemente tras la decision del
Brexit, haciendo que estas disminuyeran en 2016 cuando se anunci6 que se iba a llevar a
cabo esta ruptura con Europa. Los afios posteriores se recuperaron volviendo a su
tendencia creciente hasta 2018 pero en 2019 volvieron a caer ya que fue el afio en el que
se firmod que la Ley del Acuerdo del Brexit.

El saldo exterior de bienes se calcula como la diferencia entre las exportaciones
e importaciones, en este caso el saldo de Reino Unido es negativo ya que, como
podemos observar son mayores sus importaciones que sus exportaciones. Este saldo se
vio disminuido en 2016 es decir, aument6 su saldo negativo, debido a la caida de las
exportaciones ya mencionada anteriormente. En 2017 y 2018 esta diferencia se redujo,
reduciendo asi su déficit comercial frente al exterior debido a la recuperacion de la
estabilidad en los mercados pero se volvid a incrementar en 2019.
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Tabla 3.1.1.A: Exportaciones de mercancias de Reino Unido por producto (millones USD)

Product/Sector

513_AGG - TO - Total merchandise
513_AGG - AG - Agricultural products
S13_AGG - AGFO - Food

513_AGG - MI - Fuels and mining
products

513_AGG - MIFU - Fuels

513_AGG - MA - Manufactures
SI13_AGG - MAIS - Iron and steel
513_AGG - MACH - Chemicals
513_AGG - MACHPH - Pharmaceuticals

513_AGG - MAMT - Machinery and
transport equipment

SI3_AGG - MAMTOF - Office and
telecom equipment

SI3_AGG - MAMTOTEP - Electronic data
processing and office equipment

S13_AGG - MAMTOTTL -
Telecommunications equipment

SI3_AGG - MAMTOTIC - Integrated
circuits and electronic components

World

World

World

World

World

World

World

World

World

World

Year

2012

478,780
32793
29422

84152

3427

Fuente: Organizacion Mundial del Comercio.

2013

546,755
33,856
30,577

79771

61,097
322628
9472

73,103

21,016

7,592

10,259

3,164

2014

72657

55,008
351,036

9915

7.999

10,151

2,856

2015

7171
76415
36,749

163,997

18,975

7,543

8,800

2632

2016

410,856
30,554

28118

313214
4935
£8,423
33238

161,143

18,186

7119

8338

2,529

2017

440,997
31734
29,307

51,658

35006

326,127

2018

486,439
33468
31,070

65,103

46,427
338402
6,203
70428
31,006

177,734

20,055

8,508

7,700

3848

2019

469,684
33,146
31,042

57,940

39,929
336,315
5,521
67,438
28498

172,386

19,528

8373

Tabla 3.1.1.B: Importaciones de mercancias de Reino Unido por producto (millones USD)

513_AGG - TO - Total merchandise
513_AGG - AG - Agricultural products
513_AGG - AGFO - Food

513_AGG - MI - Fuels and mining
products

SI3_AGG - MIFU - Fuels

513_AGG - MA - Manufactures
SI3_AGG - MAIS - Iron and steel
SI13_AGG - MACH - Chemicals

513_AGG - MACHPH - Pharmaceuticals

513_AGG - MAMT - Machinery and
transport equipment

513_AGG - MAMTOF - Office and
telecom equipment

SI3_AGG - MAMTOTEP - Electronic data
processing and office equipment

SI3_AGG - MAMTOTTL -
Telecommunications equipment

SI3_AGG - MAMTOTIC - Integrated
circuits and electronic components

World

Waorld

World

Waorld

World

Warld

World

Waorld

World

Waorld

2012

702,840
56,270
60,230

122938

95,389
417437
9758
75,080
28019

190,13

51,160

21,612

3,681

Fuente: Organizacion Mundial del Comercio.

2013

662,160
71,861
54,352

111,284

38,186
432460
83552
74,065
28,671

203,140

52,338

21,701

2014

604,126
75,109
56,543

101,473

31,002
487,208
9,796
80877
34743

240,799

54665

22925

26,550

5191

2015

630,003
59,577
61,617

67447

50,049
464,793
7818
75,397
34617

231974

52432

20,567

27.055

2016

636,731
65,967

58,578

7,068
71,473
33,381

228426

48,381

18716

26,027

3638

2017

641,002
68,679
61,128

70252

51,647
453,360

8,348

231,116

50,525

12424

26,571

4459

2018

672,267
72,065
64,425

86,084

67,251
471,902
9,203
75942
31,112

238433

55,325

21,917

28,992

4416

2019

695798

70,842

21,537

]
=~
[==]
n
]

3933
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3.1.1.1) Comercio bilateral de mercancias entre Espafia y Reino Unido:

Segun los datos de 2019, las exportaciones espafiolas supusieron mas de 22.000
millones de ddlares. Del total de las exportaciones, casi un 27% provienen del comercio
de vehiculos y automoviles, un 5,83% maquinaria y aparatos mecanicos seguido de la
exportacion de frutas que representa un 5,13% y legumbres y hortalizas 4,88%.

Si nos fijamos ahora en las importaciones espafiolas, estas disminuyeron ligeramente
respecto al afio anterior situdndose en 13.212 millones de délares. Al igual que pasaba
con las exportaciones, en las importaciones también tiene un gran peso el comercio de
vehiculos y automoviles que representa un 14,7% del total. A estos le siguen también la
maquinaria con un 13,4% vy los combustibles que representan casi un 11%.

Si analizamos ahora estos datos en su conjunto, Reino Unido tiene en 2019 un saldo
negativo en la balanza de bienes respecto a Espana de 8.808 millones de dolares. Esto
quiere decir que las exportaciones de Reino Unido a Espafia fueron mayores que las
importaciones.

En 2016, Espaiia export6 al Reino Unido bienes por valor de 19.153 millones de
euros, un 5,1% mas que en 2015, al tiempo que las importaciones sumaron 11.184
millones de euros (11,1% menos). El saldo de la balanza comercial fue favorable a
Espafia con un superavit de 7.969 millones de euros. Es el segundo mayor superavit
comercial de Espafia.

Esta fuerte relacion comercial entre Espafia y Reino Unido se debe a que ambos
territorios pertenecen a la Union Europea lo que hace que no estén sujetos a barreras
comerciales lo cual facilita las transacciones entre ellos. Otros factores que justifica el
volumen de comercio entre estos dos paises como pueden ser su Producto Interior Bruto
0 su cercania geografica (factor que reduce los costes de transporte) los podemos ver
reflejados en el Modelo de Gravedad del comercio internacional.

Este modelo sirve para explicar que, el comercio entre dos paises cualesquiera,
es proporcional al Producto Interior Bruto de dichos paises y es inversamente
proporcional a la distancia que existe entre estos, es decir que, dado el tamano de las
economias, mientras mas distancia existe entre un pais y otro el valor del comercio
disminuira (Krugman). Este modelo se basa en la Ley de gravitacion Universal de
Newton que establece que la fuerza con que se atraen dos cuerpos tiene que ser
proporcional al producto de sus masas e inversamente proporcional a la distancia que
los separa. En este caso nos sirve para analizar los flujos comerciales.

Fij=A* Yi* Y]
Dij

[13%2] [13%2]

En donde, Fij representa el flujo comercial entre el pais “i” y “”, A es una
constante, Yi es el PIB del pais i, Yj es el PIB del pais j y Dij es la distancia que existe
entre los paises.
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3.1.2) Balanza de Servicios:

Ahora vamos a analizar los datos de las exportaciones e importaciones de
servicios proporcionados por el International Trade Center (ITC). Esta pagina que su
traduccion literal al espafiol seria Centro de Comercio Internacional, es una agencia
conjunta con la Organizacion Mundial del Comercio y las Naciones Unidas que
incluyen los datos de exportaciones e importaciones de los paises miembros con el fin
de ayudar a la internacionalizacion de las pequenas y medianas empresas de todo el
mundo.

Reino Unido tuvo en 2019 unas cifras de importaciones totales de servicios de
mas de 283.785 millones de dolares. El 48% de estas importaciones de servicios fueron
realizadas a la Union Europea (EU 28). Dentro de Europa, los paises de donde llegan
mas importaciones de servicios a Reino Unido son, en primer lugar Espafa 21,636
millones de délares (7,62%), Francia (7,58%), Alemania (5,87%), Irlanda (4,85%). Pero
el pais del cual mas importaciones llegan es Estados Unidos el cual representa un 20,3%
respecto del total. Destacan también las importaciones provenientes de la India 9,764
millones de dolares (3.45%) y Japon 8,310 millones de dolares (2,93%).

Analizaremos ahora los tipos de servicios que se importan a Reino Unido. Estos
servicios comerciales se dividen en: otros servicios empresariales 103.224 (36,37%),
viajes 71.131 (25,06%), transportes 32.778 (11,55%) vy servicios financieros 24.956
(8,8%) cargos a la propiedad intelectual 16.937 (5,97%), telecomunicaciones 13.349
(4,7%), servicios culturales y recreativos 5.654 (1,99%). Cabe destacar la caida del
sector de los viajes en 2017 que fue el afio posterior al anuncio del Brexit aunque se
recuperd en los afios siguientes incluso superd en 2019 los niveles previos a dicho
acuerdo.

Las exportaciones de servicios de Reino Unido poseen unas cifras bastantes
superiores a las importaciones. Como podemos observar en los datos proporcionados
por el ITC, en estas llegaron a alcanzar los 416.307 millones de ddlares. A los paises a
los que mas servicios exporta Reino Unido son, al igual que veiamos en las
importaciones, principalmente a la Union Europea (UE 28) 165.652 millones de dolares
que representan casi un 40% del total. Dentro de Europa, los paises a donde mas
servicios exporta son, entre otros, Alemania (6,65%), Holanda (5,6%), Francia (5,5%),
Irlanda (5%), aunque el pais que encabeza esta lista vuelve a ser Estados Unidos con
casi 102.315 millones de ddlares.

Fijandonos ahora en los tipos de servicios que exportan, destacan en primer
lugar otros servicios empresariales 143.704 (34,5%) seguido de servicios financieros
80.307 (19,3%), viajes 49.936 (12%), transportes 39.478 (9,5%) telecomunicaciones y
servicios informaticos 29.725 (7,14%), servicios de seguros y pensiones 25.673 (6,17%)
y cargos a la propiedad intelectual 25.274 (6,07%).
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Al igual que sucedia con las importaciones, las exportaciones de servicios de
Reino Unido, también disminuyeron los servicios de viajes y transportes en 2016, lo que
podria deberse a una disminucion de los turistas en este territorio como consecuencia de
la decision del Brexit que venimos analizando.

Grafico 3.1.2: Importaciones y exportaciones de servicios (Millones USD):
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Fuente: Elaboracion propia.

A diferencia de lo que ocurria con el mercado de bienes de Reino Unido, que
seguian tendencias distintas, en el mercado de servicios las importaciones y
exportaciones siguen tendencias practicamente paralelas. Ambas sufrieron una ligera
caida en el afio 2016 (mayor en las exportaciones que las importaciones) que se
recuperd en los afios posteriores sobre todo en 2018, afio en el que se obtuvo un
crecimiento del 13% en las importaciones y un 9% en las exportaciones.

3.1.2.1) Comercio bilateral entre Espafia y Reino Unido:

Las exportaciones espafiolas de servicios en 2019 fueron de 21.788 millones de
euros una cifra superior a la del afio pasado la cual estaba situada en 20.920 millones de
euros. Cabe destacar que estas cifras indican los servicios prestados por empresas
espafiolas a habitantes de Reino Unido por lo que entrarian dentro de estas cifras todos
los hoteles, restaurantes, vuelos y demas servicios relacionados con la llegada de
turistas ingleses al territorio espafol. Si observamos por otro lado las importaciones de
servicios espanolas, estas son muy inferiores a las cifras de exportaciones, situdndose en
8.473 millones de euros una cifra aun asi superior a la del afio anterior la cual estaba en
7.384 millones de euros.

Si juntamos ahora estos datos, podemos observar como la balanza de servicios
tiene un saldo negativo de 13.315 millones de ddlares puesto que las exportaciones en
este ultimo afio fueron mayores que las importaciones desde Espafia.
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Tabla 3.1.2.A: exportaciones de servicios de Reino Unido por producto (millones USD).

Product/5

BOPG - SOX - Commercial services
BOPG - SPX4 - Goods-related services

BOPG - SA - Manufacturing services on
physical inputs owned by

BOP6 - SB - Maintenance and repair
services n.i.e.

BOP®6 - SC - Transport

BOP6 - SC1 - Sea transport
BOP6 - SC11 - Passenger (Sea)
BOP6 - SC12 - Freight (Sea)
BOP6 - SC13 - Other (Sea)

BOP6 - SC2 - Air transport
BOP& - SC21 - Passenger (Air)
BOPG - SC22 - Freight (Air)
BOPG - SC23 - Other (Air)

BOP6 - SC3 - Other modes of transport
BOPG - SC31 - Passenger (Other)
BOPG - 5C32 - Freight (Other)

BOP6 - SC33 - Other (Other)

World

World

World

World

World

World

World

World

World

World

World

World

World

World

World

World

Year 2012

2013

359534
6,582

3186

3396

37482
12,652

3152

Fuente: Organizacion Mundial del Comercio.

2014

388327
7299

3438

3,860

42,145
13,070
2,034
8,500

1,537

706
12,015
1,795
380

1,343

2015

368,951
742

3408

3734

39,464
11,397

3,647

2016

360422
6417

3107

33N

10,511
1415
281

1,087

2017

371,693
6,841

2,902

3028

37,781

9,949

11,565
1,592
282
10684

246

2018

405,547
7,593

3021

4572

39317
10,679
3,820
5530
12320
24,880

11,995

2019

411724

5224

4931

39478

10915

24716

1459

Tabla 3.1.2.B: importaciones de servicios de Reino Unido por producto (millones USD)

Product/5

BOPG - SOX - Commercial services
BOPG - SPX4 - Goods-related services

BOP6 - SA - Manufacturing services on
physical inputs owned by

BOPG - SB - Maintenance and repair
services n.i.e.

BOPG - SC - Transport

BOP6 - SC1 - Sea transport
BOP6 - SC11 - Passenger (Sea)
BOPG - SC12 - Freight (Sea)
BOPG - SC13 - Other (Sea)

BOPG - SC2 - Air transport
BOPG - SC21 - Passenger (Air)
BOP6 - SC22 - Freight (Air)
BOP®& - SC23 - Other (Air)

BOP6 - SC3 - Other modes of transport
BOP6 - SC21 - Passenger (Other)
BOPG - SC32 - Freight (Other)

BOP6 - SC33 - Other (Other)

World

World
World
World
World
World
World
World
World
World
World
World

World

Year | 2012

199,217
1305

913

2013

208,859
1,843

1191

652

33404

9880

207

3929

335
2,997

406

Fuente: Organizacion Mundial del Comercio.

2014

2302

—

3
1724

961

36011
10,008
984
5,685
3429
20481
14385
1,107
4989
3,681
454

2927

2015

229,044
2,145

%966

2016

222182

18,197
12,046
087
4264
2,567
313

2,060

2017

227,720

2,136

2018

258,308
2,870

1,753

1117

34053

8293

2019

279,184
3,570

1656

1915

32,778

7909

19,269

2735
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3.1.4) Transferencias:

Las transferencias personales que recibieron los habitantes de Reino Unido
fueron de 2.509 millones de dolares. Estas transferencias han ido decreciendo desde el
afio 2008 debido a la crisis econdmica de ese afio hasta estabilizarse entre los afios 2010
y 2015 en torno a cinco mil millones para posteriormente continuar con su descenso en
2016 lo que podria deberse a la votacion del Brexit. Esta caida se frend en 2018 pero
continu6 en 2019 hasta situarse en los valores ya comentados.

Cuando hacemos referencia a las transferencias personales estamos hablando de
las remesas de los trabajadores. Estas remesas son transferencias de dinero que se llevan
a cabo por parte de los trabajadores migrantes que permanecen empleados o planean
estarlo durante mas de un afio en otra economia en la cual se los considera residentes.

Las remesas que se enviaron desde Reino Unido hacia el resto del mundo junto
con las compensaciones a los empleados superaron los 10.590 millones de dolares.
Cuando hablamos de compensaciones a los empleados nos referimos a los ingresos de
los trabajadores fronterizos, estacionales y otros trabajadores a corto plazo que estan
empleados en una economia en la que no son residentes y de los residentes empleados
por entidades no residentes. Todas estas transacciones tuvieron un pico en 2014
superando los 11.500 millones de dodlares pero descendieron en los afios posteriores. La
votacion del Brexit en 2016 solo hizo que continuara esta tendencia decreciente hasta
2017 que llegd a minimos de 9.8 mil millones. En 2018 se recuperaron las remesas que
continuaron creciendo hasta la actualidad.

Por otro lado, las remesas de trabajadores y compensaciones de empleados
recibidas en Reino Unido supusieron en 2019 alrededor de 4.072 millones de dolares lo
que representa un 0,144% del PIB.

Estos ingresos han tenido un descenso continuado desde el afio 2008 debido a la
crisis econdmica de ese mismo afio. Esta caida se estabilizo entre los afios 2010 y 2015
en torno a los 5.000 millones pero continud descendiendo a partir del afno 2016 como
consecuencia de la votacion de la decision del Brexit aunque su descenso fue menor que
el de su contrapartida. Esto puede deberse a que los trabajadores temporales fuera de
Reino Unido no se vieron tan afectados y continuaron saliendo a trabajar al extranjero
en mas o menos la misma medida, aunque si que es cierto que cada vez son menos y
esta situacion podria agravarse en los afios siguientes con la aprobacion del Brexit
definitivo.

Como ya hemos visto en los datos de las remesas, Reino Unido es un pais el cual
envia a otros paises mas dinero del que recibe, lo que hace, junto con otras mas cuentas,
que su saldo en la balanza de capitales sea negativa.
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Si observamos ahora mas concretamente estas transferencias por paises, en 2017
el pais al cual mas remesas se enviaron desde Reino Unido fue Nigeria con 4.119
millones de dolares seguido de India con 3.940 millones, Francia 1.782 millones,
Pakistan 1.689 millones y Alemania con 1258 millones de dolares. Estos datos reflejan
la procedencia de los inmigrantes que se encuentran trabajando en Reino Unido y sobre
todo como estas transferencias se envian en mayor cantidad a paises con mayor indice
de pobreza como podrian ser Nigeria, India o Pakistan. Destaca también como estos
ultimos paises a pesar de su distancia geografica tienen mayor facilidad tanto lingliistica
y sus comunicaciones debido a su historica relacion con Reino Unido ya que fueron
colonias britanicas como es el caso de Nigeria, la India y como consecuencia de esta
ultima Pakistan. Desde el lado contrario, las remesas que llegan a Reino Unido
provienen mayoritariamente de Australia: 1.084 millones de ddlares. En segundo lugar
esta Estados Unidos con 658 millones seguido de Canada 568 millones de dolares.
Estos datos nos indican los lugares a donde mas emigrantes de Reino Unido van a
trabajar y podriamos encontrar también motivos similares como el mismo idioma oficial
en todos estos paises, mas oportunidades de empleo o una fuerte relacion histérica como
es el caso de Australia.

Grifico 3.1.4: Remesas de Reino Unido por paises 2017 (millones USD)

Reino Unido: Remesas enviadas por Reino Unido: Remesas recibidas por
pais de destino (2017) pais de origen (2017)

Paises Remesas enviadas (M.$) Paises Remesas recibidas (M.$)
Nigeia  4.1190ms [N = -ustcia  1ossvs [
India 3.940,8M.5 Estados ssa.ons
Unidos
Francia 1722,
Canadi sezans
pakistan 1638905 NG
Espaiia 321.8M.%
Alemania 1.258,0M.5
Sudafrica 256405 N
Polonia 114830 : :
Irlanda 24335 il
China a7a.6Ms N
: Mueva 214905 R
Espana 737 9M.5 Zelanda
Kenia s631ms I Alemania 109.1M.5
Filipinas 653,105 R Tuilandia 2ovs
Bélgica 631,7M.5 = sosns W
Sri Lanka s251M5 R Bélgica SHLE
Bangladés  4639M3 [ Paises sioms
Estados 464505 s
Unidos Suiza s14m5 I
Australia 4s53vs R e ssoms
Italia 2275m5 IR o 31ms 1
Hungria a1g3ms Il Emiratos 300m5 1

Fuente: Periodico expansion.
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3.1.4.1) Relacion Bilateral entre Espaiia y Reino Unido:

Vamos a ver ahora las remesas que se intercambian entre estos dos territorios.
Segun los ultimos datos proporcionados por el Banco Mundial, en el afio 2017 Reino
Unido envié a Espafia 737,9 millones de ddlares mientras que recibi6 de Espafia 321,8
millones de dolares. En 2016 se redujeron las remesas que se recibieron en Reino Unido
y continuaron en 2017 no como sucedi6 en el caso de las remesas enviadas que se
mantuvieron practicamente constantes incluso aumentaron en 2017. Sorprende este dato
ya que tendria que haberse producido el efecto contrario, es decir, que hubieran
disminuido las remesas enviadas, por el retorno de los espafioles a su pais de origen
debido a la incertidumbre que podria generar esta decision. Esto nos muestra la
confianza de los trabajadores espafioles en Reino Unido que se mantuvieron alli incluso
aumentaron las remesas que enviaron en 2017.

Como podemos ver en los datos son mas del doble las remesas que se envian que
las que se reciben y esto se debe a que los britanicos, a pesar de ser la tercera colonia de
extranjeros mas numerosa en Espafia, las remesas que envian son muy inferiores a las
que generan debido a que no vienen a Espafia a trabajar y a enviar dinero a sus familias
sino que las rentas que generan aqui se las quedan ellos.

Grafico3.1.4.2: Variacion de las remesas entre Reino Unido y Espaiia (Millones
USD):
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Fuente: Elaboracién propia.
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El saldo de la balanza por cuenta corriente (SBCC) de Reino Unido para el afo
2019 fue de -113.291 millones de dolares. Esta balanza presenta desde 1985 un saldo
negativo que ha ido aumentando y disminuyendo con el trascurso de los afios pero
siempre con una tendencia decreciente. En el afio 2016 Reino Unido tenia un déficit en
esta balanza de -141.824 millones de doélares, el cual, debido al resultado de la votacion
del Brexit, se redujo en el afo siguiente hasta los -93.031 millones de dolares. Esto nos
indica que fueron mayores sus ingresos del exterior que sus pagos. A pesar de este
shock volvido a aumentar su déficit en los afos siguientes pero aun no ha llegado a
alcanzar los valores previos.

Ahora que ya conocemos el saldo de la balanza por cuenta corriente podemos
saber su relacion entre el ahorro e inversion con la formula de equilibrio en una
economia abierta:

Ahorro = Inversion + SBCC

Como hemos comprobado, Reino Unido tiene historicamente un saldo negativo
en su balanza por cuenta corriente lo que nos indica que la inversion que realiza es
mayor que su ahorro por lo que se estan trasvasando en mayor medida recursos del
extranjero a Reino Unido. Con la decision del Brexit se redujo este déficit por lo que se
redujo también esta diferencia, esto pudo deberse a una reduccion de la inversion que es
algo que analizaremos mas adelante en la balanza por cuenta financiera.

Grafico 3.1: Variacion del Saldo de Balanza por Cuenta Corriente (millones USD)

-20.000

-40.000

-60.000

-80.000

100000 N ) o
-120.000 \ / \\"
-140.000 \\ J

~o—9

-160.000
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Fuente: Elaboracion propia.
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3.2) Balanza de capitales:

La cuenta de capital incluye las transferencias de capital que recibe Reino
Unido, tanto las transferencias que recibe por parte de Europa como las provenientes
de otras entidades no gubernamentales, la condonacion de la deuda del Gobierno y las
donaciones de inversion en dinero o en especies. También se incluyen los impuestos
sobre las transferencias de capital.

Analizando los datos disponibles en la base de datos del Banco Mundial el saldo
de la cuenta de capital de Reino Unido en el afio 2019 fue de -1.094 millones de dolares.
Para entender mejor de donde viene esta cifra vamos a desglosar esta balanza en
distintas cuentas.

La cuenta de ingreso secundario incluye todas las transferencias corrientes, es
decir, aquellas que no son de capital, que se realizan entre los residentes en Reino
Unido y los no residentes. Estas pueden ser en forma de bienes, servicios, ingresos u
otros recursos financieros y siempre sin contrapartida alguna. El saldo de esta cuenta
segun el Banco Mundial para el afio 2019 fue de -35.154 millones de dolares, siendo asi
uno de los mayores causantes del saldo negativo de la balanza de capitales.
Histéricamente esta cuenta ha tenido una tendencia decreciente: el saldo es cada vez
menor, lo que indica que cada vez son mayores las transferencias que realiza frente a las
que recibe. Entre 2014 y 2017 tuvo una recuperacion de este saldo en mas de 11.300
millones de doélares pero posteriormente en 2018 y 2019 continud su caida hasta la
actual cifra ya mencionada.

Grafico 3.2: Variacion de la Balanza de capitales de Reino Unido (millones USD).
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Analizando ya los datos de la balanza de capitales en su conjunto, podemos ver
como el saldo para el afio 2019 fue de -1.094 millones de dolares lo cual rompe la
tendencia decreciente de afos anteriores. En 2018 alcanzé su minimo historico de
-3.321 millones de dolares, pero como se ve en la propia grafica, esta balanza es
bastante volatil ya que depende, como ya hemos visto, de numerosos factores.

3.3) Balanza por cuenta financiera:
Registra, como su propio nombre indica, las operaciones de caracter financiero, como
pueden ser las inversiones directas, inversiones en cartera u otras inversiones.

3.3.1) Inversion Directa:
En este apartado vamos a analizar la IED (Inversion Extranjera Directa).

Se entiende por IED la entrada de inversiones que se realizan en un pais o
territorio con el fin de obtener un control de gestion duradero de una empresa situada en
dicho pais distinto al de la persona o entidad que realiza la inversion. Esto se consigue
generalmente poseyendo un 10% o mas de las acciones que confieren derecho de voto
en una empresa. Esta inversion suele provenir de la suma del capital accionario, la
reinversion de las ganancias u otras formas de capital a corto y largo plazo. Vamos a ver
en primer lugar la IED que se realiza en Reino Unido, luego la inversion que se realiza
en el exterior y por ultimo su saldo neto.

La Inversion Extranjera Directa que se realizé en Reino Unido en 2019 segun los
datos proporcionados por el Banco Mundial fue de 20.697 millones de dolares. Esta
cifra continia con la tendencia decreciente que se venia observando por tercer afio
consecutivo con unas cifras de 81.159 millones en 2019 y 121.255 millones en 2017.
Pero toda esta caida se debe en parte a un efecto rebote ya que en 2016 la IED en Reino
Unido llegd a alcanzar los 324.813 millones de dolares, un crecimiento
desproporcionado si lo comparamos con este mismo dato en el afo anterior que fue de
45,333 millones de dolares. Este enorme incremento de la inversion en el afio 2016
podria deberse a la decision de salir de la Union Europea votada en Reino Unido en ese
mismo afio lo cual muchos inversores extranjeros vieron como una gran oportunidad de
negocio. Pero como ya hemos visto estas cifras descendieron debido a la incertidumbre
de los afios posteriores debido al posible aumento de los costes comerciales con Europa
y a la volatilidad de la libra esterlina.

La mayoria de los flujos de IED estan dirigidos hacia empresas del sector
energético, gas, agua y el sector de desechos, el comercio y la reparacion de vehiculos a
motor principalmente automdviles y motocicletas, productos de metal y maquinaria,
servicios financieros, sector de la informacion y las comunicaciones y actividades de
soporte relacionadas con los servicios.
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Vamos a analizar ahora la IED que realizé el Reino Unido en el exterior. Esta
vez los datos de la IED estan expresados también en porcentaje del PIB ya que asi se
puede comparar mas equitativamente entre afios observando asi lo que supone para su
economia. Las cifras negativas en esta cuenta nos indican ya no que no se haya
invertido mas en el exterior, sino que han reducido las inversiones que ya tenian fuera
de Reino Unido. En 2019 estas inversiones en el exterior se redujeron hasta llegar a
alcanzar los -67.149 millones de dolares (-2,37% del PIB).

Estas inversiones disminuyen por segundo afio consecutivo pero en 2018 al
menos tenian un valor positivo de 56.396 millones de dodlares lo que representaba un
1,97% del PIB. En 2017 se alcanzo la cifra mas alta de inversion en los ultimos 9 afos
superando los 138.000 millones de ddlares (5,18% del PIB) desde el cual comenz6 el
descenso hasta la actualidad llegando a situarse en cifras negativas.

La decision del Brexit en 2016 no se vio reflejada en las salidas de inversion ya que
continud con su tendencia creciente desde 2014 incluso podriamos decir que acentud
este crecimiento respecto a los afios anteriores.

Si analizamos conjuntamente ahora tanto las entradas como salidas de inversion
extranjera directa de Reino Unido, obtendriamos asi su saldo neto. Segliin los datos
proporcionados por el Banco Mundial, en 2019 la IED de Reino Unido fue de -87.846
millones de dolares. Este dato se obtiene de restar a las salidas de inversion las entradas
para saber asi su saldo frente al exterior.

Contintla como ya hemos visto con la tendencia decreciente del afio anterior que se
situaba en -24.763 millones viniendo de los mas de 16 mil millones de dolares que se
vieron en 2017 como compensacion de la gran caida de la Inversion Extranjera Directa
que se dio en el afio 2016. Este descenso llegd6 a alcanzar los -291.905 millones de
doélares una cifra muy elevada debido principalmente a la gran reduccion en la inversion
extranjera en Reino Unido.

A pesar del Brexit, la economia britanica sigue teniendo un gran peso dentro de
la economia mundial: Londres sigue apareciendo como la capital financiera de Europa y
es elegida por muchas grandes empresas como Royal Dutch Shell, Unilever o HSBC
Bank, entre otras para alberga sus oficinas centrales. EI Reino Unido ocupa el octavo
lugar en la clasificacion Doing Business 2020 elaborada por el Banco Mundial entre
mas de 190 economias.
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Grafico 3.3: Variacion de IED neta de Reino Unido (Millones USD):
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Fuente: Elaboracién propia.

Otro aspecto que se incluye también en la cuenta financiera son las reservas de
divisas. Segun la definicion del Fondo Monetario Internacional, las reservas
internacionales estdn compuestas por: la suma de las divisas del pais, su posicion de
reserva en el FMI, sus reservas de oro monetario y el valor en délares de las tenencias
de DEG (Derechos Especiales de Giro) de sus autoridades monetarias. En el caso de
Reino Unido, las reservas disminuyeron en 2016 un 8,9%, situandose en 134.931
millones de dolares. Esta caida de las reserva no solo se recupero en el afio siguiente
sino que sigui6 amentando en 2018 y 2019, situandose a finales de este afio en mas de
173.569 millones de dolares.

3.3.2) Inversiones en cartera:

Las inversiones en cartera incluyen las operaciones con valores de renta variable
como son las participaciones de capital y los titulos de deuda. El saldo de esta cuenta
financiera se calcula como la variacion de los activos menos la variacion de los pasivos.

Segin los datos proporcionados por el Fondo Monetario Internacional, las
inversiones en cartera de Reino Unido para el afio 2019 fueron de 63.534 millones de
dolares. Este dato es muy positivo ya que supuso un cambio respeto a afios anteriores
puesto que desde 2014 Reino Unido no tenia un saldo positivo en esta cuenta.

Las entradas netas de capital si que se vieron fuertemente mermadas en 2016 por
los resultados de la votacion del Brexit y la incertidumbre que generd ya que llegaron a
presentar unos valores de  -149.317 millones de dolares. Este fuerte descenso se
recuperd en 2017 hasta los 94.506 millones que eran valores préximos a los previos a la
votacion, pero continué el descenso hasta la actualidad.
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3.3.3) Relacion bilateral entre Espafia y Reino Unido:

El Registro de Inversiones Exteriores de Espafa sitia a Reino Unido como
segundo mayor inversor segun los ultimos datos disponibles de 2018. Este arroja unos
valores de 63.225 millones de dolares. Esta tendencia creciente se viene observando en
los ultimos afios, puesto que en 2017 se situaba en los 59.241 millones de ddlares pero
destaca sobre todo las cifras reflejadas en 2016. Sorprende como el afio de mas
incertidumbre en Reino Unido aumentaron las inversiones en Espafia un 25% respecto
al afio anterior alcanzando los 55.210 millones de doélares cifra que, como ya hemos
visto, ha seguido aumentando.

Desde el lado opuesto las inversiones espafiolas si que se vieron reducidas en
2016 debido al futuro incierto que le deparaba a Reino Unido y se redujeron ese afio en
un 5% situandose en 77.104 millones de délares. En 2017 volvieron a incrementar las
inversiones en mas de un 4% hasta situarse asi en el lugar a donde mas inversiones se
destinaron superando los 80.000 millones de doélares. Estas inversiones espafiolas se
redujeron en 2018, debido también al aumento de las inversiones realizadas en Estados
Unidos dejando a Reino Unido como segundo mayor destinatario de inversiones con un
total de 77.539 millones de ddlares. A pesar de todo esto podemos confirmar la fuerte
relacion inversora entre Espana y Reino Unido.

Inversiones extranjeras en Espaiia (Pais del beneficiario dltimo). Posicion Millones €

Paises Rk. 2018 % Total % Var. 2017 % Total b Var. 2016 % Total %b Var.
ESTADOS UMIDOS 1 75.720 16,3 3,9 72.843 17,6 15,8 62.902 16,1 14,0
REINO UNIDO 2 63.225 13,6 6,7 59.241 14,3 7.3 55.210 14,1 25,3
FRANCIA 3 54.457 11,7 11,0 49.070 11,9 6,3 46.150 118 12,4
ALEMANIA 4 41.357 8,9 30,0 31.803 Fof 16,2 27.369 7,0 -0,8
ITALIA 5 309.607 8,5 19,1 33.255 8,0 -9,2 36.643 9,4 -11,0
MEXICO 5] 26.527 5,7 0,3 26.443 6,4 -14,4 30.884 7,9 17,6
ESPARA 7 22.400 4,8 43,9 15.568 3,8 -4,6 16.317 4,2 -4,9
CHINA 8 18.853 4,1 10,9 16.993 4,1 50,4 10.661 5.7 15,5
PAISES BAJOS 9 13.728 3,0 16,3 11.801 2,9 -15,7 14.006 3,6 15,6
SUIZA 10 | 12.745 2,7 2,2 13.031 3,1 17,3 11.113 2,8 8,4
Total 465.093 100,0 12,4 413.867 100,0 5,6 391.824 100,0 11,0

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores (septiembre 2020).

Inversion espaiiola en el exterior. Posicion Millones €

Paises Rk. 2018 % Total % Var. 2017 % Total % Var. 2016 % Total 9% Var.
EEUU 1 84.647 18,5 16,0 72.970 16,0 -6,3 77.892 16,4 10,1
REING UNIDO 2 77.539 15,9 -3,6 80.447 17.6 4,3 77.104 16,2 -5,1
MEXICO 3 47.337 10,3 16,8 40.538 8,9 5.1 38.583 8,1 20,1
BRASIL 4 47.083 10,3 14,5 41.124 9,0 -13,2 47.357 10,0 30,1
ALEMANIA 5 18.249 4,0 -4,8 19.167 4,2 21,1 15.833 3,3 13,7
PORTUGAL 5] 15.144 3,3 -10,9 16.992 3.7 -1,0 17.168 3,6 15,2
FRAMNCIA 7 14.798 3,2 -0,1 14.811 3.2 14,0 12.994 2,7 15,5
LUXEMBURGO 8 14.557 3:2 -3,0 15.002 3,3 402,7 2.984 0,6 -76,1
CHILE 9 13.899 3,0 -13,1 15.098 3,5 -21,2 20.295 4,3 37,5
SUILZA 10 13.203 2,9 -21,2 16.758 3,7 10,4 15.179 3,2 1,1
Total _ 458.470 100,0 0,2 457.477 100,0 -3,9 475.905 100,0 8,7

Fuente: Registro de Inversiones Exteriores (septiembre 2020)
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4) PRESTAMO NETO AL EXTRANJERO:

Ahora que ya conocemos tanto el saldo de la balanza por cuenta corriente como el saldo
de la balanza de capitales, podemos analizar la posicion de la economia britanica frente
al exterior.

El Préstamo neto al extranjero o saldo exterior (SE), se calcula de la siguiente manera:
SE = SBCC + SBCK = - SBCF

En donde SBCC se refiere al saldo de la balanza por cuenta corriente, SBCK es el saldo
de la balanza de capital y SBCF es el saldo de la balanza por cuenta financiera.

Como ya hemos visto el sado de la balanza por cuenta corriente de Reino Unido ha
obtenido histéricamente valores muy negativos. Al sumarle el saldo de la balanza de
capitales, Reino Unido reduce ain mas su saldo frente al exterior ya que desde 2010
este saldo se mantiene también en negativo. Este saldo exterior negativo nos indica que
Reino Unido tiene necesidad de financiacion frente al exterior ya que su saldo en la
balanza por cuenta financiera serd positivo, es decir, han entrado mas capitales de los
que han salido y por lo tanto ha aumentado la posicion deudora con respecto al resto del
mundo.

Grafico 4: Saldo exterior de Reino Unido (miles de millones de dodlares):
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Fuente: Elaboracion propia.

Como podemos observar en el grafico, la deuda frente al exterior se redujo en
2016 debido a una caida de la inversion extranjera que se recuperd en los afios
posteriores.
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5) FLUCTUACIONES DE LA LIBRA ESTERLINA:

Los tipos de cambio de las divisas son activos muy volatiles que presentan
cambios en su valor tanto positivos como negativos en un mismo dia por lo que es
dificil hacer una comparacién mas a largo plazo como podria ser entre distintos afios. Es
por esto que vamos a analizar lo sucedido en el ano 2016. Segin los datos
proporcionados por el Banco Central Europeo (BCE) la moneda britanica se deprecio
desde enero de ese ano cerca de un 13 % frente al euro, hasta cambiarse cada libra por
en 1,17 euros a finales del mismo. Llegd a alcanzar su valor mas bajo después de la
victoria del Brexit de 1,31 euros, lo que supuso una caida de mas del 8% en el mes de
Junio. Comenz6 asi una caida de la libra que llego6 hasta los 1,10 euros por cada libra en
octubre de ese mismo afio segun el BCE.

En 2017 se recuperd la confianza en la libra esterlina por parte de los inversores
y volvid a valores anteriores en torno a 1,30 euros. A pesar de esta recuperacion la libra
esterlina continu6 con su caida en los afos 2018 (variacion de -5.6%) y 2019 que
supuso una ligera recuperacion del descenso del afio anterior pero aun asi continuaba
depreciandose obteniendo un valor promedio en 2019 de 1.27 euros.

En la actualidad la libra esterlina se sittia en 1,14 euros por cada libra. Un valor
que como venimos observando continua con la tendencia decreciente pero no podemos
asegurar debido a las rapidas fluctuaciones de los tipos de cambio.

El euro también se vio afectado por esta decision haciendo que se revalorizase
en este aio. En 2016 su cotizacion frente al dolar estadounidense disminuyd en un 4 %
anual, hasta llegar a alcanzar minimos de 1,04 euros por cada dolar. Esto se traduce en
una apreciacion del euro (aumenta su valor) debido a la caida de la libra esterlina. La
caida ya mencionada de la libra en octubre, también se vio reflejada en el tipo de
cambio euro/ddlar que en este caso continud en noviembre y diciembre, dando asi lugar
a los valores casi pares de 1,04.

En el afio 2017 siguié también una tendencia creciente similar a la de la libra
pero esta vez con una variacion anual mayor del 14%. Esto nos muestra como ya hemos
visto, la compensacion por la pérdida del afio anterior, lo que volvié a devaluar el euro
frente al dolar. En 2018 volvi6 a reducirse este tipo de cambio en un 4,4% y en 2019 un
2.24% volviendo a apreciarse asi el euro quedandose en valores proximos a 1,10 euros.
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Grafico 5: Variacion del tipo de cambio libra/euro en el afio 2016.
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6) CONCLUSIONES:

En lineas generales podemos afirmar que la decision tomada por parte de Reino
Unido, en el afio 2016, de salir de la Union Europea, si que afectd a su economia. Este
hecho lo hemos podido comprobar en los datos de su balanza de pagos. Cabe destacar
también que este acontecimiento tuvo un fuerte shock negativo en la economia de Reino
Unido en ese mismo afio debido a la incertidumbre que gener6 y como se fue
suavizando en los afos posteriores para volver a los valores previos en la mayoria de las
cuentas analizadas.

Si analizamos ahora los resultados mas especificamente, el saldo por cuenta
corriente no se vio alterado en gran medida en el mismo afio pero si en el siguiente
reduciéndose su saldo deudor frente al exterior. La suma de exportaciones e
importaciones de bienes y servicios netos si que disminuy6 en 2016 aunque tuvo un
mayor efecto en los afios posteriores. Las transferencias entre residente y no residente
de Reino Unido si que disminuyeron las que se enviaban desde Reino Unido pero las
que se enviaron alli se mantuvieron practicamente invariables. En la cuenta de capitales
que nos muestra las condonaciones de deuda y las donaciones de inversion, también
observamos una reduccion de su saldo deudor debido a su pérdida de capital. Estos dos
saldos anteriormente mencionados hacen que Reino Unido siga manteniendo su
posicion deudora frente al resto del mudo aunque en menor medida debido a la cuenta
de capital. En la cuenta financiera es donde observamos una mayor caida de las
inversiones como podiamos intuir al principio debido a la incertidumbre que genero esta
decision. Destaca también su pronta recuperacion de la confianza de los inversores
debido a la firma de tratados comerciales con la Unién Europea. Por ultimo hemos
podido comprobar también como se vio afectada la libra esterlina que sufrié una fuerte
caida desde el anuncio del Brexit y a pesar de su posterior recuperacion podemos
concluir en que ha perdido poder frente al euro.

En la relacion con Espana las consecuencias han sido bastante similares a las que
habiamos visto que se habian dado en el resto del mundo, destaca sobre todo la fuerte
relacion de inversion entre ambos territorios

Este resultado es coherente con lo que se esperaba obtener al principio del
estudio puesto que se preveia un fuerte shock en la economia de Reino Unido y es uno
de los objetivos que se buscaban analizar. Hemos podido comprobar cémo se han
cumplido estas sospechas a través de datos como la caida de las inversiones exteriores o
de la propia libra esterlina.

Este estudio nos muestra como una decision tan trascendente como es la
separacion de la Union Europea de una de sus grandes potencias puede llevar consigo
consecuencias muy negativas a corto plazo para su economia pero también se espera
que se reviertan en el futuro, como ya se empieza a vislumbrar en los tltimos datos
analizados. Muestra también la capacidad de recuperacion de Reino Unido lo que
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recalca su poder dentro de la economia mundial y su capacidad para sobreponerse y
seguir transmitiendo confianza a los inversores del resto del mundo a pesar del oscuro
futuro que le vaticinaban.

Una de las principales limitaciones de este estudio es el poco tiempo
transcurrido, ya que aunque podemos entrever el rumbo que lleva la economia de Reino
Unido, no sabemos con certeza lo que sucederd ahora con el Brexit definitivo en 2020.
A pesar de esto Reino Unido ya nos ha demostrado que pudo recuperarse de la decision
que tomo el 23 de junio de 2016 que, aunque le quedan aun secuelas, sabra superar sin
mas problemas que los ya analizados.
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