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enfamos claro desde un princi-

pio cuédles eran las vias de expo-

sicién de la economia espafiola a
la definitiva concrecién del Brexit. Las
exportaciones de bienes, de servicios y
el stock de inversién directa de las em-
presas espafiolas en ese pafs han creci-
do de forma significativa en la Gltima
década para asumir con inquietud ese
desenlace. Es verdad que desde la cele-
bracién del referéndum las previsiones
mads aciagas sobre el comportamiento
de esa economia no se han cumplido.
El crecimiento de la economia britdni-
ca se ha mantenido a un ritmo acepta-
ble, probablemente gracias al tono
adaptativo de la politica monetaria del
Banco de Inglaterra, con lo que en este

afio el PIB de esa economia podra cre-
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cer un 2%. Lo dnico observado ha sido
una marcada depreciacién de la libra
esterlina. Cuestién distinta es lo que
ocurra en los préximos meses, con una

estrecha dependencia de cémo se

desarrollen las negociaciones de salida.

0 si, como algunos optimistas confian,
esa decisiéon puede ser objeto de recon-
sideracién si los resultados de la nego-
ciacién en curso son especialmente
adversos para la economia britdnica.

Ahora, el Banco de Espaiia, en su
tltimo boletin econémico, ha actuali-
zado el valor de esos vinculos. Con in-
dependencia del escepticismo con que
se contemple el desenlace final, toda-
via plagado de incertidumbre, convie-
ne echarle un vistazo a esas cifras. No
hace falta decir que estas se verdn con-
dicionadas en el futuro por el tipo y la
cuantia de los aranceles que se lleguen
a reestablecer u otros tipos de barreras
al comercio.

El primero de los gréficos refleja la
dependencia exportadora a Reino Uni-
do de las principales economias de la
UE. Con datos referidos a 2016, la espa-
fiola es la segunda economia més ex-
puesta después de la alemana. En
servicios, gracias al turismo, la econo-
mia espafiola es la principal exportado-
ra. Que hasta el momento no se hayan
visto afectados esos flujos y activos, in-
cluso por la deprecacién del tipo de
cambio de la libra, no quiere decir que
no ocurra en el futuro préximo. El va-
lor nominal de las exportaciones segui-
rd muy dependiente de esas
variaciones en el precio del euro en es-
terlinas, que acabaré obligando a un
sacrificio de margenes de las empresas
exportadoras si no se quiere reducir
cuotas de mercado.

Las importaciones provenientes de

Reino Unido han registrado una des-
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aceleracién en los tltimos doce meses. Frente al cre-
cimiento de casi el 14% en 2015, en la segunda mitad
de 2016 se observa una contraccién del 18%, segura-
mente muy determinado por las importaciones ener-
géticas, muy influenciadas en valor por las caidas en
los precios de los hidrocarburos. El comportamiento
contrario de esos precios explicaria el repunte impor-
tador en el primer cuatrimestre de este afio.

Uno de los elementos mds sensibles en esas rela-
ciones bilaterales es el sector turistico. La deprecia-
cién de la libra influyé poco, si es que lo hizo, el
pasado afio. Los britdnicos siguen siendo los principa-
les visitantes extranjeros: 23,6% del total, 17,8 millo-
nes el afio pasado, un 12,5% mds que en el 2015. Dado
que el gasto medio de los britdnicos es inferior al con-
junto, los ingresos generados serian cercanos a los
16.000 millones de euros, también algo mas que el afio

pasado, y representan un 21% del total. Los datos dis-
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ponibles del inicio de 2017 siguen siendo expresivos de
la preferencia de los britdnicos por nuestros destinos
y, lo que es mds importante, el gasto medio parece au-
mentar respecto al aflo pasado. Mientras la aglomera-
cién no deteriore la calidad y los destinos alternativos
a los esparioles sigan ofreciendo mds riesgo, Espaiia se-
guira poniendo en valor ese binomio sol-playa, para
nada incompatible con la promocién de otros atracti-
vos de mayor valor afladido que pueden contribuir al
aumento del ingreso medio por visitante.

La continuidad de todo lo anterior va a depender
del curso que tomen las negociaciones recién inicia-
das entre la Comisién Europea y las autoridades bri-
tédnicas. No es fécil, con la informacién disponible,
anticipar desenlaces. De lo que si podemos estar segu-
ros es que nuestra balanza de pagos serd una de las
mds sensibles a las habilidades negociadoras de unos

y otros
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