
julio-agosto 2016 empresa global  21

Mauro F. Guillén es director 
del Lauder Institute y catedrático
de Dirección Internacional de la
Empresa en la Wharton School, 
así como miembro del Consejo Aca-
démico de Afi Escuela de Finanzas
Aplicadas. 
E-mail: guillen@wharton.upenn.edu

internacional :: estrategia global

Ganadores y

perdedores
A largo plazo la
situación depende
en gran medida
del tipo de
acuerdo comercial
que negocien la
Unión Europea y
el Reino Unido.

Más allá de las peculiaridades políticas y

culturales del Reino Unido, conviene ha-

cer un análisis de quién gana y quién

pierde a raíz del resultado del referén-

dum sobre el Brexit. Todo análisis de ga-

nadores y perdedores depende del

horizonte temporal que se emplee. Por

tanto, vamos a considerar el corto y el

medio-largo plazo.

A corto plazo, los posibles ganadores

son todos los sectores de la economía bri-

tánica que se dedican a la exportación de

bienes y servicios, dada la devaluación

de la libra esterlina. Al mismo tiempo,

los consumidores británicos que com-

pren bienes o servicios del exterior se ve-

rán perjudicados. Dada la incertidumbre

creada, es muy probable que las ofertas

de empleo por parte de las empresas que-

den congeladas, por lo menos hasta que

se disipen las dudas sobre la forma y la

velocidad en las que se va a producir la

salida efectiva del Reino Unido. Es muy

posible que este efecto sea especialmente

negativo en el caso de los jóvenes. Esa in-

certidumbre también afectará a las pe-

queñas y medianas empresas de manera

más intensa que a las de mayor tamaño.

En general, los sectores más cíclicos—ta-

les como la construcción, el  inmobiliario

o los bienes duraderos en general—serán

más sensibles a la incertidumbre creada.

También a corto plazo, hay sectores y

empresas en la Unión Europea que se

van a ver beneficiados por la deprecia-

ción de la libra, es decir, aquéllos que

compren bienes o servicios del Reino

Unido. Por el contrario, las que venden

en ese mercado se van a ver afectadas ne-

gativamente. Además, cualquier benefi-

cio denominado en libras esterlinas se

traducirá en una cantidad inferior en

euros a la que se hubiera registrado an-

tes de la devaluación. La incertidumbre

en los mercados va a continuar teniendo

un efecto de dominó, que podría mani-

festarse de numerosas maneras, desde

una caída de la renta variable hasta una

ralentización de las inversiones del resto

del mundo en la Unión Europea. Eso sí,

Brexit hace más probable una continua-

ción prolongada de la política de tipos de

interés reducidos, lo que redundará en

beneficio de los deudores y en perjuicio

de los ahorradores.

A largo plazo la situación depende

en gran medida del tipo de acuerdo co-

mercial que negocien la Unión Europea y

el Reino Unido. La voluntad popular y de

la clase política británica parece centrar-

se cada vez más en continuar con una po-

lítica comercial relativamente abierta y
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liberal. Colectivos específicos como estudiantes, jubi-

lados y empleados del sector financiero van a ver su

situación empeorar una vez que llegue a su fin la

participación del Reino Unido en los respectivos es-

pacios europeos comunes. Así, los ciudadanos britá-

nicos que viajen, estudien o se establezcan en otro

país de la Unión no gozarán de las ventajas que tie-

nen en la actualidad. El papel de Londres como plaza

financiera europea se verá fundamentalmente debi-

litado, aunque quizás pasen varios años antes de que

se produzca un cambio significativo. Los efectos a

largo plazo serán seguramente de menor entidad

para los 27 miembros de la nueva Unión Europea,

siempre y cuando no se produzcan más incertidum-

bres ni más posibles salidas de otros países.

La consulta popular sobre el Brexit ha generado

numerosas tensiones, por ejemplo, entre los más jó-

venes y los mayores, las zonas rurales y las grandes

ciudades (especialmente Londres), y los distintos te-

rritorios que forman el Reino Unido. A estas tensio-

nes hay que añadir los cambios que se avecinan en

los distintos sectores de actividad. Cuando un país se

apresta a modificar más de cuatro décadas de rela-

ciones cada vez más estrechas con Europa, no cabe

duda de que se producirán ganadores y perdedores,

tanto en el corto como en el largo plazo ::


