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Este articulo revisa los canales de transmisién a través de los cuales se sustancian los efectos del Brexiz, prestando especial atencién a la

exposicién de las principales economias de la UE al comercio con el Reino Unido y a la naturaleza de la futura relacién comercial entre

ambas dreas a la hora de determinar los potenciales costes de la salida, presumiblemente en 2021. En las simulaciones econométricas

realizadas, centradas en los canales comerciales, dicha relacién aparece como un determinante fundamental; interacciones mds estrechas

tienden a amortiguar los costes, que resultan, en cualquier caso, mayores para el Reino Unido que para el resto de paises analizados. Las

simulaciones revelan también la existencia de cierta heterogeneidad de efectos entre los paises de la UE, dependiendo de las respectivas

exposiciones comerciales y su composicion sectorial.
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Pasados mds de tres afos desde la celebracion del re-
feréndum sobre la permanencia de Reino Unido en la
Unién Europea (UE) y de que el gobierno britdnico
activase, meses después, el articulo 50, que regula el
procedimiento para la salida de un Estado miembro, el
proceso iniciado entonces parece haber entrado en su
fase de resolucién. La amplia victoria del Partido Con-
servador en las elecciones de diciembre y la subsiguiente
ratificacién parlamentaria del Acuerdo de Salida allanan
el camino para que el pais abandone la UE de forma
ordenada antes del 31 de enero de 2020. Comenzard
entonces el denominado periodo transitorio, durante el
cual ambas partes deberdn negociar los aspectos relati-
vos a su relacién futura, incluidos aquellos de indole no
comercial, con un calendario muy exigente que, salvo
prérroga, expira el 31 de diciembre de 2020 (1).

En el terreno comercial, la versién revisada de la De-
claracién Politica acordada por el Consejo Europeo y
el gobierno britdnico a finales de octubre explicita la
voluntad mutua (que no la obligacién legal) de que

dicha relacién futura se base en la firma de un acuer-
do ambicioso de libre comercio de bienes y servicios,
excluyéndose modelos de relacién mds estrecha tales
como una unién aduanera, posibilidad que el acuer-
do anterior alcanzado con el gobierno de Theresa May
dejaba abierta. Aunque el perfodo transitorio puede
extenderse hasta un mdximo de dos afios a peticién
britdnica (2), la firme voluntad del gobierno Johnson
de concluir el proceso en 2020 (3), junto a la comple-
jidad técnica de la negociacién de un acuerdo comer-
cial amplio, conlleva el riesgo de que se diluya el nivel
de ambicién inicial. Por consiguiente, un acuerdo mds
limitado que solo cubra algunas 4reas (por ejemplo,
la eliminacién de aranceles y cuotas en buena parte
del comercio de bienes) pero que deje fuera otras, o
incluso la conclusién del plazo sin acuerdo, son posi-
bilidades que no pueden ser descartadas a dfa de hoy.
Tampoco resulta descartable que, en la eventualidad de
que el periodo transitorio concluya sin acuerdo, pue-
dan producirse disrupciones en el sector financiero.
Esto exigird la adopcién por parte de los gobiernos y la

propia Comisién Europea de nuevas medidas de con-



tingencia, particularmente en dreas no cubiertas por
posibles reconocimientos mutuos de equivalencia re-
gulatoria, previstos también en la Declaracién Politica.

La salida del Reino Unido —miembro de la Comuni-
dad Econémica Europea (CEE) desde 1973— confor-
mard, sin duda, una nueva UE, menos diversa pero
también mds cohesionada. Tras una década de grandes
tensiones econdmicas, sociales y politicas por las con-
secuencias de la crisis iniciada en 2008, la fractura de
la UE —la primera desde que en 1951 seis paises crea-
ran la Comunidad Europea del Carbén y del Acero
(CECA)- se producird finalmente por la salida del pafs
que se reservé siempre un estatus especial por no com-
partir la aspiracién comin de «una unién cada vez mds
estrecha», formulada ya en el Tratado de Roma, que
dio lugar en 1957 a la CEE. Esto reivindica la visién
fundacional de que la sostenibilidad a largo plazo del
Mercado Unico exigirfa con el paso del tiempo mayor
integracién monetaria y econémica, y, eventualmente,
una estrecha cooperacion en el dmbito de la politica.

Este articulo analiza, desde la éptica de los paises de la
UE, los efectos macroeconémicos de la salida del Reino
Unido, centrdndose en aquellos que discurren a través
del canal comercial. En la seccién 2, se abordan desde
un punto de vista teérico los posibles mecanismos de
transmisién del shock que representa el Brexit y se sin-
gulariza el impacto a través del canal comercial como
el que resulta cuantitativamente mds relevante (para el
resto de paises que no son el propio Reino Unido) en
los casos de salida ordenada. Asimismo, se revisan las
exposiciones —directas e indirectas— de los paises de la
UE al comercio con el Reino Unido, que constituyen
un aspecto determinante de los efectos comerciales. En
la seccién 3 se realiza —para las mayores economias de
la UE y el 4rea del euro— un ejercicio de simulacién
de dichos impactos usando el Modelo Econométrico
Global del Instituto Nacional de Investigacién Econé-
mica y Social del Reino Unido (NIGEM, por sus siglas
en inglés). La seccidn 4 resume las principales conclu-
siones del andlisis.

La UE es un 4rea con un elevado grado de integracién
econdmica en la que el Mercado Unico garantiza la

plena libertad de movimiento de mercancfas, servicios,
capitales y personas (las denominadas cuatro liberta-
des). Ademds, sus Estados miembros forman parte de
una unién aduanera en la que las mercancias circu-
lan libres de aranceles y controles en frontera, dado
que los productos comparten estdndares y regulacio-
nes independientemente de su pais de procedencia. La
pertenencia a la Unién Aduanera implica, también,
aranceles comunes frente a terceros paises. La salida
del Reino Unido, por tanto, tendrd como consecuen-
cia directa mds visible —excluidos efectos transitorios
que pudieran surgir por disrupciones financieras en
el contexto de un proceso desordenado de salida, que
no se abordan en este articulo— el encarecimiento del
comercio de bienes y servicios entre ambas dreas, que
se verd sujeto a potenciales barreras arancelarias y no
arancelarias (ej., cuotas, retrasos en frontera, costes ad-
ministrativos, etc.) (4), ahora inexistentes.

2.1. Cambios en la relacion real de intercambio

Analizar el impacto macroeconémico del Brexit re-
quiere distinguir entre el tamafio del shock, cuya mag-
nitud dependerd de la naturaleza de la futura relacién
comercial entre la UE y el Reino Unido asi{ como de
los mecanismos de propagacién, es decir, los canales de
transmisién de dicho shock a las condiciones econémi-
cas generales. En cuanto al primer aspecto, los dltimos
acontecimientos politicos en el Reino Unido abren
varios escenarios a futuro. Un Tratado de Libre Co-
mercio entre ambas 4reas inspirado, por ejemplo, en el
Acuerdo Econémico y Comercial Global (CETA) con
Canadd —que es probablemente el acuerdo comercial
mds ambicioso firmado hasta el momento por la UE-
podria ser compatible con el grado de ambicién expre-
sada en la Declaracién Politica de octubre. En caso de
que el perfodo transitorio culminara sin acuerdo, sin
embargo, el comercio de bienes y servicios entre am-
bas dreas pasaria a regularse en funcién de las normas
de nacién mds favorecida de la Organizacién Mundial
del Comercio (OMC) (5). Dado el escaso margen tem-
poral para la negociacién que proporciona el plazo de
31 de enero de 2020, son posibles también soluciones
intermedias, en las que se negocien acuerdos parciales
en sectores especificos, a la espera de la posterior firma
de un acuerdo mds general (6).
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En todo caso, cualquiera de estas opciones implicard un
incremento de aranceles y otras barreras no arancelarias
y, ceteris paribus, un encarecimiento del comercio bila-
teral con respecto a la situacién actual, que puede ser
muy significativo para algunos sectores en el caso que
no se produzca un acuerdo. Cappariello (2017) estima
que la tarifa arancelaria media que las exportaciones
del resto de paises de la UE tendrfan que afrontar en
el caso de que la futura relacién comercial se basara en
las reglas de nacién mds favorecida de la OMC serfa del
5,2%, mientras que la UE aplicarfa una tarifa media
del 3,9% a las importaciones del Reino Unido (véase
gréfico 1). En el caso de las barreras no arancelarias, de
mds dificil cuantificacién, Byrne y Rice (2018) calculan
un aumento de hasta el 90% en media para los paises
de la UE en el caso de no producirse un acuerdo, con
un impacto significativo en la economfa irlandesa. En
conjunto, Campos y Timini (2019) estiman, a partir
de un modelo de gravedad estructural, que el encare-
cimiento del comercio por la imposicién de barreras
post-Brexit podria conllevar una reduccién de los flujos
comerciales bilaterales que en un escenario sin acuerdo
podria representar hasta un 30% en el caso del Reino
Unido y alrededor del 2% en el caso de la UE.

Alemania UE Ttalia Francia  Paises Bajos  Austria

Ademds, a la hora de contemplar los efectos que dis-
curren a través de las variaciones en los precios de
exportaciones e importaciones es preciso contar con
que el tipo de cambio se ajustard para compensar, al
menos parcialmente, movimientos en la relacién real
de intercambio, teniendo en cuenta también los efec-
tos macroeconémicos de equilibrio general. Asi, por
ejemplo, una depreciacién de la libra esterlina frente
al euro, tal como la observada en el periodo transcurri-
do desde la celebracién del referéndum a mediados de
2016, encarece las exportaciones al Reino Unido y, por
el contrario, abarata las importaciones de bienes del
resto de paises de la UE procedentes del Reino Unido,
con efectos sobre el saldo bilateral de ambas 4reas, la
demanda agregada y la inflacién.

2.2. La exposicién comercial de la UE al Reino Unido

El Reino Unido es la segunda mayor economia de la
UE en términos de PIB y mantiene relaciones comer-
ciales muy intensas con el resto de la Unién, que cons-
tituye su mayor socio comercial. Desde el punto de
vista de los paises de la UE, su exposicién al comercio
con el Reino Unido, es decir, el saldo bilateral de la
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balanza comercial y su composicién sectorial, resulta

clave para entender los efectos diferenciales del Brexiz.

El grédfico 2 muestra la importancia del comercio bila-
teral de bienes y servicios con el Reino Unido para los
mayores paises de la UE y el drea del euro, que en 2017
(7) registraba un superdvit comercial de alrededor de
1,5% del PIB. En dicha fecha, las exportaciones al Rei-
no Unido representaban algo mds el 4% del PIB de la
UEM, con una contribucién del comercio de bienes
sensiblemente mayor que la de servicios. En contraste,
la contribucién de bienes y servicios era mds equilibra-
da en el caso de las importaciones de la UEM. Por pai-
ses, existfa cierta heterogeneidad; Alemania y Espafia
resultan ser los paises mds expuestos al comercio con
el Reino Unido, con superdvits comerciales y exporta-
ciones en porcentaje del PIB sensiblemente superiores

a los de Francia o, especialmente, Italia.

La composicién sectorial de las exportaciones al Reino
Unido es otra fuente de variabilidad en los efectos por
paises, dado que los incrementos de aranceles y otros

costes no arancelarios tras el Brexit no serdn unifor-
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mes por sectores productivos, como tampoco lo son
las elasticidades de demanda de la diversidad de bienes
y servicios exportados, con distinta intensidad por su
especializacion productiva, para los paises de la UE. En
este sentido, el grdfico 3 muestra la estructura sectorial
de las exportaciones al Reino Unido de las principales
economfas de la Unién. Destaca el peso de sectores
como el automotriz y el agroalimentario que, junto a
los sectores de bebidas y tabaco y ropa y calzado, resul-
tan ser los mds protegidos por las normas de nacién
mds favorecida de la OMC.

Un factor a tener en cuenta es que, como parte de la
globalizacién, las empresas han venido descentralizando
geogrdficamente las distintas etapas de su proceso pro-
ductivo (disefio, fabricacién, comercializacién, servicios
post-venta, etc.), configurando las denominadas cade-
nas de valor globales (GVC, por sus siglas en inglés). El
predominio de dichas GVC constituye una complica-
cién adicional a la hora de evaluar los efectos de shocks
comerciales dado que los cdlculos tradicionales de la
estructura exportadora de una economia, que no des-

cuentan el valor de los bienes intermedios importados
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(esto es, su contenido importador), pueden discrepar en
gran medida de los obtenidos usando valores afiadidos.
Igualmente, es preciso tener en cuenta que parte de las
exportaciones de bienes intermedios de un pafs A a otro
pais B tendrdn como destino final, tras alguna transfor-
macién, terceros pafses.

La participacién de una economia en las GVC puede
analizarse de forma mds precisa por medio de las tablas
input-output globales, con las que pueden extraerse los
componentes doméstico y fordneo del valor afadido
de las exportaciones brutas. Usando esta herramienta,
el grdfico 4 muestra cémo las economias europeas, in-
cluyendo el Reino Unido, presentan un alto grado de
participacion en las GVC. Cappariello y cols. (2018)
estiman que esta caracterfstica amplifica de forma sig-
nificativa los efectos de la introduccién de aranceles al

comercio post-Brexit.

2.3. Otros canales de transmision

Mis alld de los efectos que discurren a través de varia-
ciones en la relacién real de intercambio, las exporta-
ciones de los paises de la UE al Reino Unido depen-
derdn de manera decisiva del impacto que el Brexir
tenga sobre la economia britdnica y, por ende, sobre
su demanda de importaciones. Los multiples estudios
disponibles han destacado varios canales de transmi-
sién a este respecto (8). En primer lugar, el resultado
del referéndum sobre la permanencia del Reino Unido
en la UE a mediados de 2016 inaugurd un periodo de
incertidumbre sin precedentes en la historia reciente
del pafs que se ha prolongado en el tiempo y que ha
ejercido efectos significativos sobre la demanda agrega-
da (9). Los componentes mds afectados han sido pre-
cisamente aquellos para los que el cardcter irreversible
del gasto ha hecho mds valiosa la opcién de esperar
cuando la incertidumbre es alta: la inversién empresa-
rial (que ha decrecido en cinco de los seis tltimos tri-
mestres), la inversién residencial y, en menor medida,
el gasto en consumo de bienes duraderos. Usando da-
tos individuales de las empresas que participan en una
encuesta que el Banco de Inglaterra viene realizando
regularmente desde 2016 a los responsables de las deci-
siones empresariales (el Decision Maker Panel), Bloom
y cols. (2019) estiman que la inversién es un 11%

menor como resultado de la incertidumbre asociada
al proceso de salida de la UE (10). Bank of England
(2019b) encuentra evidencia, basada en las entrevistas
de sus doce agentes regionales con empresas britdni-
cas, de que la incertidumbre sobre la futura relacién
comercial con la UE habrfa provocado también que
algunas empresas extranjeras excluyan al Reino Unido
de sus cadenas de valor, con efecto significativo sobre
las exportaciones que se han debilitado notablemente
en los dos ultimos afios, ademds de por el menor cre-
cimiento global.

Otros canales destacados en la literatura incluyen
efectos, en muchos casos anticipados en el tiempo,
sobre las migraciones y la oferta de trabajo, inversién
extranjera directay productividad. Asi, Campos y Ti-
mini (2019) estiman que lo flujos migratorios hacia
el Reino Unido podrian verse reducidos en un 25%.
De Almeida y cols. (2019), por su parte, argumentan
que los flujos de inversién directa proveniente de los
paises de la UE al Reino Unido se han venido desace-
lerando significativamente desde la celebracién del re-
feréndum en 2016. Finalmente, Bloom y cols. (2019)
muestran cémo la capacidad productiva del pafs ha
podido también verse afectada por la reduccién del
nivel de productividad de alrededor de un 2%, como
consecuencia de la accién de dos factores: por un lado,
una composicién mds desfavorable del poo/ de empre-
sas, por el mayor crecimiento de aquellas con voca-
cién mds doméstica, y que son tipicamente menos
productivas; por otro, las empresas han tenido que
dedicar tiempo y recursos a la preparacion del Brexir
en lugar de a otras actividades de mayor impacto para
la mejora de la productividad.

La estimacién conjunta de estos efectos no es sencilla,
requiriendo el empleo de modelos econométricos rela-
tivamente complejos. Usando NiGEM, Berthou y cols.
(2019) muestran cémo los resultados dependen de for-
ma crucial de qué canales de transmisién estén activos
en las simulaciones. Estos autores reportan un rango
de efectos de entre el 2 y el 6% de reduccién en el PIB
en el horizonte de cinco afios para el Reino Unido y de
algo menos del 1% para la UE, bajo el supuesto de que
el comercio bilateral entre ambas 4reas se rija en el fu-
turo por las reglas de la OMC. Los resultados resultan,
ademds, sensibles a las medidas de politica econémica
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—monetaria, fiscal, comercial y regulatoria— que pue-
dan adoptarse para compensar las pérdidas econémicas
derivadas del Brexit.

Bisciari (2019) revisa las estimaciones provenientes de
un conjunto amplio de estudios, confirmando el eleva-
do grado de incertidumbre asociado a estas estimacio-
nes y el cardcter eminentemente asimétrico del shock,
que afectard negativamente de forma mds intensa al
Reino Unido que a la UE, y que dentro de esta dltima
los efectos pueden llegar a ser muy heterogéneos por
paises (véase gréfico 5).

En esta seccién se ilustra la importancia de la natu-
raleza de la futura relacién comercial entre la UE y el
Reino Unido a la hora de determinar los potenciales
costes de la salida del Reino Unido de la UE, presu-
miblemente en 2021. Para ello se realiza un ejercicio
de simulacién de los efectos en términos de PIB del

Brexit bajo hipdtesis alternativas sobre dicha relacién
futura, incluidas las dos que a dia de hoy se perfilan
como mds probables. En un primer escenario, las par-
tes no lograrfan alcanzar un acuerdo en plazo y el co-
mercio bilateral entre ambas 4reas pasarfa a regularse
segun las reglas de la OMC. En un segundo escenario,
compatible con la Declaracién Politica de octubre, el
Reino Unido y la UE firmarfan un acuerdo ambicioso
de libre comercio, similar al Acuerdo Econdémico y
Comercial Global (CETA) con Canad4. Finalmente,
en aras de dar una visién lo mds completa posible, se
considera un tercer escenario de Unién Aduanera (11)
que, sin embargo, ha sido descartado por el actual go-
bierno britdnico. En todos los casos, la comparacién
se hace con respecto al statu quo, es decir, una situa-
cién hipotética en la que el Brexiz no tiene lugar y el
Reino Unido permanece en la UE.

Los ejercicios de simulacidn se realizan con una versién
expandida de NiGEM que permite distinguir el comer-
cio (exportaciones e importaciones) del Reino Unido
con la UE-27 y con el resto del mundo a partir de los



patrones de comercio observados en el 2016. El ¢jer-
cicio trata de singularizar los efectos que transcurren a
través del canal comercial dejando inoperativos el resto

de canales de transmisién referidos en la seccién 2.

Dos de los tres escenarios simulados —Unién Aduanera
y Tratado de Libre Comercio— implican la no imposi-
cién de aranceles al comercio entre el Reino Unido y
la UE, mientras que en el tercero los aranceles se fijan
en los mdximos niveles que la OMC autoriza para sus
miembros. En cuanto al comercio del Reino Unido
con el resto del mundo, los tres escenarios asumen la
aplicacién de la actual tarifa exterior de la UE. Este
supuesto se cumple por definicién en el caso de una
Unién Aduanera, pero también resulta razonable, al
menos como situacién de partida, para el resto de es-
cenarios, a pesar de que estos si permitirfan al Reino
Unido desarrollar con el tiempo una politica comercial
auténoma, en linea con las intenciones declaradas por

su actual gobierno.

Al contrario que en el caso de los aranceles, los tres
escenarios asumen, por otra parte, la introduccidn,
si bien en distintas cuantias, de barreras no arancela-
rias al comercio bilateral de bienes y servicios, ahora
inexistentes. En linea con el trabajo de Berthou y cols.
(2019), la calibracién de dichas barreras se lleva a cabo

Aranceles equivalentes ad valorem de barreras no arancelarias

estimando, a partir de datos sectoriales, la reduccién
de costes comerciales que han supuesto anteriores fa-
ses en el proceso de integracién del Reino Unido y la
UE (12), ganancias que se asumen que revertirfan con
el Brexit, si bien en distinto grado, dependiendo del
acuerdo sobre la relacién comercial futura entre ambas
dreas. En la cuadro 1 se cuantifican —en términos tari-
farios equivalentes (ad valorem)— las consecuencias de
la introduccién de barreras no arancelarias que afecta-
rfan tanto al comercio de bienes como al de servicios
enlostresescenariosanalizados. El cuadro muestracémo
los exportadores britdnicos se verfan mds afectados que
sus contrapartidas en la UE-27 por la introduccién de
dichas barreras, especialmente en el sector servicios.
Asi, la introduccién de barreras no arancelarias equi-
valdrfa a un incremento tarifario que oscilarfa, depen-
diendo de los escenarios, entre el 12 y el 18,7% para
las importaciones de productos britdnicos en la UE y
entre el 6,6y el 12,1% para las importaciones de pro-
ductos de la UE en el Reino Unido.

Finalmente, el gréfico 6 resume los resultados de las
simulaciones para el Reino Unido, los cuatro mayores
paises de la UE (Alemania, Francia, Italia y Espafia) y
el drea del euro en su conjunto. Las barras representan
la reduccién en el nivel del PIB al cabo de tres afios
tras la salida efectiva del Reino Unido respecto al esce-

De imp. UE | De imp. RU | De imp. UE | De imp. RU | De imp. UE | De imp. RU

desde RU desde UE desde RU desde UE desde RU desde UE
8,6% 3,8% 8,6% 3,8% 8,6% 3,8%
Comercio de servicios
10,2% 8,4% 6,7% 5,6% 3,4% 2,8%

Se revierten todas

Se revierten 2/3 de Se revierte 1/3 de

Supuesto las BNA reducidas las BNA reducidas las BNA reducidas
Comercio de bienes previamente previamente previamente
Referencia | Berthou y cols. (2019) The UK in a Changing Europe (2019)

Incremento total en el arancel

18,7%

12,1%

15,3% 9,4% 12,0% 6,6%

Fuente: Elaboracién propia a partir de Berthou y cols. (2019) y The UK in a Changing Europe (2019).
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Fuente: Elaboracién propia.

nario base de permanencia en la UE. La naturaleza de
la futura relacién comercial entre ambas 4reas aparece
como un determinante fundamental de los costes del
Brexit; relaciones mds cercanas tienden a amortiguar
dichos costes para todas las dreas. Las simulaciones
muestran también que los costes serfan mayores para el
Reino Unido que para el resto de paises analizados, asi
como la existencia de cierta heterogeneidad de efectos
entre los paises de la UE, dependiendo de las respecti-
vas exposiciones al comercio con el Reino Unido y su
composicién sectorial, que en el modelo se refleja en
distintas elasticidades-precio de las exportaciones.

Las simulaciones presentadas no deben tomarse como
una estimacién del efecto total Brexit en ninguno de los
casos (13). Como se ha indicado, el ejercicio realizado
se centra unicamente en el canal comercial, dejando
inoperativos otros canales de transmisién tales como
los flujos migratorios, la inversién extranjera directa o
la productividad de los factores. Con el fin de ilustrar
la potencial importancia de estos canales, el grifico 7
recoge algunas estimaciones proporcionadas por el ins-
tituto Nacional de Investigacién Econémica y Social del

Francia Italia Espafia

Unién aduanera

Reino Unido (NIESR, por sus siglas en inglés). El grafi-
co ilustra perfectamente como estos canales adicionales
son de capital importancia en el caso del Reino Unido,
mientras que es la contribucién del canal comercial la

que domina en el efecto final en las economfas de la UE.

La ratificacién del Acuerdo de Salida por parte del Par-
lamento Britdnico el pasado diciembre ha permitido
que el proceso del Brexit entre, a partir del 31 de enero
de 2020, en una nueva fase cuyo foco serd la naturaleza
de la futura relacién comercial entre el Reino Unido y
la UE. Aunque la Declaracién Politica acordada por
el Consejo Europeo y el gobierno britdnico a finales
de octubre explicita la voluntad mutua de que dicha
relacién se base en la firma de un acuerdo ambicioso de
libre comercio de bienes y servicios, conviene recordar
que la actual opcién por defecto es que, salvo acuer-
do, el comercio entre ambas dreas pase a regularse en
funcién de las normas de nacién mds favorecida de la
Organizacién Mundial del Comercio (OMC). En este
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tltimo caso, el encarecimiento del comercio bilateral
como consecuencia de la introduccién de aranceles y
otras barreras no arancelarias puede ser muy significa-
tivo para algunos sectores. Resulta esencial, por tanto,
que los préximos meses sirvan para sentar las bases de
una relacién fructifera, de modo que se minimicen los
costes que necesariamente surgirdn al deshacer algunos
de los lazos politicos, sociales y econémicos forjados
por décadas de integracidn.

En este contexto, este articulo ha revisado los cana-
les de transmisién a través de los cuales se sustancian
los efectos del Brexiz, prestando especial atencién a la
exposicién de las principales economfas de la UE al co-
mercio con el Reino Unido y a la importancia de la
naturaleza de la futura relacién comercial entre ambas
dreas a la hora de determinar los potenciales costes de
la salida, presumiblemente en 2021. En las simulacio-
nes realizadas usando el modelo NiGEM del NIESR,
centradas en los canales comerciales de transmisidn,
dicha relacién aparece como un determinante funda-

mental; relaciones mds estrechas tienden a amortiguar
los costes para ambas dreas. Las simulaciones muestran
también que los costes son mayores para el Reino Uni-
do que para el resto de paises analizados, y revelan la
existencia de cierta heterogeneidad de efectos entre los
paises de la UE, dependiendo de las respectivas expo-
siciones comerciales y su composicién sectorial. En su
conjunto, los resultados sugieren que los costes para las
principales economias de la UE, incluida la espafiola,
y para el drea del euro de la eventual salida del Reino
Unido de la UE podrian ser significativos, dependien-
do del escenario que finalmente se materialice, pero,

probablemente, no desmesurados.

(1) Durante el perfodo transitorio, el Reino Unido deja de par-
ticipar en las instituciones de la UE y en sus estructuras de
gobernanza, pero conserva el resto de derechos y obligaciones
de los Estados miembros (por ejemplo, sigue formando parte
del Mercado Unico y de la Unién Aduanera).



(2) Lasolicitud de ampliacién del periodo transitorio habrfa de
formularse antes del 1 de julio de 2020.

(3) Este plazo incluye el proceso de ratificacién, que puede llevar
un minimo de 2-3 meses.

(4) Hummels y Schaur (2013) muestran evidencia empirica sobre
el papel de las barreras no arancelarias como obstdculo para
la actividad comercial, que en algunos casos puede llegar a ser

mds relevante que los aranceles.

6

=

El principio de nacién mds favorecida de la OMC implica la
prohibicién, como regla general, de discriminar entre miem-
bros de la OMC, excepto en casos especificos tales como la
firma de un tratado de libre comercio.

(6) Esto puede resultar particularmente relevante en el caso de
los servicios financieros, para los que probablemente el mu-
tuo reconocimiento de la equivalencia regulatoria en algunos
subsectores no deberfa ser —dada la situacién de partida— muy
problemdtico a corto plazo —es decir, antes de que ambas regu-
laciones diverjan con el tiempo— para evitar posibles disrup-
ciones en el momento de la salida del Reino Unido.

7

—

2017 es la dltima fecha para la que se dispone de datos com-
pletos de comercio bilateral de bienes y servicios. La evidencia
disponible desde entonces apunta a que la incertidumbre aso-
ciada al Brexit ha provocado un debilitamiento de los flujos
comerciales entre el Reino Unido y la UE (que ademds se han
mostrado particularmente voldtiles), y una cierta desviacién
de comercio hacia terceros paises.

(8) International Relations Committee-Brexit Task Force (2020) re-
sume la evidencia empirica proveniente de un conjunto amplio

de trabajos producidos por su cluster de Economia y Comercio.
©

=

El Informe de Politica Monetaria del Banco de Inglaterra co-

rrespondiente a noviembre de 2019 dedica un Special Focus a

los efectos macroeconémicos de la incertidumbre asociada al

proceso de Brexit. Véase Bank of England (2019a).

(10) La inversidn empresarial en el Reino Unido ha crecido apenas
un 0,4% desde el referéndum de 2016, comparado con el
13% de crecimiento en el resto de paises del G7.

(11) Este escenario, compatible con el anterior acuerdo de salida
firmado entre la UE y el gobierno May, era el preferido del
Partido Laborista.

(12) Véase Felbermayr y cols. (2017).

(13) Véase Vega y cols. (2019) para una estimacién de los efectos
del Brexit sobre la economfia espafola y Hurtado (2019) para
una actualizacién de las mismas.
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