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Exposicion de la economia europea a un aumento

de aranceles en EE. UU.

Una de las grandes propuestas de Donald Trump en la
campana que le ha llevado a la presidencia de EE. UU. ha
sido la imposicidn de un arancel universal de entre el 10%
y el 20% a las importaciones de bienes. ;Cémo podria
afectar a Europa?

Las exportaciones de la UE a EE. UU. han crecido de forma
significativa en los Ultimos 15 afios y han pasado de repre-
sentar un 15% del total de exportaciones europeas al res-
to del mundo en 2010 a superar el 20% en 2023 (véase el
primer grafico).! Esta evolucién, junto a un mayor dinamis-
mo del comercio exterior respecto al conjunto de la eco-
nomia, ha llevado el peso de las exportaciones a EE. UU. a
valores cercanos al 5% del PIB de la UE desde valores ini-
ciales por debajo del 3%. Las exportaciones de bienes,
ambito en el que se centrarian las medidas proteccionistas
de la nueva Administracién en EE. UU., suponen algo mas
de un 60% de las ventas al mercado estadounidense. Por
su parte, las exportaciones de servicios han ido ganando
peso progresivamente en los Ultimos 15 afos y su exposi-
cion a EE. UU. es mas elevada, cerca de un 22% comparado
con algo menos del 20% para los bienes.

Irlanda, el pais mas dependiente de la UE; Alemania
e Italia, entre las principales economias

Dentro de la UE, el peso de EE. UU. en el total de exporta-
ciones es muy heterogéneo por paises (incluidas en este
caso también las realizadas a otros Estados miembros).
Asi, Irlanda es la que presenta con diferencia el mayor por-
centaje en sus exportaciones de bienes, superando el
25%, mientras que la cuota del mercado estadounidense
es reducida en general para los paises del Este, cuyas
cadenas de valor estdn mas integradas dentro del merca-
do Unico. Entre las grandes economias, Italia y Alemania
muestran valores en torno al 10%, por encima del 7% en
Francia y menos del 5% en Espafa. Las diferencias, aun-
gue menores, también se observan en las exportaciones
de servicios, que, més alla de los ingresos por turismo
internacional, incluyen mayoritariamente servicios
empresariales que podrian potencialmente ser objeto
también de medidas proteccionistas en el futuro. En este
caso, Chipre, Alemaniay Finlandia presentan los porcenta-
jes mas elevados, por encima del 15%, mientras que Espa-
fia nuevamente es la que muestra un valor mas bajo entre
las principales economias con un 8%.

El peso de EE. UU. en el total de exportaciones y el grado
de apertura comercial de la economia determinan lo que

1. En el texto, al referirnos a la UE se consideran exclusivamente las expor-
taciones al resto del mundo, mientras que cuando hablamos de paises
miembros también se incluye el comercio intra-UE.
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Nota: Datos de 2022 para las exportaciones de servicios de Esparia y Luxemburgo.
Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat.

supone el mercado estadounidense en términos de PIB
dentro de cada pais (véase el segundo gréfico). Asi,
observamos que Irlanda presenta un grado de depen-
dencia muy elevado si consideramos conjuntamente sus
exportaciones de bienes y servicios, cerca de un 20% del
PIB. A continuacién, por encima también del promedio
de la UE, destacan tres economias pequefas con alta
dependencia derivada de la provisién de servicios inter-
nacionales (Chipre, Luxemburgo y Malta), asi como Bélgi-
ca, Paises Bajos y Eslovaquia en las exportaciones de bie-
nes. Alemania confirma una mayor exposicién a EE. UU.
entre las principales economias, por encima del 5% del
PIB, sequida de Italia (cerca del 4%), Francia (3%) y Espa-
fa (algo mas de un 2%).
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Industria quimica, maquinaria y equipamiento,
las mas afectadas por los aranceles

El establecimiento de un arancel general a las importacio-
nes de bienes desde EE. UU. de entre un 10% y un 20%
supondria un significativo incremento desde los bajos
niveles actuales, un 2% en promedio, considerando la
estructura de exportaciones de la UE al mercado estado-
unidense.? Por productos (véase el tercer grafico), la
industria quimica presentaria a priori un mayor grado de
vulnerabilidad, ya que combina un arancel inicial en torno
al 1% y un alto grado de especializacién, con un mayor
peso en las ventas a EE. UU. que en el conjunto de expor-
taciones al resto del mundo (un 26% frente al 19% en
2023, respectivamente).? Sin embargo, el efecto final
dependerd de la elasticidad de demanda de los importa-
dores estadounidenses al aumento de aranceles, asi como
de la capacidad de las empresas exportadoras europeas
de vender sus productos en EE. UU. a través de inversién
directa o de sustituir este destino por otros mercados
internacionales. Una situacién similar, aunque con un
peso menor en el agregado (cerca del 10%), presenta el
grupo que incluye aparatos 6pticos y muebles. Las otras
dos grandes partidas de productos, maquinaria y equipo,
y material de transporte, que suman un 40% del total de
exportaciones a EE. UU., también parten de bajos arance-
les, si bien podrian tener menos dificultades para encon-
trar mercados alternativos.

Por paises, salvo casos puntuales y de forma moderada, el
arancel promedio de partida es reducido para todos los
Estados miembros (véase el cuarto grafico), si bien estos
presentan un grado de especializacion heterogéneo.* Asi,
un buen nimero de paises del Este exportan productos al
mercado estadounidense de diferente naturaleza respec-
to a los que venden en otros destinos fuera de la UE, indi-
cativo a priori de una mayor dificultad para desviar las
ventas a otros mercados internacionales, si bien la rele-
vancia de las exportaciones de estos paises a EE. UU. es
reducida, como se sefal6 anteriormente. En contraste, las
grandes economias, con Alemania e Italia a la cabeza, se
encuentran entre las que presentan una mayor similitud
de estructuras exportadoras, sugiriendo que la dificultad
de sustitucion de exportaciones para el conjunto de la UE

2. Para este calculo se combinan datos a dos digitos de la clasificacion HS
de aranceles aplicados por EE. UU. para la nacién mas favorecida disponi-
bles en la Organizacién Mundial del Comercio y datos de exportacion de
bienes de Eurostat.

3. El grado de especializacién de un producto se mide a través de un indi-
ce simétrico (entre -1y 1), que utiliza como base el indicador clasico de
ventaja comparativa revelada equivalente a dividir la cuota de exporta-
cion a un destino respecto a la cuota en el total de exportaciones.

4. El grado de especializacién de un pais se mide a través de un indice
simétrico de similitud (entre 0y 1) de la estructura por productos entre las
exportaciones a EE. UU. y el total de exportaciones fuera de la UE. El indi-
ce es el resultado de sumar las diferencias en términos absolutos de las
cuotas de exportacion para cada producto.

5. Véase OCDE, Trade in value-added.
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Exportaciones de bienes de la UE a EE. UU.

por productos (2023)
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Notas: El drea de los circulos es proporcional al peso de cada grupo de productos en el total
de exportaciones a EE. UU. El indice de especializacidn es simétrico y toma valores entre -1
(ausencia completa de especializacion) y 1 (especializacion completa).

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat y de la Organizacion Mundial
del Comercio.

Exportaciones de bienes a EE. UU. por paises de la
UE: indice de similitud y arancel promedio (2023)
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[ndice de similitud respecto a exportaciones extra-EU (esc. izda.)
@ Arancel promedio aplicado por EE. UU. (esc. dcha.)

Nota: El indice de similitud de la estructura de exportaciones toma valores entre 0
(completamente diferentes) y 1 (completamente iguales).

Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de Eurostat y de la Organizacion Mundial
del Comercio.

quedaria limitado a la industria quimica y algunos produc-
tos concretos de maquinaria y equipo.

Las ramas de servicios también recibiran el impacto
indirecto de los aranceles

El incremento de los aranceles sobre el comercio de bie-
nes impacta directamente en la competitividad de las
empresas exportadoras, pero sus efectos se dejan sentir
también de manera indirecta en el conjunto de la econo-
mia. De esta forma, el sector primario, la industria extrac-
tiva y las empresas manufactureras europeas que venden
sus productos en EE. UU. ejercen un efecto arrastre signi-
ficativo sobre el tejido productivo doméstico y de otros
Estados miembros a través de la compra de bienes y ser-
vicios intermedios. Asi, por ejemplo, seguin datos de la
OCDE,” en otros Estados miembros de la UE se genera en
torno a un 10%-15% del valor afadido de las exportacio-
nes de paises europeos, mientras que alrededor de un
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https://www.oecd.org/en/topics/sub-issues/trade-in-value-added.html
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tercio del valor anadido en las exportaciones de bienes se
corresponde con ramas de servicios, principalmente
comercio, transporte y actividades profesionales. De la
misma forma, exportadores de bienes a EE. UU. en terce-
ros paises incorporan productos intermedios de la UE
(bienes y servicios), equivalentes a un 20% del valor afa-
dido en la UE por las exportaciones mundiales de bienes
al mercado estadounidense (véase el quinto grafico).
Todo ello configura un panorama de exposicion a los
posibles aranceles de la nueva Administracién en EE. UU.
algo més complejo del mostrado anteriormente con las
cifras brutas de exportaciones y que necesitara un anali-
sis mas detallado para evaluar los riesgos sobre la econo-
mia europea.

David Martinez
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Valor anadido en importaciones de bienes de
EE. UU. por paises de la UE y drea exportadora
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Fuente: CaixaBank Research, a partir de datos de la OCDE.
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