CONSECUENCIAS ECONOMICAS DE UNA HIPOTETICA
INDEPENDENCIA DE CATALUNA

I- Introduccién

La existencia hoy dia en Espafia de desafios politicos cuyo éxito pasa por la ruptura de las
reglas de juego de nuestro marco constitucional y la cancelacion de una convivencia de siglos
redobla las exigencias de responsabilidad y compromiso del Gobierno ante los ciudadanos.
Esto entrafia atender el derecho de los ciudadanos a una informacién objetiva, verosimil e
imparcial.

Este informe persigue proporcionar referencias académicas sobre las consecuencias
econdmicas de una hipotética independencia de Cataluia, asumiendo una responsabilidad de
la que han dimitido precisamente aquellos que promueven los proyectos de ruptura.

Todo ello, en beneficio del conjunto de los ciudadanos de Espafia y, muy especialmente, de
los individuos de la sociedad en Catalufia.

La Constitucion espafiola establece que “la soberania nacional reside en el pueblo espafiol”, a
la vez que proclama la “indisoluble unidad de la Nacién espafiola”. No cabe, por tanto, dentro
del marco constitucional espafiol, ni la celebracién de un referéndum sobre la independencia
de una de sus regiones ni mucho menos la segregacion de parte del territorio espafiol.

No obstante, a efectos puramente dialécticos, si la Constitucion espafiola fuera modificada
para permitir dicho referéndum y como resultado del mismo surgiera un Estado
independiente, la primera consecuencia econémica de la misma seria que éste no formaria
en ningun caso parte de la Unién Europeay por tanto del Euro.

La Unién Europea si se ha pronunciado respecto a las consecuencias juridicas que implicaria
una independencia de Cataluia: quedaria ipso facto fuera de la Uni6on Europea. Mas alla
del coste politico y econémico que esta situacion provocara en Catalufia, es imprescindible
apuntar que la (re)admisién de una pretendida Catalufia independiente en la Union Europea
exigiria, ademas de someterse al procedimiento de adhesidén previsto en el articulo 49 del
TUE, contar con el voto favorable de los veintiocho Estados que actualmente son miembros
de la Union (incluida Espafia).

El Estado que surja de una secesién quedaria pues apartado automéaticamente de la U.E y
para ingresar habria que abrir un largo proceso en el cual seria necesaria la unanimidad de
todos los paises miembros para su incorporacion.

Las ultimas declaraciones a estos efectos de los Presidentes del Consejo Europeo, de la
Comisién Europea, del Parlamento Europeo, del Comisario Joaquin Almunia y de la portavoz
de la Comisién Europea no dejan ninguna duda sobre esta cuestion: “una declaracién de
independencia de Catalufia la convertiria en un tercer Estado respecto a la UE y por lo tanto
no se le aplicaran los Tratados”.
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En el presente informe se abordan los principales efectos econémicos en el PIB y en el
sector exterior que tendria la hipotética independencia de Catalufia como resultado de su no
pertenecia a la Union Econdmica y Monetaria, basados en estudios realizados por expertos y
bancos de inversion.

Cataluiia es la Comunidad Autbnoma con el PIB mas elevado de Espafia, rozando el 19% del
PIB total, pero también la méas endeudada en términos absolutos y si bien es una economia
muy diversificada que ha realizado un importante esfuerzo de internacionalizacion, acentuado
en estos Ultimos afios, sigue teniendo una alta dependencia del mercado espafiol.

Como veremos a lo largo del informe, una gran mayoria de los estudios realizados por
economistas asi como por algunos bancos de inversién internacionales, asumen que las
consecuencias economicas de una potencial independencia de Catalufia serian muy graves
para esta ultima.

Il. Efectos sobre el Sector Exterior

Como consecuencia econdmica inmediata de su independencia y su no pertenencia a la
Union Europea, Catalufia sufriria el efecto sobre el saldo por cuenta corriente en sus
distintos componentes:

I1.1- Efectos en el Comercio de mercancias:

Exportaciones de Catalufia: La no pertenencia a la UE supondria la aplicacién de la Tarifa
Exterior Comun (TEC) a las exportaciones catalanas dirigidas a la UE. En 2012 Catalufia
exporto por valor de 58.853 millones de euros, segun datos del Departamento de Aduanas e
Impuestos especiales, de los cuales un 65% se dirigen a la UE (un 55 por ciento a la zona
euro). Los ultimos datos disponibles para 2013 (Enero-Noviembre) indican una tendencia
similar, con un 62,9% de sus exportaciones dirigidas a la UE (51,5% a la Zona Euros).

Comercio exterior de Catalufia en 2012

EXPORTACIONES
Millones

eUros % total
TOTAL 58.853,2 100,0
Unién Europea 36.716,0 62,4
Zona Euro 30.335,1 51,5

Fuente: Departamento de Aduanas e Impuesto Especiales,
Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas



b)

, MINISTERIO
47 Tp DE ASUNTOS
=7 = EXTERIORES

Comercio exterior de Cataluiia enero-noviembre 2013

EXPORTACIONES
Millones

eUroS % total
TOTAL 54.120,2 100,0
Union Europea 34.028,6 62,9
Zona Euro 27.676,6 51,5

Fuente: Departamento de Aduanas e Impuesto Especiales,
Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas

En un supuesto de independencia, las exportaciones catalanas pasarian a estar gravadas por
la Tarifa Exterior Comun (TEC). Segun un estudio del profesor Mikel Buesa (“La Crisis de la
Espafia Fragmentada”), la aplicacién de la TEC supondria, en el caso del patron exportador
catalan, un incremento sobre el precio de las exportaciones catalanas del 5,7% con la
consiguiente pérdida de competitividad en su comercio exterior.

Asimismo, se verian afectadas las ventas desde Catalufia a todos los paises con los que la
UE tiene acuerdos preferenciales, (se adjunta anejo 1 con la relacion de paises y con los
que se esta negociando) dado que estas rebajas arancelarias también quedarian eliminadas.
No hay que olvidar en este apartado la gran importancia y repercusion que tendra la firma del
Acuerdo de Libre Comercio UE-EEUU, de cuyos efectos no podria beneficiarse tampoco.

Si al incremento de costes derivado de la aplicacion del TEC para el total de las
exportaciones catalanas, le sumamos los costes de transaccion (papeleo administrativo,
paradas de inspeccion, seguros, posibles pérdidas por variaciones en la tasa de cambio dado
que la moneda ya no seria el euro), que segun calculos de la OCDE suponen un incremento
de los precios del 13%, los precios de las exportaciones de Catalufia a los paises de la UE
(incluido el resto de Espafia) se verian incrementados en aproximadamente el 20%.

Este aumento de precios, conllevaria una pérdida de competitividad de las exportaciones
catalanas a la UE y paises con los que la UE tiene acuerdos preferenciales, que segun
estimaciones internas de este Departamento, utilizando datos del citado estudio, se traduciria
en una reduccion de las exportaciones de Catalufia a la UE por valor de 7.400 millones de
euros, es decir en torno al 13% del volumen total de exportaciones de Catalufia y un 3,8% del
PIB catalan.

Esta caida de las ventas a la UE afectaria directamente a las empresas exportadoras
catalanas. Segun los datos del Consejo Superior de Camaras (2012) hay contabilizadas en
torno a 13.800 empresas exportadoras regulares o habituales en Catalufia, cuyas ventas se
verian afectadas por la caida de al menos el 13% de sus exportaciones.

Ventas de Catalufia al resto de Esparfia: Al efecto negativo que tendria la independencia
sobre las ventas a la UE, hay que afadir el efecto que se produciria sobre las ventas
actuales de las empresas catalanas al resto de Espafia. La economia catalana como
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hemos visto en el apartado anterior es una economia muy abierta, representando sus ventas
fuera de Catalufia (exportaciones y ventas al resto de Espafia) el 66% de su PIB. Y de estas
“exportaciones”,cerca de la mitad se dirigen al resto de Espafa.

Espafa sigue siendo el principal mercado de Catalufia. En términos absolutos, Catalufia
lidera el comercio interior de bienes en Espafa, doblando practicamente a la Comunidad de
Madrid que es la segunda. Segun datos del Centro de Prediccion Econémica (CEPREDE), las
ventas de Catalufia al resto de Espafia ascendieron en 2012 a 49.131 millones de euros, que
supone el 45% de sus ventas totales, por lo que establecer una barrera politica, comercial y
econdmica entre las empresas catalanas y su principal cliente supondria pérdidas importantes
para las mismas por las razones gue pasamos a exponer a continuacion. (Para tener un
elemento de comparacion, las ventas a Francia, su principal cliente fuera de Espafa
ascendieron en 2012 a 10.211M€ y entre Enero-Noviembre 2013 9.140M€ , aproximadamente
un quinto de sus ventas al resto de Espafia y a Alemania su 2° mercado de exportacion 6.663
M€ y 6.087 M€ respectivamente)

Distribucién geogréafica del comercio de bienes de Catalufia en 2012

(Millones de Euros)

Exporta a Importa de Saldo Interior Saldo Exterior
Espaina* Mundo | Espaiia* Mundo
49.131 58.853 25.939 69.770 23.192 -10.916

* Resto de Espana

Fuente: Ceprede y Departamento de Aduanas e Impuesto Especiales,
Ministerio de Hacienda y Administraciones Publicas

Las causas de esta previsible caida son las siguientes:

o Una hipotética independencia de Cataluiia gravaria con el TEC las ventas actuales de
esta al resto de Comunidades Auténomas espariolas, al pasar de ser ventas nacionales a
exportaciones de Catalufia a un pais miembro de la UE, que implicaria en principio una
subida de los precios y una caida de dichas ventas.

e A este encarecimiento de los productos, habria que afadir el llamado “efecto frontera”.
Hay muchos estudios sobre este tema, existiendo un acuerdo generalizado respecto a
que las fronteras internacionales reducen el comercio. Teniendo en cuenta que el
comercio entre paises es muy inferior al comercio entre regiones de un pais, los efectos
frontera recogen lo que sucede al comercio de una regién cuando esta se convierte en un
nuevo pais, constatando que la intensidad de los intercambios internos son entre 5y 20
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veces superiores a los externos. Este efecto, también se ha comprobado en los casos en
que se han producido separaciones, como es el caso de las Republicas Checa y
Eslovaca o Eslovenia y Croacia. En ambos casos, el comercio entre los mismos, ya como
2 paises distintos, descendid entre 1 y 2 tercios en los primeros afios después de la
separacion (informe Credit Suisse, “Catalonia’s Choice”, nov 2012)

En el caso de Espafia, segun el presidente del Instituto de Estudios Econdmicos, José Luis
Feito (“Razones y sinrazones econdémicas del independentismo catalan”), la caida de las
ventas de Catalufia como consecuencia de su independencia, se deberia, en un elevado
porcentaje, al descenso de las ventas al “resto de Espafia”. Esta caida se deberia no sélo al
posible boicot a las compras de bienes y servicios procedentes de Catalufia y al
encarecimiento por la aplicacién de la Tarifa Exterior Comun, sino fundamentalmente a los
efectos frontera, inherentes a la creacion de un nuevo estado.

Segun el citado informe, los diferentes estudios existentes sobre cuanto caerian las ventas
de Catalufia al resto de Espafia, debido a estos efectos (combinacion de efectos frontera y
boicot), apuntan a una caida en torno al 50% y algunos més (llegando al 80%) Esto quiere
decir, segun dicho estudio, que si las exportaciones de Cataluia al resto de Espafia
descienden un 50%, suponiendo que todo lo demas permanece igual, las exportaciones de
Catalufia caerian un 25%. Dado que las exportaciones totales de Catalufia suponen el 66%
de su PIB, al caer las exportaciones un 25%, la caida del PIB se situaria en torno al 10%.!

Si a esto se le afiade, siempre segun el citado estudio, el descenso de las exportaciones al
resto del mundo como consecuencia de la salida de la UE y una posible deslocalizacién de
empresas, la caida del PIB seria bastante superior pudiendo llegar al 20%.

Segun el catedratico de Economia Mikel Buesa, el incremento de costes del arancel y de los
costes asociados al “efecto frontera” daria lugar un aumento del 44% del precio de las
actuales ventas de Catalufia al resto de Espafia, que mermaria su competitividad y, segun
estimaciones de este Departamento, podria traducirse en una reduccion de las ventas de
28.000 millones de euros, es decir cerca del 15% del PIB catalan.

c) Salida de la Unién Econémica y Monetaria (UEM): El efecto sobre el saldo comercial podria
ser aun mas desfavorable al tener en cuenta el efecto de salir de la UEM, dado que las
exportaciones a la zona euro (55% del total), sufririan ademas del impacto del incremento de
precios resultado de la tarifa exterior comin y demas costes analizados anteriormente, la
reduccion de ventas derivada de la incertidumbre asociada a tener una moneda distinta y de
las variaciones del tipo de cambio. Posiblemente, los importadores de la eurozona mostrasen
una preferencia por productos sustitutivos del resto de Espafia 0 de otros paises de la zona
euro, con los que comparten moneda.

d) Saldo comercial: Ademas, si bien es cierto que Catalufia exporta cada vez mas, su saldo
exterior refleja un déficit de 10.916,8M€ en 2012 y 7.339,8 M€ entre enero y noviembre 2013,
(la 22 Comunidad Autébnoma con mayor déficit comercial), que tradicionalmente ha

! Para calcular esta cifra utiliza las tablas Input/Output disponibles, mediante las cuales obtiene que las
exportaciones de Catalufia al resto de Espafia suponen aproximadamente el 21% del PIB de Catalufia.
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compensado con el saldo positivo de su comercio con el resto de Espafia y que dejaria de
hacerlo.

e) Deslocalizaciéon: A la caida de las exportaciones de Catalufia por los motivos expuestos
anteriormente, habria que afiadir el riesgo de que se produjera una deslocalizacion de
empresas con la consiguiente caida de las exportaciones:

¢ La independencia de Catalufia y salida de la UE podria tener como consecuencia una
deslocalizacion de empresas extranjeras, que también tendria un efecto negativo
sobre los flujos comerciales. Un volumen importante de las exportaciones catalanas es
realizada por filiales de multinacionales extranjeras instaladas en Catalufia (sectores
automocion, quimico, textil, electronica, alimentacion entre otros).Probablemente
algunas de estas empresas no estarian dispuestas a asumir los costes de la salida de
la UE y del estrechamiento del mercado. (Algunas de ellas ya han anunciado
publicamente que si se da la independencia se establecerian fuera de Catalufia).
Segun las Ultimas estadisticas (enero-noviembre 2013), las exportaciones catalanas
se concentran en el sector quimico, automovil y bienes de equipo- 41,3% de las
exportaciones totales catalanas) correspondiendo alrededor del 50% de esas
exportaciones a empresas extranjeras.

e Pero también es posible que muchas empresas catalanas o del resto de Espafa
establecidas en Catalufia se plantearian la conveniencia de establecerse en otras
CCAA, dados los elevados costes comerciales, econdmicos y financieros que
supondria estar fuera de la UE. (también ha habido declaraciones en este sentido)

En conclusién, la independencia de Catalufia tendria una repercusién negativa
inmediata en el comercio exterior de Catalufia. La salida de la UE y por tanto la
imposicién de aranceles y demas efectos descritos, tendria previsiblemente como
consecuencia la caida en los flujos de comercio, llevando por tanto a una caida de los
ingresos fiscales y del PIB estimada en un 10-20%

Il. 2 Efecto sobre las inversiones directas extranjeras:

La independencia de Catalufia podria tener también efectos negativos en los flujos de
inversion.

La inversion directa depende de factores como la seguridad y estabilidad del marco juridico,
politico, administrativo y fiscal, economias de escala. Ademas la inversion directa se dirige de
forma preferente a grandes mercados como la UE.

Cataluiia es el segundo destino de la IDE en Espafia con un stock de 51.462 millones de
euros, el 16,2% del total de la IDE en Espafia (datos 2010) o si se considera , como hace
desde 2011 la Secretaria de Estado de Comercio, responsable de la elaboracion y publicacion
de los datos de inversion extranjera, la distribucién del inmovilizado material, que da una
imagen mas realista sobre la distribucién del stock de inversién extranjera por Comunidades
Auténomas, 26.928 M€, el 23,9% del total y la primera de Espafia.(Esta informacion da una
idea de la Comunidad Autonoma donde esta instalada la capacidad productiva,
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independientemente de la sede de la sociedad receptora. Segun la metodologia anterior s6lo
se tenia en cuenta la sede de las empresas espafiolas receptoras de inversion extranjera, por
lo que se sesgaba la concentracion de la posicion en las CCAA de Madrid y Catalufia)

En los dltimos afios, Catalufia ha atraido IDE por diversas razones, que podrian dejar de
justificar nuevas entradas de IDE, entre ellas las siguientes:

e Su localizacién geografica estratégica dejaria de ser tan interesante, al no formar parte
de la UE. Su red de suministradores y proveedores se veria afectada por los costes
derivados de su independencia y la extensa red de infraestructuras no tendria el
mismo interés si aparecieran fronteras.

e Los recursos humanos podrian verse perjudicados por la fuga de talentos que
inevitablemente acompafaria a la potencial deslocalizacion de empresas (tanto
nacionales como extranjeras) que podria producirse como consecuencia de la
independencia y salida de la UE, asi como las menores posibilidades de empleo en
una region que sufriria previsiblemente una disminucioén del crecimiento.

En este sentido, Catalufia podria perder una parte de su stock de inversiones al estar fuera
de la UE y al tener que redefinir su marco juridico, politico, administrativo y fiscal.

I1.3. Efecto sobre el turismo

Los ingresos por turismo de Catalufia también podrian verse afectados en alguna medida por
la hipotética independencia, tanto de los turistas procedentes de otras CCAA de Espafia como
de los extranjeros:

e En 2012, Catalufia recibi6 4,08 millones de turistas de otras Comunidades Autbnomas
gue realizaron un gasto medio de 155,5 euros, de forma que obtuvo unos ingresos de
710,6 millones de euros. La no pertenencia a Espafia podria producir un descenso en
el nimero de turistas de otras comunidades autbnomas por motivo ocio, al tiempo que
si la actividad econ6mica desciende en Catalufia, también el nUmero de visitantes que
se desplazasen por motivos de trabajo y negocios descenderia. Podemos estimar que
por cada 100.000 turistas espafioles que dejen de ir a Cataluiia, sus ingresos por
turismo se reducirian en 15,5 millones de euros, y su PIB en un 0,007 %.

o Respecto a los turistas extranjeros, Catalufia recibié en 2012 14,5 millones de turistas,
y en 2013, 15,5 millones de turistas, siendo la Comunidad con méas nimero de turistas
extranjeros (25,7% del total). Los ingresos fueron de 14.022 millones de euros,
también los méas elevados, con un incremento del 13,4% respecto al afio anterior y un
gasto medio por turista de 903€ (incremento del 4,9%). La no pertenencia a la UEM
podria suponer un efecto negativo sobre los turistas de la zona euro, principal turismo
emisor a Catalufia, por no tener una moneda comun. Asi, por cada 100.000 turistas
extranjeros que cambiaran Catalufia por otros destinos en Espafia, Catalufia perderia
90,3 millones de euros, equivalentes al de su 0,04 % PIB.
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Numero de Turistas en Catalufia (2012)
(en miles)
Espafoles Extranjeros
4.082 14.447

Fuente: Familitur y Turisme. Observatori d"Empresa i
Ocupacio. Generalitat de Catalunya

lll. Efecto sobre la Deuda de Catalufia y sobre la Financiacion

e En cuanto a la deuda publica catalana, segun datos del Banco de Espafia, asciende a
53.665 millones de euros a septiembre de 2013, siendo la Comunidad Auténoma mas
endeudada (27,2% de su PIB)

e Adicionalmente, si Catalufia se independizara y asumiera una parte de la deuda
publica del Estado espafiol proporcional a su peso relativo en la economia espafiola
(18,9% del PIB), la deuda del nuevo estado catalan alcanzaria el 78,4 % de su PIB,
segun los célculos de un informe de UBS “Can Catalonia leave? Hardly”, Oct. 2012).

e COmo podria financiarse el nuevo Estado catalan una vez fuera de la UE y de la zona
euro? La salida de la UE implica de forma automatica la exclusion de la zona Euro y
de su Sistema de Pagos y elimina la posibilidad de que los bancos catalanes puedan
recurrir al BCE ni al MEDE para obtener financiacion. Evidentemente, Catalufia
tampoco podria recurrir al Fondo de Liquidez Autonémica (FLA) ni al Plan de Pago a
Proveedores establecido por el Gobierno Central de Espafia para atender las
necesidades de financiacion de las CCAA.

Fuera pues de la UE y de la Eurozona, perdiendo por tanto la proteccién del MEDE, del BCE
y del FLA'y PPP, ¢ quién sera el prestamista de Ultimo recurso de la Deuda Publica Catalana?

Las condiciones para acceder a los mercados serian probablemente mucho més dificiles que
las actuales, ya de por si limitadas, como demuestra el hecho de que Catalufia haya tenido
gue acudir al Fondo de Liquidez Autondémica (FLA). No olvidemos que entre 2012 y 2013
Catalufia recibié 29.835,2M de € (FLA, PPP y otros conceptos) que supone el 32% del total
aportado a las CCAA. De hecho de los recursos totales del FLA en 2012 (16.638,4 M€)
Catalufia absorbié 6.664,8 M€, el 40,05% y de los recursos totales del fondo en 2013
(19.805,5 M€), 10.050,6, el 50,7%. Estas cifras reflejan la complicada situacion financiera de
Catalufia, que no le permite salir al mercado. Los préstamos del FLA suponen ademés un
importante ahorro en intereses de la deuda, (1.410 Millones de € de ahorro) dadas las
buenas condiciones de estos préstamos, a un tipo muy inferior a los que tendrian las
emisiones de mercado con el rating de la Generalitat, si hubieran podido salir al mercado y a
un plazo muy largo.
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¢, Qué podria hacer una hipotética Catalufia independiente?

-Hay una serie de paises que, aun no perteneciendo a la UEM, han adoptado el euro como
moneda para sus intercambios:

¢ De forma oficial, utilizan el euro Andorra, San Marino, el Vaticano y el Principado
de Moénaco, al tener establecido un acuerdo monetario que les permite utilizar
oficialmente el euro y en algunos casos emitir una cantidad limitada de moneda.

e De facto, es decir, sin tener estatus legal al no tener acuerdo monetario con la
UE pero circulando de forma comun, utilizan el euro Kosovo y Montenegro. Esto
es asi porque antiguamente utilizaban de facto el marco.

Catalufia podria adoptar el euro como moneda de curso legal, utilizando una de estas 2
opciones, pero ninguna seria viable en la practica, como veremos a continuacion y por lo
tanto tendria que salir del euro:

-Acuerdo monetario con la UE para utilizar el euro como moneda oficial.

La base legal para la adopcion de un acuerdo monetario entre la Unidon Europea y terceros
paises se encuentra en el articulo 216 del Titulo V del TFUE (acuerdos internacionales). El
procedimiento para su adopcién es un procedimiento legislativo especial que se describe en
el articulo 218 del TFUE. En él se indica que sera el Consejo quien autorice la apertura de
negociaciones, aprobara las directrices de negociacion, autorizara la firma y celebrara los
acuerdos, pronunciandose por mayoria cualificada durante todo el procedimiento. En el
articulo 219 (3) se describe el procedimiento que se debe seguir para la adopcion de las
modalidades de negociacion de acuerdos en materia de régimen monetario. Es el Consejo,
sobre la base de una recomendacién de la Comision y previa consulta al Banco Central
Europeo, quien decidird sobre las modalidades de negociacion y celebracion de dichos
acuerdos. Las citadas modalidades de negociacion garantizardn que la Unién exprese una
posicién Unica

Por lo tanto, en el caso que un pais solicitase la apertura de las negociaciones para la firma
de un acuerdo monetario con la Unién Europea, la Comision debera analizar primero si se
cumplen las condiciones necesarias para recomendar al Consejo la apertura de las
negociaciones. En caso que la Comisién considere que si se cumplen estas condiciones, el
Consejo por mayoria cualificada adoptara la apertura de negociaciones, previa consulta al
Banco Central Europeo (votarian los paises miembros de la zona euro)

En el caso de Catalufia, si solicitase un acuerdo monetario con la UE, el BCE tendria que dar
su opinién. Dado el mayor tamafio y apertura de la economia catalana en comparacion con la
de Andorra o San Marino, no parece probable que el BCE, en aras de conseguir el objetivo
de estabilidad de precios, recomendase un acuerdo para que Cataluiia utilizase el euro.
Ademas, seria necesario para tener el informe favorable del BCE y la Comisién, que haya
pasado un tiempo suficiente de independencia del pais para que ambas instituciones puedan
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haber confirmado que cumple la normativa comunitaria pertinente sobre prevencién de
blanqueo de capitales, prevencion del fraude, y la falsificacion de medios de pago, entre otros
aspectos.

En cualquier caso, el acuerdo monetario con la UE necesaria un periodo de tiempo amplio
para su aprobacion (en el caso de Andorra han sido mas de ocho afios desde su solicitud) y
nunca seria automatico a su independencia.

En el cuadro adjunto estan los principales datos macroeconémicos de los paises a los que
hemos hecho referencia. Son evidentes las notables diferencias entre el tamafio de la
economia catalana y la del resto de paises.

Datos Macroecondmicos ejercicio 2012, millones de euros

PIB precios corrientes 2012 % sobre UE Exportaciones %sobre UE Saldo Exportacion
comercial  es/PIB%

UE 12.967.102,60 2.843.180,10 70.991,20 21,9
Catalufia 198.633,41 1,53 58.282,94 2,05 -10.404,60 29,3
Andorra 2.507,92 0,02 53,16 0 -1.032,47 2,1
Ménaco 4.370,00 0,03 599,01 0,02 -58,56 13,7
Kosovo 4.916,40 0,04 276,1 0,01 -2,23 5,6

Fuente: Eurostat, septiembre 2013, Instituto Estatal de Estadistica (INE), Agencia Estatal de
la Administracion Tributaria (AEAT), Govern de Andorra, Gobierno de Mdénaco, Gobierno de
Kosovo y célculos propios.

*El PIB de Mdénaco se corresponde con datos de 2011

Descartada esta posibilidad, Catalufia podria optar por adoptar el euro unilateralmente:
-Utilizacién del euro de facto

Catalufia, podria, al igual que Kosovo y Montenegro adoptar el euro de manera unilateral.
Pero la adopcion unilateral del euro por parte de un pais conlleva una pérdida de autonomia

en determinadas cuestiones de politica econémica:

-En primer lugar, el pais que adopta como moneda legal una moneda extranjera, pierde la
capacidad de emitir moneda, y por lo tanto llevar a cabo una politica monetaria auténoma.

-Por otra parte, el pais debera acomodar su politica fiscal al &rea de euro, en este caso, para
evitar que shocks externos afecten en mayor medida a su economia. De la misma forma,
tendria que adaptar la evolucion de sus costes salariales a la evolucion de precios de la zona
euro para no perder competitividad.

-En tercer lugar, podria llegar a tener un problema de falta de reservas en su banco central, al
no poder emitir moneda, y solo obtener euros de sus transacciones economicas y financieras
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con el resto del mundo. Es decir, que si el saldo de todas las operaciones de su balanza por
cuenta corriente y de su cuenta financiera fuera negativo, el pais tendria una pérdida de
reservas que acabaria por afectar negativamente al crecimiento de su economia.

En efecto, en el supuesto de que, tras la independencia, Catalufia tuviese déficit por cuenta
corriente, éste tendria que ser financiado con entradas de capital de la cuenta financiera. La
no pertenencia al euro, generaria un efecto de pérdida de confianza, que posiblemente,
consideramos, haria que no tuviera las entradas netas de la cuenta financiera (inversiones
directas, inversiones en cartera y préstamos) necesarias para financiar el desfase de su
balanza corriente.

Al no pertenecer al eurosistema, seria imposible la financiacion de su economia con el
recurso al BCE, es decir, el saldo negativo consolidado de su déficit corriente y su cuenta
financiera, no podria ser compensado con activos netos frente al eurosistema, como ocurre
actualmente con los paises de la UEM. Esto llevaria a una situacién de pérdidas de reservas,
gue generaria una contraccion de su economia.

Es verdad que existiria la posibilidad de financiarse recurriendo a préstamos en el mercado
interbancario de euros, pero si actualmente tiene dificil la salida a los mercados, en el
hipotético caso de la independencia, seria mas complicado todavia y si  pudiera
probablemente se les ofreceria a un coste (tipo de interés) mas alto que el que de otros
paises de la zona euro, encareciendo la financiacion de sus empresas y sus economias
domésticas y haciéndolas menos competitivas.

También podria emitir deuda publica en euros, pero en el caso de poderla colocar tendria
gue pagar una prima muy elevada por su colocacién, dada la calificacion actual de la deuda
catalana BBB negativo (Fitch rating julio 2013) que posiblemente empeoraria tras salir de la
UE. Los bancos espafioles que hoy refinancian la deuda catalana porque esta dentro del
eurosistema y por tanto pueden descontarla en el BCE de forma automatica, dejarian de
hacerlo si no existiese esa posibilidad. Y lo mismo ocurriria con el resto de entidades
financieras.

De hecho, en el momento de declarar su independencia se produciria una fuga de capitales a
la que habria que sumar la fuga de depdsitos mantenidos en entidades de crédito catalanas,
gue dejarian de estar dentro de la zona euro, lo que forzaria a establecer una nueva moneda.

Pero su credibilidad y por tanto el tipo de cambio con respecto al euro estaria muy
cuestionada. Con un empeoramiento muy probable de su balanza por cuenta corriente debido
a la probable caida de las exportaciones, inversiones y turismo, por lo menos en el corto
plazo, la nueva moneda catalana se depreciaria y aunque esto aumentaria las exportaciones,
también dispararia la deuda publica, que estaria denominada en euros. Y esto provocaria
una salida masiva de capitales. Las entidades financieras establecidas en Cataluia no
catalanas establecerian sus sedes sociales fuera de Catalufia en algun pais de la Eurozona,
con gran probabilidad en Espafa y las entidades financieras catalanas muy posiblemente
también se deslocalizarian. Si los mercados financieros aceptaran la emision de deuda en la
nueva moneda catalana, el coste de financiacion seria elevadisimo y el nuevo Estado con
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una elevada deuda publica denominada en euros y que por tanto tendria que pagar en euros
tendria que declararse insolvente.

[ll.1- Otras formas de financiacion:
a) Fondos regionales europeos para la financiacion de proyectos

e Otra de las consecuencias de la independencia de Catalufia, seria la pérdida de las
dotaciones que la UE aporta desde su presupuesto a los Estados miembros y sus
regiones. Entre estos fondos, cabe destacar las partidas de la Politica Agraria Comun
(PAC) y la Politica de Cohesion.

e Catalufia recibe cada afio de la PAC 365 M€ aproximadamente en media, que dejaria
de recibir.

e Por otra parte, Catalufia, al igual que el resto de Comunidades Autbnomas espafiolas,
se ha venido beneficiando de la politica regional de la UE. Concretamente, esta
previsto que a través del Marco Financiero Plurianual (MFP) 2007-2013 obtenga unos
ingresos de los fondos comunitarios de 1.269 millones de euros (0,6% del PIB ) de los
cuales 272 millones procederan del FEADER, 33 millones del FEP, 284 millones del
FSE y 679 millones de euros del FEDER?.

e Esta Ultima cantidad se enmarca dentro del Programa Operativo para Catalufia, en el
marco del Objetivo de “Competitividad Regional y Empleo” del MFP 2007-2013 con un
presupuesto global de 1.398 millones de euros, La independencia de Catalufia
supondria la pérdida de los fondos procedentes de la UE.

Plan Operativo Catalufia (millones de euros)

Contribucioén

. L Participacion . . Contribucion

Eje Prioritario CE pub_llca plblica total
nacional

Econom_lg del conocimiento, 360 360 721
innovacion y desarrollo empresarial
Medlo ambiente y prevencion de 56 56 113
riesgos
Recursos energéticos y acceso a los 113 153 267
servicios de transporte
Desarrollo sostenible local y urbano 141 141 283
Asistencia técnica 6 6 12
Total 679 719 1.398

2 Datos de los Presupuestos Generales del Estado para 2013. Anexo Flujos financieros Espafia-UE del Libro
Amarillo.
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IV: Otros aspectos
Actualmente Catalufia, es un centro importante de logistica y transporte internacional.

El Puerto de Barcelona es una de las grandes puertas de entrada de mercancias no sélo a
Espafa sino también a la UE. Si Catalufia no es parte de la Union Aduanera, su flujo se vera
posiblemente mermado en beneficio de otros puertos cercanos que si forman parte de la UE,
como el puerto de Valencia.

También es uno de los principales corredores de mercancias desde el resto de Espafia hacia
la UE. Si no fuese parte de la Union Aduanera, el transito podria verse igualmente afectado
por cuestiones aduaneras para el transito de las mercancias dentro de la UE.

V. Otros costes:

Por otra parte, la independencia implicaria la necesidad de crear una estructura administrativa
mas potente que la actual y por tanto mas cara, dado que tendria que dar servicios que hasta
ahora proporciona el Gobierno Central, como defensa, seguridad, diplomacia, gastos
derivados de la pertenencia a Organismos Internacionales como el FMI, Banco Mundial, ONU,
OTAN (cuotas y su representacion). Estos costes han sido valorados por diferentes estudios
realizados fundamentalmente por bancos de inversién, que los sitlan alrededor del 5,8% del
PIB.

VI -CONCLUSIONES

Por dar sélo alguna cifra:

Algunos efectos econdmicos estimados
(millones de euros)

Exportaciones UE * -7.400

Ventas a CCAA * -28.000

Fondos regionales ** -1.269

TOTAL -36.699 (18,8% PIB)

v' Por cada 100.000 turistas de otras CCAA que dejan
de ir a Catalufia, ésta pierde 15,5y por cada 100.000
extranjeros la pérdida es de 97 millones de euros

Fuente: * elaboracion propia con datos de aduanas, INE, CEPREDE, IET y
estudio de M. Buesa. ** Comision Europea
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La independencia de Catalufia tendria por tanto efectos adversos sobre los flujos
comerciales, el turismo y la inversion extranjera, lo que reduciria significativamente el
PIB del nuevo Estado:

La estimacion interna realizada por este Departamento a partir de datos del INE,
CEPREDE y estudio de Mikel Buesa, arroja una pérdida de casi el 19 por ciento del PIB
catalan.

Credit Suisse considera que el PIB per cépita caeria un 20%, teniendo en cuenta
Unicamente la caida de las ventas en Espafia, los costes mas elevados de
transaccién y aranceles y el efecto negativo de la deslocalizacién de empresas, pero
no considera los probables efectos sobre la salida de capitales, inestabilidad
financiera y establecimiento de una nueva moneda ni los servicios a los que tendria
que hacer frente y que hasta ahora proporcionaba el Gobierno Central, como
defensa, seguridad, diplomacia; J.P.Morgan considera que los costes asociados a
estos conceptos se situarian en torno al 5,7% del PIB.

UBS considera que en la mejor de las situaciones, la independencia de Catalufiay su
salida automatica de la UE, llevaria a la pérdida de una parte importante de las ventas
a su mercado prioritario, y tendria que introducir una nueva moneda con todos los
costes y riesgos que ello implica. Y todo esto en un contexto econémico complicado,
con la deuda publica denominada en una moneda extranjera, sin acceso a los
mercados financieros y sin el MEDE y BCE como proteccion. Lo que llevaria a la
quiebra soberana, salida de capitales, deslocalizacion de bancos y previsiblemente
una gran caida de la riqueza y los ingresos.

e José Luis Feito, presidente del Instituto de Estudios Econémicos (IEE) (“Razones y

sinrazones econdémicas del independentismo catalan”) calcula una caida del PIB entre
un 10-20% considerando Unicamente la caida de las exportaciones como
consecuencia de la salida de la UE. La salida del Euro multiplicaria alin mas esos
efectos.

De todo ello podemos concluir que una hipotética independencia de Cataluiia
llevaria a una caida del PIB catalan alrededor del 20% con unos supuestos
conservadores, en donde no se valoran los probables efectos sobre la salida de
capitales, inestabilidad financiera y establecimiento de una nueva moneda ni los
servicios a los que tendria que hacer frente y que hasta ahora proporciona el
Gobierno Central, como Defensa, Seguridad, Diplomacia... por lo menos en los
primeros afos de laindependencia.
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