y Reino Unido

>Peso de los sectores en las exportaciones espafiolas y cuota
de mercado de Reino Unido para dichas exportaciones

En porcentaje.
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>Distribucion sectorial del 'stock' de inversion espafiola

en R. Unido

En porcentaje.

Sector financiero I 16,6
Telecomunicaciones I 15,2
Suministro de energa INEG_—_—_—_—_——— 7,3

Logistica y transporte NN 2,4
Minerales no metalicos NN 2,4
Resto M

res (1,16 billones de euros). Las
grandes empresas europeas
también se verian afectadas,
ya que el 78% de las operacio-
nes en el mercado de divisas
tiene lugar en Reino Unido.
Aunque otras capitales fi-
nancieras de la Uni6n Euro-
pea pugnen con Londres si se
produce el Brexit, las empre-
sas de la UE saldrian perdien-
do, ya que es dificil reproducir
el ecosistema del sector finan-
ciero londinense en Frankfort
o Paris y a corto plazo aumen-
tarian sus costes de financia-
cién. Los bancos transnacio-
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nales también deberian adap-
tarse a requisitos regulatorios
divergentes.

En el ambito politico, el
principal riesgo es que los pai-
ses liberales perderian peso en
laUEy el proyecto comunita-
rio podria virar hacia un mo-
delo mas intervencionista.

También es preocupante
que el Brexit daria alas a movi-
mientos similares en otros
paises en los que estan cre-
ciendo los euroescépticos.

® Espaiia tampoco es inmu-
ne al Brexit. Aunque la falta

que afectarian alas inversiones, a las exportaciones
amistosa con la Union Europea.

de Gobierno y la repeticion
de las elecciones el 26 de ju-
nio estan monopolizando el
debate politico, el informe de
Funcas avisa de que “Esparia
no es inmune” a la salida de
Reino Unido de la UE, debido
a sus fuertes conexiones tu-
risticas, migratorias y finan-
cieras con el pais britanico.
Por ejemplo, Reino Unido es
el cuarto mercado mas im-
portante para las exportacio-
nes de productos esparioles,
el 7,3% del total. Ademas, es
un mercado esencial en sec-
tores como el automovilisti-
co, el ferroviario, el aeronau-
tico y el alimentario. En el
sector servicios, el impacto
en la libra perjudicaria al tu-
rismo, ya que los britanicos
aportan mas del 21% del gas-
to turistico extranjero en Es-
pafia. Ademas, hay entre
800.000y1.000.000 de brita-
nicos que viven una parte del
afio en Espaiia, por lo que el
Brexit dafaria su acceso a los
sistemas sanitarios de la UE.

Para medir el impacto del
Brexit en la banca espafiola
hay que tener en cuenta que
Santander UK es depositario
de hasta el 20% de las cuentas
corrientes britanicas y que
Sabadell (que es propietario
de TBS) del 5%. A esto se su-
ma que Reino Unido es un
centro clave en gestion de te-
soreria y de riesgos para las
empresas espafiolas. En el
medio plazo, entidades como
Santander UK o Sabadell
también podrian enfrentarse
a “mayores costes regulato-
rios”.

Pagina 28 / Valores espafioles ex-
puestos al ‘Brexit’

Golpe al mercado turistico espaiiol

Reino Unido es el cuarto
mercado mas importante
para las exportaciones de
productos espaiioles, ya que
la economia britanica
acapara el 7,3% de las ventas
al exterior. La salida de Reino
Unido de la UE daiaria
especialmente sectores
como el del transportey el
alimentario por la caida de
las expectativas y la recesion
ala que se enfrentaria Reino
Unido. En el ambito de los

servicios, Reino Unido tiene
aun mas importancia para
Espaiia ya que los britanicos
son los que mas visitan el
pais, segtin el Ministerio de
Industria. El afio pasado 15,8
millones de ciudadanos de
Reino Unido pasaron sus
vacaciones en Espafiay
generaron el 21,1% del gasto
turistico total. El primer
ministro britanico, David
Cameron, aseguré el martes
que el Brexit encareceria las
vacaciones de los
ciudadanos de su pais en
Espafia. En el ambito
migratorio, la pérdida de
poder adquisitivo de los
britanicos y del acceso a los

sistemas sanitarios de la
Union perjudicaria a los cerca
de un millén de britanicos
que viven una parte del afio
en Espafia, un grupo de
poblacién con una fuerte
dependencia del sistema de
Seguridad Social. Ademas,
Reino Unido es el primer
destino de la emigracion
nacional, donde los jévenes
buscan oportunidades
laborales. Espafia también es
el pais con mas exposicion al
sistema financiero britanico,
sélo superado por EEUU. Mas
del 20% de los activos y de
los beneficios de Santander
y Sabadell proceden de
Reino Unido.
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EVOLUCION DE LA LIBRA RESPECTO AL EURO, EL ULTIMO ANO
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La ‘triple A’ de Reino
Unido, en peligro

INFORME DE S&P/ |_a agencia considera gque lalibra esterlina
podria perder su estatus de divisa de reserva global.

B.Garcia. Madrid
Cada vez son mas los infor-
mes de organismos interna-
cionales y analistas financie-
ros que ensanchan y concre-
tan los riesgos que tendria pa-
ra Reino Unido una salida de
la Unién Europea, el llamado
Brexit. La agencia de califica-
ci6n Standard & Poor’s (S&P)
advirtio ayer de que podriain-
cluso afectar indirectamente
al rating de triple A que man-
tiene el pais, algo cada vez
menos frecuente. En concre-
to, afectaria claramente ala li-
bra como valor refugio en el
mercado de divisas, es decir,
su condicion de divisa de re-
serva, y los beneficios asocia-
dos que eso conlleva para la
asignacion de rating del pais.
“La decision de Gran Bre-
tafa a favor de dejar la Union
Europea en el referéndum del
23 de junio podria poner en
peligro la posicion de la libra
esterlina como divisa de re-
serva y los beneficios asocia-
dos para el rating crediticio”,
anunci6 ayer la agencia de ca-
lificacion en un comunicado.

Sector financiero

Para la entidad, las repercu-
siones que tendria para la ba-
lanza de pagos un “reseteado”
en las relaciones legales y co-
merciales con sus clientes
mas importantes, podrian lle-
var a un escenario “descono-
cido” para Reino Unido, que
actualmente cuenta con el se-
gundo déficit por cuenta co-
rriente mas grande del mun-
do en términos absolutos. En
2015 el déficit por cuenta co-
rriente super6 el 5% del PIB

La libra se
debilitaria si

la City perdiera

su condicion de
plataforma europea

La calificadora
adviertede que la
competenciaenel
mercado de divisas
ha estado creciendo

inglés. De hecho, la mitad de
la inversion directa extranje-
raen el sector financiero de
Reino Unido proviene de
bancos no europeos, que utili-
zan la City como una base
desde la que vender sus pro-
ductos financieros al resto de
la Union Europea. “Las mar-
casy los agentes de bancos no
europeos pueden hacerlo so-
lo porque Reino Unido es un
miembro de la Unién Euro-
pea”, sefiala S&P.

Si finalmente el referén-
dum se saldara con un apoyo
favorable al Brexit, “pondria
al sector de servicios financie-
ros en una desventaja compe-
titiva en comparacion con sus
semejantes en el continente,
en uno de los pocos sectores
en los que Reino Unido man-
tiene una gran posicion neta
exportadora”.

En este sentido, Standard &
Poor’s advierte de que cual-
quier rebaja de los flujos de
capital en activos denomina-
dos en libras produciria dos
efectos. En primer lugar “de-
bilitaria el crecimiento”, y en
segundo lugar “debilitaria la

libra, “posiblemente de forma
considerable”, dado que los
gestores de reservas en libras
de los distintos bancos centra-
les podrian preferir recolo-
carse hacia activos con menos
riesgo que el inglés.

Competencia monetaria
Estados Unidos es actual-
mente el pais con mayor défi-
cit por cuenta corriente y deu-
da externa, algo que ha sido
habitualmente atribuido al
hecho de que se trata de la di-
visa de reserva global predo-
minante. S&P advierte de que
estamisma posicion puede no
ser “sostenible” para Reino
Unido, debido en parte ala al-
ta competencia que esta ex-
perimentando este mercado
recientemente, con el incre-
mento del peso de los délares
canadienses y australianos,
por ejemplo. También entra
en juego la presencia de Chi-
na en el comercio mundial
que, a tenor de la agencia de
calificacion, conllevara un in-
cremento de las reservas de
yuanes entre los diferentes
gestores. Este proceso, sin
embargo, es relativamente
lento en estos momentos de-
bido a las incertidumbres del
sector financiero de China y
las limitaciones para la con-
vertibilidad del yuan.

El riesgo en el mercado de
divisas en caso de una resolu-
cion favorable al Brexit se su-
ma asi a otras advertencias
lanzadas en los ultimos me-
ses; como el estatus de capita-
lidad mundial financiera, los
riesgos para el comercio eu-
ropeoy laderiva politica.



