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ienvenidos nuevamente a las pagi-

nas de Panorama, la publicacion con

la que anualmente CESCE compar-

te sus reflexiones, ideas y preocupa-

ciones acerca de las principales ten-
dencias y acontecimientos que influyeny con-
figuran la economia mundial.

Ha pasado un largo afio desde que estallara
la pandemia de coronavirus que ha sacudido
la salud y la economia de todos los paises del
mundo. En la edicion de Panorama del afio pa-
sado dedicamos un amplio espacio al impac-
to de esta crisis, a la paralizacion de la activi-
dad, la reaccion de la politica econdmica y a
las perspectivas inmediatas que se avecina-
ban. Era un momento de enorme incertidum-
bre, cuando apenas se habia empezado a sa-
lir del “Gran Confinamiento”. Apuntamos ya en
ese momento como la necesidad de relanzar
la actividad, de garantizar la estabilidad finan-
cieray de mitigar al maximo el coste social de
la crisis provocada por la pandemia se habia
traducido en el mantenimiento de una politi-
ca monetaria ultralaxa y en la introduccion de
medidas de estimulo fiscal inéditas desde ha-
cia medio siglo; y como todo ello iba a acen-
tuar la tendencia al sobreendeudamiento de
las economias, tanto en el plano publico como
en el privado, una de las caracteristicas del en-
torno econédmico que se ha venido gestando
a lo largo de la ultima década. Entre todas las
consecuencias derivadas de la pandemia, o
amplificadas por ella, este afio hemos decidi-
do centrarnos precisamente en la situacion de

la deuda mundial, en las alternativas para ges-
tionarla a medio plazo y en codmo puede con-
dicionar la politica econdmica y la sostenibili-
dad de la recuperacion. En especial, analizamos
la diferente situacion en la que se encuentran
las economias a la hora de ir retirando los es-
timulos, algo que no va a ocurrir de inmediato
pero que sucedera antes o después, y de en-
carar el desafio que supone la carga de la deu-
da. Los paises desarrollados, que han podido
aplicar medidas contraciclicas, lo haran previ-
siblemente desde una posicion favorable, ya
recuperada la actividad econdmica a los nive-
les anteriores a la crisis. En cambio, en los pai-
ses menos desarrollados, con malas perspec-
tivas de crecimiento y con pocas opciones de
realizar un ajuste fiscal mas ortodoxo, posible-
mente la Unica puerta de salida sea la refinan-
ciacion de esa deuda. ;Nos encontramos qui-
za a las puertas de una crisis de deuda de es-
cala similar a la de los afilos ochenta?

Una vez presentada la situacion econdmica, con
el que quiza sea el principal condicionante de
la sostenibilidad y de la capacidad de manio-
bra de los paises, volvemos la vista a las cues-
tiones que dominan el gran tablero estrategi-
co mundial. Aunque en los medios de comu-
nicacion hayan permanecido en segundo pla-
no a lo largo de todo este afio, relegadas por
la inmediatez y la gravedad de la emergencia
sanitaria, no hay que olvidar que en los ultimos
tiempos estamos asistiendo a una serie de mo-
vimientos por parte de los “grandes jugadores”
del terreno geoestratégico que estan produ-
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ciendo cambios en la alineacion de los paises,
encendiendo crisis e inclinando los ejes en tor-
no a los que se mueven los intereses econo-
micos y politicos mundiales.

En nuestro entorno inmediato, la Union Euro-
pea se enfrenta al desafio que supone la trans-
formacion del sistema de equilibrios internacio-
nal en el que nacio hacia un mundo donde el
enfrentamiento entre China y Estados Unidos
no solo tiene consecuencias sobre los flujos de
comercio o inversion, sino que puede recon-
figurar el entramado de influencias y alianzas
internacional e, incluso, pone en peligro valo-
res que forman parte de la propia esencia de la
Unidn, como la cooperacion entre Estados, el
respeto a unas normas comunes o el comer-
cio sin fronteras. El proyecto europeo queda
asi expuesto y vulnerable ante un entorno de
confrontacion, donde la negociaciony el con-

senso quedan atras y se aprovecha la depen-
dencia comercial, militar o energética para sa-
car ventajay presionar en el plano politico. En
el segundo bloque de Panorama nos centra-
mos primeramente en el camino que esta to-
mando la Union Europea para reforzarse ante
estas amenazas externas; en cOmo aunar es-
fuerzos para recuperar la autonomia estratégi-
ca, no solo en el plano comercial sino también
en la defensa o la inversion. Y, a continuacion,
profundizamos en un aspecto que a menudo
se desprecia pero que representa un activo uni-
co: la capacidad de influencia global que tie-
ne la Union Europea a través de la implanta-
cion de regulaciones exigentes, preocupadas
por la proteccion del consumidory la equidad
mas que por la proyeccion de poder.

En la frontera inmediata de la Union Europea,
Turquia constituye uno de los ejemplos mas in-

Asistimos a una serie

de movimientos por parte de los
‘grandes jugadores'del terreno

geoestrategico que estan

produciendo cambios en los

teresantes de como un pais emergente ace-
lera sus movimientos para ganar protagonis-
mo e influencia en la escena internacional, y
eso maodifica los equilibrios regionales y pue-
de llegar a afectar a la situacion de sus vecinos.
Ankara esta desarrollando una ambiciosa estra-
tegia cuyo objetivo es consolidarse como una
potencia de primer orden. Este "neo-otoma-
nismo”, como se le conoce, le ha llevado a ser
activo en Africa, en Oriente Medio y en el Me-
diterraneo oriental, en muchos casos adoptan-
do una actitud intimidatoria, que ha tensiona-
do las relaciones con Estados Unidos, por una
parte, y con la Union Europea, por otra. La in-
tervencion de Turquia ha logrado modificar el
devenir de los conflictos civiles tanto en Siria
como en Libia, en ambos casos para inclinar la
balanza hacia sus intereses. Asi mismo, la com-
petencia por la extraccion de los hidrocarbu-
ros descubiertos en el Mediterraneo oriental
ha intensificado las disputas por la soberaniay
los derechos econodmicos en el Egeo, y ha lle-
vado a una peligrosa escalada armamentistica
en la zona. Todo ello ha transformado a Tur-
quia, desde el punto de vista europeo, de alia-
do en socio inconstante y ventajista.

El cambio de inquilino en la Casa Blanca esta
significando también un cambio de estilo en
el enfoque de las relaciones exteriores de
Washington, que favorece la busqueda de con-
sensosy la vuelta al multilateralismo. Pero con

equilibrios economicos y
politicos mundiales

respecto a Oriente Medio, una de las tradicio-
nales “zonas calientes” del planeta, hay cues-
tiones que se mantienen invariables indepen-
dientemente de quien sea el presidente de los
Estados Unidos. El respaldo incondicional a Is-
rael; la vista gorda hacia los comportamientos
no democraticos de los dirigentes de las mo-
narquias del Golfo; y la confrontacion con el
régimen irani van a seguir estando presentes
con Biden en la presidencia. Pese a ello, se esta
observando ya un mayor peso de la diploma-
Cia, asicomo una politica encaminada a redu-
cir la tension en la zona. Aunque todavia sea
muy incierto, la posibilidad de reactivacion del
acuerdo nuclear con Iran, que se esta nego-
ciando en estos momentos, constituiria un hito
fundamental en este sentido.

Hemos dejado para el final de nuestro repa-
so a las principales cuestiones geoestratégi-
cas la que sin duda tiene mayores implicacio-
nes: el cambio en el enfoque de China acerca
de su papel internacional y de su politica ex-
terior hacia una actitud asertiva, nacionalista y
en algunos casos agresiva. La rivalidad con Es-
tados Unidos, en el campo comercial, tecno-
logico y militar afecta practicamente a todas
las esferas de la economia y la politica inter-
nacional, y esta transformando las relaciones
internacionales en general, derivando poco a
poco hacia una politica de bloques, que guar-
da similitudes con la situacion de la Guerra Fria.

06

PROLOGO PANORAMA INTERNACIONAL 2021

CESCE

Elvalor del crédito

07



1.

Pandemia
de deuda

0

A

Por M2 José Chaguaceda — Analista de Riesgo Pais

I

“_

s =

“ h.____ " - .‘.

]




acunaciony estimulos.

Esta es la receta para

hacer frente a la crisis

mundial sin preceden-

tes provocada por el vi-
rus SARS-CoV-2 que, en poco mas
de afno y medio, se ha cobrado la
vida de mas de cuatro millones de
personasy ha provocado la mayor
caida del PIB global en tiempo de
paz.

En el plano sanitario las esperanzas
estan puestas en que las distintas va-
cunas, elaboradas en tiempo récord,
permitirdn minimizar los contagios,
paso previo a cualquier recupera-
cion economica. Gracias a un des-
pliegue de medios extraordinario,
en menos de un afo se han desa-
rrollado siete vacunas que, hasta la
fecha, han demostrado una elevada
eficacia contra el virus y se prevé que
en la segunda mitad de 2021 estén
disponibles otras que se encuentran
actualmente en fase de desarrollo.
En los primeros meses de 2021 co-
menzo la carrera de la vacunacion
y, actualmente, el ritmo de avance
es bueno en los paises desarrolla-
dos, donde se espera que gran par-
te de la poblacion esté inmunizada
para el verano de 2021. Los paises
en desarrollo, sin embargo, van muy
rezagados. A los problemas de dis-
ponibilidad de dosis se suma el reto
logistico, mayusculo en su caso, y
problemas de desconfianza hacia la
vacunacion, herencia de las épocas
coloniales e imperiales.

La politica econdmica se ha centra-
do, por el momento, en lograr que
el shock sanitario temporal que re-
presenta la pandemia de Covid-19
sea efectivamente temporal, limitan-
do sus consecuencias economicas
y sociales. A través de un programa
de estimulos monetarios y fiscales sin

precedentes se han inyectado fon-
dos para apoyar a las personas mas
vulnerables y a las empresas, con el
fin de evitar que el dafio en el tejido
productivo sea permanente. La co-
yuntura es tan excepcional que tem-
poralmente la heterodoxia ha pasado
a ser la nueva ortodoxia. Las reglas
fiscales se han flexibilizado o inclu-
so abandonado y los bancos centra-
les se han convertido en prestamis-
tas de primera instancia (y no de ul-
tima). También en este caso han sido
las economias avanzadas las que han
protagonizado estas medidas con-
traciclicas, que los paises pobres han
podido aplicar solo de forma limita-
da por falta de recursos.

Una vez que se supere la crisis sani-
tariay, poco a poco, la viday la acti-
vidad economica retornen a la “nor-
malidad”, llegara el momento de ha-
cer frente a sus secuelas. Las me-
didas de estimulo, indudablemente
necesarias, han disparado los niveles
de endeudamiento global a maxi-
mos historicos, a lo que también ha
contribuido el dramatico desplo-
me de la actividad. La deuda de la
economia mundial se situo a fina-
les del primer trimestre de 2021 en
torno a los 289 billones de dolares,
una cifra sin precedentes y equiva-
lente al 360% del PIB mundial. Este
problema no es nuevo. En realidad,
la ola de endeudamiento venia ges-
tandose desde 2010, pero sin duda
se ha exacerbado el ultimo afio, lo
que entrafa un elevadisimo riesgo
para la estabilidad macroecondmica.

Pese a tratarse de un problema glo-
bal, conviene diferenciar entre unos
paises y otros. Los paises avanza-
dos se enfrentan en su mayoria a la
disyuntiva de cuando retirar los es-
timulos sin menoscabar la recupe-
racion econémica. La decision no

sera facil de articular, pero induda-
blemente es una posicion privilegia-
da, en la que solo se hallan aquellas
economias que si han contado con
capacidad para aplicar medidas con-
traciclicas para amortiguar el shock.
En los paises menos desarrollados
estas herramientas han sido mini-
mas por no contar con margen fis-
caly/o monetario, por lo que el des-
plome de la actividad ha sido mucho
mas intenso, lo que les ha disparado
igualmente la deuda en términos re-
lativos, pero sin el efecto beneficioso
de las medidas de estimulo. En mu-
chos de ellos podria haberse reduci-
do, incluso, el nivel de crecimiento
potencial, lo que pinta un panora-
ma poco esperanzador, con un ele-

Las medidas de estimulo,
indudablemente necesarias,
han disparado los niveles
de endeudamiento global a
Maximaos historicos

vadisimo riesgo de insostenibilidad
de ladeuda. En un punto intermedio
se encuentran aquellas economias,
emergentes en su mayoria, conim-
portantes desequilibrios pero tam-
bién con elevadas perspectivas de
crecimiento; muchas adolecen de
una alta proporcion de deuda exter-
nay una gran dependencia de la fi-

nanciacion exterior, con los riesgos
que ello conlleva en el caso de que
se produzcan cambios en las con-
diciones financieras o en el senti-
miento de los mercados.

La via menos dolorosa para reali-
zar el necesario ajuste de este so-
breendeudamiento, la del creci-

miento econdmico, estara solo al
alcance de unos pocos privilegia-
dos. Las perspectivas apuntan a un
crecimiento mundial acelerado en
el corto plazo, pero incapaz, a to-
das luces, de reconducir unos ni-
veles de deuda como los actuales.
La forma mas ortodoxa de reducir
el déficit publico, el aumento de in-
gresos via impuestos y la reduccion
de gastos, sera de muy dificil aplica-
cion en el contexto actual. Por una
parte, en muchos casos frenaria la
debil recuperacion si se aplica de
manera muy tempranay, en otros,
directamente no es factible, ya que
detonaria una elevadisima contes-
tacion social. Hacemos referencia a
aquellos paises donde una gran pro-
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porcion de la poblacion ha sufrido
el desplome de sus ingresos o vive
por debajo del umbral de la pobre-
za. La terceravia, el recurso a la in-
flacion, tiene un alcance limitado,
al ser valido unicamente cuando la
deuda estd denominada en mone-
da local. Llegados a este punto, no
quedarian mas alternativas que re-
currir a la renegociacion para evitar
el impago. Por tanto, las reestruc-
turaciones de deuda, un recurso de
ultima instancia, seran inevitables
en los paises que se enfrentan a un
elevado monto de deuda en mone-
da extranjera, con unas perspecti-
vas de crecimiento muy modestas
y en los que el ajuste fiscal mas or-
todoxo directamente no es una op-
cion porque gran parte de la pobla-
cion no es capaz de cubrir las ne-
cesidades mas basicas.

La gestion de este sobreendeuda-
miento es posiblemente el mayor
reto al que se enfrentaran las eco-
nomias una vez que se contenga la
expansion del virus. La vacuna es,
sin duda, la espoleta de la recupe-
racion economica, pero de la bue-
na gestion de las secuelas de la pan-
demia dependera gran parte de su
sostenibilidad.

2020, un aio para olvidar

La economia mundial sufrid en 2020
la peor recesion desde la Segunda
Guerra Mundial. El impacto subito
y generalizado de la pandemia del
coronavirus y las medidas de sus-
pension de las actividades que se
adoptaron para contenerla desplo-
maron el PIB global un 3,3%. Nunca
un porcentaje tan elevado de pai-
ses (el 90% del total) habia entra-
do en recesion al mismo tiempo, ni
tan siquiera durante la Gran Depre-
sion o la Primeray Segunda Guerra

/-

Mundial. En cuanto al PIB per capi-
ta, la caida fue nada menos que del
6.2%, mas del doble que en la crisis
financiera de 2008.

La extraordinaria intensidad de la
crisis, nunca vista en tiempos de
paz, obedece al shock simultaneo
de oferta y demanda sufrido en los
tres nucleos principales de la eco-
nomia mundial (China, Estados Uni-
dosy Europa). Lo cierto es que elim-
pacto sobre la oferta fue temporal,

pero los efectos sobre la demanda
todavia persisten, como consecuen-
cia de la aplicacion prolongada de
restricciones a la movilidad y la in-
teraccion social, que han penaliza-
do todos los sectores pero de for-
ma especialmente intensa al sector
de los servicios. Como no podia ser
de otra forma, el comercio interna-
cional de bienes también registro
una dramatica caida, estimada por
la OMC en un 5,3% para el conjunto
de 2020. Los envios de mercancias

se desplomaron un 15% interanual
en el sequndo trimestre de 2020, el
momento de mayor paralisis de la
actividad mundial; pero en el cuarto
trimestre volvieron a situarse en ni-
veles cercanos a los de 2019.

Pese al caracter generalizado de la
pandemia, es indudable que su im-
pacto ha sido heterogéneo en fun-
cion, por una parte, de la capacidad
de los paises para controlar la ex-

pansion del virus y, por otra, de su
estructura econdmica. El caso mas
exitoso en la aplicacion tempranay
contundente de las medidas de con-
tencion es China que, a su vez, es
de los pocos paises que han regis-
trado tasas de crecimiento positivas
el aflo pasado. Otros paises, como
Australia, Nueva Zelanda, Corea del
Sur o Vietnam, han seguido estrate-
gias similares. En cambio, los paises
donde no se ha conseguido contro-
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lar la transmision del virus han su-
frido varias olas de contagio y, por
tanto, se han visto obligados a apli-
car confinamientos intermitentes,
lo que esta ralentizando enorme-
mente la recuperacion economica.

Por otra parte, la propia estructura
economica de los paises ha sido de-
terminante. La intensa caida del pre-
cio del crudo durante la mayor par-
te de 2020 (con un precio del barril
un 35% mas barato que el afio ante-
rior) impactod sobre los paises petro-
leros, que dependen de la venta del
oro negro para equilibrar sus cuen-
tas publicas y exteriores. El segundo
grupo de paises damnificados han
sido aquellos muy dependientes del
turismo, que han visto como los in-
gresos se desplomaban debido a la
interrupcion practicamente total de
los viajes internacionales.

No sorprende, por tanto, que el gi-
gante asiatico esté liderando el cre-
cimiento. La aplicacion de unas me-
didas de contencion agresivasy ra-
pidas, en el contexto de la fuerte
recuperacion del comercio mun-
dial de bienes que tuvo lugar a par-
tir del tercer trimestre de 2020 y que
se concentro en algunas partidas de
las que China es el principal pro-
ductor (material sanitario, compo-
nentes electronicos), ha favoreci-
do su veloz rebote. Se trata de uno
de los pocos paises que cerrd 2020
con una tasa de crecimiento posi-
tiva, del 2,3%, y se espera que este
afo crezca un 8,4%. Todo ello a pe-
sar de que la magnitud de los esti-
mulos fiscales y monetarios que ha
aplicado palidece frente a la masiva
intervencion en el resto del mundo;
quedan, de hecho, muy lejos de los
que aplico la propia China enla cri-
sis financiera de 2008-09 o ante la
desaceleracion del crecimiento en
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2015-16. Inmersas ya en un esce-
nario pospandemia, las autoridades,
como analizaremos, estan aprove-
chando el margen que proporcio-
na un crecimiento encarrilado para
centrar los esfuerzos en la mejora
de la calidad del mismo. Tras un no-
table repunte de los impagos en los
ultimos meses de 2020 en el mer-
cado de bonos corporativos, tole-
rado por las autoridades, el objeti-
vo es retomar el proceso de sanea-
miento financiero.

Estados Unidos, por su parte, no lo-
gro escapar de la recesion, tras una
gestion sanitaria mas que cuestiona-
ble bajo la presidencia Trump, que
lo convirtié durante buena parte de
2020 en el epicentro mundial de la
pandemia. EL PIB se contrajo un 3,5%
elafo pasado, una caida superior a
la registrada en la Gran Recesion de
2009 (-2,5%), si bien en el segundo
semestre del afio ya crecia a tasas
positivas. La llegada de Biden a la
Casa Blanca ha venido acompanada
de un admirable avance en la vacu-
naciony de un paquete de estimu-
los fiscales sin precedentes. A mar-

zode 2021, elimpulso fiscal aplica-
do por la primera potencia mundial
desde el inicio de la crisis represen-
taba ya un 27,9% del PIB, contando
con el plan de 1,9 billones de dola-
res aprobado con el apoyo exclu-
sivo de los demodcratas. En el mo-
mento de redaccion de estas lineas,
otros dos planes mas, valorados en
2,3 billones para la construccion de
infraestructurasy 1,8 para expandir la
red de ayudas sociales, se encuen-
tran en tramitacion. EL FMI ha revi-
sado al alza las previsiones de creci-
miento de Estados Unidos para este
ano hasta el 6,4%, la tasa mas rapi-
da desde 1984, lo que le permitira
superar el nivel de crecimiento pre-
pandemia ya este afio.

La Unién Europea sufrio una con-
traccion récord del 6,1% en 2020,
con un comportamiento hetero-
géneo entre sus miembros. EL PIB
cayo un 4,9% en Alemania, un 8,2%
en Francia, un 8,9% en Italiay un 11%
en Espafia. Una vez mas, la histo-
ria se repite, con los paises del sur
como los mas damnificados, al ser
mucho mas dependientes de los

TASA DE VARIACION PIB REAL (%)

sectores mas golpeados por la pan-
demia, asi como por contar con un
menor margen fiscal para impulsar
la actividad, lo que ahonda la tradi-
cional brecha con los “vecinos ri-
cos” del norte. No obstante, a dife-
rencia de lo ocurrido en la crisis de
20009, las autoridades han actuado
con contundencia y rapidez, apro-
bando una bateria de medidas de
estimulo de una magnitud que su-
pera con creces los apoyos que se
activaron durante la Gran Recesion.
Entre estas medidas destaca el pro-
grama bautizado como Next Ge-
neration EU (NGEU), dotado con
750.000 millones de euros, unins-
trumento que, por primera vez en
la historia de la Unidn, se financia-
ré con deuda emitida por la propia
Union Europea entre 2021y 2026.
En cualquier caso, la respuesta fis-
cal de la Union Europa equivale al
10,5% del PIB conjunto, lo que pa-
lidece frente a las cantidades mo-
vilizadas por uniones mas consoli-
dadas en lo politico, ademas de en
lo fiscal y lo monetario, como es el
caso de Reino Unido o, sobre todo,
Estados Unidos. Las previsiones para
2021 apuntan a un crecimiento del
4,4% para el promedio de la UE, que
ganara velocidad a partir del sequn-
do trimestre, respaldada por el avan-

Podemos distinguir tres grupos de
paises. En primer lugar, los emer-
gentes "aventajados”, que cuentan
Con unas perspectivas sanitarias bas-
tante buenas, cuyos principales so-
cios comerciales son los paises que
mMas van a crecer este afo (léase Es-
tados Unidos y China) y que presen-
tan desequilibrios modestos. En esta
categoria se situan muchos emer-
gentes, en especial los asiaticos. En
segundo lugar, estarian los “retarda-
dos”, integrados por los emergen-
tes europeos, que todavia estan le-
jos de resolver la crisis sanitaria (y si-
guen sufriendo repuntesy reimpo-
sicion de restricciones) y que estan
muy integrados en las cadenas de
valor europeas, que son mercados
menos dinamicos. Por ultimo, los
emergentes “fragiles”, que adolecen
de desequilibrios macroeconomicos
mas acusados, estan integrados co-
mercialmente con economias me-
nos dinamicas y también peor posi-
cionados en materia de pandemia.
Este grupo, fuente de especial pre-
ocupacion, incluye, entre otros, a
Turquia, Sudafrica, Indonesia, Co-
lombia, Brasily Rusia.

Medidas extraordinarias
La respuesta fiscal global, de acuer-

yeccion de recursos, la caida de la
actividad en 2020 podria haber sido
tres veces superior. El impacto so-
bre elempleo, la rentay la pobreza
habrian sido mucho mas dramati-
cosy sus efectos a medio plazo mas
duraderos.

El volumen de los paquetes fisca-
les ha variado en funcion del mar-
gen fiscal de las economias. Como
hemos adelantado, la mayoria de
los paises avanzados han adoptado
una respuesta de politica economi-
ca sin precedentes, lo que ha permi-
tido amortiguar los costes de corto
plazoy reducir los dafios permanen-
tes en el tejido productivo. Son res-
ponsables de cerca del 80% del esti-
mulo fiscal globaly dentro de estos
destacan los paquetes desplegados
por Estados Unidos, Alemaniay Ja-
pon. En cambio, la respuesta de los
paises emergentes y en desarrollo
ha sido muy modesta en relacion
con la magnitud del shock. La crisis
encontré a Africa y a Latinoaméri-
ca con unas finanzas publicas ya en
numeros rojos. El caso mas drama-
tico ha sido el de los paises de in-

gresos bajos, en los que elaumento
del apoyo fiscal, directo e indirec-
to, equivale tan solo al 1,8% del PIB,
mientras que en los paises avanza-
dos supera el 27% del PIB.

En el frente monetario, la actuacion
de los bancos centrales ha sido vital
para evitar que el shock real derivase
en una crisis de naturaleza financie-
ra. El despliegue de una variedad de
herramientas convencionales y no
convencionales ha permitido apun-
talar la liquidez en mercados finan-
cieros criticos y mantener el flujo
del crédito. Su intervencion ha sido
masiva y muy rapida; desde marzo
de 2020 hasta junio de 2021 prac-
ticamente han doblado el volumen
de activos en sus balances, una res-
puesta muy superior y en mucho
menos tiempo que todo lo inyec-
tado por la FED entre 2008 y 2013,
mas todo lo inyectado por el BCE
en 2012 para hacer frente a la cri-
sis de deuda soberana de los paises
del sur Europa.

En el caso del BCE, podemos dis-
tinguir dos lineas de actuacion. En

RESPUESTA FISCAL DISCRECIONAL FRENTE AL COVID (% DEL PIB)
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primer lugar, un conjunto de me-
didas encaminadas a favorecer el
acceso de los bancos, en términos
tanto de volumen como de coste,
a las facilidades de concesion de li-
quidez a largo plazo por parte del
BCE. El objetivo ha sido que las en-
tidades financieras puedan dispo-
ner de recursos suficientes para la
concesion de crédito a los hoga-
resy alas empresas cuyos flujos de
caja se han visto dafilados en mayor
medida con la crisis, lo que incluye,
en particular, a pymes y a autono-
mos. Un segundo grupo de accio-
nes ha consistido en el refuerzo de
los programas de compra de deu-
da emitida por las Administraciones
Publicas y las empresas del area del
euro. Estos programas tienen como
finalidad la mejora de las condicio-
nes de financiacion de estos agen-
tes en los mercados de valores.

En la misma linea, la institucion pre-
sidida por Jerome Powell ha llevado
a cabo una compra masiva de ac-
tivos (bonos del Tesoro y deuda hi-
potecaria, fundamentalmente) para
estabilizar los mercados, lo que ha

Ya se ha abierto el debate de
cuando deberia iniciarse la
normalizacion monetaria, tras
registrarse presiones inflacionarias
mayores de o previsto

acrecentado su balance hasta su-
perar los 8 billones de dolares en
junio de este aflo. Ademas, ha re-
cortado los tipos de interés hasta el
0%, donde se situan en el momen-
to de redaccion de estas lineas. Es-
tas medidas vinieron acomparniadas
también del recorte de los tipos de
los préstamos de emergencia para
las entidades bancarias y de la re-
duccion a cero del coeficiente de
reserva para los bancos.

Esta masiva inyeccion de liquidez ha
permitido, por el momento, con-
tener la carga financiera asociada
al mayor endeudamiento, al man-
tener los costes de financiacion en
minimos historicos. Sin embargo, la
politica monetaria de tipos cero y

compra masiva de activos no pue-
de aplicarse de manera indefinida.
Conforme la actividad econdmica
se normalice, el fantasma de la in-
flacion llamara a las puertas de los
bancos centrales. De hecho, en el
momento de redaccion de estas li-
neas ya se ha abierto el debate de
cuando deberia iniciarse la norma-
lizacion monetaria, tras registrase
presiones inflacionarias mayores de
lo previsto y afianzarse las sefales de
recuperacion economica. No obs-
tante, como analizaremos a con-
tinuacion, lo fragil de la recupera-
ciony los posibles riesgos del au-
mento de la deuda aconsejan andar
con cautela en el proceso de “nor-
malizacion”, asi como aplicar flexi-
bilidad en los posibles procesos de

TAMANO DEL BALANCE BCE Y FED (MILL.€/$)
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restructuracion de deuda privada en
los proximos anos. El siguiente gran
reto es evitar que las medidas apli-
cadas para combatir la emergencia
sanitaria, que inevitablemente han
generado ciertos desequilibrios, pro-
VOQueNn Nuevas crisis.

En la cresta de la cuartaola
Un mundo mas endeudado, esta
es la inevitable consecuencia del
masivo despliegue de estimulos y
del desplome de la actividad mun-
dial provocado por la crisis del Co-
vid-19. Al final del primer trimestre
de 2021, la deuda global alcanzd los
289 billones de dolares, equivalen-
te al 360% del PIB. La pandemia ha
disparado los niveles de deuda tan-
to en las economias desarrolladas
como en las emergentes y en de-
sarrollo. En poco mas de un afo, la
deuda mundial ha aumentado en
30 billones de ddlares, con 13,4 bi-
llones correspondientes a deuda
publicay el resto a privada; en este
segundo bloque el mayor protago-

% PIB
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nismo corresponde a las empresas
(8,6 billones), frente a los hogares
(4,1 billones) y el sector financiero
(3,9 billones).

No obstante, las cifras de deuda ya
estaban en niveles desorbitados a fi-
nales de 2019 (258 billones de do-
lares) y las instituciones financieras
venian alertando de los riesgos que
ello comportaba. En este contexto,
estalla la pandemia y la receta no
podia ser otra que la inyeccion ma-
siva de estimulos fiscales que acaba-
mos de describir, aunque ello con-
llevara temporalmente un agrava-
miento del problema.

La ola de endeudamiento que se
inicio en 2010 constituye el incre-
mento mas grande, rapido y gene-
ralizado en casi cinco décadas. La
historia demuestra que la acumula-
cion de deuda publicay privada ge-
neralizada ha derivado en crisis fi-
nancieras, con caidas prolongadas
de la renta per capitay la inversion.
Una comparacion con las fases de

acumulacion de endeudamiento del
pasado nos permite extraer impor-
tantes lecciones, no solo porque la
actual comparte ciertos rasgos con
las anteriores, sino porque permi-
te detectar los principales focos de
riesgo y factores a vigilar.

Podemos identificar cuatro olas
de crecimiento de la deuda des-
de 1970:

e 1970-1989: | os gobiernos lati-
noamericanos y de bajos ingre-
sos se endeudaron durante gran
parte de la década de 1970, en un
contexto de bajas tasas de interes
y con un mercado de préstamos
sindicados en rapido crecimiento.
Ello desencadend una serie de
crisis financieras a principios de
los afos 80 que obligaron a aco-
meter sucesivas reestructuracio-
nes de deuda, lo que no evitd que
la region latinoamericana sufriera
una década perdida en materia de
crecimiento y reduccion de la po-
breza. Los intentos por resolver el
problema culminaron, afos des-
pués, en varios programas de ali-
vio y reestructuracion de la deuda
(Plan Brady, la Iniciativa para los
Paises Pobres Muy Endeudados
y la Iniciativa para el Alivio de la
Deuda Multilateral).

e 1990-2001: Esta ola se concen-
tré en Europay Asia. La liberaliza-
cion de los mercados financieros
y de capital permitic que bancos
y empresas, por un lado, y los go-
biernos, por otro, se endeudaran
mucho, en especial en moneda
extranjera. Ello derivo en una se-
rie de crisis durante 1997-2001
cuya resolucion exigio rescates de
bancosy empresas a gran escala,
a menudo con la asistencia del
Banco Mundialy el FMI.
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e 2002-09: La antesala de la Gran
Recesion se caracterizo, una
vez mas, por un gran sobreen-
deudamiento, en este caso del
sector privado en Europa y Es-
tados Unidos. El estallido de la
crisis financiera mundial altero
la financiacién bancaria entre
2007-2009, lo que provocd una
fuerte contraccion de la actividad
en muchas de estas economias,
cuyas ratios de endeudamiento
se dispararon. La resolucion de la
deuda fue una iniciativa paneu-
ropea que incluyo rescates de
bancos y asistencia internacional.

Las tres olas anteriores se gestaron
durante periodos de tasas de interés
reales bajas, y se desarrollaron gra-
cias a innovaciones financieras o a
cambios en los mercados que propi-
ciaban el endeudamiento. En todos
los casos fueron el caldo de culti-
VO para las crisis posteriores, que se
desataron como consecuencia de
shocks que aumentaron la aversion
alriesgo de los inversores, las primas
deriesgo o los costes de endeuda-
miento, sequidos por interrupciones
abruptas de las entradas de capital
y recesiones agudas. No obstante,
mientras que en la primera ola la
deuda fue fundamentalmente so-
berana, en las otras dos predomi-
no la deuda privada, si bien es cier-
to que en la crisis asiatica de 1997
muchas empresas eran cuasi sobe-
ranas. Los dafios economicos tam-
poco fueron iguales; la crisis golped
con mas fuerza en el caso latinoa-
mericano. De hecho, el impacto de
la Gran Recesion se vio aminorado
en muchos paises gracias al fortale-
cimiento del marco de politica eco-
nomica que se habia llevado a cabo
tras las dos olas anteriores, lo que
confirma la importancia de un ade-
cuado marco regulatorio.

La ola de deuda actual comparte
muchos rasgos con las anteriores.
Se ha desarrollado también duran-
te un periodo de bajas tasas reales
de interés, lo que ha incentivado la
busqueda de mayores rentabilida-
des en los mercados emergentes y
en desarrollo. Las innovaciones en
los mercados financieros en la ul-
tima década han impulsado el en-
deudamiento, taly como ocurrio en
los episodios anteriores. A este res-
pecto hay que destacar el crecien-
te papel de los bancos regionales,
el mayor apetito por los bonos en
moneda local y el aumento de la
demanda de deuda emergente por
parte de la banca en la sombral, un
sector en expansion. Por ultimo, la
mayor dependencia de los merca-
dos financieros y de los acreedo-
res bilaterales que no pertenecen al
Club de Paris?, entre los que destaca
China (particularmente en los pai-
ses de bajos ingresos), ha hecho a
los paises endeudados mas vulnera-
bles ante cambios en el sentimien-
to de los mercados, al tiempo que,
como veremos, dificulta enorme-
mente los procesos de reestructu-
racion de la deuda.

Sin embargo, también hay diferen-
cias fundamentales con el pasado.
La ola actual supone un aumento de
la deuda mucho mayor que las an-
teriores y partiendo de niveles tam-
bién mucho mayores. En el caso de
los paises emergentes, el aumento
anual promedio de la deuda desde
2010 ha sido de casi 7 puntos por-
centuales del PIB, muy por encima

del 2% de los anteriores episodios.
Ademas, en esta ocasion el endeu-
damiento es global, mientras que las
olas anteriores fueron fundamental-
mente regionales. Por ultimo, como
veremos, las empresas han adqui-
rido parte de esa deuda, lo que ge-
nera inquietud al ser un sector con
menor supervision y menos resilien-
te que el bancario, el cual atraveso
una profunda reestructuracion tras
la crisis financiera mundial.

[1] La expresion “banca en la sombra” hace referencia a la actividad de intermediacion crediticia o
financiacion realizada por cualquier entidad financiera, infraestructura o plataforma que se encuentre
fuera total o parcialmente del circuito bancario tradicional. En ella se incluyen los vehiculos de gestion
de inversion colectiva, las titulizaciones, los hedge funds (fondos de inversién altamente apalancados),
y mas recientemente toda la financiacion via crowdfunding o peer to peer lending, entre empresas o
particulares, sin la intervencion de una institucion financiera tradicional.

[2] ELClub de Paris es el foro internacional de referencia para el estudio de las reestructuraciones de las
deudas bilaterales, publicas y de caracter oficial, entre Estados.

VARIACION DE LA DEUDA — PUNTOS PORCENTUALES DEL PIB
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Por si esto fuera poco, el estallido
de la pandemia, en plena cresta de
la ola de deuda, forzo la adopcion
de una serie de medidas heterodo-
xas, de manera inmediata, que han
implicado cambios en las reglas del
juego y han aumentado los facto-
res de riesgo.

En primer lugar, la cuantia y velo-
cidad del aumento de la deuda en
proporcion al PIB acontecida en el
ultimo afo y medio no tiene pre-
cedentes. El efecto combinado del
desplome de la actividad producti-
va junto con los paquetes de esti-
mulo ha impulsado la deuda publi-
ca global por encima del 100% por
primera vez desde que hay registros,
tras haber crecido un 20% en apenas
15 meses. Por su parte, dentro de la
deuda privada destaca el aumento
de la deuda corporativa (un 11,4%)
hasta superar los 84 billones de do-
lares, lo que también la situa por en-
cima del 100% del PIB. La celeridad
en el despliegue de financiacion, aun
comprensible, ha llevado aparejada
una falta de supervision adecuada,
lo que aumenta el riesgo de que se
destine a usos poco productivos e
incluso de que se produzcan casos
de corrupcion, lo que puede poner
en peligro la eficacia de la respues-
ta fiscal. De hecho, ya son varios los
escandalos relacionados con el uso
fraudulento de fondos en la compra
de material sanitario, especialmen-
te en Latinoameérica. Esta cuestion
es de vital importancia de cara a la
sostenibilidad de la deuda. Como
indica la teoria econdmica, el en-
deudamiento per se no es malo, la
clave es que los fondos se inviertan
de forma adecuada, y sirvan para
sentar las bases del crecimiento a
largo plazo, que sera lo que permi-
ta reconducir, a su vez, los desor-
bitados niveles de deuda.
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Por otro lado, los estimulos mone-
tarios aplicados por la FED y el BCE
han suavizado las condiciones finan-
cieras, con una reduccion de los ti-
pos de interés hasta situarlos en te-
rreno negativo en términos reales, lo
que ha contenido, por el momen-
to, la carga financiera asociada al
mayor endeudamiento. Lo cierto es
que, en los primeros momentos tras
el estallido de la pandemia, aumen-
taron las presiones en los mercados
financierosy se produjeron notables
aumentos de la prima de riesgo de
los paises emergentes mas endeu-
dados. Sin embargo, desde enton-
ces los principales bancos centrales
han mantenido una politica mone-
taria ultralaxa que, si bien, comoya
hemos dicho, esta sirviendo para fa-
cilitar el crédito y atenuando la carga
financiera de la deuda, también esta
encubriendo problemas de solven-
cia que saldran a la luz en el proxi-
mo episodio de estrés financiero o
de salida de capitales.

En tercer lugar, los cambios en el
marco normativo, aunque necesa-
rios para suavizar la recesion, repre-
sentan un preocupante riesgo afa-
dido. Los bancos centrales de varios
paises emergentes (Tailandia, Co-
lombia, Turquia, Ghana, Indonesia,
Guatemala, entre otros) han pues-
to en marcha programas de com-
pra de titulos de deuda, en la mayo-
ria de los casos por primera vez en
su historia. Aun siendo la respuesta
adecuada en plena recesion eco-
nomica, el uso prolongado de es-
tas herramientas puede acabar pe-
nalizando la confianza de los inver-
soresy afectando a las expectativas
de inflacion si la credibilidad de los
bancos centrales se pone en tela de
juicio por abusar del recurso a la fi-
nanciacion de los déficits publicos.
Ademas, los bancos centrales, a tra-

vés de sus programas de quantita-  credibilidad del marco normativo.
tive easing o flexibilizacion cuanti-  Es evidente que el plazo para res-
tativa®, han suavizado las condicio-  tablecer los techos de gasto va-
nes de préstamo para muchas em-  riara segun la situacion ciclica de
presas que en caso contrario solo  cada economia, pero en todo caso
se habrian beneficiado de la caida  es critico que se haga conforme
de los tipos de interés. la recuperacion gane dinamismo,

puesto que en caso contrario los
En el frente fiscal, muchos paises inversores pueden dudar sobre la
han recurrido a una relajacion tem-  sostenibilidad a largo plazo de las
poral de las normas fiscales y en  finanzas publicas. Ademas, en tor-
concreto de los techos maximos no al 40% de los paquetes de esti-
de déficit, acogiéndose a la excep-  mulo fiscal de los gobiernos en las
cionalidad de la situacion. No obs- economias emergentes y en de-
tante, el uso de estas “clausulas de  sarrollo han consistido en présta-
escape’, reservadas para los ca- mos, inyecciones de capital y ga-
sos que, como la actual pandemia, rantias, e incluso algunos gobier-
pueden tener graves efectos fisca-  nos han incentivado a los bancos
lesy econdmicos, debe implicarun  a facilitar capital para apoyar prés-
proceso bien definido, transparen-  tamos a empresas. Estas medidas
tey temporal, a fin de preservarla pueden estar sosteniendo artifi-

[3] La politica de QE consiste en inyectar dinero en el sector financiero a través de la compra de bonos
del Estado y de las empresas (e incluso de acciones) con el fin de crear suficiente dinero para que los
bancos puedan prestar a los hogares y las empresas y mantener los tipos de interés (el coste de los
préstamos) cerca de cero (o incluso por debajo, en algunos paises).

DEUDA PUBLICA Y RENTABILIDAD DE LOS BONOS
EN ECONOMIAS AVANZADAS
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cialmente empresas zombis, inca-
paces de pagar sus deudas a lar-
go plazo. La supervivencia de este
tipo de empresas perjudica la in-
version y el crecimiento del em-
pleo, desincentiva la entrada de
nuevas sociedades y provoca una
“mala asignacion” de los recursos
productivos y pérdidas de produc-
tividad, al tiempo que sus pasivos
impagados acabaran migrando al
balance del gobierno y penalizan-
do las cuentas publicas.

Por ultimo, también se han relajado
las reglas de supervision del sector
bancario con respecto a los reque-
rimientos de capital y de liquidez,
incrementando significativamen-
te la capacidad de los bancos para
prestary absorber pérdidas. Muchos
gobiernos han decidido ofrecer un
alivio temporal a los deudores con-
cediendo moratorias de pago y res-
paldar a los bancos mediante ga-
rantias de crédito. Los supervisores
también han aumentado la flexibi-
lidad en el tratamiento regulatorio
de los préstamos que reciban ese

FLEXIBILIZACION DE LOS LIMITES FISCALES, 2020 (% DEL PIB)
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apoyo. En este contexto, a menos
que se garantice la presentacion
de informes periddicos y detalla-
dos sobre la calidad de los activos,
se corre el riesgo de que estas me-
didas menoscaben la transparen-
cia que los reguladores e inverso-
res requieren para evaluar adecua-
damente los balances de las insti-
tuciones financieras.

No sorprende, por tanto, que 2020
destaque como el afio en el que se
han registrado mayor numero de re-
bajas de las calificaciones de deu-
da soberana en la historia reciente,
muchas mas que en crisis anterio-
res. No olvidemos que las compras
de bonos empresariales efectuadas
por los bancos centrales para res-
paldar a las empresas locales en las
economias de mercados emergen-
tes y en desarrollo también han in-
cidido negativamente en las califi-
caciones de deuda.

No obstante aun siendo una ola glo-
bal, conviene diferenciar entre unos
blogues de paises y otros, puesto que
la problematica es muy diferente.

A finales de 2019 la deuda
total de las economias
avanzadas superaba el 380%
del PIB y la deuda publica se

Economias avanzadas:
llueve sobre mojado

Los paises avanzados se han enfren-
tado a la crisis del Covid-19 con unos
niveles de deuda ya muy elevados. A
finales de 2019 la deuda total de este
blogue superaba el 380% del PIB y
la deuda publica se acercaba al 110%
del PIB. El masivo desplieque de es-
timulos fiscales y el desplome de la
actividad econdmica han disparado
estos niveles hasta nada menos que
el 428 % del PIB (202 billones de do-
lares), con un repunte especialmen-
te intenso de la deuda publica, que
ya supera en promedio el 130% del
PIB (mas de 63 billones de ddlares).

No obstante, gran parte de este apa-
lancamiento era herencia de la cri-

acercaba al 110%

sis financiera de 2008-2009. Los
paquetes de ayudas fiscales des-
plegados entonces dispararon los
desequilibrios en las cuentas publi-
casy, una vez superada la debacle,
el esfuerzo de consolidacion fiscal
ha sido minimo.

Pese a que el aumento ha sido ge-
neralizado, destacan los niveles de
deuda publica como porcentaje del
PIB de Japon (251%), Reino Unido
(133%), Estados Unidos (129%) vy al-
gunos paises europeos (ltalia, Espa-
Aa, Grecia y Portugal). Semejantes
cifras serian impensables para las
economias emergentes o en desa-
rrollo; pero en este bloque de pai-
ses existen factores que mitigan el
riesgo y descartan la posibilidad de
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un impago. Para empezar, cuen-
tan con la posibilidad de recurrir a
la inflacion para aligerar el peso de
la deuda, al estar endeudados en
su moneda local. Esta herramien-
ta, tentadora en un contexto de ba-
jos tipos de interés, suaviza el seve-
ro ajuste fiscal que requiere recon-
ducir el desequilibrio en las cuen-
tas publicas, pero no deja de ser un
impuesto silencioso que desincen-
tiva el ahorro, distorsiona la sefial
de precios de la economia, favore-
ce a deudores frente a acreedores
y reduce la competitividad. A medio
plazo, los efectos positivos para las
cuentas publicas terminan perdién-
dose y ello explica que, en el seno
de la Union Europea, se crease en
1997 el Pacto de Estabilidad Euro-
peo y se prohibiese al Banco Cen-
tral Europeo monetizar los déficits
publicos. Es indudable que vivimos
tiempos extraordinarios y, por tanto,
se recurrira en cierta medida a esta
opcion. A corto plazo, los principa-
les bancos centrales van a aceptar
mayores tasas de inflacion que an-
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tafio, conscientes de que con los ni-
veles actuales de deuda una subi-
da de tipos desencadenaria una ca-
dena de defaults en medio mundo.
No obstante, ello no impedira que
las principales economias avanza-
das deban realizar ajustes fiscales
ortodoxos, via reduccion de gas-
tos y aumento de impuestos. La se-
veridad de este ajuste también de-
pendera de las tasas de crecimien-
to alcanzadas durante la recupera-
cion economica.

La respuesta del Gobierno de Ja-
poén ha sido contundente, con el
despliegue de un paquete de esti-
mulos por encima del 42% del PIB,
donde las medidas de gasto direc-
to podrian representar en torno al
10% del PIB. Esta masiva respuesta
fiscal ha implicado un notable de-
terioro del déficit, hasta alcanzar la
alarmante cifra del 12,6% del PIB a

finales de 2020, lo que ha presiona-
do al alza la voluminosa deuda pu-
blica del pais por encima del 250%
del PIB, la mayor del mundo en tér-
minos relativos. No obstante, el he-
cho de que la mayor parte de esta
deuda esté denominada en yenes
y que cerca del 80% esté en manos
domeésticas matiza sustancialmen-
te el riesgo soberano.

En el caso de la Unién Europea, los
paquetes fiscales llegaron a alcan-
zar el 40% del PIB en algunos pai-
ses (como en Alemania o lItalia), lo
gue provoco un aumento en la deu-
da publica agregada hasta el 90,7%
del PIB a finales de 2020. Segun la
Comision Europea, a partir de ahora
seguira una trayectoria descendente.
No obstante, la reduccion sera muy
gradual: se calcula que en 2024 la
deuda publica de la eurozona toda-
via se situara entre el 90% y el 100%
del PIB. A diferencia de lo ocurri-
do en la crisis de la deuda sobera-
na de 2012, los ambiciosos progra-
mas de compra de activos del BCE
en el mercado secundario han lo-
grado estabilizar las primas de ries-
go de las economias periféricas, con
lo que se han evitado los repuntes
de riesgo soberano que se produ-
jeron entonces. Pruebadeelloesla
evolucion del indicador compuesto
de tensiones sistémicas?, que en el
momento mas duro de la crisis, en
pleno confinamiento, con los con-
tagios en auge y la actividad eco-
nomica en paralisis total, no llegd a
sobrepasar el 0,4, mientras que en
la Gran Recesion supero el 0,8. Para
que esto haya sido posible ha sido
esencial, sin duda, una actitud mu-
cho mas cohesionada por parte de

[4] Este indice se compone de quince indicadores de estrés, que miden el riesgo sistémico de cinco
mercados financieros: los intermediarios financieros, el mercado monetario, el mercado de acciones,
el mercado de bonos y el mercado cambiario. Su rango de valores va de 0 a 1, donde el 1 indica un gran
riesgo sistémico. Este indicador tiene la capacidad de predecir una crisis como la del afio 2008-2009,

cuando alcanzé un valor superior a 0,8.
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la Union, que ha evitado que el mer-
cado ponga en el punto de mira a
algunos paises miembros, principal-
mente del sur, que presentan mas
desequilibrios. Ademas, por prime-
ra vez en su historia, la Union Euro-
pea se va a endeudar con cargo a un
presupuesto financiado a través de
la recaudacion de sus propios gra-
vamenes. Dejando a un lado lo que
representa desde un punto de vis-
ta politico, este mecanismo de en-
deudamiento conjunto afianza su
sostenibilidad al reducir su coste. La
emision ha recibido una calificacion
de triple A, precisamente por con-
tar con una garantia mancomuna-
da por parte de los socios europeos
y no depender de la situacion fiscal
de cada pais individual. Esta claro,
pues, que la Union ha aprendido de
las lecciones de la crisis de deuda
soberana. Por ultimo, hay muchas
esperanzas puestas en que el pro-
grama Next Generation EU (NGEU),
dotado con 750.000 millones de
euros, de los cuales 390.000 mi-
llones seran transferencias directas,

sea una palanca fundamental para
la recuperacion.

Estados Unidos, por su parte, ha
puesto en marcha un paquete de
estimulo fiscal que supera el 25%
del PIB en gasto publico y alivios
tributarios (mas de 5,3 billones de
dolares), lo que representa alrede-
dor de la mitad del incremento de
la deuda del grupo de los paises de-
sarrollados. Por otra parte, el pro-
yecto de presupuesto presentado
por el presidente Biden, aun pen-
diente de aprobacion en el momen-
to de redaccion de estas lineas, as-
ciende a 6 billones de dolares para
el proximo ano fiscal, que comien-
za en octubre de 2021, una cuantia
que el mandatario pretende que au-
mente hasta 8,2 billones para 2031.
De salir adelante, el gasto federal al-
canzaria el nivel mas alto desde la
Segunda Guerra Mundial y la deu-
da publica cerraria 2021 por enci-
ma del 130% del PIB. Los detracto-
res del plan Biden argumentan que
puede sobrecalentar la economia,

INDICADOR COMPUESTO DE TENSIONES SISTEMICAS
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lo que acabaria presionando al alza
los precios y obligando a la FED a
adelantar la subida de tipos, lo que
generaria fuertes desequilibrios en
los mercados. Sin embargo, la vision
del presidente es mas de largo pla-
z0; con este impulso pretende au-
mentar el crecimiento potencial, lo
que favorecera la sostenibilidad de
la deuda de la mano de un vigoro-
so crecimiento los proximos afos.
Evidentemente, que esto sea asi de-
pendera de cuanto sea capaz este
impulso de la demanda de aumen-
tar el denominador de la ratio de la
deuda con respecto al PIB. Respecto
a la actuacion de la FED, en octubre
de 2020 adoptd una nueva estrate-
gia que permitira vivir un tiempo con
una mayor inflacion: el objetivo de
inflacion ha pasado a ser un prome-
dio flexible del 2%, en lugar de una
meta fija. La institucion también ha
ajustado la valoracion que hace de
la evolucion del mercado laboral a
lo largo del ciclo econdmico, des-
tacando la importancia de mante-
nerlo durante el maximo tiempo po-
sible en pleno empleo.

No debemos olvidar tampoco que
hablamos de la primera potencia
mundial, cuyos bonos en momen-
tos de crisis se catalogan de acti-
vos refugio y que tiene una notable
fortaleza institucional, lo que le ha
permitido adoptar una politica fiscal
fuertemente anticiclica sin poner en
peligro sus calificaciones crediticias.
El mayor crecimiento econdmicoy
la retirada gradual del estimulo fis-
cal, junto con un previsible aumen-
to de los impuestos a los mas ricos,
todo ello en un contexto de bajas
tasas de interés, permitiran a Esta-
dos Unidos, con casi total seguri-
dad, estabilizar la carga de la deu-
da neta en el medio plazo.

El FMI ha alertado del
resgo de que se produzca
una crisis de deuda en los
paises emergentes y en
desarrollo

Mercados emergentes:

en la cuerda floja

Las economias emergentes® tam-
bién se sumaron a la cuarta ola, con
unos niveles de deuda, ya sea pu-
blica o privada, en funcion del pais,
que han tendido a situarse por enci-
ma de lo deseable en la ultima de-
cada. Asi sucede, por ejemplo, con
la deuda publica de Brasil e India,
o con la deuda externa de Turquia,
Polonia y Sudafrica. Este sobreen-
deudamiento no generaba excesiva
preocupacion mientras las condi-
ciones macroeconomicasy finan-
cieras eran favorables, pero el es-
tallido de la pandemia cambia ra-
dicalmente este escenario. De he-
cho, la directora del FMI, Kristalina
Georgieva, alertaba en abril de este
afio del riesgo de que se produzca
una crisis de deuda en los paises
emergentes y en desarrollo con-
forme la economia mundial se re-
cupere de la pandemia y suban los
tipos de interés. En algunos casos
la crisis se ha adelantado; Argenti-
nay Ecuador ya se han visto obliga-
das a reestructurar su deuda el afio
pasado, si bien es cierto que ambos
paises ya sufrian fuertes desequili-
brios estructurales antes de que es-
tallara la crisis.

Entre 2010 y principios de 2021, la
deuda total de las economias emer-
gentes se ha triplicado, desde 29,9
billones de ddlares hasta 86,2 billo-
nes en marzo de este afio. Desta-

[5] Eltérmino “economia emergente” se acufié en
la década de los 80 por el economista del Banco
Mundial Antoine van Agtmael para referirse a
aquellos paises que destacaban por su rapido
crecimiento econédmico en comparaciéon con
las economias desarrolladas, ademas de por su
progresiva industrializacion e internacionalizacion.
En este estudio estamos incluyendo a Argentina,
Brasil, Chile, China, Colombia, Republica Checa,
Egipto, Ghana, Hong Kong, India, Indonesia, Israel,
Kenia, Corea, Libano, México, Nigeria, Pakistan,
Peru, Filipinas, Polonia, Rusia, Arabia Saudi,
Singapur, Sudafrica, Tailandia, Turquia, Ucrania,
Emiratos Arabes Unidos y Vietnam.
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ca, en primer lugar, el aumento de
la deuda corporativa, que ascien-
de a mas de 37 billones de ddlares
(un 103,4% del PIB); hay que tener
en cuenta que 25,7 billones corres-
ponden a China, con lo que el riesgo
que comporta aplica fundamental-
mente al gigante asiatico. En segun-
do lugar, la deuda publica se ha tri-
plicado y se situa en mas de 20 bi-

llones de ddlares, cerca del 60% del
PIB, un nivel que comienza a ser ele-
vado para este tipo de economias.

Lo cierto es que la respuesta fiscal
discrecional de los paises emergen-
tes para hacer frente al Covid-19 ha
sido muy modesta (apenas alcan-
za el 6,5% del PIB sumando parti-
das presupuestarias y extrapresu-
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puestarias), ya que contaban con
un margen fiscal muy reducido. Asi
que, en este caso, no es este el uni-
co factor responsable de la escala-
da de la deuda. Lo que ha ocurri-
do es que precisamente la incapa-
cidad de poner en practica planes
de estimulo mas amplios ha limita-
do su capacidad para amortiguar
los efectos econdmicos de la crisis
y en muchos casos ha agravado la
contraccion econdmica. El resul-
tado ha sido que se ha disparado la
ratio de deuda con respecto al PIB,
en este caso porque se ha reduci-
do mucho el denominador.

La sostenibilidad de la deuda de-
penderd en gran medida de la tasa
de crecimiento nominal. Si esta es
superior a la tasa de interés, el ajus-
te que se deba hacer via aumento
de impuestos o reduccion de gas-
tos sera menor. Los paises emer-
gentes asiaticos, por ejemplo, es-
tan mejor posicionados que los de
Europa del Este o Latinoamérica,
puesto que todo apunta a que ten-
dran una trayectoria de crecimiento
mas dinamica en el escenario post-

DEUDA CORPORATIVA EMERGENTES (BILLONES DE $)

pandemia. Otro factor critico en es-
tos paises es que, al no contar con
bancos centrales tan creibles como
los de los paises avanzados, las po-
liticas monetarias expansivas estan
muy limitadas, ya que pueden des-
encadenar fugas de capitales, de-
preciacion de sus monedas e infla-
cion, dando lugar a crisis de balan-
za de pagos.

Lo cierto es que los verdaderos ries-
gos para este tipo de economias
provienen del exterior. La caida de
los ingresos exteriores que se pro-
dujo el afo pasado al interrumpirse
las cadenas globales de valor y des-
plomarse el comercio y el turismo,
junto con el aumento de los gastos
para hacer frente a la pandemia han
aumentado de manera muy preocu-
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Deuda publica (% PIB)

pante la dependencia de estos pai-
ses de la financiacion exteriory, por
tanto, su sensibilidad ante posibles
paradas subitas de las entradas de
capital. Los déficits por cuenta co-
rriente no son especialmente eleva-
dos en la mayor parte de los emer-
gentes, pero las necesidades de fi-
nanciacion externas, en términos
brutos, si los son en varios de ellos
(Turquia, Sudafrica, Hungria, Bra-
sil, India, Indonesia) debido a que
las amortizaciones de deuda publi-
cay privada para 2020 son sustan-
ciales. Paises como Sri Lanka, Hun-
gria, Ucrania y Argentina tienen una
deuda externa superior al 70% en el
primer caso y superior al 80% en el
resto. Ademas, en Turquia y Suda-
frica las reservas son muy ajustadas,
lo que puede acentuar los proble-
mas de liquidez.

Otra debilidad es la elevada exposi-
cion a la deuda denominada en do-
lares. Nuevamente preocupan espe-
cialmente Sudafrica y Turquia, pero
también Polonia y Hungria si cam-
biamos el dolar por el euro o el fran-
Co suizo. Las lineas swap de la Re-
serva Federal con diversos bancos
centrales de paises emergentes han
permitido evitar la escasez de do-
lares pero, a cambio, se ha genera-
do un elevado endeudamiento en
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FUERTE DEPRECIACION DE LAS DIVISAS EMERGENTES FRENTE
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les: intensificacion de las vulnera-
bilidades exteriores, dollar crunch,
presion depreciatoria, nuevo ten-
sionamiento de las condiciones fi-
nancieras y dudas sobre la solven-
cia soberana.

Teniendo lo anterior en cuenta, no
sorprende que el riesgo de un ta-
per tantrum, la posibilidad de que se
produzca un episodio de caidas en
los mercados tras la retirada de es-
timulos monetarios, analogo al que
sacudio a los mercados emergentes
en 2013, preocupe a los analistas. Lo
cierto es que el riesgo de sobreca-
lentamiento de la primera potencia
mundial ha aumentado a mediados
de este afio (en abril de 2021, la in-
flacion en Estados Unidos se situo
por encima del 4%), y ello ha susci-
tado expectativas de que pueda en-
durecerse la politica monetaria de
la FED antes de lo previsto.

El aumento de la inflacion se esta
observando de forma generaliza-
da, pero es especialmente acusa-

do en Estados Unidos como resul-
tado de las ultimas medidas de gas-
to fiscal y de los cuellos de botella
que empiezan a observarse en nu-
merosos sectores, en un contexto
de fuerte recuperacion de la activi-
dad econdmica. La lentitud de res-
puesta de la oferta se debe en gran
medida, a su vez, a los problemas
de suministro en las cadenas glo-
bales (cuellos de botella en el trans-
porte, escasez de oferta de algunos
metales...), asi como al alza de los
precios del petroleo. Destacan los
aumentos de los precios de mate-
rias primas como metales, madera,
energia, productos quimicos, fibras
y semiconductores. A medida que

estos aumentos de precios se trans-
miten en la cadena de valor, los pre-
cios de los productos terminados y
los servicios se estan acelerando.
Asi pues, la rapidez con que se re-
suelvan los citados cuellos de bo-
tella sera lo que determine la evo-
lucion de estas presiones inflacio-
nistas, que en buena medida, pues,
se pueden considerar transitorias.
No obstante, existe una preocupa-
cion creciente acerca de la posibi-
lidad de que el componente infla-
cionario pueda ser persistente. Li-
derada por las aceleraciones en los
Estados Unidos y otras economias
avanzadas, se preve que la inflacion
mundial de los precios al consumo
aumente del 2,1% en 2020 al 2,8%
en 2021.

Tras su ultima reunion de junio de
este afo, el presidente de la FED,
Jerome Powell, anuncio que anti-
cipara las subidas de tipos de inte-
rés a 2023, en lugar de hacerlo en
2024, como se esperaba, e inicio el
debate sobre el procedimiento para
reducir las compras netas (conoci-
do como tapering). Las proyeccio-
nes de la maxima autoridad mone-
taria estadounidense adelantan que
el PIB se incrementara un 7% este
ano, medio punto por encima de
lo previsto en marzo; que la tasa de
desempleo caera hasta el 4,5%, si-
milar a lo que se estimo entonces; y
que la inflacion subyacente escala-
rd hasta el 3%, muy por encima del

El riesgo de un taper

tantrum, analogo al que
sacudio a los mercados
emergentes en 2013, es fuente

de preocupacion

2,2% que se esperaba en marzo. Asi
pues, la robustez con la que pare-
ce estar recuperandose la econo-
mia estadounidense junto con las
recientes presiones inflacionistas
podrian llevar a adelantar el endu-
recimiento de la politica moneta-
ria. En la reunion de junio, siete de
los 18 miembros del Comité Federal
del Mercado Abierto (FOMC) apos-
taron por subir tipos en 2022, y si la
inflacion continua dando sefiales
preocupantes, ese numero podria
crecer. En relacion con el progra-
ma de compra de activos, se anun-
Cio que se mantendra el ritmo de ad-
quisicion, establecido actualmen-
te en los 120.000 millones de do6-
lares al mes. Powell destaco que la
retirada de estos estimulos seguiria
un proceso “ordenado, metodicoy
transparente”y que seria anunciado
“con mucha antelacion”, conscien-
te de los efectos que las decisiones
de politica monetaria de la primera
potencia tienen en los mercados fi-
nancieros internacionales.

No obstante, la nueva estrategia de
la FED, que ha establecido un obje-

tivo promedio flexible de inflacion
del 2%, le otorga cierto margen para
tolerar temporalmente tasas de in-
flacion superiores al 2%. El escena-
rio mas probable, en elmomento de
redaccion de estas lineas, es que se
inicie el tapering a finales de este aflo
o principios de 2022, pero en todo
caso sera una retirada muy gradual.
No obstante, no puede descartarse
un escenario en el que el mercado
laboral se recupere mas rapido de lo
previsto y los cuellos de botella no
se relajen, lo que podria aumentar
las presiones inflacionarias. La cla-
ve en este punto sera si la autoridad
monetaria estara dispuesta a tole-
rar una inflacion continuadamente
alta o si en tal caso intensificaria la
retirada de estimulos. Una excesiva
tolerancia a la inflacion podria ori-
ginar un repunte de los tipos a lar-
go, una situacion que la autoridad
monetaria tratara de evitar. No obs-
tante, una normalizacion moneta-
ria prematura podria desencadenar,
como ya hemos dicho, una brus-
ca salida de capitales de los mer-
cados emergentes mas fragiles y
de los no tan fragiles por el efecto

contagio, como ocurrio en 1998,
2008 y 2013, lo que podria precipi-
tar una crisis financiera en los mer-
cados emergentes.

En este contexto, cobra especial im-
portancia para los paises emergen-
tes lograr una senda creible de re-
duccion de los desequilibrios en el
corto plazo, a través de una com-
binacion de crecimiento y consoli-
dacion presupuestaria, con el fin de
lograr mantener la confianza inver-
soray reducir la vulnerabilidad de la
economia ante un encarecimiento
de la financiacion exterior.

China: un caso aparte

La deuda total de China sobrepa-
sa ya el 320% del PIB y asciende a
mas de 52 billones de dodlares®, una
cifra ingente, no vista antes en un
pais emergente. No obstante, Chi-
na, a diferencia de otras economias
emergentes grandes y pequefias con
elevado endeudamiento, atesora un

[6] Cifras del Institute of International Finance,
a mayo de 2021.

FLUJOS DE CAPITALES A LAS ECONOMIAS EMERGENTES: TIPO DE FLUJO
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enorme volumen de reservas de di-
visas, nada menos que 3 billones de
dolares. Ademas, menos del 10% de
su deuda estd en manos extranje-
ras, a diferencia de paises como Tur-
quia, Sudafrica y gran parte de La-
tinoameérica. Por ultimo, la econo-
mia china ha recuperado un eleva-
do nivel de crecimiento ya en 2020.

o Empresas

Hogares

Asi pues, el pais no se enfrenta a un
problema de impago de la deuda
como tal. Pero hay otras cuestio-
nes muy preocupantes, entre las que
destaca sobremanera su composi-
cion. La deuda de las compafias no
financieras asciende al 160% del PIB,
y de ella mas de la mitad correspon-
de a los conglomerados estatales,

las denominadas SOE (state-owned
enterprises).

Las condiciones privilegiadas de fi-
nanciacion a las que tienen acceso
las SOE explican su creciente apa-
lancamiento, que ha permitido una
continua expansion de sus activos
a pesar de que su rentabilidad esta
por debajo de las empresas priva-
das y por debajo incluso del coste
de capital, especialmente si se de-
ducen los subsidios y otras distorsio-
nes en los precios. Ademas, dentro
de la deuda corporativa se incluye
también buena parte de las obliga-
ciones financieras derivadas de los
instrumentos de financiacion para-
lela empleados por los gobiernos
locales, que han usado unos vehi-
culos especiales, los llamados LGFV
(Local Goverment Financing Vehi-
cles) para financiar costosos proyec-

tos de infraestructuras y promocio-
nes inmobiliarias, que no computan
como deuda publica.

Las autoridades, conscientes de los
problemas de apalancamiento ex-
cesivo y dentro de la estrategia di-
rigida a reequilibrar el modelo de
crecimiento, excesivamente depen-
diente de la inversion y la exporta-
cion, en favor de un mayor prota-
gonismo del consumo, han toma-
do medidas para frenar el crédi-
to y controlar el llamado shadow
banking o financiacion en la som-
bra. De esta forma, en 2018-19 ha-
bian logrado estabilizar, al menos,
el peso del endeudamiento. Persis-
tian, sin embargo, elevados niveles
de deuda de baja calidad concen-
trados en los conglomerados esta-
tales de la industria pesada. La pan-
demia, sin embargo, obligd nue-

vamente a permitir el crecimien-
to del crédito.

No obstante, la rapida recupera-
cion de la actividad ya a mediados
de 2020 permitio volver a priorizar
el saneamiento financiero en la se-
gunda mitad del aflo. Aumentaron
entonces los impagos, que inclu-
yeron nombres importantes, como
Yongcheng Coal (la carbonera con
mayores beneficios del pais) o Sha-
ndong Ruyi (propietaria de Lycra), y
la rentabilidad de los bonos AAA (un
mercado de 4 billones de dolares)
subio 40 puntos basicos en una se-
mana. La confianza tacita que exis-
tia hasta ese momento en que el Es-
tado rescataria a las compariias pu-
blicas que sufrieran problemas se
vino abajo, disparando los spreads
de los bonos e, incluso, paralizando
durante unas semanas un mercado

que tiene un tamano de 15 billones
de dolaresy es de crucial importan-
Cia para la financiacion corporativa.

En este contexto, las autoridades
han recalcado que impediran que
las empresas utilicen el default de
bonos de forma indiscriminada para
evadir el pago de sus deudas (uno
de los temores del mercado), aun-
que han subrayado que €so no im-
plica que vayan a rescatar a las em-
presas en problemas. La posibilidad
de que se produzcan impagos por
parte de las compafiias publicas de-
pendientes de las provincias parece,
pues, depender de la voluntad poli-
ticay del saneamiento financiero de
los gobiernos provinciales, algunos
de los cuales si se han pronunciado
a favor de apoyar financieramente a
Sus empresas en caso de necesidad.

La decision de las autoridades chi-
nas ha recibido una buena acogida
por los mercados. Lo cierto es que
los impagos generaron turbulencias
y contagiaron a otras cotizaciones,
pero fue un efecto transitorio, como
lo atestigua la incipiente mejora de la
valoracion de la deuda desde enero
de 2021. En efecto, a principios de
este afio se ha registrado una rela-
jacion en las primas de riesgo sobre
los bonos corporativos y se confir-
mo la inclusion de la deuda china
en elinfluyente indice Russell FTSE
(efectiva en octubre de 2021) y que
previsiblemente conllevara un rea-
juste automatico de carteras a fa-
vor de la deuda china.

No obstante, todavia queda mucho
por saneary es previsible que se pro-
duzcan mas impagos este afio. Los
ultimos informes apuntan a que la
proporcion de empresas zombis,
incapaces de cumplir con el ser-
vicio de la deuda, ha ascendido a
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niveles no vistos desde 2015. Las
autoridades quieren aprovechar el
crecimiento postpandemia para li-
diar con problemas estructurales.
En marzo publicaron una serie de
reglas presupuestarias para los go-
biernos locales, orientadas a lograr
una adecuada reestructuracion o
liquidacion de aquellos LGFV que
sean insolventes. Esto constituye, de
nuevo, un mensaje a los mercados
de que no se toleraran los defaults.
Al mismo tiempo se estan endure-
ciendo las normas de supervision
de las SOE, de forma que se moni-
torizara la ratio de deuda sobre ac-
tivos y aquellas que excedan de un
determinado umbral, que varia se-
gun el sector, se veran obligadas a
desapalancarse. Se calcula que esta
normativa afectara en torno al 65%
de las SOE.

El objetivo de las autoridades de
acabar con el concepto de garan-
tia implicita del Estado, aun siendo
muy necesario, puede disparar los

defaults si no se realiza de forma or-
denada, tanto de las SOE como de
los LGFV. El proceso de saneamien-
to, que de forma acertada busca ate-
nuar los riesgos de inestabilidad fi-
nanciera, puede dar lugar a turbu-
lencias financieras a lo largo del ca-
mino. No obstante, a medio plazo
implicara una mejora de la calidad
de la deuda y del sistema financie-
ro, algo que constituye un paso im-
portante para lograr un crecimien-
to mas equilibrado, con un mayor
énfasis en el consumo privado y las
exportaciones de alto valor afiadido.

Paises en desarrollo: los
mas vulnerables

El proceso de condonacion de la
deuda, en el marco de la iniciativa
HIPC, y el periodo de fuerte creci-
miento economico posterior permi-
tio a los paises en desarrollo (PED)
reducir considerablemente el volu-
men de endeudamiento a lo largo
de la primera década del siglo XX.

BONOS CORPORATIVOS EN DEFAULT, POR TIPO DE EMPRESA

(RMB MILES DE MILLONES)

Gracias a ello, estas economias se
enfrentaron a la crisis de 2009 con
margen de maniobra para aplicar
politicas de estimulo.

No obstante, los PED también han
experimentado un aumento muy
preocupante de su endeudamiento
desde entonces. Antes de la pan-
demia, el saldo total de la deuda
externa de los paises en desarrollo
ascendia a 10 billones de dolares,
lo que suponia un nuevo récord, al
ser mas del doble de los 4,5 billo-
nes de dolares de 2009. Ese aumen-
to del endeudamiento exterior no
se compenso con un crecimiento
suficientemente fuerte del PIB. En
consecuencia, la carga del servicio
de la deuda externa ha absorbido
una parte cada vez mayor de los
recursos de estos paises: en 2019,
los paises en desarrollo gastaron el
14,6 % de sus ingresos de exporta-
cion en cumplir con las obligacio-
nes ligadas a la deuda externa, fren-
teal 7,8 % de 2011. Dentro del gru-
po de PED la situacion es todavia
mas preocupante en los paises de
ingresos bajos (LIC, por sus siglas
en ingles), en los que en algunos
casos el servicio de la deuda llega

tinuado debilitandose, y la relacion
entre las reservas y la deuda exter-
na a corto plazo se redujo casi a la
mitad desde el maximo alcanzado
en 2009 (del 544% hasta el 279% en
2019). Ello reduce la capacidad de
estos paises para afrontar las tensio-
nes de liquidez en caso de que se
produzcan shocks externos, como
es el caso de la crisis del Covid-19.

Tres tendencias han marcado esta
cuarta ola de endeudamiento en el
caso de los PED: el crecimiento de la
deuda de origen privado, el aumen-
to de la deuda publicay con garan-
tia publica en manos de acreedores
privadosy el liderazgo de China en-
tre los financiadores bilaterales, lo
que implica, en los tres casos, una
menor proporcion de deuda en tér-
minos concesionales’ y, por tanto,
sin condiciones mas ventajosas que
las de mercado.

Esta evolucion obedece a la bus-
queda de una mayor rentabilidad a
corto plazo por parte de los inver-
sores en el contexto de la liberali-
zacion generalizada de las cuentas
de capital en las economias en de-
sarrollo y gracias a la desregulacion
de los mercados financieros inter-
nacionales. Los paises en desarrollo
ganaron atractivo en un entorno de
bajos tipos de interés en las econo-
mias avanzadas, de la mano de una
politica monetaria muy acomoda-
ticia que se mantuvo en el tiempo.
En definitiva, los inversores preferian
apostar por un “alto riesgo y alto re-
torno”, frente a la deuda soberana
de los paises avanzados, que se ha
convertido en un valor refugio de
baja rentabilidad.

El aumento del endeudamiento
privado conlleva unos riesgos adi-
cionales. En primer lugar, la deuda

[7] Se entiende que un préstamo o transferencia de dinero es “concesional” cuando incluye por lo menos

un 25% de elemento de donacién o gratuidad.

DEUDA EXTERNA. PAISES EN DESARROLLO, 2000-19

(BILLIONES DE DOLARES)

privada contraida en moneda ex-
tranjera representa en ultima ins-
tancia un derecho sobre las reser-
vas internacionales de un pais, es-
pecialmente cuando las entidades
privadas no pueden cubrir su pasi-
vo en moneda extranjera con acti-
vO en moneda extranjera. En segun-
do lugar, incluso en los casos en los
que la deuda privada esta denomi-
nada en moneda nacional, al estar
en poder de acreedores externos,
los cambios repentinos en los flu-
jos de credito externo pueden pre-
cipitar una crisis de deuda.

También se aprecia un cambio en
la titularidad de la deuda publicay
con garantia publica en los paises
en desarrollo, ya que la proporcion
de esa deuda en manos de acree-
dores privados en lugar de oficia-
les crecio hasta el 62,4% del total
a finales de 2018, en comparacion
con el 46,3% registrado a finales de
2009, y la proporcion de esa deuda
que pertenece a bonistas en lugar de
a bancos comerciales aumento del
60,2 % al 76,1 % en el mismo perio-
do. Ello se explica porque muchas
economias frontera (definidas por el
FMI como aquellas que se aseme-

70 a absorber una cuarta parte de los 0 jan a los mercados emergentes en
ingresos del Estado. Tan solo 6 de lo que respecta al acceso a los mer-
60 los 39 paises de Africa subsaharia- 7 cados internacionales) recurrieron
na gastan mas en salud que en el 8 cada vez mas a la emision de bo-
50 servicio de su deuda. 7 nos denominados en moneda ex-
6 tranjera en los mercados financie-
40 Ademas, también se aprecia una re- 5 ros internacionales. Solo en Africa
duccion en los plazos de amorti- 4 subsahariana, a principios de 2020,
0 zacion, lo que supone un aumento 3 21 paises tenian obligaciones pen-
- delriesgo de refinanciacion. La pro- 5 dientes en eurobonos soberanos
porcion de la deuda externa a cor- por el equivalente a 115.000 millo-

1 . -
" to plazo con respecto al total au- nes de dolares. Preocupa también
mento hasta el 29% en 2019, mien- 0 en este aspecto que gran parte de
tras que a principios de la década de 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 la deuda de los PED, especialmen-
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2000 era muy inferior al 20%. Preo- o Deudaa largo plazo publica o Deuda a largo plazo privada o Deuda a corto te de los mercados frontera, en los
o Privadas o Publicas (SOE) o Otras cupa también que los colchones de y con garantia publica no garantizada plazo ultimos afos se ha incluido en es-
Fuente: Gavekal reservas internacionales han con- Fuente: Oxford Analytica trategias de inversion de fondos ba-
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sadas en indices de referencia, tales
como los indices de bonos de mer-
cados emergentes de J.P. Morgan
para los bonos del Estado, los in-
dices internacionales de capital de
Morgan Stanley para la renta varia-
ble y elindice de mercados de proxi-
ma generacion de J.P. Morgan®. Este
tipo de indices fomentan mucho el
“‘comportamiento rebafio”, ya que
analizan eventos que afectan al gru-
po de paises como bloque y no di-
ferencian realmente las vulnerabili-
dades de cada pais. Ello aumenta el
riesgo de que se produzca un efec-
to domino ante cualquier shock o
cambio en el sentimiento de mer-
cado, que arrastre a paises que si
se analizasen de forma individua-
lizada no deberian sufrir una salida
de capitales.

La tercera tendencia es el mayor
protagonismo de China como
acreedor bilateral. Como suele
ser habitual con el gigante asiati-
co, existe mucha opacidad sobre
sus operaciones de préstamo inter-
nacional; pero un estudio reciente,
realizado por un equipo de econo-
mistas del National Bureau of Eco-
nomic Research?® ha estudiado el
tamano, caracteristicas y determi-
nantes de 5.000 préstamos y sub-
sidios chinos a 152 paises llevados
a cabo entre 1949y 2017. Los prés-
tamos exteriores chinos han pasa-
do de una cantidad simbolica a nada
menos que 1,6 billones de dolares

CHINA: PRESTAMOS AL EXTERIOR (EN % DEL PIB MUNDIAL)

2,0%

15%

1,0%

0,0%

1998 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

o Préstamos directos

Fuente: NBER

en 2018, cerca del 2% del PIB glo-
ball®. Este flujo de los préstamos esta
dirigido casi exclusivamente a pai-
ses en vias de desarrollo, representa
mas del doble que el montante que
prestan juntos el Fondo Monetario
Internacional y el Banco Mundial y
ha convertido a China en el mayor
acreedor del mundo.

Lo cierto es que China siempre ha
utilizado los préstamos internacio-
nales como un elemento estratégi-
co.Yaenlos afios 50y 60 del pasa-
do siglo desembolso elevadas canti-
dades de dinero a paises de la orbita
comunista. No obstante, su impre-
sionante crecimiento en las dos ul-
timas décadas ha venido acompa-
fado de una diversificacion de sus

o Crédito comercial

o Inversion Directa Extranjera

intereses hacia los grandes proyec-
tos de infraestructuras, la energiay la
mineria en mas de cien paises. Gran
parte de esos proyectos se enmar-
can en la iniciativa llamada “One Belt,
One road™. La escasa capacidad fi-
nanciera de las naciones recepto-
ras de esta “ayuda” ha hecho que su
deuda con Pekin haya pasado de re-
presentar menos del 1% de su PIB en
2005 al 15% en 2018, al menos en
los 50 principales paises deudores.
Para esos gobiernos, la deuda china
representa nada menos que el 40%
del total de sus préstamos exterio-
res. Existe una gran discrepancia de
opiniones sobre el impacto econo-
mico de estos préstamos. Para algu-
nos supone una fuente ventajosa de
financiacion, dada la abundancia de

[8] Elindice de mercados de préxima generacion de J.P. Morgan es el principal indice de referencia que mide los bonos del Estado denominados en dolares
de los Estados Unidos emitidos por economias frontera. Se creé en 2011 solo para 17 paises, pero en abril de 2020, ese numero se habia incrementado a
36 (3 paises en desarrollo de ingreso alto, 25 paises en desarrollo de ingreso mediano, 2 paises en desarrollo de ingreso bajo, 6 economias en transicion,
4 paises menos adelantados y 2 pequefios Estados insulares en desarrollo).

[9] Sebastian Horn, Carmen Reinhart y Christoph Trebesch, China’s Overseas Lending, documento de trabajo de National Bureau of Economic Research

(NBER) num. 26050 (Cambridge, Massachusetts, National Bureau of Economic Research, julio de 2019).

[10] Esta cifra incluye los impagos de deudas derivadas de Inversion Directa Extrajera que surgen en préstamos intraempresa de una matriz hacia su filial no

residente en el pais.

[11] Estrategia de desarrollo de China, en vigor desde 2013, enfocada a "la conectividad y la cooperacion entre los paises a lo largo de dos rutas principales:
una terrestre, que se basa en el “cinturén econémico de la Ruta de la Seda”, y una maritima, que atraviesa Asia, Europa y Africa, conectando a las economias
del este de Asia y oeste de Europa, y abarca mas de 65 paises”.

los fondos y la agilidad de sus me-
canismos de funcionamiento; mien-
tras que otros consideran que Chi-
na esta usando la “diplomacia de la
deuda” para aumentar su poder. Cri-
tican el que esté permitiendo a es-
tos paises acumular enormes canti-
dades de deuda para luego, cuando
no puedan pagarla, poder tomar el
control de los activos en esos terri-
torios, con unos intereses que son
mucho mas que econoémicos.

Otro punto que destaca el citado es-
tudio es que en torno al 50% de esos
préstamos estan ocultos para las ins-
tituciones internacionales como el
FMI o el BM, sobre todo en paises
como Venezuela, Zimbabue o Iran.
Ademas, China nunca hace publicas
sus reclamaciones sobre esas deu-
das ni refleja tampoco si han sido
devueltas en metalico o en “especie”.

Se estima que entre todos los paises
en vias de desarrollo deben 380.000
millones de dolares a China, frente a
los 246.000 millones que adeudan
al grupo de paises encuadrados en
el Club de Paris. No obstante, estas
cifras hay que tomarlas con cautela
por la falta de transparencia de Chi-
na. Entre las mas expuestas estan las
economias vinculadas a la exporta-
cion de materias primas, de petro-
leo (Angola, Ecuador, Niger o Vene-
zuela) y los Estados asociados a la
iniciativa de la nueva ruta de la seda.

Asi, pues, a la vista de estas caracte-
risticas, es evidente que el proceso
de reestructuracion de la deuda de
estos paises, si llegara a ser necesa-
rio, implicaria una negociacion muy
compleja, ya que requiere de acuer-
dos, por una parte, con los acreedo-
res bilaterales, entre los que predo-
mina China, un pais que ha demos-
trado repetidamente su reticencia a

ceder soberaniay adherirse a prac-
ticas y estandares internacionales;
y, por otra, con acreedores priva-
dos, bancos y tenedores de bonos,
principalmente, que forman un con-
junto heterogéneo y sin represen-
tacion comun.

Un ejemplo de estas dificultades son
las negociaciones para aliviar la car-
ga del servicio de la deuda de los
paises de bajos ingresos acometi-
das araiz de la pandemia. La inicia-
tiva de Suspension del Servicio de
la Deuda (DSSI, por sus siglas en in-
glés), aprobada en el seno del G20
en marzo de 2020, nacio con laidea
de paliar los problemas de liquidez
derivados de la emergencia sani-
taria a través de una moratoria del
servicio de la deuda oficial*2. Con no
poco esfuerzo se consiguio que par-
ticiparan los acreedores no repre-
sentados en el Club de Paris (China,
esencialmente); pero la invitacion a
los acreedores privados para que hi-
cieran algo analogo no tuvo practi-
camente eco ninguno.

Desde su entrada en vigor el 1 de
mayo de 2020, se ha proporcionado
alivio a 46 paises de un total de 73
gue reunen las condiciones para la
adhesion®®. La acogida ha sido muy
modesta, de forma que de un po-
tencial "ahorro” (temporal) agrega-
do de alrededor de 12.000 millones
de dolares que ofrecian los acree-

PRINCIPALES ACREEDORES
OFICIALES DE PAJISES
ELEGIBLES PARA LA DSSI

&

o China 65% o Estados Unidos

o Japon 6,4% 2%

o Francia 6,3% 1,8%
o India4,9% o Kuwait 1,3%
o Rusia 3,6% 0,5%

o Arabia Saudi2,8% o Espaia0,5%
o Alemania2,7% o Otros 2,2%

Fuente: Banco Mundial

dores oficiales, segun estimaciones
del Banco Mundial, a finales de 2020
tan solo se habia materializado un
alivio de algo mas de 5.000 millones
de dolares. La mayor parte ha sido
proporcionada por China, dado que
es el principal acreedor bilateral de
estos paises, pero las negociaciones
han siendo muy complejas y la acti-
tud de Pekin ha sido poco transpa-
rente en lo que respecta a las can-
tidades y condiciones de la deuda
que tenia otorgada.

[12] El primer acuerdo abarcaba los atrasos vigentes a 30 de abril de 2020 y la deuda exigible entre
mayo y diciembre del mismo afio, pero ya se ha prorrogado en dos ocasiones, la ultima hasta diciembre
de 2021. El diferimiento de los pagos en el primer acuerdo no podia superar los tres afios (con un afio
y medio de carencia) y en las dos prérrogas siguientes se amplio hasta los cinco afios (mantenido el
afio y medio de carencia). Ademas, la reestructuracion resultante debe preservar el valor actual de la
deuda para los acreedores. A cambio, los paises beneficiarios se comprometen a pedir la ejecucion de
la iniciativa a todos sus acreedores sin excepcion y a cumplir con los limites de contratacion de nueva
deuda estipulados por el FMI; en paralelo, los acreedores no podran imponer nuevas restricciones de
capacidad de endeudamiento y se veran obligados a aplicar la suspension desde el momento en el

que se solicite.

[13] Son elegibles aquellos paises de renta baja seguin el umbral de la International Development Agency
(IDA), que lo fija en un PIB per capita inferior a 1.035 dolares al afio, con la excepcion de Angola, que a
pesar de superar dicha referencia, acabo siendo incluido, por figurar en la categoria de paises menos

desarrollados de la ONU.

34 PANDEMIA DE DEUDA PANORAMA INTERNACIONAL 2021

CESCE 35

Elvalor del crédito



CALENDARIO DE AMORTIZACION DE LOS BONOS EMITIDOS ENTRE 2010-2019, POR PAIS

(MILLONES $)
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Fuente: Overseas Development Institute

Hay dos razones fundamentales de-
tras del rechazo de algunos paises a
recibir este alivio de deuda. La mas
evidente es el miedo a sufrir un es-
tigma en los mercados financieros
que dificulte o encarezca el acce-
so futuro a financiacion externa. Sin
embargo, las agencias de rating han
descartado expresamente que la so-
licitud de alivio en este marco pueda
penalizar sus calificaciones. En otros
casos, obedece al reducido bene-
ficio que obtienen por el modes-
to importe del servicio de la deuda
comprendido en el periodo acorda-
do. Precisamente su corto alcance
ha sido una de las principales criti-
cas a lainiciativa. Realmente los pa-
gos no se cancelan, sino que unica-
mente se aplazan, lo que posible-
mente traslade el problema al fu-
turo, porgque parece poco realista
pensar que entre 2022 y 2024 es-
tos paises seran capaces de afrontar

un calendario de pagos que es muy
exigente. Sirva de ejemplo que los
pagos asociados a bonos emitidos
entre 2010 y 2019 ascienden a mas
de 6.000 millones de dolares solo en
2024. La ausencia de los acreedores
privados, por otra parte, cuya parti-
cipacion era voluntaria, ha limitado
mucho el alcance del alivio deudor.

Las carencias de esta iniciativa fue-
ron evidentes casi desde su naci-
mientoy, pocos meses despues, en
noviembre de 2020, se acordo un
marco comun para una fase poste-
rior a la extension de la DSSI, ante el
temor a que se produjera una sus-
pension de pagos generalizada sus-
citada por la crisis. De hecho, segun
el FMI, de los paises de renta baja
(LIC) elegibles para el Fondo Fidu-

ciario para el Crecimiento y la Lu-
cha contra la Pobreza®, siete de ellos
ya estan en defaulty 30 paises pre-
sentan un riesgo de insostenibilidad
elevado. El Acuerdo Marco entre
el Club de Parisy el G20 pretende
servir de modelo de las futuras re-
estructuraciones de deuda sobera-
na entre paises acreedores (incluso
aunque no sean miembros de estos
grupos) y paises deudores que, tras
haber recibido el alivio financiero
asociado a la DSSI, se enfrenten a
problemas no ya de liquidez, sino
de insolvencia. Entre los primeros
solicitantes de la adhesion a este
marco figuran Chad, Etiopiay Zam-
bia, y en el caso de Chad las nego-
ciaciones con los acreedores estan
bastante avanzadas en el momento
de redaccion de estas lineas. Zam-

[14] El Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza, creado en 2010, brinda asistencia
a los paises de ingreso bajo a través de mecanismos de crédito de caracter concesional.

PAISES DE RENTA BAJA CON ENDEUDAMIENTO INSOSTENIBLE (A 30 DE ABRIL 2021)

Africa América Latina Sudeste asiatico EuropadelEste Oriente Medioy Total
Subsahariana y el Caribe y Pacifico y Asia Central Africa del Norte paises
Burundi Dominica Islas Marshall Tayikistan Yibuti 30
Camerun Haiti Kiribati
Cabo Verde San Vicentey Laos
Etiopia las Granadinas Micronesia
Gambia Papua Nueva
. Ghana Guinea
Paises con .
. Zambia Samoa
elevado riesgo de .
. Lo Kenia Tonga
insostenibilidad I
de la deuda Mauritania Tuvalu
Republica Afganistan
Centroafricana Maldivas
Sierra Leona
Chad
Sudan del Sur
Guinea Bissau
Republica delCongo  Granada 7

Mozambique
Paises en default :
Somalia
Sudan
Zimbabwe

Santo Toméy Principe

NOTA: Paises de renta baja (LIC) elegibles para el Fondo Fiduciario para el Crecimiento y la Lucha contra la Pobreza.

Fuente: FMI

bia incumplio sus compromisos de
deuda en noviembre del afio pasa-
do, convirtiéndose en el primer pais
africano en entrar en default desde
que estallo la pandemia.

A diferencia de la DSSI, el tratamien-
to de la deuda bajo el marco comun
debe estar anclado a un programa
del FMI'y a un analisis de sostenibi-
lidad de la deuda, del que depende
tanto la reestructuracion como la
financiacion del programa. El gran
reto de esta iniciativa es incorporar
los principios que rigen las nego-
ciaciones del Club de Paris a este
marco: la solidaridad, la transpa-
rencia, la condicionalidad, el trata-
miento caso a caso y la compara-
bilidad de trato. El objetivo ultimo
es que el Marco Comun abarque a
paises acreedores no miembros del
Club de Paris, especialmente China,
pero también India y Arabia Saudi, y

lograr que gracias a la comparabi-
lidad de trato los acreedores priva-
dos se comprometan a reestructu-
rary condonar la deuda en los mis-
mos términos. No obstante, por el
momento no esta garantizado que
los privados vayan a aceptar adhe-
rirse en los mismos términos. Por ul-
timo, se lamenta que la iniciativa se
haya cefido a los paises de ingre-
sos bajos, dejando de lado a nume-
rosos paises de renta media que ya
se enfrentan a problemas de sos-
tenibilidad de la deuda, como es el
caso de Surinam, Libano, El Salva-
dor, Sri Lanka, Egipto o Sudafrica.

Otra medida encaminada a apo-
yar a los paises mas vulnerables es
la propuesta del FMI de expandir
sus recursos mediante la asigna-

cion de 650.000 millones de dola-
res en derechos especiales de giro
(DEG)*, y que los miembros del FMI
cedan parte de su asignacion de re-
cursos adicional de forma volunta-
ria a los paises mas vulnerables. En
el momento de redaccion de estas
lineas, se ha aprobado la amplia-
cion pero, por el momento, tan solo
se ha acordado explorar opciones
para la cesion de fondos a los pai-
ses menos desarrollados, sin mayor
concrecion. Esta medida seria una
formula que les permitiria aumen-
tar sus reservas pero sin incremen-
tar sus pasivos.

Estas iniciativas, pese a que por el
momento han arrojado resultados
modestos, suponen un paso funda-
mental de cara a una mayor coor-

[15] Los Derechos Especiales de Giro (DEG) son un activo de reserva internacional creado en 1969
para complementar las reservas oficiales de los paises miembros. Los DEG se pueden intercambiar por

monedas de libre uso.
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dinacion multilateral para la resolu-
cion de los problemas de insosteni-
bilidad de la deuda soberana en los
paises donde el pago del servicio
es totalmente inasumible y conde-
na cualquier perspectiva de creci-
miento futuro.

Conclusiones

La crisis del Covid-19 ha exacerba-
do los problemas de endeudamiento
que venian gestandose en la ultima
década. El desplome de la actividad
mundial y el masivo despliegue de
estimulos fiscales, imprescindibles
para evitar danos permanentes en el
tejido productivo, dejan como he-
rencia un mundo mucho mas en-
deudado, en niveles sin preceden-
tes historicos.

Su gestidn es el mayor reto de la era
postpandemia, en el que podemos
dibujar tres escenarios principales
en el corto plazo. El primero, que
podriamos llamar de continuidad,
en el que paulatinamente los pai-
ses mas vulnerables van solicitan-
do la reestructuracion de su deu-
da al ser incapaces de atender su
calendario de amortizacion. La ce-
sion de derechos especiales de giro
por parte de los miembros del FMI
en este caso podria reducir los ca-
sos de impagos. La mayoria de las
reestructuraciones se haran bajo el
paraguas del Marco Comun, que
esta comenzando ya su andadura
y €s una prueba clave de la cohe-
sion entre los acreedores.

El segundo escenario estara con-
dicionado por el ritmo de recupe-
racion econémica. Un crecimien-
to mas débil de lo esperado podria
acercar a mas paises de renta me-
dia a situaciones de crisis de deu-
da, lo que inevitablemente preci-

pitaria la busqueda de soluciones
coordinadas por parte de la comu-
nidad internacional para estos pai-
ses, que muy probablemente pa-
sarian por reestructuraciones ad
hoc, caso por caso, vistos los mo-
destos resultados de la DSSI en el
caso de los paises mas pobres. Del
mismo modo, un mayor dinamis-
mo de la actividad economica im-
pulsara los ingresos fiscales y la ac-

tividad de las empresas, favorecien-
do una mayor sostenibilidad de la
deuda tanto publica como privada
en buena parte de los paises; es-
tos efectos positivos seran meno-
res, logicamente, en aquellos pai-
ses con sistemas tributarios de baja
capacidad recaudatoria.

Finalmente, no puede descartarse
un escenario en el que tenga lugar

Otra de las cicatrices que
nos deja la pandemia es el
dramatico aumento de la
desigualdad y la pobreza

un shock financiero que provoque
un cambio subito de las condicio-
nes financieras de tal calibre que el
mercado no discrimine adecuada-
mente entre unas economiasy otras.
Esto desencadenaria “efectos re-
bafo”y salidas masivas de capita-
les, lo que situaria a un gran nume-
ro de paises en situacion de vulne-
rabilidad o al borde de la crisis. Lo
cierto es que este escenario, a dia
de hoy, es poco probable a la vista
de la cauta actitud que estan mos-
trando los principales bancos cen-
trales con respecto a la normaliza-
cion de las condiciones moneta-
rias, asi como por las iniciativas del
G20 para favorecer una reestruc-
turacion de los paises mas pobres

ZADIG TEAM
WORLDWIDE

lo mas ordenada posible. No obs-
tante, estos panicos financieros se
han producido en crisis anteriores
gue no tenian ni la profundidad ni la
amplitud de la actual. Si este fuera
el caso, la gestion de la crisis finan-
cieray la resolucion de los proble-
mas de endeudamiento pasarian a
ser la maxima prioridad de la agen-
da global, y posiblemente hubie-
ra una mayor predisposicion de los
acreedores a reestructurar la deuda,
que podria contar, ademas, con un
componente mayor de condiciona-
lidad. En este supuesto es muy pro-
bable que se apliquen nuevamen-
te medidas heterodoxas para resta-
blecer cuanto antes la estabilidad en
los mercados.

Todos estos escenarios, en mayor
o0 menor medida, llevaran apareja-
da la necesidad de aplicar medidas
de ajuste para reconducir los ele-
vados desequilibrios fiscales. Es por
ello por lo que, casi con total cer-
teza, seremos testigos de unincre-
mento de las tensiones sociales y
protestas generalizadas en muchos
paises. No olvidemos que otra de las
cicatrices que nos deja la pandemia,
quiza la mas dolorosa, es el drama-
tico aumento de la desigualdad y la
pobreza. El FMI calcula que el PIB
per capita para 2022 sera un 13%
menor a las proyecciones precrisis
en los paises desarrollados, com-
parado con un 22% para los paises
emergentes y en desarrollo, lo que
acarreara un perjuicio considerable
en el bienestar de las personas. Este
problema tampoco es nuevo pero,
con la crisis sanitaria y sus drama-
ticas consecuencias sobre los mas
vulnerables, también se ha exacer-
bado en el ultimo afo.

Si la vacunacion esta siendo el an-
tidoto para frenar la expansion del
virus y superar la crisis sanitaria, la
coordinacion ha de ser la vacuna
economica para resolver los des-
equilibrios acumulados. Del ritmo
con que se acometa la retirada de
estimulos por parte de las principales
economiasy de la predisposicion de
los acreedores a facilitar reestructu-
raciones ordenadas de la deuda de-
pendera en gran medida la sostenibi-
lidad de la recuperacion econdmica.
La comunidad cientifica no ha de-
cepcionado, y en tiempo récord nos
ha proporcionado la ansiada vacu-
na. Ahora es el turno de los dirigen-
tes politicos y econdmicos de aunar
sus esfuerzos también para lidiar con
las cicatrices de la pandemia y sen-
tar las bases para una recuperacion
sostenible a largo plazo.
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La Union Europea,

duena de su

destino — 7

Por Lucia Bonet Alvarez — Analista de Riesgo Pais
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na crisis se define como

un periodo en el tiem-

po en el que existe una

amenaza a las estruc-

turas basicas, los valo-
res fundamentales y las normas de
un sistema, ante la que es preciso
reaccionar con urgencia en un es-
cenario altamente incierto. Tradi-
cionalmente, a los periodos de cri-
sis les sucede una fase de reflexion
y evaluacion posterior para analizar
las decisiones tomadas. En 2020, a
raiz de la pandemia ocasionada por
el SARS-CoV-2, la Unién Europea
hizo frente a la crisis de mayor en-
vergadura desde su creacion. Nunca
antes los paises europeos se habian
enfrentado a un desafio econdmico
y sanitario de tal magnitud. Las con-
secuencias, aun dificiles de cuanti-
ficar, marcaran a toda una genera-
cion. En 2021, el inicio de la cam-
pafia de vacunacion en los paises
europeos ha hecho que comience
a hablarse de recuperacion econo-
mica. Se respira cierto optimismo en
las capitales europeas, pese a que
aun quedan muchos meses hasta
que éstas retornen a los ritmos de
actividad previos a la pandemia. Pa-
rece que la crisis deja ahora paso a
la reflexion.

Esta situacion no es nueva para el
bloque europeo. Desde el estallido
de la crisis financiera global en 2008,
los Veintisiete han tenido que ha-
cer frente a una concatenacion de
sucesos que constantemente han
puesto en duda la continuidad del
proyecto europeo. Los problemas
han sido muchosy de diversa indo-
le: politicos, econdmicos y sociales.
De hecho, la desafeccion ciudadana
con el proyecto europeo llego hasta
tal punto que culmind con la vota-
cion favorable a la salida de uno de
los paises miembro, Reino Unido.

El continuo cuestionamiento inter-
no ha concentrado los esfuerzos y
la atencion de los lideres europeos.
Mientras, en la escena internacio-
nal, se producia un cambio de pa-
radigma que ha alterado el climay
el orden que hasta ahora regian en
el terreno global. La transicion ha-
cia un mundo multipolar marcado
por la confrontacion y rivalidad sis-
témica entre China y Estados Uni-
dos hace que uno se pregunte si la
UE, estandarte del multilateralismo,
el libre comercio y la cooperacion,
esta preparada para esta nueva era.

Una década en crisis
Concebida hace ahora 70 afos, la
UE nacio en un contexto radical-
mente opuesto, en el que garantizar
la paz del continente europeo era el
objetivo prioritario, tras los conflic-
tos que lo habian asolado durante
la primera mitad del siglo XX. Des-
de entonces, el proyecto europeo
ha estado en constante evolucion.
Convencidos de que solo a través de
la cooperacion econdmica conse-
guirian alcanzar una posicion rele-
vante en el contexto internacional,
los lideres europeos han ido dando
forma a lo que hoy en dia se cono-
ce como la Unién Europea.

Desde la firma del Tratado de la Co-
munidad Europea del Aceroy el Car-
bon, en 1951, se transitd hacia un
plan mas ambicioso, como lo fue
el mercado unico, a la vez que se
creaba el marco institucional ad hoc
para consolidar legalmente el pro-
ceso de integracion. Durante las pri-
meras décadas de recorrido, el éxi-
to econdmico del proyecto europeo
atrajo a los paises que no estaban
incluidos en el bloque comunita-
rio primigenio, que no tardaron en
solicitar su adhesion. A lo largo de

Nunca antes los paises
europeos se habian enfrentado
a un desafio econdomicoy
sanitario de tal magnitud

la década de los 80 y 90, seis pai-
ses mas ingresan en el club, que ya
engloba a 15 Estados, casi la totali-
dad de la Europa occidental. Tras la
caida de la URSS, en 1991, el esce-
nario cambia notablemente. La po-
sibilidad de que todo el continente
europeo se reunificase bajo el para-
guas de la Unidn se convirtio asi en
una opcion real. Entonces, la aspi-
racion de adherirse a la UE incenti-
vO a los paises de Europa del Este a
acelerar la transicion hacia unas ins-
tituciones democraticas y una eco-
nomia de mercado; ambas condi-
ciones indispensables para entrar a
formar parte del club. La pertenen-
cia a la Union Europea se concebia
como un suefo, como la culmina-
cion de un proceso tras anos de re-
presion. Un proposito que se haria
realidad en 2004 cuando, tras elin-
greso del bloque del este, por fin se
consigue una Europa sin fronteras.

La firma del Tratado de Maastricht en
1993, o laintroduccion de la mone-
da unica en 1999, suponen dos hi-
tos fundamentales en la historia de
la Unidny la convierten en un pro-
yecto politico y econdmico sin pre-
cedentes. Sin embargo, el vigor in-
tegrador sufrio un profundo reveés
en 2005, cuando los ciudadanos de
Francia y Paises Bajos rechazaron la
Constitucion Europea. Por primera
vez, los ciudadanos de dos paises
fundacionales de la UE pusieron de
relieve fallos en la arquitectura ins-
titucional de la UE, principalmen-
te en aquellos aspectos relaciona-
dos con la rendicion de cuentas y
la transparencia de las instituciones
europeas. El rechazo al texto cons-
titucional sumio a la UE en una gra-
ve crisis de identidad y propicio un
profundo periodo de reflexion acer-
ca de la direccion que tenia que to-
mar el proyecto europeo.
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Poco después, las dudas se trasla-
dan al ambito econdmico. La cri-
sis financiera global de 2008 puso a
examen la cohesion economica de
la Unién Monetaria Europea. Se des-
cubrio que los paises de la zona euro
no habian alcanzado el grado nece-
sario de convergencia economica en
términos de competitividad y pro-
ductividad antes de la introduccion
de la moneda unica. Se hizo evidente
entonces que, para crear una union
monetaria, no bastaba unicamente
con el control de los precios o la es-
tabilidad del tipo de cambio, sino que
las diferentes estructuras econdomi-
cas de los paises efectivamente im-
portaban. Se pusieron también de
manifiesto los problemas que enca-
raba la UE a la hora de coordinar las
politicas fiscales de los Veintiocho,
asi como las diferentes percepciones
del riesgo que los mercados interna-
cionales tenian de cada uno de los
Estados. La Union Europea no esta-
ba tan integrada econdmicamente,
ni era tan flexible como uno pudie-
ra esperar de una union monetaria
optima. Puso sobre aviso a los Eje-
cutivos europeos que emitian deu-
da en una moneda que no contro-
laban y obligd al Banco Central Eu-
ropeo a tomar decisiones que, pese
a que aseguraron la continuidad del
euro, sin duda estaban fuera de su
mandato.

Efectivamente, se consiguio salvar la
moneda unicay las economias de la
ZONna euro con mayores problemas
fueron, poco a poco, abandonando
la recesion. Sin embargo, a la crisis
economica le sucedio una crisis de
legitimidad, ya que los estrictos pla-
nes de consolidacion fiscal a los que
se sometio a los paises con proble-
mas, percibidos como injustos por
parte de la poblacion nacional, pu-
sieron en cuestion la soberania na-

La Union Europea no estaba

tan integrada economicamente,
ni era tan flexible como uno
pudiera esperar de una union
monetaria optima
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cional de los propios Estados. Tal es
el caso de Grecia, por ejemplo, don-
de la poblacion se opuso en un refe-
réndum unilateral a aceptar las duras
condiciones impuestas por Europa
para recibir financiacion; condicio-
nes que el gobierno heleno termi-
no acatando. El choque institucional
volvio a poner en relieve el dilema
que encaran algunos Estados miem-
bros acerca de lo que realmente re-
presentaba para ellos el proyecto
europeo. Pero, sobre todo, se pre-
guntaban si los beneficios que ex-
traian de la pertenencia al club su-
peraban a los costes. Una cuestion
que, hasta ese momento, ninguno
se habia atrevido a plantear.

La principal conclusion a la que se
lleg6 tras la crisis de la eurozona po-
dria resumirse en una sola frase: “una
unidn monetaria necesita de una
union fiscal y esta pasa inevitable-
mente por una mayor integracion
politica”. Sin embargo, el sentimien-
to que se extendia en aquellos mo-
mentos entre la ciudadania era total-

mente contrario a seguir progresan-
do en el proyecto de integracion. De
hecho, parecia que el ejercicio de la
democracia en los paises europeos
pasaba por reivindicar la soberania
nacional frente a las imposiciones
de Europa. Una sensacion colectiva
que dio alas al auge de los partidos
de ultraderecha, quienes encontra-
ron en la crisis migratoria de 2015 el
caldo de cultivo social idoneo para
que el discurso nacionalista y xeno-
fobo calase entre la poblacion.

Quizas el mejor ejemplo de la acep-
tacion del discurso nacionalistay de
la desafeccion con el proyecto eu-
ropeo es el resultado favorable a la
salida de Reino Unido de la UE en
junio de 2016. Pero el ascenso del
euroescepticismo entre las fuerzas
de ultraderecha fue generalizado por
todo el continente. De hecho, se te-
mio que, durante el ciclo electoral
de 2017, este tipo de partidos pu-
diesen acceder al poder en Francia,
Alemania, Paises Bajos o Italia (don-
de finalmente lograron gobernar) y

EVOLUCION DEL NUMERO DE VOTOS A PARTIDOS
EUROPEISTAS, EUROESCEPTICOS Y REFORMISTAS
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precipitasen la salida de las princi-
pales economias de la zona euro. En
aquella ocasion, fueron las cuestio-
nes politicas y no las economicas las
que pusieron en jaque la continui-
dad del proyecto europeo.

Si bien el resultado electoral no fue
tan negativo como se temia en un
primer momento, de nuevo puso
sobre la mesa el debate acera de la
direccion que debia tomar el pro-
yecto europeo. Desde 2005, Euro-
pa no ha logrado recuperar la con-
fianza de la poblacion en el proyec-
to de integracion. Una percepcion
dafada por los afios de crisis eco-
nomicay por el propio discurso de
los gobernantes de cada pais, que
atribuyen a las instituciones euro-
peas las decisiones que, a nivel na-
cional, les resulta dificil defender.
Esta es, precisamente, una de las
principales vulnerabilidades del di-
sefio estructural de la UE: la rendi-
cion de cuentas a nivel nacional de
un proyecto supranacional.

Conjugar las diferentes visiones
que cada uno de los veintisiete Es-
tados miembro tiene sobre el pro-
pio proyecto europeo resulta una ta-
rea, cuanto menos, compleja. Para
unos, la UE es tan solo un proyec-
to de integracion comercial que les
permite acceder a mercados que, de
otra forma, no podrian. Estos paises
rechazan de lleno que la Union evo-
lucione hacia otra forma de proyec-
to que suponga renunciar a su pro-
pia soberania. Enfrente, se encuen-
tran aquellos que apuestan por un
modelo politico con tintes federa-
listas que haga de la Union Europea
un ente con poder y presencia en
el mundo. Dos opciones diametral-
mente opuestas, que condenan al
estancamiento el proceso de inte-
gracion politica.
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Las amenazas ya no vienen
de dentro

Tradicionalmente, la respuesta de
los lideres europeos cada vez que
se ha planteado el debate acerca de
la direccion que debe tomar el pro-
yecto europeo ha sido siempre "“mas
Europa”. El rechazo de la poblacion
francesa y holandesa al texto cons-
titucional de 2005 alumbro el pos-
terior Tratado de Lisboa, que entro
envigor en 2009, y supuso un avan-
ce importante en la construccion de
la Union. Por primera vez, se otor-
gaba a Europa personalidad juridi-
ca propia y se le habilitaba para fir-
mar acuerdos internacionales. Lis-
boa también mejord la transparen-
cia y la rendicion de cuentas, dos
de los principales motivos por los
que la ciudadania habia rechazado
el texto constitucional, transfiriendo
mas poder legislativo al Parlamen-
to Europeo que, desde entonces,
ha de aprobar el marco financiero
plurianual o elegir al presidente de
la Comision a propuesta del Con-
sejo Europeo, por ejemplo. Por ul-
timo, supuso un cambio importan-
te en el papel de la UE como actor
internacional, ya que reforzo el pa-
pel del Alto Representante para la
Politica Exterior de Seguridad Co-
mun (PESC), con el objetivo de que
hiciese de interlocutor unico de to-
dos los Estados miembros.

Desde el punto de vista econédmico,
a raiz de la crisis financiera global, y
la crisis de deuda soberana en la que
esta posteriormente derivo, los Esta-
dos miembros se comprometieron a
respetar la disciplina presupuestaria
y a someter sus politicas fiscales a la
evaluacion de Bruselas bajo el pro-
cedimiento del Semestre Europeo;
se constituyo el Mecanismo Euro-
peo de Estabilidad (MEDE) para asis-
tir a los paises europeos con proble-

mas de financiacion; y se dio un au-
téntico paso de gigante en la cons-
truccion de la union bancaria con
la creacion del Mecanismo Unico
de Supervisién y el Mecanismo Uni-
co de Resolucion (MUR). Ademas,
el Banco Central Europeo desarro-
L6 instrumentos de politica mone-
taria, como el Programa de Adqui-
sicion de Activos (APP, por sus siglas
en inglés) que permitieron reducir los
diferenciales de interés de los pai-
ses, mejorar las condiciones de fi-
nanciaciony, en resumen, garanti-
zar el acceso a los mercados finan-
cieros de aquellos paises con mar-
cos fiscales mas complejos.

Utilizar los periodos de crisis para
profundizar en el proceso de inte-
gracion constituye un recurso que
se ha mostrado, hasta el momen-
to, bastante efectivo. Sin embargo,
mientras los Veintisiete se encontra-
ban inmersos en debates internos, el
tablero geopolitico mundial experi-
mentaba una transformacion radi-
cal. Elascenso de Chinay la actitud
cada vez mas beligerante de Rusia
habian dado paso a un mundo mul-
tipolar en el que distintas potencias
disputaban a Estados Unidos la he-
gemonia mundial. En paralelo, Was-
hington, bajo el mandato de Donald
Trump, habia renunciado a ejercer
de lider y defensor del multilatera-
lismo, el sistema que, hasta enton-
ces, habia regido las relaciones in-
ternacionales.

Los valores que la UE habia dado por
sentados, como son la cooperacion
entre Estados, unas normas comu-
nes o un comercio sin fronteras, ya
no tenian validez. La UE, que ha-
bia basado su modelo politico en la
asuncion de que el resto del mundo
compartia y seguia dichos valores se
vio, de pronto, vulnerable. La depen-

dencia comercial, militar o energé-
tica se empleaba como mecanismo
para presionar al bloque europeoy
obtener concesiones de su parte.
Los desafios al proyecto comunita-
rio ya no eran de naturaleza interna,
sino que procedian del exterior. La
UE se enfrentaba asi a la encrucija-
da de tratar de adaptar el proyecto
europeo a un entorno protagoni-
zado por la confrontacion, el ma-
tonismo vy la rivalidad sistémica. La
Union tenia que aprender a hablar
con “el lenguaje del poder”.

El desafio de recuperar la
autonomia estratégica

El1 de diciembre de 2019 un nuevo
Ejecutivo europeo iniciaba su man-

El objetivo es reducir la
dependencia de la UE de los
actores externos, recuperar
la autonomia estratégica

dato. La recién elegida presidenta de
la Comision Europea, Ursula Von der
Leyen, acerto a calificarla como “la
Comision geopolitica”, anticipando
de esta forma el giro que pretendia
imprimir a la politica exterior euro-
pea. Bajo el lema “Una Europa mas
fuerte en elmundo”, Von der Leyen
puso de manifiesto la necesidad de
reforzar la posicion de la Union fren-
te a las amenazas externas.

Europa no era una potencia auto-
nomay carecia de los instrumentos
defensivos necesarios para hacer va-
ler sus propios intereses. Sirva como
ejemplo la decision del presidente
estadounidense Donald Trump de
abandonar unilateralmente el acuer-
do nuclear firmado por Obama en
2015 y volver a imponer sanciones
al régimen irani. Esta decision no
solo afectaba a las empresas esta-

dounidenses, sino que se ampliaba
a las companias europeas a traves
de la imposicion de sanciones se-
cundarias, que quedaban fuera del
alcance de la UE. De hecho, aun a
dia de hoy, las empresas europeas
continuan sin tener acceso al mer-
cado irani, a pesar de que sus pro-
pias autoridades lo permiten.

Asi pues, el objetivo es reducir la de-
pendencia de la UE de los actores
externos, lo que en el argot comu-
nitario vino a denominarse “recupe-
rar la autonomia estratégica”. Pese
a que este es un concepto que, tra-
dicionalmente, se ha utilizado en el
ambito defensivo, ya en la Estrategia
Global de Politica Exterior y de Se-
guridad Europea, publicada en 2016,
se pone de manifiesto la necesidad
de aplicarlo de manera transversaly
ampliarlo a otras dimensiones, como
la econdmica, la tecnoldgica o lain-
dustrial, los nuevos espacios donde
se desarrollan las luchas de poder.

Se trataba de aplicar un prisma
geopolitico a las decisiones de po-
litica comercial y econémica y ha-
cerlo extensible al resto de ambitos.
Esto, que para muchas potencias re-
sultaria relativamente sencillo, para
la UE suponia un giro radical en su
planteamiento politico. La Union,
por su naturaleza civil, su defensa
del multilateralismo, el libre comer-
cio, la proteccion del medio am-
biente o la promocion de los dere-
chos humanos, nunca ha sido una
potencia militar o defensiva. Recor-
demos que, por esta faceta que al-
gunos llamarian incluso "humanita-
ria” fue galardonada en elafio 2012
con el Premio Nobel de la Paz. Re-
sultaria del todo impensable que
potencias como China, Rusia o Es-
tados Unidos, con quien la UE se ve
obligada ahora a competir en el te-
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rreno internacional, fuesen recono-
cidas internacionalmente con ese
mismo premio.

Existe, ademas, un inconveniente
adicional que, de nuevo, tiene que
ver con la cesion de soberania por
parte de los Estados miembros. Pue-
de que los Veintisiete hayan trans-
ferido las decisiones de politica co-
mercial, monetaria e incluso la su-
pervision fiscal a las instancias su-
pranacionales; pero desde luego la
politica exterior continua teniendo
un caracter eminentemente nacio-
nal. Los intentos del Tratado de Lis-
boa por dotar a la politica exterior
europea de un caracter supranacio-
nal se han mostrado del todo inser-
vibles. De hecho, en muchos casos,
resulta imposible encontrar algo de
coherencia en las acciones interna-
cionales de la UE que, en la mayoria
de los casos, contravienen las de-
cisiones de los propios Estados. De
nada sirve, por ejemplo, que la Co-
mision Europea imponga sanciones
y castigue a Rusia por el desafio mi-
litar que plantea su intervencion en
Ucrania si, posteriormente, los Es-
tados miembros deciden continuar
comerciando con el Kremlin e incre-
mentar su dependencia energética
de Moscu, como lo ha hecho Ale-
mania con la construccion del ga-
soducto Nord Stream 2.

Lo cierto es que ninguno de los Es-
tados miembro esta dispuesto a de-
legar en Bruselas las decisiones en
materia exterior. En parte porque
cada uno tiene distintos interesesy
percibe distintas amenazas exter-
nas. Mientras que, para el bloque
del Este, Rusia representa una pre-
ocupacion creciente, para la Euro-
pa Occidental los flujos migratorios
procedentes de Africay Oriente Me-
dio o la guerra cibernética se erigen

como los principales retos externos
a los que hay que hacer frente. Esta
divergencia de preocupaciones in-
dudablemente también influye en
la postura de cada uno de los pai-
ses europeos acerca de una mayor
cooperacion militar. Por un lado, los
paises del este priorizan la coope-
racion transatlantica, ya que consi-
deran que solo la Organizacion del
Tratado del Atlantico Norte es capaz
de frenar a Moscu. Por otro lado, se
encuentran aquellos Estados miem-
bros, con Francia a la cabeza, que
apuestan por profundizar la defen-
say la cooperacion a nivel europeo,
ya que entienden que la Unidon ha
de ser capaz de enfrentarse sola a
sus propios desafios.

El cuestionamiento de la Administra-
cion Trump a la Alianza y su replie-

gue militar a nivel global ineludible-
mente obliga a Europa a un replan-
teamiento de sus vinculos militares
con Washingtony, por ende, con la
OTAN. En realidad, los ataques te-
rroristas por parte del islamismo ra-
dical, los conflictos en el vecinda-
rio europeo, como los de Ucrania
o Bielorrusia, e incluso el de Libia o
la situacion en el Sahel, son proble-
mas que afectan, esencialmente, al
bloque europeoy, por lo tanto, de-
beria estar capacitado para darles
respuesta, sin que ello dependa de
las decisiones de Estados Unidos.

La Union, ante el unilateralismo de
la Administracion Trump con rela-
cion a la Alianza, y la creciente hos-
tilidad internacional, esta llevando a
cabo distintas iniciativas en materia
defensiva. Prueba de ello es que, de

acuerdo con la Agencia de Defen-
sa Europea (EDA, por sus siglas en
inglés), el gasto total en defensa de
los 26 Estados miembros alcanzd
un Maximo historico en 2019, con
unos 186.000 millones de euros?.
Esta cifra supone un incremento del
5% respecto al aflo anteriory, pese
a que existen importantes variacio-
nes dependiendo de los Estados,
equivale aproximadamente al 2,9%
del total de los presupuestos nacio-
nales. De hecho, en total, los Vein-
tiséis invierten tres veces mas que
Rusia en defensa, pero al no hacer-
lo de forma conjunta no se realiza
una division eficiente de las tareas
ni se aprovechan las economias de
escala, lo que favorece la aparicion
de duplicidadesy, por ende, mina la
eficiencia del gasto.

A pesar de todo, hay que reconocer
los importantes avances tanto de ca-
racter operativo como estratégico
que se han producido en materia de
cooperacion militar europea en los
ultimos afos. La introduccion de la
Cooperacion Estructurada Perma-
nente (PESCO, por sus siglas en in-
glés), en 2017,y del Fondo Europeo
de Defensa, un aflo mas tarde, su-
pusieron dos pasos de gigante en el
fortalecimiento del ambito defensi-
vo. En el caso de la PESCO, uno de
los instrumentos de la Politica Co-
mun de Seguridad y Defensa (PCSD),
permite a los Estados que lo deseen
cooperar militarmente en proyec-
tos especificos. Al tratarse de una
colaboracion voluntaria, el sistema
de decision no se rige por la regla
de la unanimidad, sino que le apli-
ca la mayoria simple, lo que evita el
veto por parte de otros miembros,
uno de los mayores obstaculos que
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habitualmente se ha planteado a la
hora de impulsar una mayor cola-
boracion militar europea.

Actualmente, en el marco de la PES-
CO existen 46 proyectos activos que
son coordinados y ejecutados por
distintos grupos de paises. Cada uno
de los Estados puede adoptar el rol
de lider, colaborador u observador.

Las iniciativas abarcan un amplisi-
Mo rango de ambitos que van des-
de misiones de entrenamiento, al
desarrollo de artilleria o la supervi-
sion maritima conjunta. Por ejemplo,
Francia e Italia estan desarrollando
un nuevo barco de patrulla militar
(European Patrol Corvette) que sea
compatible con distintos sistemas de
comunicacion y que tenga flexibi-
lidad para apoyar diferentes misio-
nes a la vez. Otro ejemplo de cola-
boracion en el marco de la PESCO
se encuentra en la plataforma co-
mun que han desarrollado seis Es-
tados miembros para compartir in-

[1] Dinamarca no participa en las cuestiones europeas en relacién a la Defensa. En 1992, negocio una
“opt-out” o clausula de exencion con la que cuentan todos los Tratados europeos. También acordd una
"opt-out” en relacion a su participacion en la moneda unica, al igual que el Reino Unido.

formacion sobre las distintas ame-
nazas cibernéticas y desarrollar ac-
ciones de respuesta conjuntas.

Si bien son avances que hay que
destacar, el principal inconveniente
que surge con el hecho de que sea
un programa voluntario es que, evi-
dentemente, los Estados con mayo-
res capacidades militares, que nor-
malmente suelen ser los mas gran-
des, acaban liderando un mayor nu-
mero de proyectos y concentran
una mayor cuota de poder, en de-
trimento de los mas pequenos.

Otro de los instrumentos de la PCSD
es el Fondo Europeo de Defensa,
propuesto en 2018 como parte del
Marco Financiero Plurianual. Asi,
desde comienzos de 2021, la UE
destina 7.953 millones de euros a
las tecnologias defensivas tanto en
la rama de investigacion como en el
desarrollo de acciones. Por ultimo,
la Revision Coordinada Anual de la
Defensa (CARD, por sus siglas en in-
glés) pone a examen las accionesy
capacidades de los distintos Esta-
dos miembros en materia de defensa
y seguridad. De esta forma, se pre-
tende tener una vision mas clara de
las posibles carencias o duplicidades
que se estén produciendo. Los re-
sultados de su primer informe, pu-
blicado a finales de 2020, son bas-
tante concluyentes: los paises euro-
peos no gastan lo suficiente en I1+D
en materia de defensa. Sefala, ade-
mas, que el principal problema que
enfrenta el sector es la elevada frag-
mentacion del mercado de defensa
europeo. La prioridad de la partida
del gasto en defensa, el tamafio de
los Ejércitos e incluso la diversidad
de equipamiento defensivo difiere
enormemente entre los Veintiséis,
lo que limita la cohesion y dificulta
la colaboracion.

48 LA UNION EUROPEA, DUENA DE SU DESTINO PANORAMA INTERNACIONAL 2021

CESCE - 49

Elvalor del crédito



Ciertamente, aun queda mucho tra-
bajo por hacer para que la seguridad
y defensa europeas alcancen los ni-
veles de eficiencia y efectividad de
otras potencias militares. Sin embar-
go, conviene sefalar el cambio de
actitud de los paises europeos hacia
el fortalecimiento de esta pata del
proyecto de integracion europeo,
habitualmente olvidado. La falta de
garantias sobre la colaboracion de
la Alianza Transatlantica, junto a la
salida de Reino Unido de la UE, un
firme opositor de la via europeista,
han facilitado un mayor consenso
entre los Estados miembros. Euro-
pa necesita adquirir autonomia mili-
tar para continuar teniendo una voz
propia en el tablero internacional.
Parece que en Bruselas también se
han percatado de ello.

La Unién: un gigante
econémico, si, pero ;hasta
cuando?

Si bien contar con una fuerza mili-
tar potente y efectiva puede ser un
requisito necesario en la configura-
cion de una potencia global, lo cier-
to es que, actualmente, la superio-
ridad econdmica, la supremacia in-
dustrial y el mayor desarrollo tec-
nologico también juegan un papel
esencial. En el terreno econdmico,
la UE aun cuenta con una posicion
privilegiada frente a muchos de sus
rivales. En conjunto, la Unidn es la
segunda mayor economia del mun-
do en términos nominales, solo por
detras de EE.UU. Representa alre-
dedor del 16% del PIB mundial; el
15,6% del comercio de mercancias
y es origen y destino de los princi-
pales flujos de inversion extranje-
ra directa. Ademas, su importancia
y peso en las relaciones economi-
cas también se traslada a otros am-
bitos. De acuerdo con el indice El-

Vale la pena preguntarse
hasta cuando lograran
los Veintisiete mantener
esta situacion de primacia

cano de Presencia Global, que mide
la proyeccion exterior de los paises
en funcion de su dimension econo-
mica, militar y blanda, la UE cuenta
Ccon una presencia exterior similar
a la de Estados Unidos y tres veces
superior a la de China. De hecho,
un tercio de los 30 primeros paises
CON Mayor proyeccion se encuen-
tran en Europa?. Una fotografia que
dista mucho de la percepcion ge-
neralizada de la mayoria de la po-
blacion quien, a la hora de identifi-
car a los actores globales, tiende a
excluir a Europa. Sin embargo, a di-
ferencia de Washington o Pekin, la
UE encuentra serias dificultades a
la hora de transformar esa presen-
cia en poder. Esto se debe a que
detras del ente europeo existe un
complejo entramado institucional
que hace imposible saber quién es
ellider real de la Union: ademas de
los presidentes de cada uno de los
Veintisiete, se encuentra la presiden-
ta de la Comision Europeay el pre-
sidente del Consejo Europeo. A esto
se anade lo referido anteriormente
acerca de la falta de coherenciay
consenso en materia exterior. Algo
que no ocurre en el caso de China
o Estados Unidos, que cuentan con
una unica cabeza visible que coor-
dina todas las acciones exteriores
de ambas potencias.

economica

Cuestionar la importancia de la UE
en la economia global puede pa-
recer pecar de necio. Sin embar-
go, vale la pena preguntarse has-
ta cuando lograran los Veintisiete
mantener esta situacion de prima-
cia econdmica. Pese a que, actual-
mente, la UE es un actor interna-
cional de primer orden, su peso en
el mundo no ha dejado de reducirse
en los ultimos aflos. Mientras que
hace tres décadas el bloque euro-
peo representaba una cuarta par-
te de la riqueza mundial, actual-
mente es un quinto y esta previs-
to que, en 20 aflos, apenas alcance
un 11%, por detras de Estados Uni-
dos y China y al mismo nivel que
India. Existe, pues, un peligro in-
negable de que la Unidn Europea
quede relegada a un puesto secun-
dario entre los paises que confor-
man la élite econdmica mundial.
De ahi que recuperar la autono-
mia estratégica resulte tan crucial
COMO necesario.

En su vertiente econdmica, uno de
los retos que se han marcado es el
de fortalecer el papel del euro como
moneda internacional. La creciente
confrontacion y rivalidad sistémica
en el terreno internacional ha he-
cho que, cada vez mas, los gobier-
nos recurran a la moneda como ins-

[2] Estos paises son Alemania, Francia, Italia y Paises Bajos. En el estudio se incluye también Reino Uni-
do, ya que los datos se refieren a 2018, cuando el pais atin formaba parte del bloque comunitario. Ade-
mas, dos Estados miembro adicionales (Espaiia y Bélgica) se encuentran entre los 20 primeros paises por
poder exterior y cuatro mas (Suecia, Irlanda, Austria y Dinamarca) se encuentran entre los primeros 30.
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trumento de poder politico. El ex-
presidente Trump lo hizo en muchas
ocasiones mediante la imposicion
de sanciones a empresas e indivi-
duos en Rusia, Iran, Corea del Nor-
te o Venezuela. Asi pues, impulsar
la utilizacion del euro como mone-
da de cambio en mercados como el
energético o como referencia para
uso oficial en algunos paises, resul-
ta decisivo para asegurar la sobera-
nia econdmica de la UE.

Si se analiza la cuota de mercado
de la moneda unica desde su intro-
duccion, se observa como, tras una
fuerte irrupcion inicial, su uso como
divisa internacional cayo entre 2012
y 2015, como consecuencia de la
crisis de la zona euro. Sin embar-
go, en los ultimos afos, la constan-
te amenaza de Trump de limitar el
acceso de determinadas empresas
al billete verde ha hecho que mu-
chas de ellas hayan decidido recu-
rrir al euro. Tal es el caso del gigante

ruso Rosneft quien, en 2019, cam-
bid la denominacion de sus precios
de dolares a euros. Ademas, paises
como Rusia o China también estan
revirtiendo su exposicion al dolar,
lo que redunda en el beneficio de
la moneda Unica. Conviene sefialar,
sin embargo, que a pesar de que el
euro haya recuperado el atractivo
como medio de cambio, lo cierto
es que su Uso aun se encuentra por
debajo del punto de partida.

Por otra parte, el bloque comunita-
rio esta reforzando sus instrumen-
tos de politica econdmica defensi-
va. En marzo de 2019 adopto el Re-
glamento Europeo sobre el control
de las inversiones, bajo este meca-
nismo, los Estados miembros deben
facilitar informacion tanto a la Co-
mision como a otros gobiernos de la
UE sobre la recepcion de inversiones
extranjeras que puedan afectar a la
seqguridad y al orden publico comu-
nitario. Pese a que la decision ultima

acerca de si la operacion se realiza
o norecae en el Estado que la aco-
ja, tanto Bruselas como el resto de
Estados miembros pueden formu-
lar observaciones o alegaciones si
cuentan con informacion relevan-
te. Con este instrumento se persi-
gue evitar que los paises que no ga-
rantizan un acceso reciproco a sus
mercados se aprovechen del ele-
vado grado de apertura del bloque
comunitario.

La necesidad de llevar a cabo un
analisis mas exhaustivo de los flu-
jos de capitales que entran en la UE
se hizo evidente en 2016, tras la ad-
quisicion de la empresa de roboti-
ca alemana Kuka por parte del gru-
po chino Midea. Una decision que,
ademas de dejar a la industria eu-
ropea sin el control de una compa-
fia puntera en el sector tecnologi-
co, conferia a China libre acceso a
una tecnologia de la que ellos no
disponian, algo que nunca ocurrio
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en sentido inverso. Mas grave fue el
caso, también en 2016, de la empre-
sa alemana de fabricantes de chips
Aixtron, cuya adquisicion por parte
de la companiia china Fujian fue pa-
ralizada por la Administracion Oba-
ma, que alego que suponia un ries-
go para la seguridad estadouniden-
se, ya que daba acceso a China al
desarrollo de una tecnologia em-
pleada en los misiles del ejército de
EE.UU. Para el bloque comunitario,
aplicar este tipo de medidas de in-
tervencion supone, en muchos ca-
sos, contradecir los principios que
definen su propia existencia. Limi-
tar la libre circulacion de capitales
en el bloque comunitario equivale,
en cierta medida, a renunciar a su
“raison d'étre”. Sin embargo, efec-
tivamente, se observa como la UE
se va desprendiendo de algunos de
los valores que rigen en el club des-
de hace mas de medio siglo para
adaptarlos al nuevo entorno inter-
nacional. Un proceso lento y costo-
SO pero que, progresivamente, esta
sucediendo.

De lider industrial

a regulador mundial

En su dimension industrial, la depen-
dencia que la UE tiene de las tecno-
logias extranjeras erosiona su sobe-
rania y, sobre todo, limita su capa-
cidad para impulsar un ecosistema
digital propio. Solo con echar un vis-
tazo al listado de las principales em-
presas tecnologicas del mundo, uno
puede deducir que la Unidon Euro-
pea ha dejado pasar la oportunidad
de competir por el liderazgo tecno-
logico mundial. De las 20 principa-
les empresas tecnologicas, tan solo
una procede de un pais del bloque
comunitario®.

[3] Se trata de la empresa germana SAS.

Europa es, sin embargo, una poten-
cia industrial. De hecho, la UE cuen-
ta con el sector industrial mas avan-
zado y diversificado del mundo (se-
guido muy de cerca por Japdn). El
problema reside en el tipo de indus-
trias en las que es lider. Se pueden
encontrar gigantes europeos en el
sector automovilistico, en el aero-
nautico, el ferroviario o el quimico.
Sin embargo, las empresas en sec-

tores de tecnologia puntera como
la inteligencia artificial, cloud com-
puting, big data o robotica tienen
una presencia residual en el tejido
industrial europeo. Se trata de sec-
tores en los que, en cambio, poten-
cias emergentes como China cuen-
tan con una posicion de liderazgo.
De hecho, el gigante asiatico, que a
comienzos del siglo XXl se convirtio
en el centro manufacturero mun-

La UE cuenta con una
capacidad inigualable para
influir y dibujar las reglas

mundiales

dial, ha conseguido, en un periodo
de tiempo muy reducido, disparar
el valor afadido y el componente
tecnologico de sus exportaciones
industriales. Una evolucion que, sin
embargo, no habria sido posible sin
el apoyo del enorme aparato esta-
tal chino; algo de lo que se ha pri-
vado a las empresas europeas, que
compiten en condiciones de mer-
cado con el resto.

Llegados a este punto, conviene se-
Aalar que, si China ha logrado situar-
se a la cabeza del desarrollo tecno-
logico mundial se debe, en parte,
a su falta de compromiso con los
acuerdos alcanzados en los foros
multilaterales como la OMC. El gi-

gante asiatico ha recurrido de for-
ma reiterada a practicas contrarias
a las reglas de comercio internacio-
nal, como son la subvencion esta-
tal de empresas, el proteccionismo
unilateral e incluso el plagio de tec-
nologia extranjera. Algo que, efecti-
vamente, situa a las empresas euro-
peas en una situacion de clara des-
ventajay crea importantes distorsio-
nes en términos de competencia.

Esta situacion ha propiciado un
profundo debate entre los Estados
miembro acerca de la necesidad de
flexibilizar la politica de competencia
europea. La negativa de la Comision
a autorizar la fusion entre Alstomy
Siemens, en 2019, porque vulnera-

ba las reglas de competencia euro-
peas levanto un polvorin en muchas
capitales que veian con buenos o0jos
la creacion de un “campedn euro-
peo ferroviario”. La posicion de mu-
chos paises, entre los que sobresalen
Alemania o Francia, resulta facil de
entender: ;como vamos a competir
en igualdad de condiciones con los
gigantes chinos y estadounidenses,
Si nuestra propia regulacion impide
la creacion de grandes empresas?

Si bien existe una enorme divergen-
cia de opiniones acerca del conflic-
to que se plantea entre la politica in-
dustrial y la de competencia, convie-
ne recordar que las reglas de com-
petencia europeas han beneficiado
tanto a los consumidores como a
las empresas. A los primeros, per-
mitiéndoles acceder a los productos
a unos precios relativamente bajos,
mientras que ha obligado a los se-
gundos a incrementar su eficiencia
y competitividad.

Asi pues, quizas el replanteamiento
de la politica industrial europea no
deberia orientarse a cambiar unas
medidas que se han mostrado efec-
tivas, sino a obligar a las empresas
extranjeras a cumplirlas si quieren
competir en el mercado unico. Se
trata de emplear lo que algunos han
venido a denominar el “efecto Bru-
selas”, o la habilidad de regular el
mundo a través de la normativa eu-
ropea, muy garantista para el ciu-
dadano de a pie. La UE cuenta con
una capacidad inigualable para in-
fluir y dibujar las reglas mundiales a
cambio de garantizar el acceso a su
mercado interno de 450 millones
de consumidores con un poder ad-
quisitivo alto. Piénsese, por ejem-
plo, en el Reglamento General de
Proteccion de Datos (RGPD), que
Bruselas hizo de obligado cumpli-
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miento en 2019 para todas las em-
presas que operasen en suelo eu-
ropeo. Esta nueva normativa regu-
la el tratamiento que las empresas
dan a los datos de los consumido-
res, con el objetivo de que éstos
tengan un mayor control de la in-
formacion que se tiene de ellos. Un
reglamento que las grandes empre-
sas tecnologicas del todo el mun-
do, como Microsoft o Apple, se han
visto obligadas a adoptar de for-
ma global.

Ciertamente, la UE cuenta con un
poder de influencia global que ema-
na de una regulacion mucho mas
estricta orientada a la proteccion
del consumidor mas que a la pro-
yeccion de poder exterior. Sin em-
bargo, a medida que otras poten-
cias emergentes vayan adquiriendo
cada vez mas importancia econo-
mica, ;de qué forma conseguira el
bloque comunitario ejercer ese po-
der? ;Sustituira el "efecto Pekin” al
“efecto Bruselas” en un futuro no tan
lejano? Si la UE quiere seguir sien-
do un actor relevante en el mundo
y no solo una potencia normativa,
indiscutiblemente ha de invertir en
las tecnologias y sectores que de-
terminaran el liderazgo econémico
en el siglo XXI. Abordar el reto de la
digitalizacion de la economia, un as-
pecto en el que la UE se encuentra
muy rezagada, resulta esencial para
afrontar este nuevo siglo.

Existe, ademas, un desafio de igual o
mayor magnitud que también urge
resolver: la amenaza que el cambio
climatico representa para el conjun-
to de la humanidad, algo que ha de-
jado de ser una opcion para conver-
tirse en una obligacion.

Conscientes de la necesidad de
adoptar medidas en este ambito,

los lideres europeos lanzaron, a fi-
nales de 2019, el Pacto Verde Euro-
peo; una hoja de ruta para conver-
tir a Europa en el primer continen-
te climaticamente neutro en 2050.
Las estimaciones iniciales de la Co-
mision concluian que, para conse-
guir la meta de reduccion de emi-
siones establecida para 2030, se re-
queriria una inversion adicional de
230.000 millones de €, equivalen-
teal 1,5% del PIB europeo de 2018;
ademas, establecia la meta de que,
al menos, el 25% del presupuesto
de la UE a largo plazo debera dedi-
carse a la accion por el clima. Son
unos objetivos, cuanto menos, am-
biciosos. Para lograrlos, se pretende
recurrir a las colaboraciones publi-
co-privadas lo que, a su vez, contri-
buira a impulsar la competitividad y
la eficiencia de las empresas euro-
peas mas punteras en materia cli-
matica. Se trata, quizas, de uno de

los mejores ejemplos en los que la
UE actua como potencia reguladora
global, marcandose metas de reduc-
cion de emisiones mas ambiciosas
que el resto de paises, mientras im-
pulsa su propio desarrollo industrial
y, a la vez, protege el bienestar de
sus ciudadanos. Una combinacion
en la que, manteniendo su natura-
leza civil, promociona sus propios
intereses como bloque econdmico.

Pero es que, ademas, el Pacto Ver-
de Europeo también es un potente
instrumento de politica exterior, ya
que modificara sustancialmente las
relaciones que el blogue comuni-
tario tiene con sus vecinos provee-
dores de energia. En 2019, la Union
importd mas de 320.000 millones
de euros en productos energéticos
procedentes de paises como Ru-
sia, Argelia o Noruega. De hecho,
mas del 60% de las importaciones

COMBINACION ENERGETICA UE
(REDUCCION DEL 55% DE EMISIONES EN 2030 SOBRE EL NIVEL
DE 1990 Y NEUTRALIDAD CLIMATICA EN 2050)
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europeas procedentes de Rusia se
concentran en productos energé-
ticos. Esta dependencia ha sido ex-
plotada por el Kremlin en distintas
ocasiones para su propio benefi-
cio, en lo que podria denominarse
una especie de chantaje energé-
tico. En el momento en el que se
produzca la transicion hacia ener-
gias sostenibles, estos vinculos se
romperany, quizas, permitan a la
UE actuar con mayor libertad y dili-
gencia frente a las amenazas y ata-
ques del Kremlin. Si logra los obje-
tivos de reduccion de emisiones y
transicion hacia otras fuentes ener-
géticas, la UE no solo estara con-
tribuyendo a frenar el cambio cli-
matico, sino que también estara
ganando en autonomia energéti-
cay estratégica.

Una respuesta sin
precedentes

Es en este contexto de busqueda de
la emancipacion, replanteamiento
de las prioridades y reforzamien-
to frente a las vulnerabilidades ex-
ternas, en el que China comenzo a
reportar los primeros casos del vi-
rus SARS-CoV-2 en enero de 2020.
Lo que inicialmente parecia un pro-
blema local, no tardo en extender-
se a otras partes del globo. En Eu-
ropa, ltalia fue el primer pais afecta-
do, pero rapidamente otros Estados,
como Espafia o Francia, se vieron
completamente desbordados. En
cuestion de semanas, y ante el te-
mor a que el contagio se extendiera
a otros paises, se limito la libre cir-
culacion de personas. Cada uno de
los Estados miembros decidio ac-
tuar de forma unilateral, priorizan-
do los intereses nacionales por de-
lante de los de la Union. En defini-
tiva, la Union se rompio.
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Al shock inicial le siguio la necesi-
dad de actuar con rapidez. Se trata-
ba del primer examen al que se so-
metia al nuevo Ejecutivo comunita-
rio, que apenas contaba con unos
meses de recorrido. En el terreno
monetario, la actuacion de la nueva
presidenta del Banco Central Euro-
peo, Christine Lagarde, fue inicial-
mente dubitativa y, probablemen-
te, errada. La frase que pronuncio
cuando anuncio la primera inter-
vencion monetaria “no estamos aqui
para cerrar diferenciales (de deuda)”
volvio a resucitar los fantasmas de
la fragmentacion de la zona euro,
aun muy presentes desde la crisis
de deuda soberana de 2011. No se
trataba solo de que la cantidad que
el organismo habia puesto a dispo-
sicion de los paises de la zona euro
(120.000 millones de euros), resulta-
se del todo insuficiente dada la mag-
nitud de la crisis, sino que el mensa-
je distaba mucho del famoso “wha-
tever it takes” de su predecesor en
el cargo, Mario Draghi.

Poco despues, el organismo enmen-
do su error con el anuncio del Pro-
grama de Compras de Emergen-
cia para la Pandemia (PEPP, por sus
siglas en inglés), que se doto ini-
cialmente con 750.000 millones de
euros (una cifra que actualmente
se ha ampliado hasta los 1,85 billo-
nes de euros), destinado a la com-
pra de deuda soberanay corporati-
va. Esta herramienta ha sido crucial
para mantener las condiciones de fi-
nanciacion favorables y ha ayuda-
do a Estados y empresas a mitigar el
impacto de la crisis. Ademas, pese a
que no se ha fijado una fecha de fi-
nalizacion del programa, el BCE ha
declarado que continuara hacien-
do uso de este instrumento hasta,
al menos, marzo de 2022 e incluso
mas alla si fuese necesario.

Cada uno de los Estados
miembros decidio actuar de
forma unilateral, priorizando los
iIntereses nacionales por delante
de los de la Union

En esta ocasion, dado que el shock
no era de naturaleza econémica sino
exogena y de una intensidad nota-
blemente superior al vivido en 2009,
se desplegd una extensisima bateria
de medidas que han sido vitales para
la supervivencia del club. La Comi-
sion Europea no dudo en eliminar
las barreras regulatorias para permi-
tir a los distintos Estados miembros
apoyar fiscalmente sus economias.
Flexibilizo el régimen europeo de
ayudas de Estado y activo la clau-
sula de escape del Pacto de Estabi-
lidad y Crecimiento que, hasta en-
tonces, comprometia a los Estados
a respetar las normas de estabilidad
presupuestaria (no superar el umbral
del 60% de deuda publica sobre el
PIB y del 3% de déficit publico). En
paralelo, el Mecanismo Europeo de
Estabilidad (MEDE), creado duran-
te la crisis anterior, puso a disposi-
cion de los Estados lineas de crédi-
to de hasta el 2% del PIB para finan-
ciar gastos sanitarios e indirectos. A
diferencia de los programas de asis-
tencia que concedio en la crisis pre-
via, esta financiacion extra no esta-
ba sujeta a condicionalidad macro-
econodmica. Ademas, se aprobo el
instrumento para la financiacion de
los programas de desempleo tem-
poral (SURE, por sus siglas en inglés),
de 100.000 millones de euros, que
ha dotado a los Estados con los re-
CUrsos necesarios para hacer fren-
te a los ceses de actividad temporal,
como por ejemplo los ERTE en Es-
pafia. Por ultimo, el Banco Europeo
de Inversiones (BEI) desplegd lineas
de crédito de hasta 200.000 millo-
nes de euros para las pymes euro-
peas. Todo ello hizo que, en conjun-
to, la respuesta fiscal de los Estados
miembros equivaliese al 4,2% de la
UE, a lo que se suman lineas de li-
quidez para las empresas por valor
de 2,5 billones de euros.

Sin embargo, lo realmente singu-
lar de la respuesta que la Union ha
dado a esta crisis se encuentra en
la adopcion del programa bautizado
como Next Generation EU (NGEU).
Se trata de un paquete de ayudas
dotado con 750.000 millones de
euros, de los cuales 390.000 mi-
llones seran transferencias direc-
tas, mientras el monto restante se-
ran préstamos. Se distribuira entre
los distintos Estados miembros de-
pendiendo de su nivel de PIB per ca-
pita, paro e impacto de la crisis del
Covid-19 en el PIB de 2020. Pero,
quizas, la mayor novedad reside en
que este instrumento se financiara
con deuda mutualizada; emisiones
que la Union Europea realizara entre
2021y 2026. Si bien la Comisién ya
habia emitido obligaciones con an-
terioridad para, por ejemplo, finan-
ciar el SURE, nunca antes lo habia
hecho en volumenes como los que
se contemplan para el NGEU, unos
800.000 millones en los proximos
siete afios. Por primera vez, la UE fi-
nanciara dichas emisiones median-
te la recaudacion de recursos pro-
pios, como por ejemplo un meca-
nismo de ajuste en frontera de las
emisiones de carbon, es decir una
especie de arancel medioambien-
tal sobre las empresas con sede en
paises con objetivos climaticos me-
nos ambiciosos que los europeos.
Se ha propuesto también un gra-
vamen sobre los servicios digitales
0 sobre el comercio de emisiones
de gases de efecto invernadero, asi
COmMo un impuesto sobre las opera-
ciones de empresas grandes que se
benefician de la existencia del mer-
cado interior.

El Next Generation EU, ademas de
ser el mayor paquete de estimulo
jamas financiado por la UE, supone
una oportunidad unica para trans-
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formar la economia del blogue. Una
de las condiciones que ha puesto
Bruselas para su desembolso ha sido
que los fondos se destinen a impul-
sar la digitalizacion de la economia
y la lucha contra la emergencia cli-
matica, que concentrara el 30% de
los recursos. EL NGEU puede signi-
ficar una metamorfosis radical del
horizonte econdmico de la Union
y, sin duda, servira para reforzar de
forma notable su posicion en la es-
cena internacional.

Asi pues, la Union Europea se va a
endeudar en nombre de los todos
los Estados miembro, con cargo a
un presupuesto que va a alimentar
a través de la recaudacion de sus
propios gravamenes. Esta afirma-
cion, hace menos de una década,
hubiese parecido una quimera. Mu-
chos no han dudado en calificarlo
como el "momento hamiltoniano”
de la Union, en referencia al primer
Secretario del Tesoro estadouniden-
se, Alexander Hamilton, que mutua-
lizd la deuda de los distintos Esta-
dos de EE.UU.. Pese a que, quizas,
la comparacion sea algo excesiva,
ya que el NGEU no implica la man-
comunacion de la deuda de los Es-
tados miembros, si ha de ser visto
Ccomo un avance cualitativo en la
arquitectura del proyecto europeo.
Primero, porque la UE ha recupera-
do uno de los valores fundaciona-
les del proyecto: la solidaridad. Se-
gundo, porgue una vez que se su-
peren las barreras y reticencias ini-
ciales por parte de algunos de los
Estados miembros, resulta mucho
mas sencillo volver a recurrir a los
instrumentos de los que ya se dis-
pone. Se ha visto en otras ocasio-
nes. Sirva como ejemplo la actua-
cion del Banco Central Europeo que,
en 2020, apenas tardo dos semanas
en hacer uso del programa de ad-

GASTO DE LA UE PARA
2021-2027

o Marco financiero
plurianual (MFP)
Presupuesto septenal
dela UE

1,0743 billones
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o Next Generation EU
Paqguete de recuperacion
de la COVID-19
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® 390.000 millones de
euros en subvenciones

2 360.000 millones de
euros en préstamos

Capital obtenido en los
mercados financieros

Fuente: Comision Europea

quisicion de activos; un instrumen-
to que, en 2012, costd afios nego-
ciar. Por ultimo, porque el NGEU
cumplird de forma simultanea con
varios de los objetivos prioritarios
para que la UE trate de recuperar la
ansiada autonomia estratégica. Por
un lado, servira para impulsar el de-
sarrollo industrial del bloque, mien-
tras que, por el otro, refuerza el pa-
pel del euro como moneda interna-
cional, alincrementarse el stock de
deuda denominada en euros.

La Union Europea como institucion
ha salido reforzada de la crisis del
Covid-19. Los lideres europeos han
vuelto a aprovechar un periodo de
crisis para profundizar en el pro-
yecto europeo, dando una respues-
ta que, ademas, ha tenido una ex-
celente acogida entre la poblacion.
De acuerdo con el ultimo Euroba-
rometro, la valoracion positiva de la
ciudadania acerca del proyecto eu-
ropeo mejoro 10 puntos en 2020,
frente al resultado de 2019. Y este
es, quizas, uno de los mayores lo-
gros de los lideres europeos en su
lucha contra el virus. Ahora la po-
blacion si quiere “mas Europa”.

No hay luces sin sus
sombras

Pese a que el NGEU supone un
avance institucional a celebrar, con-
viene ser realista a la hora de ana-
lizar el conjunto del contexto eu-
ropeo. La UE estd muy lejos de ser
una union monetaria perfecta. Con-
tinua habiendo enormes divisiones
entre paises deudores y acreedo-
res, como bien se demostro en las
negociaciones del NGEU. De he-
cho, si acaso, se han agravado du-
rante la crisis, ya que precisamen-
te han sido los paises deudores los
mas golpeados.

Esta fractura entorpece elavance en
las reformas necesarias para com-
pletar la union monetaria, ya que los
paises acreedores siempre se han
negado a mutualizar los riesgos sin
haberlos reducido antes. Ahora que
los riesgos se han incrementado, la
posibilidad de mutualizarlos parece,
si cabe, incluso mas lejana. Asi pues,
cuesta imaginar un escenario en el
que se adopte la tercera pata de la
unién bancaria, el Sistema de Garan-
tia de Depdsitos europeo (EDIS, por

sus siglas en inglés), cuya aproba-
cion lleva afios pendiente. Ademas,
pese a que este afo se ha permitido
la desviacion del déficit, mas pronto
que tarde Bruselas exigira de nuevo
volver a la disciplina presupuestaria,
lo que, inevitablemente, conllevara
reformas estructurales en los Esta-
dos con mayores desequilibrios. V,
con ello, inevitablemente se aveci-
naran, de nuevo, tensiones socia-
les en paises como ltalia, Grecia o
Espafia, con niveles de déficity en-
deudamiento por las nubes.

Por otro lado, el mercado de capita-
les europeo esta muy lejos de estar
integrado. Las barreras geograficas
y regulatorias hacen practicamente
imposible la creacion de bancos eu-
ropeos o que las empresas de un pais
se financien en mercados distintos a
los nacionales, lo que continua ali-
mentando el vinculo entre bancosy
Estados. Por ultimo, no hay que pa-
sar por alto las reticencias de algu-
nos Estados miembros con la adop-

Mientras la respuesta europea
a la crisis desde la perspectiva
monetaria o fiscal ha sido
adecuada, no lo ha sido tanto
en el terreno sanitario

cion del NGEU (como es el caso de
Alemania, cuyo Parlamento parali-
z6 temporalmente su aprobacion)
que, de alguna forma, despiertan al-
gunas dudas acerca de su compro-
miso real con el proyecto europeo.

Mientras la respuesta europea a la
crisis desde la perspectiva monetaria
o fiscal ha sido adecuada, en el te-
rreno sanitario la fotografia cambia
radicalmente. Se puede afirmar, sin
temor a equivocarse, que la Union
Europea, la sequnda mayor econo-
mia del mundo, con uno de los sis-
temas sanitarios mas consolidados
y un ecosistema cientifico avanza-

do, no harealizado una buena ges-
tion de la pandemia.

Pese a que, en el momento de re-
daccion de estas lineas, su ratio de
mortalidad es menor que la de Es-
tados Unidos o Reino Unido (145
muertes por 100.000 habitantes,
frente a 180y 191, respectivamente),
si es, en cambio, muy superior al de
China, quien consiguio erradicar el
virus el aflo pasado. Ademas, a pesar
de que, efectivamente, ha financia-
do numerosos proyectos de inves-
tigacion para el descubrimiento de
unavacuna, ninguna de las que han
resultado efectivas es de origen ple-

58 LA UNION EUROPEA, DUENA DE SU DESTINO PANORAMA INTERNACIONAL 2021

CESCE 59

Elvalor del crédito



namente europeo (la mas cercana
es la desarrollada por AstraZeneca,
una compania de origen anglosue-
co)*. En cambio, Rusia, China o Es-
tados Unidos si cuentan con vacu-
nas producidas por empresas inte-
gramente nacionales (Sputnik V, Si-
nopharm o Pfizer, respectivamente).
Este hecho resulta mucho mas re-
levante de lo que uno pueda pen-
sar en un primer momento ya que,
en el contexto multipolar en el que
discurren las relaciones internacio-
nales, la fabricacion y el suministro
de vacunas se ha convertido, tam-
bién, en un instrumento geopoliti-
co. Asi pues, se observa como Chi-
nay Rusia, a cambio de la provision
de vacunas, han ampliado y conso-
lidado las relaciones con paises ex-
ternos a sus orbitas, como pueden
ser algunos latinoamericanos o de
la region balcanica. De hecho, Chi-
na ha provisto de vacunas a 53 pai-
ses del mundo con el objetivo de
posicionarse como potencia cien-
tifica mientras que, a la vez, busca
que su percepcion internacional no
se vea daflada por las acciones que
esta tomando en Hong Kong o la
represion de la comunidad uigur.
Rusia, por su parte, ha logrado que
la Sputnik V haya ganado acepta-
cion entre muchos paises europeos
agravando asi las fracturas entre los
SOCios comunitarios.

Pero, sin duda, la mayor controversia
en la gestion sanitaria de la UE sur-
gio durante los primeros meses de
2021, a raiz del incumplimiento de
los contratos de suministro de vacu-
nas por parte de las farmacéuticas.
Un afio antes, los Veintisiete acor-

[4] Otra de las vacunas que ha probado ser efecti-
vay que se estd empleando en la inoculacion de la
poblacion es la desarrollada por la companiia far-
macéutica Moderna (EE.UU) en colaboracion con
la empresa alemana BioNtech.

daron que la Comision Europea se-
ria la encargada de negociar, gestio-
nar y distribuir las vacunas entre los
distintos Estados miembro. El obje-
tivo era evitar las situaciones de des-
coordinacion y competencia entre
Estados que se habian vivido durante
los primeros momentos de la crisis,
cuando los contagios se dispararon
en Europa. Por ello, los representan-
tes comunitarios se atribuyeron las
competencias que, hasta ese mo-
mento, tenian los soberanos.

Pese a que el equipo negociador eu-
ropeo, efectivamente, aseguro el su-
ministro de vacunas para los 450 mi-
llones de personas que habitan en
suelo comunitario, han sido las em-
presas farmacéuticas quienes han in-
cumplido sus compromisos contrac-

tuales. En parte por motivos técni-
cos, como las limitaciones fisicas de
las propias fabricas, y en otras oca-
siones por razones algo mas con-
trovertidas. Destaca, por ejemplo,
el conflicto entre la Comision Eu-
ropeay AstraZeneca, que ha termi-
nado con una demanda por parte
del Ejecutivo europeo. Inicialmen-
te, los comisarios europeos acorda-
ron con la farmacéutica un primer
envio de 300 millones de dosis con
opcion de compra de 100 millones
adicionales. Llegado el momento
de la distribucion, la compafia co-
munico a las instituciones europeas
que el envio no alcanzaria las canti-
dades acordadas por problemas en
la cadena de suministro. Todas las
alarmas saltaron cuando, en cam-
bio, quedo claro que la farmacéuti-

ca si estaba cumpliendo con el volu-
men de vacunas acordado con Rei-
no Unido o Estados Unidos.

En el caso estadounidense se debia
a que la Administracion Trump habia
limitado totalmente la exportacion
de vacunas y todo tipo de material
sanitario fabricado en territorio es-
tadounidense. Una limitacion que
el nuevo presidente Biden, en teoria
contrario a las practicas proteccio-
nistas, decidié mantener. Sin embar-
go, es el caso britanico el que mas
controversias ha suscitado. El Eje-
cutivo de Boris Johnson, que nego-
Cio su contrato antes que los lideres
comunitarios, incluyd una clausu-
la contractual segun la cual las do-
sis fabricadas en territorio britanico
debian destinarse al suministro na-

cional, algo que los comisarios eu-
ropeos, pecando quizas de inexper-
tos, decidieron no incluir en sus ne-
gociaciones. Asi pues, miles de las
dosis fabricadas en las instalaciones
europeas de la empresa se han des-
tinado al suministro del propio Rei-
no Unido, Canada o Corea del Sur,
en perjuicio de los Veintisiete. Qui-
z3as en otras circunstancias esto pa-
saria desapercibido a ojos del ciu-
dadano de a pie. Sin embargo, en
un momento en el que el ritmo de
vacunacion resulta determinante
para afrontar la recuperacion de la
economia, e incluso de la normali-
dad tal y como se concebia antes,
ha supuesto un nuevo mazazo para
la percepcion ciudadana de las ins-
tituciones europeas, ahora que co-
menzaba a remontar.

Conclusién

Llegados a este punto, vale la pena
recordar que, quizas, uno de los ma-
yores valores que tiene la Union Eu-
ropea para el contexto mundial, es
precisamente su propio ADN. Su
configuracion como potencia ci-
vil, defensora del libre comercio,
del multilateralismoy la proteccion
del medio ambiente resulta, en es-
tos momentos de vital importancia.
Ciertamente, transitamos hacia un
mundo multipolar, pero si alguna
leccion se puede extraer de la crisis
vivida en 2020 es que las relaciones
internacionales contindan teniendo
un componente global que nova a
cambiar en los proximos afios. El
mundo necesita que alguien contro-
le y regule su buen funcionamiento.

Tradicionalmente, la Union ha ju-
gado ese papely asi deberia seguir
siendo. Sin embargo, actuar como
ente regulador y normativo no quie-
re decir que el bloque europeo no
pueda buscar y defender sus pro-
pios intereses. La Union Europea
puede seguir velando por los inte-
reses globales, mientras persigue
los propios. Recuperar la autonomia
estratégica en el terreno industrial
y tecnologico no solo habilita a la
UE a tomar sus propias decisiones,
sino que resulta necesario para ga-
rantizar la seguridad de los ciuda-
danos europeos.

Quizas la Union Europea no pue-
da competir en el terreno militar o
no responda con la misma contun-
dencia frente a conflictos interna-
cionales como lo hacen otras po-
tencias consideradas “duras” como
Estados Unidos, Rusia o China. Sin
embargo, puede ser quien siga fi-
jando las reglas del juego en el que
todas las potencias participan. Y al-
guien ha de ocupar ese papel, ;no?
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principio de la década

de los 90, el geopoliti-

co estadounidense Jo-

seph Nye definio, en su

libro Bound to lead: The
changing nature of American Power,
el término “soft power” (poder blan-
do): la habilidad de un pais de incre-
mentar su influencia en el exterior a
través de sutiles instrumentos ale-
jados del terreno bélico. El cine, la
gastronomia, la musica o el idioma
pueden convertirse en herramien-
tas eficaces para mejorar laimagen
de un pais, incrementar la influen-
Cia en el exterior o persuadir a otras
naciones.

Se trata, pues, de un concepto den-
tro de la politica exterior que se
contrapone al denominado “poder
duro”, entendido este como el uso
de las capacidades militares para
forzar la voluntad de terceros paises.

Si bien la definicion de poder blando
es relativamente reciente, su utiliza-
cion en el tablero geopolitico lleva
décadas entre nosotros. Durante la
Segunda Guerra Mundial, los estu-
dios cinematograficos de Walt Dis-
ney y de la Warner Bros fueron un
poderoso altavoz ideologico. Cé-
lebres iconos del cine de anima-
cion formaron parte de la maqui-
naria propagandistica. En la osca-
rizada pelicula Der Fuehrer’s Face
(Elrostro del FUhrer), protagonizada
por el Pato Donald, el estudio cine-
matografico ridiculiza el nazismo al
mismo tiempo que ensalza los va-
lores estadounidenses.

Posteriormente, durante la Guerra
Fria, el ajedrez se convirtid en una
de las principales herramientas para
proyectar el poder de la Union So-
viética. Entre 1950 y 1990 los juga-
dores soviéticos ganaron todos los

El auge de la industria turca
del entretenimiento no

es casual. Forma parte de

la estrategia de Ankara de
posicionarse comao potencia

campeonatos mundiales, a excep-
cion del logrado por el estadouni-
dense Bobby Fischer en 1972. Des-
de la perspectiva de la URSS, la he-
gemonia en este deporte, sustenta-
do en el pensamiento estratégico,
la memoria, la concentraciony la
planificacion, evidenciaba la supe-
rioridad intelectual sobre el bloque
capitalista.

En la actualidad, la industria del en-
tretenimiento se ha convertido en
una de las principales herramien-

tas de Turquia para incrementar su
influencia en el exterior. En un sec-
tor cada vez mas competitivo, tras
la irrupcion de las plataformas de
streaming, como Amazon Prime,
HBO y Netflix, las series turcas han
logrado llegar a las pantallas de mas
de 146 paises. Con una trama que
guarda ciertas similitudes con los
dramas costumbristas que carac-
terizan a las producciones latinoa-
mericanas, las series turcas han lo-
grado conectar con la audiencia de
medio mundo. Incluso en algunos

paises, como Espafa, las produc-
ciones se emiten en horario prime
time en las cadenas generalistas. El
crecimiento ha sido tal que Turquia
se ha convertido en una inesperada
fabrica mundial de series, la segun-
da a nivel global, tan solo supera-
da por la industria estadounidense.

Ademas de los ingresos por expor-
tacion que proporciona, el sector
audiovisual, apoyado fuertemen-
te por el Estado, se ha consolidado
COMO una via para intensificar la in-

fluencia en el exterior, proyectando
la imagen de una sociedad moder-
na y ensalzando el legado del Im-
perio Otomano. Por no mencionar
su papel como plataforma de pro-
mocion turistica, donde los lugares
mas iconicos de Estambul se han
convertido en un plato al aire libre.

El auge de las series turcas es un
buen ejemplo de la globalizacion.
La cultura ya no fluye de manera
unidireccional desde Estados Uni-
dos. Y, lo que es mas relevante, su-

pone un paso Mas en el proceso de
transicion hacia un mundo multipo-
lar, de geometria variable, en el que
han emergido paises con aspiracio-
nes regionales y globales.

Elauge de la industria turca del en-
tretenimiento no es casual, sino que
forma parte de la ambiciosa estrate-
gia de Ankara de posicionarse como
una potencia de primer orden, una
politica exterior bautizada por al-
gunos como “neo-otomanismo”.

Pocos paises han sido tan activos
en el panorama internacional. En
el continente africano, por ejemplo,
en los ultimos afos ha aumentado
considerablemente su presencia,
mediante la apertura de embajadas,
la firma de acuerdos comerciales, la
colaboracion militar y la puesta en
marcha de programas de ayuda al
desarrollo. En menos de una déca-
da, Turquia ha logrado posicionar-
se, para un buen numero de paises
africanos, como una opcion alter-
nativa a la tradicional dicotomia en-
tre Occidente y China.

Para muchos Turquia tan solo aspira
a recuperar el papel que le corres-
ponde como “heredera” del otrora
Imperio Otomano, una potencia que
en los siglos XVIy XVII llegd a con-
trolar territorios de Austria, Hungria,
los Balcanes, Ucrania, Irak, Israel, Si-
ria, Palestina, Argelia, Egipto y parte
de la peninsula Arabiga.

Sin embargo, los poderes blandos
requieren de un horizonte tempo-
ral amplio, ademas de ser variables
intangibles, dificiles de medir. Por
lo tanto, no son el camino mas ra-
pido para incrementar la influencia
en el exterior. Un atajo, mucho mas
directo, arriesgado y menos sutil es
la diplomacia coercitiva.
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Y, ante la disyuntiva de elegir en-
tre uno y otro, el presidente turco,
Recep Tayyip Erdogan, ha aposta-
do por ambos simultaneamente. Al
mismo tiempo que ha potenciado
los poderes blandos, ha adoptado
una estrategia beligerante para lo-
grar sus objetivos, con una actitud
intimidatoria y provocadora.

Es dificil encontrar una nacion que
participe en tantos frentes a la vez;
y, sin embargo, la militarizacion de
la politica exterior es un fendme-
no reciente. Hasta hace bien poco
la estrategia de Turquia era total-
mente opuesta, una politica sinte-
tizada por el que fuera ministro de
Exteriores entre 2009 y 2014, Ah-
met Davutoglu, como “cero con-
flictos con los vecinos”.

Es dificil exagerar la importancia del
pais otomano en el panorama inter-
nacional en los ultimos afnos. Tur-
quia ha modificado el tablero béli-
co tanto en Libia como en Siria, y ha
convertido en un polvorin el Medi-
terraneo Oriental. Almismo tiempo,
ha emprendido una politica aserti-
vay combativa con sus tradiciona-
les socios occidentales. En defini-
tiva, Turquia se ha convertido, por
meéritos propios, en uno de los pai-
ses que esta marcando la agenda
geopolitica y en uno de los princi-
pales desafios a los que se enfren-
ta la Union Europea.

1. Recuperando la
influencia en Oriente
Medio

CAPITULO 1:

DESACTIVANDO AMENAZAS

La transformacion de la politica
exterior turca comenzo a raiz de
la guerra civil siria. Si bien Ankara

nunca ha respaldado al autdcrata
Bashar al-Asad, que continuase o
no en el cargo nunca ha sido una
gran preocupacion, al igual que tam-
poco lo fue la expansion del Esta-
do Islamico.

La principal preocupacion siempre
han sido las Unidades de Protec-
cion Popular (YPG, por sus siglas en
kurdo), el brazo armado de la co-
munidad kurda de Siria. El gobier-
no otomano sostiene que el YPG es
un grupo terrorista, una ramifica-
cion del Partido de los Trabajado-
res del Kurdistan (PKK, por sus si-
glas en turco), la organizacion que
reclama la autonomia de los terri-
torios kurdos en Turquia.

Asi, durante los primeros compa-
ses de la guerra civil, el ejecutivo
de Erdogan ofrecid su colabora-
cion a algunas de las milicias re-
beldes, mayoritariamente sunies,
pero no yihadistas; una actuacion
congruente con su apoyo a la cau-
sa de los Hermanos Musulmanes
en otros paises. Pero, simultanea-
mente, mostrd una actitud permi-
siva con el trafico de armamento y
el trasiego de miembros del Esta-
do Islamico en las zonas fronteri-
zas con su vecino del sur; al finy al
cabo, los objetivos del grupo yiha-
dista no se distanciaban sustancial-
mente de los de Ankara: deponer a
Bashar al-Asad, debilitar a los kur-
dosy a las milicias chiies.

Con el paso del tiempo la contien-
da evoluciond en contra de los in-
tereses de Turquia. El YPG se con-
virtio en el principal aliado sobre el
terreno de la coalicion internacio-
nal liderada por Estados Unidos para
derrocar al Estado Islamico. Con el
respaldo de la coalicion, el YPG fue
progresivamente arrebatando terri-

torio al grupo yihadista y, a media-
dos de 2018, llegd a controlar un
tercio de Siria, incluida la ciudad de
Al-Raqga, la capital del autoprocla-
mado califato del Estado Islamico.

En paralelo a la lucha armada con-
tra el grupo terrorista, la comunidad
kurda impulsd una transformacion
social, conocida como la revolucion
de Rojaval. Sus principios ideologi-
cos se plasmaron en la aprobacion,
al margen del régimen de Damas-
co, de una Constitucion que esta-
blecid un marco legislativo propio
en los territorios kurdos.

La Rojava no aspiraba a la escisionyy,
por tanto, al nacimiento de un Esta-
do kurdo independiente, sino, mas
bien, a la transformacion de Siria en
un pais confederado, multiétnico y
multirreligioso. Sin embargo, desde
la perspectiva de Ankara, el protago-
nismo del YPG constituia una seria
amenaza para su integridad, dado
que podria reforzar las pretensio-
nes independentistas de la comu-
nidad kurda en Turquia.

Para neutralizar este desafio, el pais
otomano inicio en 2017 una ofensi-
va militar para debilitar al YPG, algo
paraddjico, pues significaba atacar
a los aliados de la OTAN, organiza-
cion de la que forma parte. Por pri-
mera vez en ocho décadas, Turquia
decide involucrarse directa y unila-
teralmente en un escenario bélico.

En este conflicto dentro de otro
conflicto, la retirada del norte de
Siria de las tropas de Estados Unidos,
que constituian el principal muro
de contencion que protegia al YPG,
puso en bandeja de plata al gobier-

[1] Rojava, sinénimo de “occidental” en kurdo,
hace referencia a uno de los cuatro puntos cardi-
nales del Gran Kurdistan.
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no turco la oportunidad para ma-
terializar sus pretensiones?. Pocos
dias después de la salida de las fuer-
zas estadounidenses, Ankara inicio
la segunda fase de su ofensiva, una
intervencion con un objetivo mu-
cho mas ambicioso: expulsar al YPG
hacia el interior del pais para crear
una “zona tapon”alo largo de la li-
nea fronteriza.

Sustentado en su musculo militar,
el ejército turco culmino sus obje-
tivos sin grandes sobresaltos, obli-
gando a las milicias kurdas a reple-
garse hacia el interior de Siria. Para
asentar su influencia, repartioé pos-
teriormente el "territorio anexiona-
do” entre la miriada de grupos ar-
mados que actuaron como punta
de lanza durante la ofensiva (se es-
pecula que algunos de ellos estan
vinculados a Al Qaeda) y empren-
dié un programa de desarrollo, con
la construccion de escuelas, hospi-
tales y viviendas.

Asi pues, Ankara ha logrado crear
una zona satélite a lo largo del 60%
del territorio al sur de la frontera.
Aunque oficialmente esta region
continua siendo parte de Siria, la
influencia del régimen de Bashar
al-Asad es testimonial. Por el con-
trario, la lira turca se ha convertido
en la moneda de uso corriente y las
ciudades estan conectadas directa-
mente a la red eléctrica de Turquia.
Buena parte de la poblacion en estas
zonas, incluso, ve con buenos ojos
la tutela del pais otomano, debido
a lamejora de la calidad de vida en
comparacion con el territorio con-
trolado por Damasco.

[2] La decision del que fuera presidente estadou-
nidense en aquel momento, Donald Trump, recibid
duras criticas. Politicos y miembros de las fuerzas
armadas norteamericanas lamentaron esta manio-
bra, dado que erosionaba la credibilidad de Esta-
do Unidos como aliado.
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De momento el saldo de la ofensiva
ha sido favorable para los intereses
de Turquia: ha desactivado la ame-
naza que suponia el fortalecimien-
to del YPG y ha extendido su domi-
nio a lo largo de la region fronteriza.

Ahora bien, la intervencion otoma-
na ha desplazado el cadtico con-
flicto sirio a su enésima fase. El ré-
gimen de Bashar al-Asad maniobra-
ra para reconquistar todo el territo-
rio; sin embargo, parece dificil que
Ankara acceda a abandonar su ac-
tual posicion.

La capacidad del réegimen de Damas-
CO para presionar a Turquia es margi-
nal, habida cuenta de la potencia mi-
litar otomana. Las opciones de Bas-
har al-Asad se limitan, mas bien, al
respaldo que esté dispuesto a pro-
porcionar su principal valedor: Rusia.

En consecuencia, la evolucion del
conflicto sirio dependera del resul-
tado de una ecuacion en la que dos
actores ajenos, Ankaray Moscu, jue-
gan un papel protagonista. Y, de mo-
mento, ambos paises se han esfor-
zado por no interferir en los intere-
ses del contrario.

CAPITULO 2:

LIBIA, LA NUEVA FRONTERA

El siguiente episodio fue la parti-
cipacion en la guerra civil de Libia,
un pais dividido en dos a raiz del
enfrentamiento entre las facciones
que provocaron la caida del dicta-
dor Muamar el Gadafi en 2011. Al
igual que ocurrio en Siria, el conflic-
to pronto se internacionalizo, con-
virtiendo la disputa en un ajedrez
donde se proyectaban los intere-
ses de terceros paises.

do por Fayez al Sarraj, con sede en
Tripoliy reconocido por la ONU. Ini-
cialmente adoptd un perfil secun-
dario, limitandose al envio de ayu-
da humanitaria y al respaldo diplo-
matico?®.

Mucho mas activo fue el papel de
otras potencias, como Egipto, Emi-
ratos Arabes Unidos, Francia y Ru-
sia, que practicamente desde el ini-
cio dieron respaldo logistico, eco-
nomico y militar a la faccion rival, al
gobierno de Tobruk, liderado por el
general rebelde Jalifa Haftar.

[3] Turquia fue el primer pais que establecié una
delegacion diplomatica en Tripoli, una vez que el
Gobierno de Fayez al Sarraj tomo posesion.

El desigual apoyo de las potencias
internacionales desequilibro la ba-
lanza. Asi, las milicias de Haftar, en
buena parte formadas por comba-
tientes que en su momento fueron
leales al régimen de Gadafi, fueron
conquistando progresivamente te-
rritorio desde el este del pais hasta
llegar a las puertas de Tripoli a prin-
cipios de 2019.

Con el gobierno de Fayez al Sarraj
contra las cuerdas, Turquia dio un
paso adelante y, a finales de 2019,
extendio su apoyo al ambito mi-
litar. En concreto, Ankara anun-
Cio un acuerdo de asesoramiento,
apoyo técnico y suministro de ar-

mamento. Ademas, puso en mar-
cha una tactica cada vez mas ha-
bitual: la participacion sobre el te-
rreno mediante “"actores delega-
dos” o “fuerzas proxies”. En vez de
desplegar al ejército oficial, envio
unidades del Ejército Nacional Si-
rio, una de las principales milicias
rebeldes apoyadas por Turquia en la
guerra de Siria. Esta estrategia, uti-
lizada anteriormente por Rusia en
otros conflictos, como el de Cri-
mea, mitiga el riesgo de desgaste
politico y social provocado por las
bajas en combate.

La intervencion resultd decisiva.
Gracias al apoyo del pais otomano,
el gobierno de Tripoli logrd en ape-
nas unos meses neutralizar la ofen-
siva de las fuerzas de Haftar, recu-
perar el territorio aledafo a la capi-
tal, y, en definitiva, asegurar su su-
pervivencia.

La importancia de la participacion
turca ha sido tal que ha desplazado
el conflicto hacia una nueva fase,
esta vez, paraddjicamente, de es-
peranza. Emplazados en un esce-
nario de tablas, las dos partes acor-
daronun alto el fuego y abrieron un
marco de dialogo en la segunda mi-
tad de 2020.

Si bien esta tregua continua siendo
fragil, en los ultimos meses se han
dado importantes pasos. En marzo
de 2021 las dos facciones aproba-
ron la formacion de un gobierno de
transicion, liderado por el empresario
Abdelhamid Dabeiba, en un proceso
auspiciado por la ONU. Si no se pro-
ducen contratiempos, el periodo de
transicion culminara con la celebra-
cion de elecciones a finales de afio.

Aunque el camino hacia la resolu-
cion definitiva del conflicto esta re-

pleto de dificultades, debido a los in-
tereses contrapuestos, al menos to-
dos los actores que intervienen -tan-
to libios como extranjeros-, parecen
coincidir en la imposibilidad de al-
canzar la victoria mediante la fuerza.

Al convertirse en el principal aliado
del gobierno de Tripoli, Ankara ha
dado un salto considerable en sus
planes de incrementar su influen-
cia sobre los territorios que forma-
ron parte del Imperio Otomano. Sin
salir del terreno geopolitico, el éxi-
to en la contienda constituye, ade-
mas, una victoria en el contexto de
la tradicional rivalidad con Egipto,
uno de los paises que compite por
el liderazgo de la region.

En términos energéticos, la alian-
za con Tripoli abre la posibilidad de
explotar los abundantes recursos
de hidrocarburos de Libia, un sec-

SITUACION CONFLICTO DE LIBIA
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tor controlado tradicionalmente
por companias occidentales, como
British Petroleum (BP), Eni, Repsol,
Shelly Total. El pais otomano con-
fia en que sus empresas participen
en un mercado que, segun las esti-
maciones de la compariia BP, alber-
ga mas de 48.400 millones de ba-
rriles de petroleo. Ademas, la sinto-
nia con Tripoli supone una oportu-
nidad para asegurarse una fuente de
hidrocarburos en condiciones mas
ventajosas.

Por ultimo, esta alianza ha reforza-
do las ambiciosas aspiraciones de
Ankara de explotar las reservas de
hidrocarburos en el Mediterraneo
Oriental, unas pretensiones que han
distorsionado el equilibrio regional
y han afiadido un nuevo frente en
la politica exterior turca.

2. Ala conquista del
Mediterraneo

La carrera por la explotacion de los
recursos energéticos del Medite-
rraneo Oriental es relativamente
reciente, apenas diez aflos, cuan-
do Israel anuncio el descubrimien-
to de un yacimiento que albergaba
450.000 millones de metros cubi-
cos de gas, el denominado cam-
po de Leviatan. Poco después, en
2015, la empresa italiana ENI des-
cubrio el yacimiento de Zohr, en la
costa de Egipto.

Estos yacimientos, aunque repre-
sentan un porcentaje marginal de las
reservas mundiales de gas, suponen
un volumen considerable para los
paises de la region. Tanto en Egipto
como en Israel, han permitido alcan-
zar la independencia energética en
términos gasistas. Ademas, los dos
paises se han convertido en expor-
tadores netos, gracias a la coope-

racion mutua. Israel suministra gas
desde sus campos off shore a las
terminales egipcias de gas natural
licuado, donde posteriormente es
procesado y exportado en buques
metaneros a Asia y a Europa. Este
acuerdo permite a Israel rentabi-
lizar sus reservas de gas y a Egipto
convertirse en un hub energetico.
El gas como nexo de union®.

Segun algunas estimaciones, esto
podria ser tan solo el principio. La
consultora noruega especializada
en energia, Rystad Energy, calcula
que el lecho marino del Mediterra-
neo Oriental alberga, en un esce-
nario conservador, alrededor de 2,3
billones de metros cubicos de gas.
Con las infraestructuras adecuadas,

Israel y Chipre podrian convertirse
en unos de los principales provee-
dores de gas del mercado europeo.

Ahora bien, esto no sera sencillo. El
frenesi gasista ha reactivado viejas
disputas, una tension que refuerza
la teoria que defiende que la abun-
dancia de recursos naturales aca-
ba convirtiéndose en una especie
de maldicion.

Una de las disputas que se han re-
crudecido es la cuestion chipriota®.
La concesion de licencias de explo-
racion y perforacion por parte del
gobierno de la Republica de Chi-
pre provoco la crispacion de la Re-
publica Turca del Norte de Chipre
(RTNC), por considerar que estos

[4] Se calcula que los campos de gas israelies podrian generar mas de 300.000 millones de euros a lo

largo de su vida.

[5] Desde la intervencion de Turquia en 1974 -en respuesta a un golpe de Estado que pretendia, su-
puestamente, la anexion a Grecia-, la isla esta dividida en dos: en el sur, la Republica de Chipre, la uni-
ca entidad reconocida internacionalmente, y en el norte la Republica Turca del Norte de Chipre, Unica-

mente respaldada por Ankara.

acuerdos se negociaron de forma
unilateral, ignorando, pues, sus de-
rechos e intereses. Ademas, la RTNC
reclama una parte de los ingresos
futuros por la extraccion de hidro-
carburosy el transporte de gas me-
diante gasoductos. Por su parte, la
Republica de Chipre sostiene que el
reparto de los beneficios se mate-
rializara una vez que se llegue a un
acuerdo de reunificacion de la isla,
un proceso que no parece factible
en un horizonte cercano.

Por si no hubiera suficientes ingre-
dientes, la competencia por la ex-
traccion de hidrocarburos ha reacti-
vado la disputa territorial entre Grecia
y Turquia por la soberania y los de-
rechos econdmicos en el Mar Egeo.
Grecia defiende que cada una de sus
islas, por pequenas que sean, tienen
derechos exclusivos de perforacion.
Por su parte, Turquia argumenta que
las islas griegas descansan sobre su
plataforma continental y, por tan-
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to, no generan zonas economicas
a su alrededor, algo que contradice
la Convencion de Naciones Unidas
sobre el Derecho del Mar.

Para defender sus intereses en el
Mediterraneo, Turquia ha optado,
unavez mas, por el enfrentamiento.

En el plano tedrico, Ankara ha rea-
firmado sus aspiraciones soberanis-
tas sobre la region con la creacion,
junto al gobierno libio de Tripoli, de
una zona econodmica exclusiva que
dibuja un cinturdn que se extiende
desde la costa turca hasta la costa
libia, un area que incluye casi la to-
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talidad de los territorios reclamados
por Chipre y Grecia. Ademas, com-
prende la superficie maritima por la
que deberia transcurrir el gasoduc-
to EastMed, que pretenden cons-
truir conjuntamente Chipre, Israel
y Grecia®. Aunque el acuerdo tur-
co-libio tiene escasas implicacio-
nes, dado que no ha sido recono-
cido por ningun pais, envid un con-
tundente mensaje al resto de actores
acerca de las pretensiones territoria-
les de Turquia y de su intencion de
bloquear cualquier gasoducto que
atraviese el Mediterraneo Oriental.

En ellado de los hechos, Ankara ha
adoptado, en primer lugar, una es-

de Grecia

trategia de intimidacion, con el des-
pliegue de fragatas y drones militares
en la zona y, en segundo término,
una politica de provocacion, reali-
zando misiones de exploracion de
hidrocarburos en las zonas en dis-
puta con Chipre y con Grecia.

La actuacion de Turquia ha desen-
cadenado una carrera armamentis-
tica. Grecia ha reforzado su presen-
cia militar en la zona para defender
sus intereses y ha aumentado nota-
blemente su presupuesto en defen-
sa’. El despliegue de buques militares
ha disparado la tension hasta nive-
les sin precedentes, especialmente
en los puntos mas sensibles, como

[6] La infraestructura gasista, de 1.900 kildmetros de longitud, conectaria las aguas israelies con la isla
de Chipre y, posteriormente, con la Grecia continental, una tuberia que podria bombear 10.000 millo-
nes de metros cubicos de gas al afio, equivalente al 10% de la demanda del mercado europeo.

[7] Recientemente anuncié la compra de aviones de combate, fragatas, helicopteros y armamento an-

titanque.

el territorio maritimo alrededor de
la isla griega de Kastellorizo, situada
a 550 kilometros de la Grecia conti-
nentaly a apenas 3 kilbmetros de la
ciudad costera turca de Kas. A me-
diados de 2020 la concentracion en
esa zona de buques militares grie-
gos y otomanos estuvo a punto de
desencadenar una escalada bélica.

Las hostilidades se repitieron tan
solo dos meses después, cuando
una fragata griega colision con una
embarcacion turca que escoltaba al
buque de exploraciéon Oruc Reis en
aguas situadas entre Chiprey laisla
griega de Creta.

Las fuerzas armadas otomanas tam-
bién han bloqueado varias expe-
diciones en aguas chipriotas de la
compania italiana ENI, alegando que
los acuerdos firmados con la Repu-
blica de Chipre no son validos, al no
considerar los derechos de la RTNC.

Asi pues, la actitud aguerrida de
Ankara ha convertido el Mediterra-
neo Oriental en un polvorin. Pese a
la tension, el riesgo de un enfrenta-
miento armado no parece el esce-
nario mas probable. La posibilidad de
gue una de las dos partes imponga
sus aspiraciones mediante la coer-
cion es poco realista. Turquia dis-
pone de mejores capacidades mi-
litares; sin embargo, Grecia cuenta
con el respaldo de la Union Euro-
pea, especialmente de Francia, que
ha reforzado su presencia militar en
el Mediterraneo Oriental en apoyo
de Atenas y de Nicosia.

La solucion pasa, pues, por la via di-
plomatica. Ahora bien, tampoco esta
opcion parece alcanzable a dia de
hoy. Las dos partes defienden po-
siciones maximalistas, y ambas re-
chazan la soberania compartida de

los territorios en disputa. En con-
secuencia, la tension y la inestabi-
lidad persistiran.

Pese a las hostilidades, tanto Grecia
como Turquia han evitado cruzar la
linea roja; sin embargo, no se pue-
de descartar el riesgo de que la mi-
litarizacion de la region desembo-
que en un accidente o en un error
de calculo que adentre la disputa
hacia terreno inexplorado. La posi-
bilidad de una escalada bélica entre
dos miembros de la OTAN ha deja-
do de ser un imposible.

3. Reorientacion de
las relaciones con las
potencias occidentales

PROBANDO LOS LIMITES

DE LA UNION EUROPEA

La beligerancia de Turquia en el Me-
diterraneo Oriental amenaza una de
las zonas naturales de influencia de
la Union Europea, en lo que consti-
tuye un capitulo mas en una relacion
cada vez mas compleja y tortuosa.

Las expectativas de adhesion a la
Unidn son, a dia de hoy, margina-
les. Desde hace mas de una déca-
da las negociaciones se encuentran
enquistadas, algo por otra parte es-
perable, dado que nacieron con un
pesado lastre: la integracion de la
Republica de Chipre en el bloque
comunitario. A esto se unen los tra-
dicionales recelos que suscita la en-
trada del pais otomano en muchas
capitales europeas. Entre otras ra-
zones, por laimportancia de su agri-
cultura, que competiria con los pai-
ses mediterraneos tanto en el mer-
cado como en la recepcion de fon-
dos comunitarios; por las diferencias
culturales y religiosas; y por los des-
equilibrios que produciria la entrada

de una nacion del tamafo demo-
grafico de Turquia®. Estas reticen-
cias han alimentado el sentimiento
de frustracion en buena parte de
la élite turcay, en consecuencia, el
proceso de integracion ha dejado
ser una prioridad para Ankara®. En su
lugar, el pais otomano ha apostado
por desarrollar una politica asertiva
e independiente, buscando, inclu-
so, la confrontacion, como ha que-
dado demostrado en el Mediterra-
neo Oriental.

En efecto, Turquia ha demostrado
que se siente comoda elevando la
tension al plano militar. Por el con-
trario, Bruselas manifiesta una con-
siderable incomodidad en este tipo
de contextos, debido a la lentitud
en la toma de decisionesy, sobre
todo, a la falta de consenso entre
sus miembros.

El pais otomano ha capitalizado
con habilidad las debilidades de la
Union Europea, como quedo pa-
tente a principios de 2020, cuando
Ankara propicio el desplazamiento
de millares de refugiados a la fron-
tera con Grecia, una dramatica si-
tuacion que se ha convertido en una
poderosa herramienta para presio-
nar a Bruselas®™.

Ademas, el gobierno de Erdogan
es consciente de que, para los so-
cios comunitarios, su pais es dema-

siado importante para dejarlo caer,
debido a los intereses comerciales
y economicos de las empresas eu-
ropeas y, sobre todo, al control de
la llave del flujo migratorio.

Todo ello dibuja una relacion asimé-
trica, donde Turquia conoce has-
ta donde esta dispuesta a llegar la
Unidén Europea, mientras que Bruse-
las, por el contrario, desconoce los
limites del pais otomano. En conse-
cuencia, la Union Europea ha per-
dido la iniciativa, optando por evi-
tar una mayor confrontacion ante el
temor de que, en tal caso, Erdogan
no dudaria en elevar mas si cabe la
tension. Una estrategia que algunos
comparan, salvando las notables dis-
tancias, con la politica de apacigua-
miento frente a la Alemania nazi en
la década de 1930.

En resumidas cuentas, Turquia ha
dejado de ser una oportunidad y se
ha convertido en un socio cada vez
mas incomodo. La dificultad del vie-
jo continente para gestionar los de-
safios que proponen los paises que
apuestan por la diplomacia coerci-
tiva no es nueva. El pulso que plan-
tea Turquia recuerda, en cierta me-
dida, a la amenaza que representa
para los intereses europeos la Ru-
sia de Putin, un pais fronterizo, con
ambiciosas aspiraciones en el terre-
no geopolitico, que se siente comMo-
do desplazando la tension al terre-

[8] Con 83 millones de habitantes, Turquia seria la economia mas poblada de la UE si se materializara la
adhesion. En consecuencia, contaria con la representacion mas numerosa en el Parlamento Europeo.

[9] Durante décadas la adhesion a la Unidn Europea fue el principal objetivo de la politica exterior de
Turquia. De hecho, las expectativas de integracion fueron el motor de la agenda reformista impulsada
por Erdogan durante su primera legislatura, entre 2002 y 2007. Entre otros aspectos, se eliminaron los
tribunales de seguridad del Estado, se reforzé el control civil sobre el ejército, se realizaron avances en
temas de libertad de expresion, de manifestacion y de derechos culturales de la minoria kurda, se abo-
li6 la pena de muerte y se reformaron los procedimientos de detencion segun los requerimientos de
la UE. Estos cambios favorecieron, al mismo tiempo, los intereses de Erdogan, ya que le permitio justi-
ficar las medidas que redujeron drasticamente el poder del estamento militar sobre el marco politico.

[10] En marzo de 2016 Turquia se comprometié a acoger a 3 millones de refugiados y a controlar sus
fronteras a cambio de recibir de la UE 6.000 millones de euros y de la retirada del requisito de visado para
la entrada en el espacio Schengen. A finales de febrero de 2020 Turquia volvié a permitir el paso de mi-
grantes hacia Grecia, al considerar que Bruselas no estaba cumpliendo con los compromisos del acuerdo.
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no bélico y que ha demostrado una
gran habilidad para capitalizar la de-
bilidad de la Union Europea en ma-
teria de seguridad energética.

Ahora bien, Turquia no es inmune
y tampoco le conviene una ruptu-
ra de las relaciones con Bruselas. La
Union Europea es su principal so-
cio comercial, con quien mantie-
ne una integracion economica que
se sustenta en el acuerdo de Union
Aduanera, vigente desde 1996, que
permite comercializar productos
libres de aranceles. Un privilegiado
acuerdo que ha contribuido consi-
derablemente en la integracion de
Turquia en las cadenas internacio-
nales de valor.

En este contexto, Bruselas ha apos-
tado en los ultimos meses por un
estrechamiento de las relaciones
economicas como herramienta de
persuasion. En concreto, a princi-
pios de abril de 2021 las autorida-
des europeas aceptaron negociar
dos de las tradicionales reivindica-
ciones de Ankara: la extension de
la Union Aduanera a los productos
agricolas, los servicios y la contra-
tacion publica, y, en segundo lugar,
la posibilidad de que los ciudada-
nos turcos puedan viajar a territo-
rio europeo sin necesidad de visa-
do. A cambio, Bruselas ha deman-
dado el cese de las hostilidades con-
tra Greciay Chipre; el cumplimiento
de las sentencias del Tribunal de Es-
trasburgo, que exigen la puesta en
libertad del lider politico kurdo Sela-
hattin Demirtas, y el cese de la per-
secucion a los partidos politicos y a
los medios de comunicacion criti-
cos con el gobierno.

Este acercamiento ha resultado efi-
caz para relajar las tensiones en el
Mediterraneo. Ahora bien, podria ser

tan solo un alto en el camino, dado
que no se puede aventurar el des-
enlace de las negociaciones. Anka-
ra dificilmente aceptara todas las
exigencias planteadas por la Union
Europea, por lo que presionara para
suavizar o excluir algunas de ellas.
Por su parte, Bruselas ha amena-
zado con aprobar sanciones si Tur-
quia continua con su politica de in-
timidacion.

Elresultado de las negociaciones, si
finalmente se alcanza un acuerdo,
sera un buen indicador de la posi-
cidén negociadora de cada una de las
partes. En cualquier caso, la oferta
de la Union Europea probablemen-
te sera insuficiente para que Turquia
deponga su intencion de acaparar
los recursos energéticos del Medi-
terraneo Oriental.

ESTADOS UNIDOS:

LOS PROBLEMAS CRECEN

Las relaciones con Washington, otro
de los tradicionales aliados de Anka-
ra, tampoco atraviesan por su me-
jor momento. Durante el siglo pa-
sado el pais otomano fue uno de los
principales aliados de Estados Uni-
dos en Oriente Medio. Elinterés era
mutuo: por un lado, Turquia obte-
nia apoyo militar de Occidente para
asegurar el control de los estrechos
del Bosforo y de los Dardanelos y,
por otro lado, Estados Unidos refor-
zaba el muro de contencion frente
al bloque soviético'.

La fotografia en los ultimos afios ha
cambiado radicalmente y los pun-
tos de friccion son numerosos. Los
primeros enfrentamientos graves
se produjeron a raiz de la negativa
de Washington a extraditar al lider

[11] Turquia fue uno de los primeros paises que se
adhirieron a la OTAN, en 1952.

del movimiento gulenista, el clérigo
Fethullah Gulen, el principal enemi-
go de Erdogan, en 2016; y de la in-
vestigacion, por parte de un tribu-
nal de Nueva York, a altos manda-
tarios turcos por la supuesta crea-
cion de una trama para evadir las
sanciones impuestas por Estados
Unidos a Iran.

En 2018 el deterioro de las relacio-
nes avanzo un nuevo escalon, como
consecuencia del arresto domicilia-
rio del pastor evangélico estadouni-
dense Andrew Brunson, acusado por
Turquia de colaborar con las gue-
rrillas kurdas y con la red gulenista.
Este nuevo frente parecia de me-
nor relevancia; sin embargo, aca-
bo desembocando en un enfren-
tamiento directo.

A diferencia de la timidez diploma-
tica que caracteriza a la Union Eu-
ropea, el gobierno estadounidense,
en aquel momento dirigido por el
expresidente Donald Trump, paso a
la acciony presiond con su habitual
instrumento de persuasion: el es-
tablecimiento de aranceles. Ante la
negativa de liberar a Brunson, Was-
hington sanciond a dos ministros
del gobierno de Erdogan y duplico
los aranceles a las importaciones
de aluminioy acero procedentes de
Turquia, unas medidas que resulta-
ron mas efectivas de lo esperado.

La escalada de la tension con Esta-
dos Unidos convergio con la cre-
ciente desconfianza de los merca-
dos financieros en la gestion eco-
nomica del presidente turco, cada
vez mas personalista y alejada de la
ortodoxia que le caracterizo en sus
inicios. La confluencia de ambas va-
riables desencadend una extraor-
dinaria crisis cambiaria en agosto
de 2018. En tan solo tres dias la lira

El desplome de la divisa
evidencio la estrecha
correlacion entre la economia
y la geopolitica, dos caras de
la misma moneda

turca perdio un 30% de su valor, un
shock sin precedentes.

El desplome de la divisa impacto
como un tsunami, provocando una
formidable distorsion. En apenas
unos meses la economia turca paso
de crecer por encima del 7% a en-
trar en recesion, un frenazo brusco
que estuvo acompanado del au-
mento de la inflacion y del encare-
cimiento de las condiciones de fi-
nanciacion.

Ante la inesperada sacudida, la jus-
ticia turca condend a Brunson a tres
anos y un mes de carcel, pero si-
multdaneamente, ordend su pues-
ta en libertad hasta que el fallo fue-
ra firme y levanto la prohibicion de
viajar al extranjero, lo que permitio
al evangelista volver a Estados Uni-
dos. Esta extrafia sentencia se inter-
pretd como una cesion a las presio-
nes de Washington, y posiblemen-
te haya sido la mayor derrota diplo-
matica de Erdogan hasta la fecha.

Esta sucesion de acontecimientos
dejo varias lecciones. En primer lu-
gar, evidencio la estrecha correla-
cion entre la economiay la geopo-
litica, dos caras de la misma mone-
da. En segundo término, demostro
la eficacia de medidas que erosio-
nen la confianza de los mercados,
especialmente en una economia
como la de Turquia, muy depen-
diente de la financiacion exterior,
su talon de Aquiles. Y, por ultimo,
puso de manifiesto la velocidad con
la que puede desatarse una crisis de
confianza, con la lira como correa
de transmision.

La liberacion de Brunson cerrd uno
de los capitulos de la extensa lista
de fricciones con Estados Unidos.
Sin embargo, posteriormente han
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ido emergiendo otros. El principal
punto de tension en la actualidad
es la compra del sistema ruso anti-
misiles S-400 por parte de Turquia,
pese a ir en contra de los principios
de la OTAN. Washington considera
el despliegue de este sistema una
amenaza para sus capacidades ar-
mamentisticas, dado que podria re-
copilar informacion de inteligencia
sobre sus cazas de combate de ul-
tima generacion, los F-35.

Para persuadir a Ankara, Estados
Unidos ha apostado nuevamente
por una politica preventiva. Aun-
que de momento Turquia ha pos-
puesto sine die la entrada en servi-
cio del sistema S-400, Washington
sanciono a finales de 2020 a varios
dirigentes turcos y suspendio las li-
cencias de exportacion de armas al
pais otomano. En consecuencia, la
Casa Blanca ha bloqueado la ven-
ta de 100 cazas F-35, un proyec-
to que iba a desarrollarse conjun-
tamente y que hubiera supuesto
unos ingresos para la industria ar-

mamentistica turca de 12.000 mi-
llones de dolares.

Esta estrategia, preventiva, contun-
dentey asertiva, ha permitido a Was-
hington mantener la iniciativa en los
desafios que le plantea Ankara. Por
el contrario, Turquia ha demostrado
en sus relaciones con Estados Uni-
dos una mayor contencion en su
respuesta, evitando una confron-
tacion directa.

RUSIA,

AMISTADES PELIGROSAS

Las divergencias con Occidente
han impulsado el desplazamiento
de Turquia hacia el otro lado del ta-
blero geopolitico, un distanciamien-
to que se alinea con la denomina-
da corriente eurasianista, un lobby
presente en el estamento militar y
en los partidos nacionalistas turcos,
que apuesta por el alineamiento con
Pekiny Moscu.

La sintonia entre Moscu y Ankara
es algo relativamente reciente y en

cierta medida antinatural, dado que
los dos paises compiten por la zona
de influencia del Caucaso y el Mar
Negro.

Sin embargo, también tienen pun-
tos en comun. Ambos paises com-
parten un sentimiento de amargu-
ray decepcion hacia el viejo conti-
nente. Asimismo, los dos presidentes
han exaltado la nostalgia del impe-
rio y han adoptado una diplomacia
beligerante.

Desde la escalada de la tension que
se produjo a finales de 2015, como
consecuencia del derribo de un caza
ruso por parte de las fuerzas arma-
das turcas, la relacion entre ambos
paises se ha estrechado notable-
mente. En este tiempo ambos Esta-
dos han impulsado numerosos pro-
yectos comunes, como la construc-
cion de una central nucleary el ga-
soducto TurkStream??, inaugurado a
principios de 2020. Asimismo, Rusia
se ha convertido en el principal mer-
cado de las compafias constructo-

Turquia conoce hasta donde
esta dispuesta a llegar la
Union Europea, mientras que
Bruselas desconoce los limites

del pais otomano

ras turcas, muchas de ellas ligadas
al gobierno de Erdogan®.

Ahora bien, esta relacion no esta
exenta de turbulencias, como con-
secuencia de los intereses enfrenta-
dos en la region del Mar Negro, en
el Caucasoy en Oriente Medio. En
la guerra de Libia y, especialmente
en la de Siria, los dos paises se han
esforzado en no interferir en los
objetivos del contrario, a menudo
contrapuestos. Sin embargo, esta
ventana es cada vez mas peque-
Aa, y, en los ultimos dos afos de-
cenas de soldados turcos han falle-
cido en los enfrentamientos entre
las tropas oficiales sirias -apoyadas
por Moscu- y las milicias rebeldes
respaldadas por Ankara. A esto se
une el protagonismo de Turquia en
la reactivacion del conflicto laten-
te entre Azerbaiyan y Armenia a fi-
nales de 2020. El suministro de ar-
mamento a Azerbaiyan fue decisi-
vo en la ofensiva para anexionarse
parte del enclave de Nagorno Ka-
rabaj, un apoyo que suscito rece-
los en Rusia, el principal aliado de
Armenia.

Asi pues, la sintonia entre los dos
paises no se sustenta en la defen-
sa de una politica comun, sino, mas
bien, en llegar a acuerdos que au-
nen los intereses que comparten y
en evitar choques en los aspectos
que los separan. De momento, esta
relacion ha resultado provechosa

para ambos paises; sin embargo, no
se puede asegurar que vaya a man-
tenerse a largo plazo.

4. Make Turquia great
again

Los movimientos de Turquia en el
plano internacional en los ultimos
anos no son improvisados. Muy al
contrario, se trata de una estrate-
gia que denota una planificacion
estudiada para aprovechar las for-
talezas propias y explotar las de-
bilidades del resto de paises. Tam-
poco parece que la actitud intimi-
dadora sea algo puntual. Ankara
se siente comoda elevando la ten-
sion al plano militar, una estrategia
que se asemeja en cierta medida a
la de Rusia.

Esta conducta beligerante contras-
ta con el principio de “cero con-
flictos con los vecinos” de hace tan
solo una década. Sin embargo, este
giro copernicano no es producto de
una evolucion espontanea. Al con-
trario, es una de las derivadas de la

transformacion socio politica que
ha impulsado Erdogan desde su lle-
gada al poder.

En poco mas de una década el pre-
sidente ha reconfigurado el sistema
politico a su medida y ha desman-
telado los contrapesos que se inter-
ponian en sus aspiraciones. Primero
derribo los muros que representa-
ban la élite laica y las fuerzas arma-
dasy, posteriormente, desmanteld
el movimiento gulenista.

Su trayectoria personal se asemeja,
en cierta medida, a la version oto-
mana del denominado “suefio ame-
ricano”. Original de Kasimpasa -un
barrio humilde de Estambul que re-
presenta la heterogénea inmigra-
cion interna de Turquia-, ha ido as-
cendiendo en la escala social has-
ta concentrar el poder de las insti-
tuciones.

El camino no ha sido sencillo; al
contrario, ha sido una especie de
carrera de obstaculos, donde el pre-
sidente ha demostrado grandes do-
sis de inteligencia, capacidad estra-
tégica, ambiciony, sobre todo, au-
toritarismo, especialmente tras el
golpe de Estado fallido de 2016

La asonada acabo convirtiéndose
en una valiosisima oportunidad para
iniciar una purga masiva de todos
aquellos sospechosos de mante-
ner algun tipo de vinculacion, por

[12] ElTurkStream consta de dos gasoductos que transcurren por debajo del Mar Negro. El primero de
ellos suministra gas exclusivamente a Turquia y el segundo abastece al mercado europeo. Para Rusia re-
presenta una via de suministro a Europa que esquiva el territorio de Ucrania y que, ademas, expulsa del
mercado comunitario a los paises productores del Mar Caspio. A Turquia le aporta ingresos por transi-
to y refuerza su posicion como pais estratégico en el suministro de gas.

[13] Se calcula que entre 2010 y 2019 las empresas otomanas han llevado a cabo proyectos por valor de

40.000 millones de dolares en el mercado ruso.

[14] Hay numerosas especulaciones sobre el origen del golpe de Estado. Las autoridades sostienen que
los responsables fueron Glilen y sus seguidores. Algunas teorias, de credibilidad cuestionable, apuntan
a la implicacion de EE.UU. Otras sugieren que los servicios secretos tenian conocimiento del golpe y
permitieron que sucediera dada la escasa probabilidad de éxito. E, incluso, existe la hipotesis de que en
realidad fue un autogolpe perpetrado por el propio Erdogan con la intencion de blindarse en el poder.
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remota que fuese, con el levanta-
miento; y de afianzar mas, si cabe,
el control sobre las instituciones?.

En paralelo a la construccion de un
sistema personalista, Erdogan ha
desmontado el modelo sociopo-
litico disefiado por el fundador de
la Republica de Turquia, Mustafa
Kemal Ataturk, que se sustenta-
ba en la separacion del Estado de
las influencias religiosas, la occi-
dentalizacion de las instituciones
y una politica exterior de no inter-
vencion?s,

Esta maniobra no ha estado exen-
ta de malabares dialécticos. Se po-
dria decir que Erdogan ha realiza-
do la cuadratura del circulo: al mis-
mo tiempo que reivindicaba la figura
de Ataturk, desarbolaba sus princi-
pios ideoldgicos para implantar un
modelo completamente opuesto.

Asi, a punto de cumplirse el cen-
tenario del nacimiento de la Repu-
blica de Turquia, apenas perviven
los valores del sistema kemalista.
Erdogan ha desmantelado el papel
del estamento militar como juez y
arbitro del marco politico y, en su
lugar, ha implantado una especie
de "autoritarismo competitivo"V.

En el plano religioso el pais sigue
siendo oficialmente laico, pero des-
de hace mas de una década el pre-
sidente ha arrinconado a los secto-
res seculares de la sociedad y ha im-
pulsado la islamizacion de las institu-
cionesy de la vida publica. El ultimo
paso en esta direccion ha sido la re-
conversion de la basilica de Santa
Sofia -uno de los lugares mas iconi-
cos de Estambul- en una mezquita®®.

Por ultimo, en el ambito exterior, la
politica de mantenerse al margen

[15] En este tiempo se han producido mas de
100.000 detencionesy alrededor de 120.000 em-
pleados publicos han sido expulsados.

[16] Entre otras cosas, Ataturk implanté una de-
mocracia representativa, abolio el califato otoma-
no, sustituyo el alfabeto arabigo por una version
modificada del abecedario latino, adoptd los co-
digos civiles y mercantiles de Franciay Suiza, y es-
tablecio limites en la vestimenta, el uso del velo y
la llamada a la oracién en arabe.

[17] La expresion se refiere a los sistemas politi-
cos tedricamente democraticos pero en los que,
en la practica, la posibilidad de alternancia es limi-
tada, debido al control de los medios de comuni-
cacion, la construccion de redes clientelares y el
hostigamiento a las voces criticas.

[18] En 1935 Atatlrk ordend que la otrora cate-
dral de Constantinopla se convirtiera en museo,
y prohibié que el complejo se utilizara como lu-
gar de culto. El padre de la Turquia moderna con-
sideraba la religion un impedimento para la mo-
dernizacion del pais.

de la inestabilidad de Oriente Me-
dio, defendida por Ataturk, se ha
sustituido por la arriesgada estra-
tegia de convertirse en la principal
potencia de la region. Asimismo, el
occidentalismo ha sido reemplaza-
do por una mayor asertividad fren-
te a los tradicionales socios euro-
peosy estadounidenses, y por una
mayor influencia de la escuela eu-
rasianista.

EL PAPEL DE LA POLITICA
EXTERIOR EN LA
CONSTRUCCION

DE UN LIDER

La transformacion del marco so-
ciopolitico ha venido acompana-
da de la exaltacion de los valores
nacionalistas y del culto a la per-
sonalidad del lider. Con el apoyo
de los medios de comunicacion
al servicio del Estado, Erdogan se
ha erigido, para buena parte de la

ciudadania, como el garante de la
estabilidad y el defensor del papel
protagonista de Turquia en el ex-
terior, un relato que ha capitaliza-
do el sentimiento de nostalgia del
imperio perdido de una sociedad
donde el nacionalismo esta fuer-
temente arraigado?®.

Podria decirse que si a Mustafa Ke-
mal Ataturk se le considera el padre
de la patria moderna, el lider que lo-
gro vertebrar el pais tras el desmoro-
namiento del Imperio Otomano tras
el fin de la Primera Guerra Mundial,
Erdogan pretende posicionarse en

[19] Realizar una comparativa del grado de na-
cionalismo entre los distintos paises resulta com-
plejo, dado que se trata de una variable subjetiva,
dificil de medir. Aun asi, algunos estudios se han
aproximado a este analisis mediante la elabora-
cion de rankings a partir de elementos compa-
rables. Uno de ellos es el porcentaje de la pobla-
cion que estaria dispuesto a ir a la guerra para de-
fender a su pais, donde, habitualmente, Turquia
se situa en las primeras posiciones, con una ratio
por encima del 70%.

el imaginario colectivo como el li-
der que encumbrd a Turquia como
potencia regional y mundial.

Por si fuera poco, estas ambiciones
traspasan fronteras. En el plano re-
ligioso aspira a convertirse en el re-
ferente del Islam suni a nivel global.
En una region caracterizada por la
predominancia de los regimenes
absolutistas, el presidente turco ha
demostrado una gran habilidad para
conectar con las masas populares,
presentandose como un mandatario
legitimado en las urnas. Asimismo,
se ha erigido como el defensor de
los desfavorecidos, apoyando a los
Hermanos Musulmanes durante la
Primavera Arabe y posicionandose
como uno de los principales vale-
dores de la causa palestina.

En este camino, la aguerrida po-
litica exterior ha jugado un papel
fundamental para los intereses de
Erdogan. En primer lugar, la inter-
vencion de Siria reforzo su figu-
ra ante la opinion publica como el
garante de la estabilidad interna, al
desactivar laamenaza que suponia,
desde la perspectiva turca, el forta-
lecimiento de la milicia YPG. En se-
gundo término, el protagonismo en
los conflictos de Libia y de Siria ha
supuesto un salto considerable en
el objetivo de recuperar la influen-
cia en los antiguos territorios del
Imperio Otomano. Y, por ultimo, la
creciente asertividad con los socios
occidentales ha apuntalado el posi-
cionamiento de Turquia como una
potencia de primer orden.

Estas actuaciones han contribui-
do a engrandecer su figura y han
alimentado el culto a su persona-
lidad, como si fuera una version
moderna de un sultan. Un relato
llevado al extremo en la pelicula
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hagiografica “Reis” (el lider), en la
que se escenifica con grandes do-
sis de épica la infancia y el ascen-
so de Erdogan.

5. Resultados desiguales

La transformacion del papel de Tur-
quia en el panorama internacional
ha contribuido sustancialmente a
la proyeccion de la imagen de Er-
dogan como el lider que necesita el
pais. Esta narrativa ha fidelizado mas

Capacidades militares

La intervencion en los conflictos
de Libia y de Siria dificilmente po-
dria haberse acometido sin el for-
midable musculo militar del pais,
cuyo ejército es el segundo de la
OTAN por numero de efectivos.

Ademas, las fuerzas armadas tur-
cas han culminado una notable
mejora de sus capacidades mili-
tares, sustentada en el desarrollo
de la industria nacional de defen-
sa. Este proceso comenzo a raiz
del embargo de armas impuesto
por el Congreso estadounidense
en 1974, en represalia por la ocu-
pacion de la mitad norte de la isla
de Chipre. El bloqueo evidencio
la necesidad de avanzar en la au-
tosuficiencia en el suministro de
equipamiento militar mediante
el desarrollo de la industria local,
un objetivo que ha sido priorita-
rio para todos los gobiernos que
han dirigido el pais en las ultimas
décadas, independientemente de
su ideologia.

Los avances en este terreno han
sido extraordinarios. El pais ha de-

si cabe a sus votantes; sin embargo,
no se ha traducido en una amplia-
cion perceptible de la base electo-
ral, que se encuentra estancada en
cerca de la mitad de la poblacion.

En cualquier caso, resulta necesario
detenerse en las consecuencias de
esta arriesgada politica exterior para
hacer un balance desde la perspec-
tiva de los intereses del pais, que no
necesariamente coinciden con los
del presidente.

sarrollado una potente industria ar-
mamentistica, con companias al-
tamente competitivas que, actual-
mente, cubren el 70% de las ne-
cesidades de las fuerzas armadas.
Entre otros proyectos, las empre-
sas locales estan inmersas en pro-
gramas para la fabricacion de ca-
rros de combate (Altay), corbe-
tas (Milgem), cazas (TF-X) y drones
(Bayraktar y Anka). Siete de ellas, in-
cluso, se situan en el ranking de las
cien mayores empresas del sector.

La participacion en los conflic-
tos de Libiay de Siria, y el apoyo a
Azerbaiyan en el conflicto de Na-
gorno Karabaj han sido un inme-
jorable escaparate para la indus-
tria armamentistica turca.

Especialmente sorprendente ha
sido la efectividad de los drones
militares. Ademas del poder des-
tructivo que son capaces de de-
sarrollar, gracias al sistema de
municion guiada por laser, es-
tos vehiculos aéreos de comba-
te no tripulados han demostrado
una elevada eficacia para esqui-
var los sistemas antimisiles, inclu-
so los mas avanzados, como el

En el plano estrictamente militar,
el resultado ha sido razonablemen-
te favorable. Ankara logro, sin ape-
nas obstaculos, el objetivo de crear
una zona bajo su control en la fron-
tera norte de Siria. Posteriormen-
te, evitd el derrumbe de su aliado,
el gobierno de Tripoli, en la guerra
civil de Libia.

De momento, Erdogan ha logra-
do contener los dafios. Ahora bien,
sustentar la posicion internacional

ruso S-400. El despliegue de los
drones militares disefiados por
Turquia, en concreto el modelo
Bayraktar TB2, jugd un papel de-
terminante en el conflicto de Li-
bia y, sobre todo, en la ofensiva
de Azerbaiyan contra las fuerzas
armenias.

No sorprende, pues, el crecien-
te protagonismo de la industria
militar turca en los mercados in-
ternacionales, especialmente en
Asia Central, Oriente Medio y Afri-
ca. Las autoridades turcas calcu-
lan que en 2023 las exportacio-
nes de armamento superaran los
10.000 millones de euros, una ci-
fra que quintuplicaria los datos de
hace tan solo unos afios.

Ademas, en los ultimos afios Tur-
quia ha firmado acuerdos para
construir bases militares en Ca-
tar, Somalia, y Sudan. También ha
firmado programas de coopera-
cion militar con las fuerzas arma-
das de Indonesia, Malasia, Pakis-
tan, Sudan y Ucrania.

*Para ponerlo en perspectiva, en dicha lista solo
aparece una empresa espanola, tres alemanas
y cuatro francesas.

En apenas unos anos Turquia ha
aumentado sustancialmente su
influencia en Oriente Medio y
en el norte de Africa, pero no ha
consolidado alianzas estables

del pais en una diplomacia coerci-
tiva es muy arriesgado. Hasta ahora
Turquia ha llevado la iniciativa con
su estilo beligerante. Sin embargo,
no se puede descartar la posibili-
dad de que alguno de sus adversa-
rios opte, en algun momento, por
subir las apuestas para recuperar
la iniciativa, un escenario que po-
dria conducir a un choque militar
directo o simplemente a un error
de calculo de consecuencias im-
previsibles. Este riesgo es directa-

mente proporcional al numero de
disputas abiertas y, actualmente,
los frentes son numerosos: Gre-
cia y el conjunto de la Union Eu-
ropea en el Mediterraneo Orien-
tal; Egipto y Emiratos Arabes Uni-
dos en Libia, y Rusia tanto en Libia
como en Siria®.

[20] Como ejemplo, a mediados de 2020 el
parlamento egipcio autorizé al presidente Abdul
Fatah al Sisi a desplegar tropas en la vecina Libia
para proteger la “seguridad nacional” si fuese
necesario.

En términos geopoliticos el avan-
ce de Turquia ha sido extraordinario.
En apenas unos aflos ha aumenta-
do sustancialmente su influencia en
Oriente Medio y en el Norte de Afri-
ca. Con ello se plantea un capitulo
mas de un mundo multipolar cada
vez mas asimétrico, donde algu-
nas economias de tamafio medio
se han convertido en serios rivales
para las potencias occidentales, in-
capaces de responder a los desafios
que plantean los paises que apues-
tan por la diplomacia coercitiva.

Sin embargo, nunca antes el pais
otomano habia estado tan aislado en
Oriente Medio. A excepcion de Ca-
tar, Ankara no ha consolidado alian-
zas estables y fiables. Al contrario, se
acumulan las fricciones con los pai-
ses de la region, especialmente con
aquellos que ven amenazado su li-
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derazgo, como Arabia Saudiy Egip-
to. Las diferencias con estos dos pai-
ses se agravan, ademas, como con-
secuencia del apoyo de Turquia a los
Hermanos Musulmanes.

Por otro lado, la actitud en el Me-
diterrdaneo ha empujado a aliarse al
resto de actores interesados, una
colaboracion que se plasmo en la
constitucion del foro politico de
cooperacion, bautizado como Foro
Gasistico del Mediterraneo Orien-
tal (EastMed Gas Forum — EMGF),
que agrupa a la Autoridad Palesti-
na, Chipre, Egipto, Francia, Grecia,
Italia, Israel y Jordania.

En fin, son tantos los frentes abier-
tos que se ha dicho, en términos
ironicos, que la politica exterior de
“cero conflictos con los vecinos” se
ha reemplazado por la de “cero ve-
cinos sin problemas”.

En el terreno econémico los bene-
ficios son menos evidentes. La inter-
vencion en Libia ha abierto las puer-
tas a las compafiias turcas al sector
de hidrocarburos; sin embargo, el
protagonismo real que puedan lle-
gar a tener en el futuro es incierto.
En primer lugar, porque ya operan
en el sector las principales empre-
sas energéticas internacionales, mu-
chas de ellas con un nivel tecnologi-
CO Mas avanzado y, por tanto, mas
competitivas que las turcas. Ademas,
los nuevos yacimientos offshore que
podrian albergar hidrocarburos en la
costa de Libia son complejos de ex-
traer debido a su profundidad (mas
de 2400 metros); y requieren un pre-
cio del barril de petréleo por encima
de los 90 dolares para ser rentables.

Mejores perspectivas ofrecen otros
sectores, como el de la obra civil,
donde las constructoras turcas tie-

nen un enorme potencial en un pais
arrasado tras anos de conflicto.

Igualmente, los resultados de la es-
trategia en el Mediterraneo Oriental
son discretos. De momento las pros-
pecciones de hidrocarburos no han
arrojado resultados favorables. El
mayor logro es, quiza, haber presio-
nado a la Union Europea para que
se siente a negociar una mejora de
la Union Arancelaria.

Mas evidentes han sido, en cam-
bio, las repercusiones negativas. La
economia turca todavia arrastra las
consecuencias del desplome de la
lira acontecido a mediados de 2018.
Desde entonces, ademas, los mer-
cados han dejado de subestimar los
riesgos que entrafian la deriva au-
toritaria de Erdogan y su combati-
va politica exterior. Aunque también
intervienen otros factores, como la
pérdida de credibilidad del Banco
Central, a cierre de estas lineas la
lira continua muy lejos de los valo-
res previos a la crisis cambiaria, alre-
dedor de un 50% por debajo de las
cifras de principios de 2018.

Asimismo, la constante tension
geopolitica ha lastrado los flujos de
inversion extranjera. Atribuir la evo-
lucion de esta variable Unicamente a
la politica exterior seria una simplifi-
cacion erronea; sin embargo, no se
puede obviar que elriesgo de que Es-
tados Unidos vuelva a imponer mas
aranceles y el deterioro de las rela-
ciones con la Union Europea han

erosionado el atractivo del mercado
turco como destino de la inversion.

Recientemente, el mayor grupo au-
tomovilistico del mundo, Volkswa-
gen, cancelo el proyecto, valorado
en 1400 millones de dolares, para
construir una factoria en la provincia
de Masina, unas instalaciones que
iban a producir cerca de 300.000
unidades al afio para abastecer la
demanda de los paises de Orien-
te Medio. Aunque la compafiia ale-
go criterios estrictamente econo-
micos, se cree que la cancelacion
estuvo motivada en realidad por las
duras criticas que estaba recibiendo
desde algunos sectores que consi-
deraban que el proyecto de Masina
suponia, en la practica, apoyar a un
gobierno que estaba violando los
derechos humanos de la comuni-
dad kurda de Siria.

Las estadisticas sugieren que el cam-
bio de decision de Volkswagen no ha
sido un hecho aislado. Desde 2015 la
inversion extranjera directa no solo
ha descendido practicamente de for-
ma ininterrumpida, sino que, ademas,
se ha situado por debajo de la media
del conjunto de paises de la OCDE,
un comportamiento inverso al re-
gistrado durante los primeros man-
datos de Erdogan, entre 2002-2010.

Y AHORA QUE?

Anticipar la estrategia de Turquia en
los proximos aflos resulta enorme-
mente complejo, mas aun tenien-
do en cuenta que los movimientos

Erdogan se enfrenta a la disyuntiva
de adentrarse en nuevos frentes o
priorizar la estabilidad econdomica,

una dicotomia incompatible
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de Erdogan son cada vez mas im-
predecibles y arriesgados.

Las proximas elecciones presidencia-
les, que se celebraran en 2023, afia-
den aun mas incertidumbre. Aunque
el mandatario sigue partiendo con
ventaja, su posicion se ha debilitado
como consecuencia del mal com-
portamiento de la economia. La vic-
toria de la oposicion en las principales
ciudades del pais, incluidas Ankaray
Estambul, en las elecciones munici-
pales de 2019 supuso un severo re-
vés para el partido oficialistay saco a
la luz las primeras grietas de un siste-
ma que parecia impermeable.

En este contexto, no se puede des-
cartar que el presidente instrumen-
talice el papel de Turquia en el pa-
norama internacional para reforzar
su candidatura, esgrimiendo uno
de los recursos politicos mas pri-
marios: el mito del enemigo exte-
rior. Sin embargo, el margen de ma-
niobra para obtener réditos de este
factor es cada vez mas estrecho. El
conflicto de Libia se ha trasladado
actualmente al terreno diplomatico

2010 2011 2012 2013 2014 2015

o OCDE media

y, en el caso de Siria, parece poco
probable que Turquia apueste por
una mayor implicacion, dado que
exigiria un esfuerzo militar que su-
peraria ampliamente los beneficios.

Por ultimo, elevar todavia mas el pul-
so con las potencias occidentales
tampoco parece el escenario mas
plausible. La aprobacion de sancio-
nes o aranceles por parte de Esta-
dos Unidos o de la Union Europea
podria descarrilar el proceso de re-
cuperacion economica iniciado tras
un complicado ejercicio sacudido
por la crisis del coronavirus.

Asi pues, Erdogan se enfrenta a la
disyuntiva entre adentrarse en nue-
vos frentes o priorizar la estabilidad
econdmica, una dicotomia incom-
patible. No seria extrafio, en este es-
cenario, que el presidente apueste
por un camino intermedio: mante-
ner la actual retorica belicista al mis-
mo tiempo que adopta, en la practi-
ca, un perfil menos combativo.

En un horizonte temporal mas am-
plio, cabe esperar que Turquia siga

\ \ \ \ \
2016 2017 2018 2019 2020

protagonizando, en buena medi-
da, la agenda geopolitica. Convie-
ne tener en cuenta que los nume-
rosos frentes en los que Turquia esta
presente no se han resuelto. Por lo
tanto, persistira la tension y el ries-
go de una escalada de las hostilida-
des en cualquiera de ellos.

A esto se suma la posibilidad de que
se afiladan nuevos hilos argumenta-
les. Si Erdogan gana los comicios,
taly como se espera, no seria extra-
Ao que continue con su particular
estilo diplomatico. Probablemente
maniobrara para seguir avanzando
en su objetivo de convertirse en un
personaje historico en el imagina-
rio colectivo, lo que entrafa, entre
otras cosas, lograr nuevos éxitos en
el exterior.

En definitiva, nos encontramos tan
solo en la mitad del camino; la fun-
cion debe continuary, aligual que
en la industria del entretenimiento,
los giros argumentales, los acon-
tecimientos inesperadosy los fina-
les inciertos seran un recurso re-
currente.
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Trump, Biden p—
vy Oriente Medio /

Por Juan Luis Portillo Gil-Delgado — Analista de Riesgo Pais
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La politica de Estados
Unidos hacia Oriente
Medio: entre Demodcratas y
Republicanos
Tradicionalmente se ha dicho para
recalcar la diferencia entre Demo-
cratas y Republicanos que entre ellos
se parecian tanto como la Coca-Co-
la a la Pepsi-Cola. Estas diferencias
también se observan en el acerca-
miento de cada uno de los dos parti-
dos a la politica exterior. Asi, los de-
mocratas suelen priorizar la nego-
ciacion y los planteamientos mul-
tilaterales en coordinacion con sus
aliados, mientras que los republica-
nos suelen preferir el unilateralismo
y elintervencionismo. A pesar de es-
tas diferencias, ni unos ni otros du-
dan en hacer uso de la coaccion, de
las sanciones o de recurrir al uso de
la fuerza cuando lo creen necesario.

Respecto de la region de Orien-
te Medio, demdcratas y republica-
nos han estado tradicionalmente de
acuerdo en tres cuestiones. En pri-
mer término, el apoyo a Israel y la
desconfianza ante los palestinos; en
segundo lugar, la actitud de firme-
za ante Irany sus milicias chiitas afi-
nes, una linea de dureza que se ini-
Cio a raiz de la llamada crisis de los
rehenes de 1979;y, en tercery ulti-
mo término, en una cierta toleran-
cia para con los dictadores de la re-
gion, siempre que sirviesen a los in-
tereses de los Estados Unidos.

Efectivamente, durante todo el siglo
XXy lo que se lleva del XXI, los Es-
tados Unidos han sostenido a dic-
tadores en todas las regiones del
mundo siempre que fuesen utiles
para sus objetivos, ya se tratasen es-
tos de la contencion del comunis-
mo (Pinochet en Chile, “Tacho” So-
moza en Nicaragua, Ferdinand Mar-
cos en Filipinas), del Islam politico

(Mubarak y, ahora, Al Sisi en Egip-
to; Ben Ali en Tunez) o del control
de materias primas tan importan-
tes como el petroleo (las monar-
quias absolutas del Golfo Pérsico).
De hecho, varios de los autdcratas
citados sobrevivieron politicamen-
te a varios presidentes estadouni-
denses, de unoy otro partido. Hosni
Mubarak, en sus 30 afios en el po-
der (1981-2011) coincidio con Ro-
nald Reagan, George Bush (padre
e hijo), del Partido Republicano, y
con Bill Clinton y Barak Obama, del
Democrata. Ahora bien, cuando las
violaciones de los derechos huma-
nos, la corrupcion y el nepotismo
eran ya demasiado evidentes y esos
autocratas empezaban a provocar
un fuerte rechazo a nivel interna-
cional e interno, solian ser aban-
donados a su suerte por la super-
potencia. Asi ocurrié con “Tachito”
Somoza en 1979, con el filipino Fer-
dinand Marcos en 1986 y con Hos-
ni Mubarak o el tunecino Ben Ali en
2011. Por no mencionar al Sha Reza
Pahlevi de Persia, en 1978. En defi-
nitiva, un cierto ejercicio de hipo-
cresia que los diferentes presiden-
tes estadounidenses, de unoy otro
signo, justificaban con el argumen-
to de “la razon de Estado”.

A los tres puntos citados en los que
tradicionalmente ha existido un cier-
to consenso bipartidista en la politica
exterior de los Estados Unidos para
con Oriente Medio, se podria quiza
afadir un cuarto, en este caso mas
reciente. Es este el deseo de unos
y de otros de desligar a los Esta-
dos Unidos de una region que solo
aporta conflictos para hacer frente
a los retos y amenazas planteados
en zonas, como la region Asia-Pa-
cifico, donde se esta ya dilucidando
la supremacia mundial. Barak Oba-
ma ahondo en esta linea de pensa-

A pesar de sus diferencias

en politica exterior, Demaocratas y
Republicanos coinciden en cuatro
pUNtos en su acercamiento

a Oriente Medio
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miento resumiéndola en la expresion
“Pivot to Asia”; Donald Trump tam-
bién la hizo suya y lo mismo cabe
decir delactual inquilino de la Casa
Blancayy, si cabe, con mayor urgen-
Cia, porque en estos momentos el
desafio que representa para Estados
Unidos la Republica Popular China
es mucho mas real e inminente que
en 2008, cuando Obama empezo su
primer mandato presidencial’. Joe
Biden afirmo, poco después de to-
mar posesion de su cargo el pasa-
do 20 de enero, que, para su Admi-
nistracion, Oriente Medio consti-
tuia una “prioridad de tercer orden”.

Sin embargo, desvincularse por
completo de Oriente Medio no es
en absoluto tarea facil, como ya tu-
vieron ocasion de comprobar Barak
Obamay Donald Trump, y como po-
siblemente le ocurra también al ac-
tual presidente.

Donald Trump y Oriente
Medio: algunos éxitos,
ninguna estrategia

Si la politica exterior de Donald
Trump, -posiblemente el presiden-
te mas atipico que jamas hayan te-
nido los Estados Unidos en toda su
historia- parece mas rupturista de
lo que realmente fue, se debe a que
con él en la Casa Blanca se produ-
jo un cambio en las formas, en el
tonoy en el ritmo de actuacion, un
cambio que, de algun modo, tra-
duce las dinamicas politicas inter-
nas del pais. El Sr. Trump se veia a
si mismo como un hombre de ne-
gocios exitoso, preocupado por los
intereses del estadounidense me-

[1] Enrealidad, la politica que perfild la Administra-
cién Obamay que se simplifica retéricamente en
ese “pivot to Asia” no se circunscribe unicamente
alarelacion con China, sino que aspira a conseguir
para Washington un papel de liderazgo en Asia.

dio, y no como un politico del “es-
tablishment” de Washington. Esto
le hizo muchas veces dejarse llevar,
en su politica para con Oriente Me-
dio, por ideas preconcebidas o por
Sus prejuicios -contra los musulma-
nes o contra Iran-, que basicamente
conectaban con los del grueso de
sus votantes. Poco ducho en poli-
tica exterior, Trump se dejo influen-
Ciar por una cohorte de consejeros,
desde familiares como su yerno Ja-
red Khusner, con quien elaboro el
fracasado “Acuerdo del Siglo” entre
Israel y los palestinos, a auténticos
“halcones” cuyos puntos de vista
eran, en muchas ocasiones, de un
radicalismo extremo. El mas famo-
so de estos ultimos fue el Conseje-
ro de Seguridad Nacional John Bol-
ton, quien se habia marcado el obje-
tivo de acabar con el régimen de los
ayatolas y trato siempre de conven-

cer al presidente acerca de la con-
veniencia de atacar militarmente a
Iran. Aunque influenciable y errati-
co, Donald Trump no se dejo, afor-
tunadamente, convencer por Bolton
quien, como otros consejeros que
le habian precedido, acabo siendo
despedido.

Donald Trump se mantuvo, como
sus predecesores en el cargo, fiel a
los principios tradicionales ya cita-
dos que han guiado la politica es-
tadounidense en Oriente Medio y
sobre los que siempre ha habido un
cierto consenso entre democratas
y republicanos.

La diferencia es que con el Sr. Trump
en la presidencia, todos esos prin-
cipios se vieron distorsionados casi
hasta la caricatura. Analicémoslos
uno a uno.

1. ELAPOYO SIN RESERVAS A
ISRAEL Y LA DESCONFIANZA/
RECELO HACIA LOS
PALESTINOS.

Trump llevo al extremo el tradicio-
nal apoyo de su pais a Israel, por lo
que, sin duda, fue Benjamin Netan-
yahu el lider regional que mas se ale-
gro de su inesperada victoria electo-
ralen 2016. En cuanto se supo que
Donald Trump iba a ser el candidato
del Partido Republicano a la presi-
dencia de los Estados Unidos, Shel-
don Alison, un magnate del juego ju-
deoestadounidense, propietario de
dos emblematicos hoteles-casinos
en las Vegas (el Sands y el Venetia)
y promotor del fallido proyecto Eu-
rovegas en Espafia, se apresuro a
respaldar (y a financiar) su campa-
fa electoral. EL Sr. Alison, gran ami-
go de Netanyahu y furibundo sionis-
ta, queria conseguir, por encima de

cualquier cosa, el traslado de laem-
bajada estadounidense de Tel Aviv
a Jerusalén. Dicho y hecho. En di-
ciembre de 2017, cuando no habia
transcurrido todavia un aflo desde
su investidura, Donald Trump or-
dend dicho traslado, para alboro-
zo de su electorado, de Netanyahu
y de la ultraderecha israeli. De to-
das las cuestiones que hacen muy
dificil una verdadera paz entre ju-
dios y palestinos, el estatus de Je-
rusalén es quiza el mas importante
y complejo, ya que judios y pales-
tinos tienen posiciones extremas al
respecto. Para los primeros, Jerusa-
lén es su verdadera y unica capital.
Sin embargo, para los sequndos, Je-
rusalén Este debe imperativamen-
te ser la capital del Estado palesti-
no. Pero Jerusalén Este, que entre
1948 y 1967 estuvo bajo el control
de Jordania, le fue arrebatada a ésta
ultima por Israel en la “Guerra de los
Seis Dias" de 1967. Jerusalén, con-
siderada ciudad santa para las tres
grandes religiones monoteistas, al-
berga la Mezquita de Al-Agsa, uno
de los tres lugares santos mas im-
portantes del Islam, tras La Meca y
Medina. La decision de Trump de lle-
var la embajada de su pais a Jerusa-
lén tiene una gran carga simbolica,
ya que supuso un reconocimiento
implicito por parte de la Administra-
cion Trump de que esa ciudad era la
capital de Israel. El presidente Trump
fundamento su controvertida de-
cision en una ley de 1995, segun la
cual los Estados Unidos debian mo-
ver a Jerusalén su embajada en Is-
rael; una ley que, sin embargo, nin-
guno de sus predecesores (Bill Clin-
ton, George Bush hijo, Barak Oba-
ma) habia querido desempolvar. En
cambio, Trump, en un ejemplo de su
tendencia a tomar decisiones en po-
litica exterior con la vista puesta en
su electorado, lo hizo, desoyendo

las advertencias de sus aliados ara-
bes y occidentales en el sentido de
gue la medida podria agravar sobre-
manera el conflicto judio-palestino,
como, de hecho, asi fue. El 14 de
mayo de 2018, dia de la ceremonia
de apertura de la embajada, tuvieron
lugar fuertes protestas palestinas en
la frontera de la Franja de Gaza con
Israel, que derivaron en gravisimos
enfrentamientos con el Tsahal?, con
un balance de 58 palestinos muer-
tos y unos 2.700 heridos, en lo que
fue el dia mas sangriento desde los
conflictos de 2014. Hasta la fecha,
solo dos paises, Guatemalay Para-
guay, han trasladado sus respecti-
vas embajadas a Jerusalén. El caso
guatemalteco tiene cierta logica, si
se piensa que esa nacion centroa-
mericana fue el segundo pais en re-
conocer al Estado de Israel, en 1948.
Aunque otros paises —Honduras,
Republica Checa y Rumania- po-
siblemente hagan lo propio, entre
ellos no se encuentra ninguna na-
cion con peso internacional o, por
lo menos, miembro del G-20. Por
otro lado, en 2017 la ONU aprobd
una resolucion contraria a la deci-
sion estadounidense de reconocer
a Jerusalén como la capital del Esta-
do de Israel. Entre los 21 paises que
votaron a favor de la misma esta-
ban el Reino Unido y Alemania, asi
como también Arabia Saudi, Catar,
Jordaniay Oman.

La desconfianza hacia los palesti-
nos ha sido tradicionalmente una
constante en todos los presidentes
de los Estados Unidos y, también ca-
bria decir, de la propia opinion pu-
blica de ese pais, muy dada a iden-
tificar “palestino” con “terrorista”.
Sin embargo, durante la presiden-
cia de Trump, este sesgo se vio exa-

[2] Elejército israeli.
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cerbado. Durante la campana elec-
toral de 2016, Trump afirmo “el Is-
lam nos odia” (a los Estados Unidos)
y, apenas una semana después de
haber sido investido presidente, fue
aprobada la Orden Ejecutiva 13.769
de “Proteccion de la Nacion Con-
tra la Entrada de Terroristas Extran-
jeros en los Estados Unidos”, tam-
bién conocida como “Muslim Ban”.
Esta norma prohibié la entrada en
territorio estadounidense durante 90
dias de nacionales de varios paises
de mayoria musulmana (Libia, Iran,
Irak, Somalia, Sudan, Siriay Yemen).
Aunque posteriormente fue retira-
da, tras recibir fuertes criticas tan-
to internas como internacionales,
la citada ley dio algunas pistas de
que en el conflicto israelo-palesti-
no, Trump iba a ser poco clemente
0 empatico con la sequnda parte de
la ecuacion. Su marcadisimo sesgo
antipalestino quedo patente en tres
cuestiones, a saber, el abandono, en
febrero de 2017, de la llamada “solu-
cion de dos Estados”en el pompo-
samente denominado "Acuerdo del
Siglo” con el que, supuestamente,
Trump iba a poner fin al eterno con-
flicto judio-palestino y, por ultimo,
en la decision de recortar los fondos
asignados por su pais a la UNRWA?,
un organismo de Naciones Unidas
de ayuda a los refugiados palestinos
que, en numero de millén y medio,
se reparten entre varios paises (Jor-
dania, Libano, Siria, Irak), ejercien-
do una gran presion sobre los limi-
tados recursos de sus anfitriones. El
recorte fue brutal, ya que las ayudas
quedaron cercenadas de 364 millo-
nes de dolares anuales a apenas 60
millones de dolares.

Pero fue, sin duda, el llamado
“Acuerdo del Siglo” el simbolo mas
flagrante de este desprecio de Do-
nald Trump por la suerte de los pa-

El sesgo pro-israeliy la
desconfianza ante los palestinos
ha sido una constante en todos

los presidentes de EE.UU

lestinos. Ese supuesto plan, presen-
tado a bombo y platillo en enero
de 2020 como la formula que iba a
permitir acabar de una vez por to-
das con el conflicto judio-palestino,
el mas antiguo y mas enconado de
Oriente Medio, tenia, sin embargo,
un marcadisimo sesgo proisraeli. En
primer lugar, porque daba validez ju-
ridica a los asentamientos que du-
rante las ultimas décadas habia veni-
do realizando Israel en Cisjordania®.
En segundo lugar, porque daba luz
verde a la anexion por Israel del Va-
lle del Jordan; y, por ultimo, porque
reconocia que Jerusalén seria la ca-
pital del Estado de Israel. Los pales-
tinos no eran, nimucho menos, tan
bien tratados por el “Acuerdo del Si-
glo”, ya que para poder albergar ex-
pectativas de tener un Estado propio
tenian antes que cumplir una serie
de condiciones muy onerosas, en-
tre otras, la aceptacion de las nuevas
fronteras del Estado de Israel; des-
armarse completamente, lo que por
supuesto obliga también a Ezzeldin
Al-Qassam, el brazo armado de Ha-
mas, la cual, ademas, debia retirar-
se del poder en Gaza. Por ultimo, la

desde 1948

Autoridad Nacional Palestina (ANP)
debia permitir a Israel controlar las
fronteras y el espacio aéreo del hi-
potético nuevo Estado palestino. En
suma, el "Acuerdo del Siglo” impo-
nia a la ANP someterse a una espe-
cie de “libertad condicional”, acep-
tando para poder tener un Estado
propio unas condiciones imposibles
de asumir. Elacuerdo tenia también
su vertiente economica, pomposa-
mente bautizada por sus hacedores
—el ex presidente y su yerno Jared
Kushner- como “Peace to Prosperi-
ty”. Por la misma, se preveia la crea-
cion de un Fondo de Inversion do-
tado con 50.000 millones de dola-
res, aportados, principalmente, por
los Estados Arabes y por “inversores
privados”. Esos fondos, que estarian
administrados por un “banco de de-
sarrollo multilateral”, irian destina-
dos a financiar hasta un total de 179
proyectos de infraestructuras y del
sector privado, con el objetivo de
duplicar el PIB y reducir de manera
drastica la pobreza y el desempleo
en os territorios palestinos. A pesar
del sefiuelo economico, los palesti-
nos rechazaron desde el primer mo-

[3] La “solucion de dos Estados” es como se conoce a la propuesta para resolver el conflicto entre is-
raelies y palestinos mediante la creacion de un estado arabe y uno judio separados en el territorio del
antiguo protectorado britanico situado al oeste del rio Jordan. En diversas declaraciones Trump se des-
vinculd de este objetivo, afirmando que era indiferente que hubiera uno o dos Estados, sino que ambos
pueblos debian “encontrar la paz”. Naturalmente, en la practica, esto implicaba el olvido de las reivindi-
caciones palestinas. A esta solucion se contrapone la de “un Estado”, por la cual ambos pueblos debe-

rian coexistir y ser ciudadanos de un unico Estado.

[4] United Nations Relief and Works Agency for Palestine Refugees in the Near East.

[5] Territorios ocupados por Israel en la Guerra de los Seis Dias. El establecimiento de asentamientos is-
raelies en dichos territorios es contrario a la Convencion de Ginebra y contraviene varias resoluciones

del Consejo de Seguridad de las Naciones Unidas.

mento el "“Acuerdo del Siglo”, al cual
Mahmud Abbas llegd a definir como
una “bofetada en la cara”. Como era
de esperar, no hubo ningun repre-
sentante de la ANP el dia de su pre-
sentacion internacional, a finales de
enero de 2020, a la que solo acudie-
ron Donald Trump, su yernoy Ben-
jamin Netanyahu. Elrechazo de los
palestinos fue tan absoluto, que el
“Acuerdo del Siglo” no tardo en ser
archivado, y olvidado.

2. POSTURA MAXIMALISTA
ANTE IRAN Y SUS ALIADOS EN
LA REGION.

Desde la llamada “crisis de los re-
henes” de 1979, siendo presiden-
te el democrata Jimmy Carter, to-
dos los siguientes inquilinos de la
Casa Blanca han venido practican-
do una politica de firmeza con el
régimen de los ayatolas. De hecho,
fue Jimmy Carter quien introdujo

en 1979 las primeras sanciones, que
inicialmente se limitaron a la mera
congelacion de activos iranies en
los Estados Unidos. En 1996, sien-
do presidente el también democra-
ta Bill Clinton, fue aprobada la lla-
mada ley ILSA (Iran and Libya Sanc-
tions Act), que introdujo por primera
vez el principio de la extraterritoria-
lidad en la aplicacion de las sancio-
nes, lo que implicaba que los Esta-
dos Unidos podrian sancionar por
igual a empresas estadounidenses o
de terceros paises que hiciesen ne-
gocios con Iran. Las sanciones, €so
si, estaban limitadas al sector pe-
trolifero. Cuando en 2012 el mun-
do tom& conciencia del programa
nuclear irani, la Administracion Oba-
ma extendio las sanciones al sec-
tor bancario y al transporte mariti-
mo. Sin embargo, en la aplicacion
de las mismas, los Estados Unidos
se ajustaron a las pautas del Con-

sejo de Seguridad de la ONU y se
coordinaron con la Union Europea,
la cual, a principios de 2012, tam-
bien prohibio las importaciones de
crudo irani. Todo ello permitio au-
mentar sensiblemente su impacto
sobre la economia del pais persa: en
2012, seqgun datos del banco central
de Iran, el PIB de la Republica Isla-
mica se contrajo aproximadamen-
teun 7,5%, en tanto que la produc-
cion de crudo, que en 2011 casi ha-
bia llegado a los 4 millones de ba-
rriles por dia, se redujo a unos 2,6
millones de barriles por dia. En 2013,
aunque en mucha menor medida,
el crecimiento del PIB también si-
guio siendo negativo.

Elintenso deterioro economico hizo
posible la nitida victoria del "mode-
rado” Hassan Rohani en las elec-
ciones presidenciales de junio de
2013 lo que, a la postre, iba a facili-
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tar elinicio, a finales de ese afio, de
las conversaciones que terminaron
desembocando en la firma en Viena,
enjulio de 2015, del Joint Compre-
hensive Plan of Action (JCPA), colo-
quialmente conocido como “Acuer-
do Nuclear” con Iran. Los firmantes
fueron, por un lado, las potencias in-
tegrantes del llamado P5+1, es de-
cir, los cinco miembros permanen-
tes del Consejo de Seguridad de Na-
ciones Unidas (Estados Unidos, Chi-
na, Francia, Reino Unido y Rusia) mas
Alemania, y, por otro, la Republica Is-
l@mica de Iran. La firma del acuerdo
supuso en lran una victoria para el
sector ‘'moderado” del régimen, en-
carnado por el ya citado presidente
Rohaniy por el ministro de Asuntos
Exteriores Yavad Zarif. Tras la entra-
daenvigor el JCPA, los Estados Uni-
dos solo suspendieron las llamadas
“sanciones secundarias”, es decir, las
que afectan a empresas de terceros
paises, pero mantuvieron las “san-
ciones primarias”, por lo que el mer-
cado estadounidense siguio estan-
do vetado para los iranies®. Por otro
lado, se tratd de una simple suspen-
sion, lo que implicaba que las san-
ciones podrian reestablecerse si lran
no cumplia con las obligaciones de-
rivadas del "Acuerdo Nuclear”. Estas
implicaban, entre otras cosas, la re-
nuncia de Iran a construir, desarro-
llar o adquirir armamento nuclear.
Para ello, Iran aceptaba ajustar su
programa de enriquecimiento nu-
clear a unos limites muy restricti-
VOSs en cuanto a la cantidad de ma-
terial nuclear y el nivel de enrique-
cimiento (no enriquecer uranio por

[6] Ellevantamiento de las sanciones secundarias
era muy importante, no obstante, porque afecta-
ba a la actividad financiera internacional (mante-
nimiento de cuentas, compra de deuda o incluso
la mera provision de servicios de mensajeria fi-
nanciera), e impedia, en la practica, que los ban-
cos internacionales se involucraran en transac-
ciones con Iran, so pena de perder el mercado
estadounidense.

encima de un nivel de 3,67%, muy
alejado del 90% requerido para fa-
bricar armas nucleares), las instala-
cionesy el volumen almacenado, asi
como las actividades de investiga-
cion, durante un periodo muy pro-
longado de tiempo.

En definitiva, desde la crisis de los
rehenes de finales de la década de
los setenta del pasado siglo, todos
los presidentes de los Estados Uni-
dos, incluyendo al Premio Nobel
de la Paz Barak Obama, han man-
tenido una linea de firmeza frente a
Iran, no vacilando en imponer san-
ciones cuando la situacion lo reque-
ria, aunque sin renunciar tampoco
a llevar a la Republica Islamica a la
mesa de negociaciones. Dejando a
un lado las peculiares maneras de
Donald Trump, el verdadero matiz
diferenciador introducido por este
ultimo no han sido tanto las san-

ciones como la vuelta al unilatera-
lismoy su absoluto rechazo a la via
diplomatica en el momento en que
decidio sacar a su pais del “Acuerdo
Nuclear”. Efectivamente, en mayo
de 2018 los Estados Unidos aban-
donaban unilateralmente el JCPA Yy
seis meses después endurecieron
las sanciones sobre Iran al incluir
también las llamadas “secundarias”
0, lo que eslo mismo, las que se apli-
can con caracter extraterritorial. Es
cierto que la Administracion Trump
concedio un “waiver” de seis me-
ses a varios paises, grandes impor-
tadores de crudo irani (China, India,
Japon, Corea del Sur, Taiwan, Tur-
quia, Grecia e Italia), para que du-
rante ese tiempo pudiesen buscar
nuevas fuentes de aprovisionamien-
to de petroleo. Sin embargo, a partir
de mayo de 2019, esta exencion lle-
go asufiny las sanciones empeza-
ron a ser iguales para todos.

Habia, pues, dado comienzo la poli-
tica de “maxima presion” sobre Iran,
cuyo punto algido llegd con el ase-
sinato en territorio iraqui del gene-
ral irani Qassem Soleimani en ene-
ro de 2020. Soleimani, hombre de
confianza del ayatola Ali Jamenei,
era nada menos que el comandante
en jefe del Grupo Quds, un cuerpo
de élite de los Guardianes de la Re-
volucion y el “coordinador” de to-
dos los grupos armados chiitas en la
region, que lran armay entrenay de
los que se sirve para golpear a sus
enemigos. Por todo ello, su muerte
ha sido uno de los escasos éxitos de
la Administracion Trump en lo que
al dossier irani se refiere.

Sin embargo, dejando a un lado el
asesinato de Soleimani, el balance
de la politica de "maxima presion”
de Trump con Iran ha sido, en ge-
neral, negativo. Es cierto que la re-

imposicion de las sanciones secun-
darias supuso, en la practica cortar
de nuevo los vinculos comerciales
de Teheran con Occidente y otros
paises, lo que vacio de contenido
el acuerdo nuclear, a pesar de que
la Unidn Europea ha mantenido su
adhesion al mismo. Esto provoco un
fuerte deterioro de la economiaira-
ni, lo que dio lugar en enero de 2019
a unas fortisimas protestas en Tehe-
ran y otras grandes ciudades, que
fueron reprimidas sin contempla-
ciones. Sin embargo, lejos de pro-
vocar el desplome del réegimen -
como Trump y sus asesores espe-
raban- han reforzado al sector mas
conservador, reaccionario y renuen-
te a negociar con Occidente, a los
que ya se da como ganadores en las
proximas elecciones presidenciales
que tendran lugar a mediados de ju-
nio de 2021. Ademas, la politica de
“maxima presion” ha dado a Iran ar-

gumentos para avanzar en el desa-
rrollo de su programa de misiles ba-
listicos, que cada vez son mas pre-
cisos y de mayor alcance. También
le ha dado argumentos para, sin lle-
gar a salirse del "Acuerdo Nuclear”,
empezar a incumplirlo de manera
gradual. Asi, por ejemplo, poco des-
pués de que los Estados Unidos se
retiraran del acuerdo, las autorida-
des iranies elevaron el nivel de enri-
quecimiento del uranio del 3,67% al
20%. Iran, por ultimo, ha intensifica-
do su cooperacion con China con la
firma, el pasado mes de marzo, de
un acuerdo de cooperacion estra-
tégica a 25 afios. China es uno de
los paises mas criticos con la extra-
territorialidad de las sanciones im-
puestas por Donald Trump, y practi-
camente en ningun momento dejo
de comprar crudo irani.

3. BUENAS RELACIONES CON
LOS AUTOCRATAS.

Durante su mandato, Donald Trump
se ha caracterizado por su indisi-
mulada admiracion por los “hom-
bres fuertes” de la region, con inde-
pendencia de que fuesen aliados de
los Estados Unidos (Al-Sisi en Egip-
to, Mohamed Bin Salman en Arabia
Saudi), o no lo fuesen (el turco Er-
dogan, Bashar el Assad en Siria). Al
Sisi, el autocrata que llego al poder
en Egipto por medio de un golpe
militar en 2013 y cuyo balance en
materia de derechos humanos es
poco edificante, fue calificado por
Trump como su “dictador favorito”.
Pero fue sin duda con Mohamed
Bin Salman, el controvertido prin-
cipe heredero saudi, donde mas se
pudo apreciar este cambio de acti-
tud. Dio igual que MBS hubiese or-
denado el asesinato de un periodista
saudi critico con el régimen, o que
desde 2015 su pais hubiese capita-
neado los bombardeos sistematicos
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de las posiciones huties en el Yemen,
ocasionando la peor catastrofe hu-
manitaria que se recuerda en el pais
mas pobre del mundo arabe. Rom-
piendo con la tradicion de anterio-
res presidentes estadounidenses, el
primer viaje oficial de Trump no fue
a México, sino a Oriente Medio y,
mas concretamente, a Arabia Sau-
di, los EAU e lsrael. En Riad, Trumpy
su séquito fueron recibidos con to-
dos los honores, y se pudo consta-
tar, ademas, la buena sintonia entre
MBS y el yerno del presidente, Ja-
red Kushner, dos treintafieros con
una vision similar respecto del fu-
turo de la region. En marzo de 2018,
Arabia Saudi firmo con los Estados
Unidos un megacontrato de com-
pra de armas por valor de 12.500
millones de dolares, algo que Do-
nald Trump, todo un adepto del “art
of the deal”, se apresurd a publici-
tar como todo un éxito. En junio de
2019, ocho meses después del cri-
men de Estado contra el periodista
Khashoggiy en un momento en el
que MBS era literalmente un apes-
tado en todas las cancillerias oc-
cidentales, Donald Trump acudio
en apoyo de su aliado, del que dijo
que “habia abierto a Arabia Saudi al
mundo”, haciendo referencia a las
medidas adoptadas desde 2016 por
MBS para modernizar su pais y di-
versificar su economia. En abril de
2019, haciendo uso de su derecho
de veto, Trump se opuso a una reso-
lucion votada por congresistas de-
mocratas y republicanos, solicitan-
do el final del apoyo estadouniden-
se —logistico y armamentistico- a la
coalicion sunita liderada por Arabia
Saudi en el Yemen.

Sin embargo, el apoyo diplomati-
CO a su aliado saudi es una cosa y
el militar, otra muy distinta. Efecti-
vamente, tras los ataques con misi-

les y drones en septiembre de 2019
contra instalaciones petroliferas de
Saudi Aramco en territorio saudi,
Donald Trump se abstuvo de enviar
tropas estadounidenses en apoyo
de su aliado. Esos ataques, que du-
rante casi tres semanas obligaron a
Arabia Saudi a reducir a la mitad su
produccion de crudo, fueron rei-
vindicados por los huties, un grupo
chiita, armado y entrenado por Iran,
que anos antes habia derrocado a
un firme aliado saudi en el Yemen.
El ataque puso de relieve dos cues-
tiones. En primer lugar, que Iran era
ya capaz de fabricar misiles de gran
alcancey de gran precision; y en se-
gundo término, que Trump, a pesar
de su duro discurso, no estaba dis-
puesto a involucrar militarmente a
su pais en un conflicto lejano, salvo
sien el mismo se producian victimas
estadounidenses, lo que era dificil
que ocurriese en un bombardeo de
dos instalaciones petroliferas en mi-
tad del desierto saudi.

Es necesario sefalar que esta dispo-
sicion de Trump a entenderse con
los autocratas también le reporto
algunos éxitos diplomaticos, como
la liberacion de algunos rehenes es-
tadounidenses, como Caitlan Cole-
man o Andrew Brunson, el prime-
ro preso en Pakistan y el sequndo,
en Turquia.

Joe Biden y Oriente Medio:
continuidad con algunos
cambios significativos
Como ya se ha indicado, para Joe
Biden, como para los dos presiden-
tes que le han precedido, la region
de Oriente Medio dista mucho de
ser un objetivo prioritario de su po-
litica exterior. El actual inquilino de
la Casa Blanca también querria des-
vincular a su pais de esta region tur-
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bulenta con el fin de poder destinar
todos sus recursos a contrarrestar
la creciente amenaza que represen-
ta China para la hegemonia mun-
dial estadounidense. Habra que ver,
no obstante, si las propias dinami-
cas regionales le van a permitir o no
lograrlo. Ni Barak Obama ni Donald
Trump pudieron conseguirlo y, muy
probablemente, Joe Biden tampo-
co lo haga.

Con Biden se esta produciendo un
cambio en las formas y en el tono.
También se esta retornando a un
enfoque mas multilateral y se han
restablecido los canales de comu-
nicacion con los SOCios europeos y
con la OTAN, a los que Trump ha-
bia desdefiado. Por otro lado, aun-

Biden cree que la estabilidad
de la region pasa por
una normalizacion de las

que su politica exterior para Orien-
te Medio esté siendo esencialmente
continuista, Joe Biden esta introdu-
ciendo algunos cambios, como una
mayor atencion al respeto a los de-
rechos humanos, una postura me-
nos sesgada en favor de Israel en el
conflicto judio-palestino (o, al me-
nos, no tan abiertamente sesgada)
y, sobre todo, el abandono de la po-
litica de "maxima presion”y la vuel-

relaciones con lran

ta a la via diplomatica con Iran, con
el fin de revitalizar el Acuerdo Nu-
clear de 2015.

La Administracion Biden cree que la
estabilidad de la region pasa necesa-
riamente por una normalizacion de
las relaciones con la Republica Isla-
mica, y el nuevo presidente ha deja-
do claro desde un primer momen-
to que serd menos tolerante que su

predecesor con aquellos aliados re-
gionales que lleven a cabo politicas
que puedan hacer peligrar ese ob-
jetivo. Todo ello esta obligando a los
paises de la region a hacer reajustes
en sus politicas exteriores que has-
ta hace poco parecian impensables;
y asi, por ejemplo, estamos viendo
como Arabia Saudi ha ofrecido un
alto el fuego a los huties en el Ye-
men’; o que los propios saudies, al
igual que los EAU, han iniciado una
politica de distension con Iran para
tratar de reconducir una relacion
que hace menos de dos aflos pa-
recia abocada a terminar en guerra.
Dentro de esta nueva dinamica ca-
bria situar también la intencion de
Turquia, recientemente expresada
por su ministro de Asuntos Exterio-
res, de empezar a "normalizar” sus
relaciones con el mundo drabe. Todo
ello ha llevado a algun observador
a afirmar que la llegada al poder de
Joe Biden parece estar teniendo un
cierto "efecto balsamico” para esta
conflictiva region del mundo.

1. MENOS TOLERANCIA CON
LOS AUTOCRATAS.

Joe Biden ha hecho del respeto a los
derechos humanos uno de los pila-
res de su politica exterior y no tie-
ne intencion de ser tan indulgente
como su predecesor con los nu-
merosos autocratas regionales con
mal balance en este aspecto. Uno
de ellos es Mohamed Bin Salman,
principe heredero de Arabia Saudi.
Elasesinato de Khashoggiy la gravi-
sima crisis humanitaria causada por
los bombardeos en el Yemen dete-

[7] Es cierto que la guerra de Yemen ha sido un fra-
caso para Arabia, que no ha conseguido derrotar
a los huties ,y en cambio sufre frecuentes ataques
en su propio suelo, con misiles y drones, por par-
te de este grupo; aparte del dafio a la imagen in-
ternacional motivado por la catastrofe humanita-
ria en el pais. Los EAU, que habian formado parte
de la campana, se retiraron de la coalicidon militar
a mediados de 2019.
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rioraron enormemente la imagen de
MBS en el Washington democrata,
hasta el punto de que el propio Bi-
den, en su campana electoral, lle-
go a calificar a Arabia Saudi de “Es-
tado paria“. Poco después de tomar
posesion de su cargo, Joe Biden or-
dend revisar el contrato de venta de
armas concluido entre Arabia Saudi
y la administracion Trump en enero
de 2017, suspendiendo las entregas
de armamento a su principal aliado
en el Golfo Pérsico. En paralelo, eli-
gi6 al rey Salman, el padre de MBS,
Ccomo su unico interlocutor valido,
para evitar todo contacto personal
con un hombre al que un informe
de la CIA ha declarado responsable
ultimo del asesinato del periodista
Khashoggi. Otra medida de Biden
en contra de MBS fue la decision,
el pasado mes de febrero, de sacar
a los huties de la lista de organiza-
ciones terroristas, para asi permi-
tir que las ONG pudiesen hacer lle-
gar la ayuda humanitaria a las zonas
del Yemen bajo su control. Hay que
recordar que fue el propio Donald
Trump quien, en un gesto en favor
de su amigo MBS, habia incluido a
los huties en la lista de organizacio-
nes terroristas, contribuyendo de ese
modo a agravar la brutal crisis hu-
manitaria en el Yemen. Del lado sau-
di, MBS ha efectuado algunos ges-
tos para intentar “congraciarse” con
el nuevo presidente estadouniden-
se, como la puesta en libertad de al-
gunos disidentes, la suspension de
algunas condenas a la pena capital,
la propuesta a los huties de un alto
el fuego, el levantamiento del blo-
queo a Catar o, por ultimo, el inicio
de una politica de distension con
Iran. Este ultimo paso es absoluta-
mente insolito, y tanto mas llama-
tivo si se tiene en cuenta que hace
tan solo cuatro aflos MBS afirma-
ba que Irdn era el principal espon-

sor del terrorismo en Oriente Me-
dio, llegando incluso a comparar a
Ali Jamenei con Hitler.

Sin embargo, hay una cuestion que
es evidente. Salman Bin Abdulaziz,
el actual rey saudi, tiene 86 afios y
una salud fragil, lo que lleva a pen-
sar que su hijo, de solo 36, no tar-

SAUDI ARABIA

dara demasiado en ocupar el trono
del pais con la mayor economia de
la regidn y con una gigantesca ca-
pacidad de influencia en el merca-
do internacional del crudo. Eso ex-
plica que, al conocerse los resulta-
dos del ya citado informe de la CIA
sobre el crimen de Khashoggi, los
Estados Unidos se abstuvieran de

sancionar a MBS, a pesar de que en
el mismo quedd demostrado que
la orden de asesinar al periodista en
el consulado de Estambul provino
personalmente del principe saudi.
En definitiva, aunque entre el pro-
pio Biden y MBS haya muchas sus-
picacias e incluso, desconfianza, los
Estados Unidos son conscientes de
que no pueden permitirse el lujo de
ningunear al hombre que esta desti-
nado a ser el proximo monarca del
Reino del Desierto.

Algo parecido ocurre con el Egip-
to de Abdelfatah al-Sisi. Durante la
campanfa electoral, Biden afirmo
que "no habria cheques en blanco
para con los dictadores favoritos de
Trump”, refiriéndose también al ac-
tual presidente de Egipto. De hecho,
hizo literalmente falta que Hamas e
Israel entrasen en guerra para que
el actual inquilino de la Casa Blanca
se dignara coger el teléfono y pedir
a al-Sisi que mediase para tratar de
lograr un alto el fuego. Joe Biden,
bien asesorado por su Secretario de
Estado Anthony Blinken, compren-
dio que la "real politik” exigia aparcar
las promesas electorales y contactar
con el lider de un pais que tradicio-
nalmente hajugado un papel media-
dor importantisimo en el conflicto
judio-palestino. Los buenos oficios
de las autoridades egipcias hicieron
posible que se lograse rapidamente
un alto el fuego, acortando la du-
racion del conflicto a “solo” 11 dias

y limitando el numero de victimas
mortales a 243 del lado palestino y
a 12 dellado judio. A titulo de com-
paracion, el anterior conflicto arma-
do entre los mismos contendientes,
que tuvo lugar en 2014, duro 53 dias
y ocasiond un numero muchisimo
mayor de victimas mortales en uno
y otro bando. Egipto es uno de los
principales receptores mundiales
de la ayuda militar estadouniden-
se (unos 1.300 millones de dolares
anuales), una ayuda que el sector
mas “izquierdista” del Partido De-
mocrata querria ver condiciona-
da a un mayor respeto a los dere-
chos humanos. Es cierto que des-
de la llegada al poder de Al-Sisi en
2013 por medio de un golpe mili-
tar, éstos son sistematicamente pi-
soteados en Egipto. Sin embargo, el
pais mas poblado del mundo ara-
be tiene un peso y una capacidad
de influencia regional imposible de
obviar. Por medio de los Acuerdos
de Camp David de 1979, Egipto se
convirtio en el primer pais arabe en
firmar la paz y en establecer rela-
ciones diplomaticas plenas con Is-
rael, lo que entre otras cosas le cos-
t6 el ser expulsado de la Liga Arabe.
Ademas, al compartir fronteras tan-
to con Israel como con la franja de
Gaza, y al controlar uno de los pa-
sos fronterizos con esta ultima, tie-
ne una gran capacidad de influencia
sobre Hamas. En definitiva, aunque
la Administracion Biden haya he-
cho del respeto internacional a los

El actual presidente defendio
desde un primer momento

el legitimo derecho de Israel
a defenderse en el reciente
conflicto entre Hamas e Israel

derechos humanos uno de los ejes
de su politica exterior, las conside-
raciones pragmaticas parece que se
estan imponiendo en la relacion de
los Estados Unidos tanto con Egip-
to como con Arabia Saudi.

2. MAYOR EQUILIBRIO

EN EL TRATAMIENTO

DEL CONFLICTO JUDIO-
PALESTINO.

La tradicionalmente estrecha rela-
cion de Estados Unidos e Israel no
se ha visto afectada por la llegada
de Joe Biden a la Casa Blanca. En
el conflicto armado entre Hamas e
Israel que estallo el pasado mes de
mayo, el actual presidente defendio
desde un primer momento el legi-
timo derecho de Israel a defender-
se, y los Estados Unidos vetaron en
el Consejo de Seguridad de Nacio-
nes Unidas varias resoluciones pre-
sentadas por otros miembros per-
manentes (Rusia, China) para exigir
alsraelun alto el fuego. Esta postura
le costd a Biden recibir duras criticas
procedentes del ala mas izquierdis-
ta de su partido, de la que son por-
tavoces las congresistas Alexandra
Ocasio-Cortez y Rashida Taib, esta
ultima estadounidense de origen
palestino. Sin embargo, Biden, opto
inteligentemente por empezar ejer-
ciendo una “diplomacia callada”, y
dar unos 5-6 dias a Israel para que
“castigase” con sus bombardeos las
infraestructuras de Hamas en Gaza
(tuneles, talleres de fabricacion de
cohetes artesanales). Transcurrido
ese plazo, empezo a solicitar publi-
camente a Benjamin Netanyahu un
“cese de las hostilidades”. Esta for-
ma de abordar la cuestion acabo
por revelarse eficazy, con la inesti-
mable mediacion egipcia, se con-
siguio un alto el fuego en un plazo
mucho menor de lo que parecia pre-
visible. La anterior vez que Hamas y
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el ejército israeli se enfrentaron en
Gaza, hace siete afios, Barak Oba-
ma presiono desde el primer mo-
mento a Israel, que habia sufrido
previamente ataques con cohetes,
para que dejase de bombardear la
franja, sin tener en cuenta su dere-
cho a defenderse. Netanyahu hizo
€aso omiso, y, como ya se ha indi-
cado, la guerra duro casi dos meses,
y causo un gran numero de victimas
mortales en ambos bandos. Afortu-
nadamente, la actuacion prudente
y diplomatica de Joe Biden permi-
tio en esta ocasion reducir la dura-
cion del conflictoy, con ello, el nu-
mero de victimas mortales.

Por otra parte, Biden esta haciendo
también algunos gestos en favor de
los palestinos, como el restableci-
miento de la ayuda financiera plena
de los Estados Unidos a la ya cita-
da UNRWA, la agencia de Naciones
Unidas que brinda apoyo a los refu-
giados palestinos en la region. Pero
no solo eso. El actual presidente se
opone a la politica de asentamien-
tos judios en Cisjordania y defien-
de la solucion de "Dos Estados”, que
Trump habia rechazado para apoyar
el ya citado “Acuerdo del Siglo”. Por
otro lado, aunque no se va a rever-
tir la decision de trasladar la emba-
jada estadounidense a Jerusalén, se
tiene intencion de abrir una especie
de “embajada paralela” en Jerusa-
lén Este para los palestinos.

Seria pecar mas que de optimismo
de ingenuidad pensar que con estos
gestos la Administracion Biden espe-
re solucionar el conflicto judio-pa-
lestino, el mas antiguo de la region.
A nadie se le escapa que el conflic-
to esta terriblemente enquistado y
que las dos partes adoptan posturas
muy maximalistas y casi irreconci-
liables. El objetivo de Joe Biden es

mucho mas modesto y se limita a
calmar eljuego y templar los animos
en la zona, a sabiendas de que, mas
tarde o mas temprano, las brutales
desavenencias entre judios y pales-
tinos volveran a estallar en un nue-
vo conflicto armado.

3. IRAN: POLITICA DE
DISTENSION, NO EXENTA DE
FIRMEZA.

Durante la campafa electoral, Joe
Biden condend la politica de “maxi-
ma presion” sobre Iran de Donald
Trump, afirmando que “habia una
forma inteligente de ser duro con
Iran... y luego estaba la via seguida
por Trump”. Dicho de otro modo,
el actual presidente de los Estados

Unidos cree que solo una politica
de distension con Iran puede hacer
de Oriente Medio una region mas
segura, sin que ello implique debili-
dad. Los iranies se dieron cuenta de
esto ultimo cuando en febrero de
2021, es decir, pocas semanas des-
pués de haber jurado su cargo, Bi-
den ordend el bombardeo de bases
de guerrilleros chiitas en Siria, como
respuesta a un ataque con misiles
que estos mismos guerrilleros ha-
bian llevado a cabo en Irak contra
una base estadounidense y contra
la embajada de Washington en Bag-
dad. Iran pretendio con este ataque
—que por otro lado no causo victi-
mas mortales- “testar las aguas”, y
comprobar cualiba a ser la respuesta

del nuevo inquilino de la Casa Blan-
ca. Las autoridades iranies sin duda
tenian en mente la actitud de Ba-
rak Obama, quien, durante las ne-
gociaciones encaminadas a la firma
del Acuerdo Nuclear de 2015, habia
dado orden a las fuerzas estadou-
nidenses desplegadas en la region
de no responder a la provocaciones
de los “proxys” iranies para no po-
ner en peligro las conversaciones.

Joe Biden, al responder de manera
contundente a la agresion, dio prue-
ba de determinaciony firmezay, de
hecho, desde entonces las provo-
caciones iranies —dejando a un lado
alguna maniobra de hostigamiento
a buques de guerra estadouniden-
ses en el Estrecho de Ormuz a car-
go de lanchas armadas de los Guar-
dianes de la Revolucion- han caido
en picado.

Biden condeno la politica de
‘maxima presion” sobre Iran
de Trump, pero sin renunciar
por ello a la firmeza

En paralelo, desde el pasado mes
de abril, diplomaticos de cinco pai-
ses (Rusia, China, Alemania, Francia,
Reino Unido) se relnen en Viena
para mediar entre Estados Unidos
e Iran. El objetivo es, por un lado,
lograr que los Estados Unidos re-
tornen al Acuerdo Nuclear y, por
otro, consequir que Iran, que nun-
ca se salio del tratado, pero que ha
ido incumpliendo sus compromi-
sos de manera gradual desde 2019,
vuelva a ajustarse a sus clausulas. La
mas importante de éstas obligaba a
la Republica Isldmica a no enrique-
cer uranio por encima de un nivel
del 3,67%, un porcentaje muy bajo
si se tiene en cuenta que hace fal-
ta un nivel de enriquecimiento del
90% para desencadenar la fision y
poder fabricar bombas nucleares.

A principios del pasado mes de
mayo, Iran accedié a ampliar hasta
el dia 24 de junio el plazo temporal
en el cual la AIEA (Agencia Interna-
cional de la Energia Atomica) pue-
de realizar inspecciones de las ins-
talaciones nucleares iranies y deter-
minar el nivel de cumplimiento. Se
tratd, sin duda, de una muestra de
buena voluntad, a la que Iran llego
después de ser requerido para ello
por los cinco paises integrantes de
las negociaciones de Viena.

Sin embargo, la posibilidad de que
las negociaciones que se estan ce-
lebrando en la capital austriaca des-
emboquen en una revitalizacion del
Acuerdo Nuclear de 2015 se enfren-
ta a muchos obstaculos.

Un primer obstaculo viene dado por
la pretension estadounidense de que
el nuevo acuerdo no se limite a la
cuestion nuclear, sino que ademas
incluya la renuncia por parte de Iran
a su programa de misiles balisticos
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y a sus politicas desestabilizadoras
en la region, ejercidas a traves de
sus “proxys”, es decir, de las mili-
cias chiitas a las que arma, entre-
nay financia. Sin embargo, para la
Republica Islamica, ambas cuestio-
nes, pero sobre todo la de los misi-
les, constituyen sendas “lineas ro-
jas” alas que no puede renunciar sin
comprometer gravemente su pro-
pia seguridad nacional. La posibili-
dad de llegar a un acuerdo en estos
dos puntos, ya de por si muy remo-
ta, se complica ademas por la victo-
ria, en las elecciones presidenciales
del pasado 18 de junio, de Ebrahim
Raisi, un politico ultraconservador
muy proximo al Ayatola Ali Jame-
nei, el Lider Supremo de la Revolu-
cion. Hay que tener en cuenta, ade-
mas, que la denuncia unilateral del
acuerdo nuclear por parte de Esta-
dos Unidos ha minado dentro de Iran
la posicion de los sectores favora-
bles a la negociacion con Occidente,
puesto que se percibe que las renun-
cias que lran aceptd en su momento
han sido infructuosas, por una par-
te, y que Estados Unidos no cum-
ple su palabra, por otra. Es evidente
que los dirigentes iranies, eminen-
temente pragmaticos y oportunis-
tas, no dejaran de aceptar cualquier
ventaja, econdmica o diplomatica,
que les sea ofrecida por Occidente.
Sin embargo, sera extremadamen-
te dificil que estén dispuestos a ha-
cer algun tipo de concesion sobre
esas dos vitales cuestiones —pro-
grama de misiles, influencia regio-
nal de sus “proxys’- y mas aun con
los ultraconservadores al frente de
la negociacion.

Un ultimo obstaculo —y no el me-
nor, ya que retroalimenta la postu-
ra defensiva irani- deriva de la ac-
titud obstruccionista de Israel. Tel
Aviv se opuso frontalmente a la fir-

ma del Acuerdo Nuclear de 2015,
siendo Barak Obama presidente de
los Estados Unidos. De hecho, la
relacion entre este ultimo y Ben-
jamin Netanyahu, que en 2015 era
el Primer Ministro israeli, era omi-
nosa. Israel teme que si se recu-
pera el acuerdo de 2015, los Esta-
dos Unidos levanten las sanciones
a lran. Sus exportaciones de crudo
podrian aumentar de manera nota-
ble y sin limite, al no estar Iran su-
jeto a los acuerdos de la OPEP+, lo
que, a su vez, daria oxigeno a una
economia que en estos momen-
tos esta casi exangue. Por esa ra-
zon, los israelies estan tratando de
sabotear las negociaciones de Vie-
na con acciones como el ciberata-
que contra la central nuclear irani
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de Natanz, el pasado 11 de abril, o
el asesinato en territorio irani del di-
rector del programa nuclear irani,
el fisico y oficial de la Guardia Re-
volucionaria Mohsen Fakhrizadeh,
por control remoto, en noviembre
de 2020. Aungue aparentemente la
autoria de este crimen fue reivin-
dicada por el un grupo de iranies
en el exilio (MEK), las autoridades
de la Republica Islamica creen ver
detras la mano de los servicios se-
cretos israelies, a pesar de que las
autoridades hebreas negaron enfa-
ticamente haber tenido participa-
cion en los hechos. Sin embargo,
provocar una escalada de tension
que haga descarrilar las negociacio-
nes de Viena conviene totalmente
a Israel, cuyos dirigentes conside-
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ran a lran como su principal ene-
migo en la region.

Por eso, no es probable que el punto
de vista israeli vaya a cambiar a pesar
delvuelco que ha supuesto la forma-
cion de un nuevo gobierno de coa-
licion, que recibio el pasado 12 de
junio el voto de confianza del par-
lamento (Knesset) y que ha puesto
fin a 12 aflos de gobierno de Netan-
yahu®. En su discurso de toma de po-
sesion ante el parlamento, el nuevo

primer ministro, Neftali Bennett, entre
otras cuestiones, anuncio el mante-
nimiento de una linea de dureza para
con Iran con el fin de impedir que se
dote del arma atdomica. Por ello, lo
mas probable es que Israel continue
con su politica de “provocaciones” a
I[ran, buscando hacerle adoptar pos-
turas extremas y abandonar las ne-
gociaciones de Viena. El presidente
de los Estados Unidos tendra, pues,
que actuar con tacto pero al mismo
tiempo con firmeza con su aliado is-
raeli para evitar que la “via diplomati-
ca” descarrile.

Conclusiones

La politica exterior de Donald Trump
hacia Oriente Medio se ha caracte-
rizado por su “incoherencia estrate-
gica“. Mas alla de querer desvincu-
lar a su pais de la region, ha careci-
do de una estrategia clara y defini-
da. Aunque durante su mandato se
hayan conseguido algunos éxitos
diplomaticos y militares, el balance
global ha sido negativo.

Respecto de Iran, su politica de
‘maxima presion” fue un fracaso
porque arrincono a la Republica
Islamica, que emprendid una cam-
pafia de provocaciones a través de
sus “proxys” regionales, que a pun-
to estuvo de provocar una guerra
con Arabia Saudi tras los ataques a
instalaciones petroliferas de Sau-
di Aramco de septiembre de 2019.

En lo que concierne al problema ju-
dio-palestino, su decision de llevar

[8] La coalicion agrupa a ocho partidos que abarcan practicamente a todo el arco politico, desde la
ultraderecha religiosa a la izquierda laica, pasando por el centro, e incluye también representacion
de la minoria arabe-israeli. La clave de la coalicion ha sido el apoyo del partido minoritario de la ul-
traderecha religiosa Yamina al centrista Yesh Atid, el segundo mas votado en los comicios de marzo
de 2021, una alianza que se explica solo por el deseo de expulsar del poder a Benjamin Netanyahu, ya
que el primero representa a la derecha conservadora nacionalista, partidaria de la ocupacion de gran
parte de Cisjordania, y el segundo es centrista y laico, defensor de la férmula Dos Estados para solu-
cionar el conflicto judio-palestino. El acuerdo implica que los lideres de ambos, Nettali Bennety Yair
Lapid, ocuparan el puesto de primer ministro cada uno durante la mitad de la legislatura.

la embajada de los Estados Unidos a
Jerusalén, por un lado, y el abando-
no de la solucion “de dos Estados”,
por otro, envalentonaron a Benja-
min Netanyahu, animandole a conti-
nuar con su politica de asentamien-
tos ilegales en Cisjordania y con la
de desahucios de residentes arabes
en los barrios de Jerusalén Este. Se
puede decir que el descarado ses-
go proisraeli del expresidente Trump
ha ahondado la fractura existente
dentro de Israel entre judios y ara-
bes israelies y, de algun modo, ha
estado en la base del conflicto ar-
mado entre Israel y Hamas del pa-
sado mes de mayo.

Por todo ello, la llegada de Joe Bi-
den a la presidencia parece estar te-
niendo un efecto positivo, aunque
sea todavia prematuro afirmarlo con
rotundidad, al obligar a sus aliados
en la zona a reorientar sus politi-
cas exteriores regionales, El ejem-
plo mas claro quiza sea la posibi-
lidad de una distension de las re-
laciones entre Arabia Saudi e Iran,
algo que hace solo dos afnos pare-
cia inviable. Aunque Biden cree fir-
memente que la normalizacion de
las relaciones con Iran contribui-
ra a reducir las tensiones en la re-
gion, también ha demostrado que
no vacilara en usar la fuerza cuan-
do sea necesario.

La revitalizacion del Acuerdo Nu-
clear de 2015 no va a ser, sin em-
bargo, tarea facil, debido, primero,
a que la desconfianza de Iran hacia
Estados Unidos es mas profunda
que nuncay al triunfo en las urnas
de un presidente muy escéptico a
volver a negociar con Washington;
y, segundo, a la actitud obstruccio-
nista de Israel, para quien Iran sigue
constituyendo la principal amenaza
regional a su seguridad.
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Introduccion

En la ultima década, a medida que
se ha hecho evidente el auge de la
economia chinay su creciente peso
en la escena internacional, la diplo-
macia exterior del gigante asiatico
ha ido cambiando, al tiempo que lo
hacia la propia vision tanto del Eje-
cutivo como de la poblacion sobre
SU propio pais y su posicion en el
mundo. La tradicional politica de
ascenso pacifico ha dado paso a
una actitud mas enérgica, con tin-
tes en ocasiones nacionalistas, que
ha pasado a conocerse como la di-
plomacia del “lobo guerrero”. En
paralelo, ha ido creciendo el rece-
lo de los paises occidentales, espe-
cialmente de Estados Unidos, ante
la potencial amenaza del ascen-
so chino. Esto esta suponiendo un
cambio drastico en el escenario in-
ternacional que tiene enormes im-
plicaciones y riesgos, no solo por
la creciente rivalidad China-Esta-
dos Unidos en todas sus variantes
(comercial, tecnologica, militar y
financiera), también esta dibujan-
do un nuevo panorama de relacio-
nes internacionales en todas las re-
giones del mundo, que en algunos
aspectos representa una vuelta al
enfrentamiento de bloques de la
guerra fria, y que, como veremos,
esta redibujando un nuevo mapa de
alianzas en el continente asiatico.

El nacimiento del lobo
guerrero

El historico mandatario chino Deng
Xiaoping (1981-89), que a la muerte
de Mao puso en marcha las refor-
mas economicas que han logrado
la mayor trasformacion que ninguna
nacion haya registrado en la historia
en un periodo tan corto de tiempo,
infundio un caracter pragmatico y
hasta discreto a la diplomacia china,

La tradicional politica
de ascenso pacifico ha
dado paso a una actitud
Mas enérgica, con tintes
nacionalistas

que marcaria la actuacion exterior
durante varias décadas. Su doctrina,
conocida como “Tao Guang Yang
Hui"y resumida en la célebre frase
“esconder nuestras capacidades y
esperar”, explica en buena medida
la mentalidad diplomatica en Pekin
hasta hace unos afios. Asi, mientras
el poder e influencia econdmicos de
China iban creciendo hasta conver-
tirla en la segunda potencia econo-
mica, primer centro manufacturero
mundial e, incluso, rivalizar con Es-
tados Unidos en muchos aspectos,
la politica oficial era la del ascen-
so pacifico. Esta estrategia perse-
guia buscar acuerdos con todos los
paises que fuera posible, indepen-
dientemente de ideologias o alian-
zas, con el fin de abrir mercados e
incrementar el peso de China en el
exterior, pero sin alterar el statu quo
internacional. Con ello se preten-
dia evitar precisamente que China
fuera percibida como una amenaza
para el equilibrio internacional na-
cido tras la guerra fria, y eludir una
reaccion, especialmente de Esta-
dos Unidos, que pusiera en peligro
el avance chino.

El ascenso pacifico alcanzo su ma-
yor esplendor bajo la presidencia
de Hu Jingtao (2003-13), cuando el
peso de la economia china ya co-
menzaba a provocar recelos en la
escena internacional, pero China re-
marcaba continuamente en el dis-
curso oficial su falta de pretensiones
imperialistas y hacia uso del llama-
do "poder blando”, acuerdos eco-
nomicos y politicos bajo la promesa
de cuantiosas inversiones y apertu-
ra de su mercado interior. Asi llegd
la creacion de la Nueva Ruta de la
Seda, OBOR por sus siglas en inglés
(One Belt, One Road), que fue lan-
zada en 2013 e impulsada con en-
tusiasmo inicialmente por el presi-
dente Xi Jinping. Recordemos que
se trata del programa de inversion
en infraestructuras en el exterior mas
ambicioso jamas creado, que inclu-
ye cerca de 70 paises, el 63% de la
poblacion mundial y un gasto acu-
mulado previsto de mas de 8 billo-
nes de dolares (600.000 millones de
dolares hasta la fecha). La meta final
del ascenso pacifico era, en cual-
quier caso, trabajar para consolidar
los que han sido siempre los tres pi-

lares de la actuacion exterior: apor-
tar seguridad y estabilidad al siste-
ma politico; asegurar la soberaniay
la unidad nacional china; y proteger
el crecimiento econdmico como
garantia de la estabilidad interna. Si
bien los objetivos de la actuacion ex-
terior no han cambiado, y en abso-
luto se ha renunciado a sequir ejer-
ciendo el “poder blando”, el espiritu
e instrumentacion de la politica ex-
terior china son hoy completamen-
te distintos.

Este cambio no se ha producido de
forma repentina ni exclusivamente
por la llegada del presidente Xi Jin-
ping al poder en 2013. En realidad
es un cambio mas profundo y que
proviene en su origen de la crecien-
te confianza de la ciudadania chi-
na en los logros del pais en las ul-
timas décadas. Comenzo a ser vi-
sible ya tras la celebracion de los
juegos olimpicos de Pekin en 2010,
ano que coincidio con el sorpas-
so a Japon como segunda poten-
cia econdmica mundial. El presi-
dente Xi supo capturar ese espiritu
de confianza nacional ya desde sus
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primeros discursos oficiales bajo el
slogan del “suefio chino”, un térmi-
no repetido frecuentemente y que,
a diferencia del "suefio americano”,
no va ligado a la prosperidad per-
sonal sino a la grandeza de la na-
cion a través del esfuerzo colecti-
vo. De este modo, la politica exte-
rior china ha ido abandonando su
tradicional rol pasivo. En un prin-
cipio se acuno el término “politica
exterior asertiva” para explicar este
nuevo tono diplomatico. Algunos
analistas, incluso, no consideran
que realmente suponga una rup-
tura con la politica tradicional sino
tan solo la natural evolucion ante
una nueva realidad. A partir de 2010
se hace insostenible continuar “es-
condiendo las capacidades chinas”y
resulta inevitable, argumentan, que
la segunda potencia mundial ocu-
pe el puesto de influencia que por
su posicion en el mundo le perte-
nece legitimamente.

Este nuevo estilo de politica exterior
Mmas enérgico se conoce como ‘lobo
guerrero”y goza de una gran popu-
laridad entre la poblacion y buena
parte de los altos mandos del Par-
tido Comunista. EL nombre provie-
ne, curiosamente, de las peliculas
Lobo Guerrero (2015) y Lobo Gue-
rrero 2 (2016), dos peliculas chinas
de las mas taquilleras de la historia,
que relatan las proezas de grupos
militares chinos en operaciones es-
peciales en el exterior. No obstan-
te, como suele suceder con el sen-
timiento nacionalista, lo que en un
principio es orgullo y confianza en
la defensa de los intereses naciona-
les se transforma en ocasiones en
prepotenciay desprecio de lo fora-
neo. Esto es cada vez mas palpable
en algunos discursos oficiales, pero
especialmente en la marea de opi-
nion en las redes sociales, constan-

temente monitorizada y por tanto
alentada por el Gobierno. No cabe
duda de que el creciente naciona-
lismo chino esta impregnado de un
barniz de sentimiento de revancha,
especialmente contra Japon, debi-
do a la invasion durante la Segun-
da Guerra Mundial, pero también
contra los paises occidentales por
las guerras del opio del siglo XIX, en
las que perdid Hong Kong y Macao.
En este sentido resulta elocuente la
frase del presidente Xi Jingping en
un discurso en la Universidad de Pe-
kin en 2014, aflo en el que comien-
za aregistrarse un cambio de tono:
“China ya se ha levantado y no vol-
vera a ser humillada por ninguna
otra nacion”.

De este modo, en el ultimo lustro
la actuacion exterior no solo se ha
vuelto mas "asertiva” en la busqueda
de su espacio en la escena interna-
cional, como la gran potencia mun-
dial que es, también esta adoptando
un tono crecientemente agresivo,
que no solo no rehuye la confron-
tacion sino que la busca cuando lo
considera necesario para proteger
sus intereses, tanto de forma dia-
léctica como con acciones direc-
tas. Asi se explican actuaciones que
hace unos anos hubieran parecido
impensables, como las restricciones
y aranceles punitivos impuestos a
una larga lista de bienes australianos
(carbon, madera, carne, algodon,
vino, cebada) después de que el go-

bierno de Camberra apoyase la ini-
ciativa de una investigacion interna-
cional sobre el origen del Covid-19
en septiembre de 2020; o las sor-
prendentes declaraciones del por-
tavoz de la diplomacia china, Zhao
Lijian, sefalando que el virus po-
dria haber sido liberado por milita-
res estadounidenses en Wuhan, en
respuesta a la utilizacion del térmi-
no “virus chino” por parte de la Ad-
ministracion Trump. Tampoco re-
huye las represalias en asuntos re-
lacionados con las violaciones de
los derechos humanos, como las
sanciones impuestas a miembros
del parlamento europeo el pasado
mes de marzo de 2021 después de
que la Union Europea sancionase a

varios oficiales chinos relacionados
con el trato a la minoria uigur en Xin-
jiang. También es evidente una cre-
ciente actitud intimidatoria a través
de la presencia militar en los nume-
rosos conflictos territoriales en la
region, especialmente con Japon
en las islas en disputa del mar de la
China o con la India, con quien lle-
go a tener un enfrentamiento con
decenas de militares muertos en la
region de Ladakh en el verano de
2020. Por ultimo, ha sido llamativo
el cambio de actitud en dos asun-
tos especialmente prioritarios para
el presidente Xi, como son el status
juridico de Hong Kong y la sobera-
nia de Taiwan, que implican serios
riesgos en su creciente rivalidad con
Estados Unidos.

Es importante matizar y sefialar al-
gunos aspectos de esta politica de
lobo guerrero. En primer lugar, no
se trata de una politica oficial del
Gobierno ni es incompatible con
el tradicional uso del poder blando
y el ascenso pacifico. Los discur-
sos oficiales siguen todavia plaga-
dos de referencias a una coexisten-
Cia pacifica en la escena internacio-
nal y de llamadas al multilateralis-
mo y la cooperacion entre paises.
Asi, aunque pueda resultar contra-
dictorio, al tiempo que China aplica
sanciones o dirige duras amenazas
cuando ve amenazados sus intere-
ses, busca al mismo tiempo, y con
€s0s mismos paises, llegar a acuer-
dos en materia de comercio o in-
version. Asi, por ejemplo, aun cuan-
do las relaciones con Australia, Ja-
pon o Corea del Sur pasan por un
mal momento, ello no ha impedido
la firma en noviembre de 2020 del
historico acuerdo de libre comer-
cio conocido como RCEP (Regional
Comprehensive Economic Partner-
ship), en el que participan 15 paises

de la region Asia-Pacificoy del que
los tres anteriores forman parte. Pa-
rece, pues, que el tono nacionalis-
ta convive con el tradicional espiri-
tu pragmatico de la politica exterior.

En segundo lugar, la politica del lobo
guerrero parece tener un caracter
asimetrico. El trato que reciben los
paises es muy distinto, no en fun-
cion de principios generales de ac-
tuacion, sino en funcion de la per-
cepcion que el Ejecutivo chino tenga
de la posicion de ese pais en la jerar-
quia internacional. Asi, la proporcion
y el tono de las represalias contra
las actuaciones de Estados Unidos,
ya sea en materia comercial o por
medio de sanciones diplomaticas,
es siempre muy inferior, buscando
en cierta medida una desescalada
de la confrontacion; mientras que
con otros paises, como por ejem-
plo el caso mencionado de Austra-
lia o el de Canada, tras la detencion
en suelo canadiense y posterior ex-
tradicion a Estados Unidos de un di-
rectivo de Huawei, se pretende di-
rectamente lo opuesto: una repre-
salia desproporcionada, casi de ca-
racter intimidatorio. Esto es algo que
en cierta manera siempre funciona
asi en la escena internacional, pero
gue es muy marcado en la forma de
entender el podery la obediencia a
la jerarquia en la mentalidad confu-
Ciana que todavia impregna al fun-
cionariado chino.

Por ultimo, hay que matizar que,
aunque la actitud del lobo guerre-
ro es popular y cuenta con un cre-
ciente apoyo, este no es unanime.
Especialmente entre la élite de la di-
plomacia china el ascenso pacifico
sigue gozando de apoyos impor-
tantes. Asi, por ejemplo, Cui Tiankai,
embajador en Washington desde
2013, ha llegado a calificar de “lo-
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cura” la actitud de sus colegas mas
combativos. Quizas la mas explici-
ta en este sentido ha sido la ex vi-
ceministra de Exteriores Fu Ying en
sus “llamados a la tolerancia y la hu-
mildad”y en su advertencia a la ciu-
dadania: “si terceros paises se vie-
ran obligados a elegir entre Estados
Unidos y China en una confronta-
cion entre ambas potencias, ;cuan-
tos elegirian a Pekin?”

En este sentido, es importante resal-
tar que, al tiempo que ha ido trans-
formandose la orientacion de la po-
litica exterior china, también ha ido
cambiando la actitud y vision que
tienen hacia China no solo los Es-
tados Unidos y los paises occiden-
tales, sino buena parte de los pai-
ses emergentes, especialmente en
la region Asia-Pacifico. De ver a Chi-
na como un foco de crecimientoy
fuente de inversiones, cada vez mas
paises han ido expresando recelos
hacia la expansion china e incluso
llegan a verla como una seria ame-
naza. Esto no solo atafe a los go-
biernos y sus cuerpos diplomati-
cos; es algo que sobre todo se re-
fleja en la opinidn publica. Es cierto
que en Estados Unidos este fenome-
no comienza a producirse antes. Ya
desde 2012, precisamente cuando
comienza a fraguarse el nacimien-
to del lobo guerrero, las encuestas
comienzan a reflejar un progresivo
deterioro de la percepcion de Chi-
na entre la poblacion norteamerica-
na, que hasta el momento lo consi-
deraba mayoritariamente como un
pais amistoso. Si bien es dificil esta-
blecer un origen causal entre am-
bos fendmenos, es evidente que se
refuerzan mutuamente: la crecien-
te actitud hostil hacia China acre-
cienta las tendencias nacionalistas
en Pekiny viceversa, la popularidad
del lobo guerrero en Pekin confir-

VISION NEGATIVA DE CHINA EN ESTADOS UNIDOS
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ma la vision de China en el exterior
COMO una amenaza.

En cualquier caso, es llamativo el
severo deterioro que se ha produ-
cido en los ultimos afos de la per-
cepcion de China con motivo, pri-
mero, de las disputas comerciales,
pero sobre todo en los dos ultimos
anos a raiz de la represion de las
manifestaciones democraticas en
Hong Kongy, tras el estallido de la
pandemia de Covid-19, con el con-
trovertido origen del virus en Wu-
han. A pesar de lo que pueda pare-
cer, en Estados Unidos esto es in-
dependiente de los colores politi-
cos. Si bien entre los democratas
estadounidenses la percepcion de
China es algo mejor que entre los
republicanos, también entre estos
ultimos es netamente negativa y ha
registrado idéntica evolucion en los
ultimos afios. En realidad, la pos-
tura de la Administracion Biden en
algunos aspectos de derechos hu-
manos o acerca de Taiwan resul-
ta incluso mas conflictiva desde el
punto de vista de los intereses de
Pekin que la dialéctica de confron-

tacion de Trump, mas centrada en
el terreno de las disputas comer-
ciales, donde China se encontra-
ba mas comoda defendiendo sor-
prendentemente el multilateralis-
moy el libre comercio.

En otros paises el deterioro de la
percepcion de China es mas recien-
te, pero ha sufrido un vuelco mu-
cho mas abrupto, especialmente en
Europa. Resulta, por ejemplo, lla-
mativo que Suecia (85% de opinidn
desfavorable) sea después de Ja-
pon (87%) el pais del mundo que
registra peor percepcion de China,
todo ello a raiz de una rocamboles-
ca cadena de incidentes diplomati-
cos iniciada en 2018 con la expul-
sion de unos turistas chinos de un
hotel de Estocolmo. Curiosamen-
te, la mayor parte de los paises eu-
ropeos registra en estos momentos
peor percepcion de China que Es-
tados Unidos, con el sorprenden-
te afadido de que en algunos pai-
ses como ltalia, Alemania o Espafia
existe la mayoritaria percepcion se-
gun las encuestas de que China es
ya la primera potencia mundial, por

delante de Estados Unidos. Don-
de también se registra un deterioro
muy notable en los ultimos tiempos
es en la region de Asia-Pacifico. La
percepcion desfavorable hacia Chi-
naya es mayoritaria en esta region
(56%) y es mucho peor que en La-
tinoamérica, Oriente Medio o Afri-
ca, donde China es todavia vista de
forma favorable.

Este giro esta ayudando al presiden-
te Biden en el principal cambio de
tactica frente a China que ha impul-
sado desde que llegd a la Casa Blan-
ca: tejer una alianza internacional de
paises que apoye la contencion del
gigante asiatico. Al principio pare-
Cia destinada al fracaso, sobre todo
después de la firma del RCEP ape-
nas dos meses antes de su toma de

posesion, o incluso del acuerdo bi-
lateral de inversiones que firmaron
China y la UE el pasado marzo de
2021, que constituyo una gran vic-
toria diplomatica para el Ejecutivo
chino. Sin embargo, Washington,
con su secretario de Exteriores, An-
thony Blinken, a la cabeza, ha des-
plegado en los ultimos meses una
intensa ofensiva diplomatica en to-
das las cancillerias del mundo, es-
pecialmente en Europa y Asia, que
ha comenzado a dar sus frutos. La
UE no solo no ha ratificado todavia
el acuerdo de inversiones, que pa-
rece ahora congelado sine die en el
Parlamento europeo, sino que ha
endurecido su posicion hacia Pe-
kin y se ha sumado a Washington
en la condena y sanciones por el
trato a la minoria uigur o la repre-

sion en Hong Kong. Esto, a su vez,
ha desencadenado la represalia de
China en forma de sanciones sobre
parlamentarios europeos, lo que, en
definitiva representa un giro de 180
grados en las relaciones entre am-
bos en favor de la estrategia de Was-
hington. Por su parte, en Asia-Paci-
fico Biden ha fortalecido el llamado
Quad Group (India, Japon, Australia
y Estados Unidos), todos ellos paises
cada vez mas alineados en el objeti-
vo de hacer frente comun a China.
Asi pues cabe preguntarse si ante la
llegada del lobo guerrero estamos
asistiendo de nuevo a una politica
internacional de bloques antagoni-
cos, similar a la que existio durante
la Guerra Fria entre Estados Unidos
y la Unidn Soviética, lo que tendria
inquietantes implicaciones para los
riesgos tanto politicos como eco-
nomicos en todo el mundo.

Estados Unidos vs. China:
é¢guerra fria 2.0?

La creciente rivalidad China-Estados
Unidos esta cambiando el marco de
las relaciones internacionales en una
amplia variedad de aspectos econo-
micos, militares y politicos. Tras el
fin de la guerra fria, Estados Unidos
quedd como gran potencia mundial
tanto econdmica como militar, pero
el auge de los paises emergentes,
particularmente asiaticos, y la am-
pliacion hacia el este de la Unidn
Europea parecian dibujar un futuro
multipolar, en el que coexistirian la
arquitectura internacional formada
por organizaciones multilaterales
bajo una fuerte influencia de Was-
hington, solapada con una ampliay
creciente red de acuerdos bilatera-
les y/o regionales. De este modo, a
diferencia de la politica de bloques
de la guerra fria, donde cualquier
accion o acuerdo en la escena in-
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ternacional tenia una traduccion in-
mediata en cuanto a su alineacion
con uno de los dos bandos, las re-
laciones internacionales en las pa-
sadas décadas han tenido un carac-
ter ad hoc, especifico de los asun-
tos ya sean econdmicos o de cual-
quier otra indole, entre las naciones
implicadas. Asi, el pais que podia ser
un aliado para una negociacion co-
mercial en el marco de la OMC po-
dia ser simultaneamente un rival para
conseguirun asientoenla ONU o en
cualquier otro asunto. Son los inte-
reses particulares de cada momento
los que configuran la estrategia de
alianzas. Este cambio, por ejemplo,
tuvo un impacto enorme en el des-
censo de los golpes de Estado que
se produjeron a partir de los afos
90 en Africa y Latinoamérica. Has-
ta la caida del Muro de Berlin, des-
de Washington o Moscu no habia
demasiadas reticencias en apoyar
0 al menos no oponerse a un alza-
miento militar siempre que las leal-
tades fuesen las correctas. En la ac-
tualidad, si bien estamos todavia le-
jos de un mundo bipolar en el que
las relaciones internacionales se in-
terpreten exclusivamente en térmi-
nos de una alineacion China-Esta-
dos Unidos, sin duda nos estamos
moviendo en esa direccion rapida-
mente, como, por ejemplo, lo pone
de manifiesto el firme apoyo de Chi-
na a la junta militar que protagoni-
z06 el golpe de Estado en Myanmar
en febrero de 2021. No obstante,
las diferencias de la naturaleza del
conflicto entre ambos paises con el
de la Guerra Fria son casi tantas o
mMas numerosas que las semejanzas.

LA RIVALIDAD COMERCIAL

En primer lugar, la rivalidad entre
ambas naciones es, al menos en
origen, principalmente de carac-
ter economico, no politico. Se es-
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tima que el PIB de China, que ac-
tualmente asciende a mas de 14 bi-
llones de dolares, superara al de Es-
tados Unidos entre finales de esta
década y la siguiente. China es ya
desde hace afios con diferencia el

mayor exportador del mundo y el
mayor productor de manufacturas
(29% de las manufacturas mundia-
les), muchas de las cuales son, ade-
mas, origen o parte fundamental de

las cadenas de valor mundial. Asi
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pues, el primer escollo en las rela-
ciones entre ambos paises es, des-
de hace anos, el abultadisimo dé-
ficit comercial estadounidense en
favor de China, que segun Washin-
gton no solo tiene su origen en el

incremento de la productividad de
las empresas chinas, sino en el des-
medido apoyo financiero estatal y
en el tipo de cambio artificialmente
depreciado del renminbit. En los ul-
timos afos, el déficit comercial bi-

o

'I'ndonesi%
EZO?B y

[1] La Administracion Trump nombro oficialmen-
te en 2019 a China "manipulador cambiario”, en
pleno conflicto comercial. Unos meses después
la elimind de esa lista, a raiz de la firma del acuer-
do de Phase |, en enero de 2020.
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lateral se ha situado entre 300.000
y 400.000 millones de dolares, lo
que representa mas de la mitad de
todo el déficit comercial estadouni-
dense. A tenor de estas cifras, China
se sefala frecuentemente como la
causa principal de la pérdida de em-
pleos de la industria en Estados Uni-
dos, un factor de capital importan-
cia para la politica interna america-
na. Asi pues, el frente comercial es el
conflicto mas visible y el que entra-
Aa riesgos inmediatos mas tangibles
para la economia mundial, como vi-
mos durante el conflicto comercial
con la Administracion Trump.

En efecto, con la llegada del polé-
mico Donald Trump a la Casa Blan-
ca, Washington endurecio la reto-
rica en este terreno contra Pekin
e inicid una escalada de arance-
les contra los productos chinos en
2018 que a punto estuvo de des-
embocar en una guerra comercial
total. Asi, después de que en julio
de 2018 Trump aplicase de forma
unilateral aranceles del 25% sobre
mas de 800 productos chinos, se

China se senala

frecuentemente como
la causa principal de la
pérdida de empleos de la

desato una escalada de represa-
lias entre ambos paises que alcan-
zaria su punto algido en el verano
de 2019, con aranceles que iban
del 10% a mas del 30% sobre mer-
cancias por valor de 500.000 millo-
nes de dolares en Estados Unidos y
de 180.000 millones de dolares en
China. En septiembre de 2019 se
alcanzd una tregua que desembo-
co en el llamado acuerdo “de Fase
I”, firmado el 15 de enero de 2020,
que supuso la retirada parcial de
algunos aranceles y la suspension
de los que estaba previsto que en-
traran en vigor. China, por su par-
te, se comprometid a incrementar
las compras de bienes estadouni-
denses, asi como a mejorar sus po-

industria en EE.UU.

liticas en materia de proteccionin-
telectual, transferencia de tecnolo-
giay tipo de cambio. El acuerdo ha
servido para enterrar el hacha de
guerra en este terreno por el mo-
mento, pero hay que destacar que
el arancel medio entre ambos pai-
ses ha pasado del 4-8% al 20% y no
tiene, hoy por hoy, visos de retor-
nar a los niveles de 2018. Por otra
parte, como muchos analistas sos-
pechaban, China no ha conseguido
alcanzar los volumenes de compras
excesivamente ambiciosos com-
prometidos para algunas partidas
en el acuerdo, y las importaciones
totales de productos estadouniden-
ses sumaron en 2020 124.488 mi-
llones de dolares, lejos del objeti-

ARANCELES DE LA GUERRA COMERCIAL ENTRE ESTADOS UNIDOS Y CHINA (%)

vo de 173.000 millones de dodalres.
Ademas, el efecto de la crisis sani-
taria en los patrones de consumo,
principalmente elincremento de la
compra de bienes frente a la de ser-
vicios, y especialmente de produc-
tos electronicos y sanitarios, don-
de China tiene importantes venta-
jas competitivas, unido al hecho de
que elimpacto sobre las cadenas de
produccion en China ha sido mu-
cho mas breve y limitado que en
otros paises, ha provocado que las
exportaciones chinas hayan alcan-
zado cifras récord en todo el mun-
do en los ultimos meses y ello haya
supuesto de nuevo la ampliacion
del déficit comercial con Estados
Unidos, que segun las estimacio-
nes podria alcanzar en 2021 cifras
cercanas a los mas de 400.000 mi-
llones de dolares que registraba an-
tes de la guerra comercial. Por tan-
to, la Administracion Biden tendria
municion para desenterrar el hacha
de guerra en el terreno comercial o
al menos para forzar mayores con-
cesiones por parte de Pekin de cara
a un segundo acuerdo.

Aun cuando los demdcratas ame-
ricanos han mantenido tradicional-
mente una posicion practicamente
igual de beligerante o mas que los
republicanos sobre las practicas co-
merciales chinas, muchos espera-
ban que la Administracion de Jo-
seph Biden se desmarcase del tono
de confrontacion de su antecesor e
hiciera algun gesto conciliador que
abriese la puerta a una nueva nego-
ciacion para la desescalada de aran-
celes. Sin embargo, por el momen-
to la Casa Blanca ha puesto en se-
gundo plano la disputa comercial
frente a otros asuntos de la rivalidad
con China. Preguntados por ello, los
miembros del gobierno han respon-
dido reiteradamente que la nueva
Administracion esta haciendo una
revision integral de todos los aspec-
tos que afectan a la relacion bilateral
en su conjunto. Por otras vias se ha
hecho evidente que en estos mo-
mentos es la rivalidad tecnoldgica
el principal caballo de batalla para
la Administracion Biden, sin olvidar
otros aspectos como el respeto de
los derechos humanos o la conten-

COMERCIO BILATERAL EEUU-CHINA (ACUMULADO 12 MESES)
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cion de la presencia militar china en
el Pacifico. De este modo, el con-
flicto comercial parece por el mo-
mento aparcado.

Tanto el terreno comercial como en
el tecnologico se hace evidente una
de las grandes diferencias de la ac-
tual pugna entre Estados Unidos y
China frente a lo que pasaba en la
guerra fria: existe una enorme inter-
dependencia entre ambos que pare-
ce condenarles al entendimiento. En
conjunto, ambos paises represen-
tan mas del 40% del PIB mundial 'y
mantienen estrechisimos lazos eco-
nomicos. No olvidemos que China
es el primer proveedor de mercan-
cias de Estados Unidos y, como ya
hemos recalcado, constituye la gran
plataforma internacional de manu-
facturas que utilizan la mayor parte
de las multinacionales americanas
en sus cadenas de produccion. Por
su parte, China encuentra en Esta-
dos Unidos su principal mercado y
depende todavia hoy enormemen-
te de la transferencia de tecnologia
estadounidense en aspectos criticos,
como el de los semiconductores.
Uno y otro tienen entre sus objeti-
vos reducir esta dependencia, espe-
cialmente después de la disrupcion
provocada por la pandemia sobre
las cadenas de suministro interna-
cionaly del impacto de las sancio-
nes sobre algunas compariias tec-
nologicas chinas. Es el llamado de-
coupling o desacople, una politica
gue encuentra enormes obstaculos
por la propia naturaleza de los in-
tercambios comerciales y de inver-
sion que conforman las cadenas de
valor mundiales.

LA RIVALIDAD TECNOLOGICA

En los primeros meses en el despa-
cho oval, Biden no solo no ha dado
marcha atras a ninguna de las san-
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ciones en el terreno tecnologico
implantadas por Trump, sino que
ha usado ya en varias ocasiones
los instrumentos creados por éste
para intensificar la presion sobre las
companias chinas. Asi, el pasado
mes de marzo calificd nuevamen-
te a Huawei, una empresa lider en el
desarrollo del 5G, como una ame-
naza para la seguridad por sus lazos
con el gjército chino, y la compa-
fila ha continuado sufriendo un co-
lapso en sus ventas internacionales
de moviles, lo que le ha obligado in-
cluso a reorientarse completamen-
te hacia otros sectores. También, en
medio de la creciente escasez de
microprocesadores, ha incluido a
compafiias como SMIC (Semicon-
ductor Manufacturing Internatio-
nal Corp) en la Entity List, la lista de
entidades o paises que requieren li-
cencias especiales de exportacion o
transferencia de tecnologia para rea-
lizar cualquier operacion con bienes
que contengan mas de un 25% de
tecnologia estadounidense. Dado
que SMIC fabrica sus chips basica-
mente empleando tecnologia es-
tadounidense, el resultado es que
se esta bloqueando al mayor pro-
ductor de microchips chino la po-
sibilidad de ampliar su capacidad de
produccion justo en el momento de
mayor escasez. En realidad, como la
mayor parte de las companias chi-
nas de tecnologia de semiconduc-
tores ya estan incluidas en la Entity
List, se baraja incluso reducir el um-
bral del 25% de componente esta-
dounidense requerido para solicitar
una licencia de exportacion.

Al mismo tiempo, Washington esta
empleandose a fondo para atraer a
las empresas lideres en la fabrica-
cion de microprocesadores, como
Samsung, TSMC e Intel, para que
destinen sus planes de inversion en

nuevas plantas a suelo americano.
En los ultimos meses, dichas empre-
sas ya han comprometido planes de
inversion que suman mas de 40.000
millones de dolares. Ademas, hay
numerosas iniciativas en marcha
en el Congreso, como la Chips Act,
la Endless Frontiers Act, la Strategic
Competition Acty la mas reciente,
la Innovation and Competition Act,
que no solo destinan grandes su-
mas a empresas estadounidenses
del sector tecnologico (100.000 y
250.000 millones de dolares, res-
pectivamente, las dos ultimas), tam-
bién requieren de las agencias es-
tatales del pais que adopten una
posicion antagonica a los intere-
ses chinos, invitandolas a exponer
“la corrupcion, represion, coercion

o cualquier otro medio malicioso
empleado por el Partido Comunis-
ta Chino para obtener una ventaja
econodmica injusta”’. Por ultimo, la
Casa Blanca esta en vias de instru-
mentar la Export Control Reform
Act, que va a intensificar los con-
troles sobre la venta de tecnolo-
gias denominadas “emergentes” o
“fundacionales”, que se encuentran
en un amplio abanico de sectores,
desde biotecnologia, y fabricacion
de materiales avanzados hasta ro-
botica e inteligencia artificial, lo que
hara muy complicado a China poder
importar estas tecnologias.

Este es un terreno en el que China
no tiene margen para adoptar re-
presalias proporcionales y no pue-
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de sustituir la tecnologia extranjera
con celeridad. En el campo de los
microprocesadores, se estima que
China tardaria al menos una déca-
da en lograr sustituir las importa-
ciones actuales por productos na-
cionales, y ello tras un enorme cos-
te de inversion.

De todas formas, las iniciativas to-
madas por Estados Unidos podran
ralentizar el proceso de catch up
tecnoldgico de China, pero no pue-
den detenerlo. También es posible
que esté disminuyendo la entrada
de nueva inversion extranjera di-
recta en el pais en estos sectores,
pero no parece que las empresas ya
instaladas tengan realmente inten-
cion de relocalizar su actividad fue-
ra del pais (Estados Unidos acumula
en inversion directa en China algo
mas de 420.000 millones de dola-
res). Lo que es seguro es que estas
iniciativas han provocado que Pekin
intensifique su orientacion hacia el
desarrollo tecnoldgico, algo que en
realidad ya era prioritario en cual-
quier plan de desarrollo de China
desde hace décadas. Ya en 2015 se
disefo el plan Made in China 2025,
que contenia ambiciosos progra-
mas de inversion en determinados
sectores, que precisamente logra-
ron poner a China a la vanguardia
en algunos aspectos tecnologicos,
como el 5G. Sin embargo, la meta
final de este plan era incrementar el
peso de los componentes naciona-
les en la produccion al 40% en 2020
y al 70% en 2025, algo que parece
dificil que ocurra. En realidad, en el
ultimo lustro las importaciones de
bienes tecnologicos, especialmen-
te de microprocesadores, han con-
tinuado creciendo a un fuerte rit-
mo, pasando de mas de 350.000 a
mas de 430.000 millones de dola-
res en 2020.
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Para frenar este tendencia, el Eje-
cutivo chino ha acufado el térmi-
no “circulacion dual” como mar-
co de pensamiento para la orien-
tacion de la politica econdmica, en
referencia, por un lado, a la circu-
lacion interna (el mercado domés-
tico) y, por otro, a la circulacién in-
ternacional (el mercado exterior), y
en contraposicion a la estrategia de
“gran circulacion internacional” acu-
fada por Deng Xiaoping, que hacia
referencia al esfuerzo de las refor-
mas dirigidas a insertar al pais en el
mercado global. El principal obje-
tivo detras de la circulacion dual es
lograr una mayor independencia del
comercio y de la tecnologia exte-
rior de Estados Unidos. Asi, de nue-
vo, en el nuevo plan quinquenal re-
cientemente anunciado (2021-25)
la tecnologia ocupa un lugar pri-
mordial. Se ha anunciado un incre-
mento anual del 7% en 1+D para los
proximos cinco afos y del 10% en
investigacion basica para 2021. Se
ha llegado a hacer un llamamiento
general a toda la comunidad cienti-
fica del pais “para lograr avances en
todos los campos de la tecnologia”.

Es evidente que China esta logrando
avances en muchos terrenos y que
sequira reduciendo el gap tecno-
logico con Estados Unidos y podra
lograr incluso adelantarlo en deter-
minados terrenos, allidonde se en-
foquen los programas de inversion;
pero todo indica que, aun cuando
hacia 2030 supere en términos de
PIB a Estados Unidos, este seguira
teniendo la supremacia tecnologi-
ca al menos una década masy Chi-
na seguira necesitando de ella para
innumerables procesos producti-
VOS si quiere seguir manteniéndo-
se como la gran fabrica del mundo.
Por su parte, la gigantesca dificul-
tad logistica y organizativa que su-

pondria para las empresas estadou-
nidenses deshacer su implantacion
en China hace todavia incluso mas
complicado que Washington logre
un decoupling efectivo en el sector
manufacturero. Paises como Méxi-
co, India o Indonesia podran recor-
tar el papel que juega China en este
terreno, pero no podran sustituirlo
en tan solo una década.

Esta imposibilidad practica de lograr
sus respectivos objetivos constitu-
ye en realidad una noticia esperan-
zadora para el futuro a medio plazo
de las relaciones entre ambos pai-
ses. Sia pesar de todos los esfuer-
zos, el decoupling esta condenado
al fracaso, ambos paises seguiran
teniendo vinculos estrechos y por
tanto fuertes incentivos para man-
tener sus relaciones en un plano de
cooperacion econdmica. Asi, pode-
mos pensar que la rivalidad no se
inclinara tanto hacia al plano mili-

tar, que protagonizo precisamente
el conflicto de bloques durante la
Guerra Fria.

LA RIVALIDAD MILITAR

Si Estados Unidos cuenta todavia
con una considerable ventaja en el
terreno tecnologico civil esta es, al
menos a primera vista y sobre el pa-
pel, abrumadora en lo militar. El gas-
to en defensa de Estados Unidos es
con diferencia el mayor del mundo.
En 2020 ascendio a 778.000 mi-
llones de ddlares, lo que equivale
al gasto conjunto de los siguientes
diez paises con mayor presupues-
to militar. Aunque China ocupa un
destacado segundo puesto y ele-
vO el gasto el afio pasado un 6,6%
hasta los 178.000 millones de do-
lares, se trata de una cifra que to-
davia es casi cinco veces inferior.
La ventaja en el terreno de la fuer-
za naval estadounidense es espe-
cialmente llamativa, sobre todo te-

GASTO EN DEFENSA DE EE.UU.
COMPARADO CON LOS DIEZ
SIGUIENTES PAISES EN 2019
(US $ BILLION)
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niendo en cuenta que ambos pai-
ses chocan en una gran variedad
de intereses en el este y sur del Pa-
cifico, donde no solo esta Taiwany
toda una cadena de islas cuya so-
berania disputan varios paises de la
zona; también es el lugar por don-
de transita la principal ruta comer-
cialdel mundo, que atraviesa el es-
trecho de Malaca.

En efecto, la armada estadouniden-
se es mayor que las trece siguientes
marinas del mundo juntas. Estados
Unidos cuenta con 11 portaviones
de ultima generacion con capaci-
dad nuclear que no tienenrival. Solo
hay otro pais en el mundo que ten-
ga un barco de estas caracteristicas,
y es Francia. Pekin solo consegui-
ra su segundo navio de ese tipo -y
convencional- dentro de dos afios,
sitodo va bien. Y sus 12 submarinos
nucleares tampoco son compara-
bles a los 68 de Estados Unidos. Sin

embargo, hay indicios de que qui-
z3s en la practica esta diferencia no
sea tan grande y de que se esta re-
duciendo rapidamente.

China inicioé en 2017, bajo la super-
vision directa del presidente Xi, una
reforma integral del ejército que ha
implicado cambios drasticos en mu-
chos aspectos. Bajo el llamado “pen-
samiento militar fuerte” se persigue
la modernizacion del ejército con el
fin de alcanzar en 2035 una capaci-
dad militar capaz de rivalizar con la
de Estados Unidos. En primer lugar,
se ha llevado a cabo la remodela-
cion del sistema de mando opera-
tivo, inspirado precisamente en una
reforma similar del ejército estadou-
nidense de 1987 que pretende com-
batir el lamado “mal de la paz” de los
ejércitos. Esto, por cierto, ha llevado
también a incrementar la intensidad
de los ejercicios militares en el Paci-
fico, con el peligro que comporta la
proximidad de otras fuerzas arma-
dasy en los lugares mas conflictivos,
como Taiwan. En segundo lugar, se
ha apostado por reforzar aquellas
partidas militares que puedan con-
trarrestar el poderio estadouniden-
se, y en particular la capacidad de los
misiles balisticos y la guerra ciberné-
tica. Diversos informes del Congreso
estadounidense han puesto en duda,
incluso, que Estados Unidos tenga
en realidad superioridad naval en el
Pacifico, dada la vulnerabilidad que
podria tener la flota frente a un ata-
que combinado de misiles y cibera-
taques. China cuenta con 1.250 mi-
siles balisticos y de crucero suscep-
tibles de ser lanzados desde tierra,
conrangos de alcance de entre 500
y 5.500 kilometros.

Por otra parte, China ha ampliado
de forma asombrosa el tamafio de
su flota y ha militarizado su Guardia
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Costera, dandole legalmente capa-
cidad ofensiva en caso de ver ame-
nazada su soberania territorial. La ar-
mada china ya es la mas grande del
mundo, con unos 350 barcos y sub-
marinos. Ademas, China ha desple-
gado una creciente presencia mili-
tar a lo largo del Pacifico median-
te la construccion de numerosas
bases militares en las islas y atolo-
nes cercanos a las aguas territoriales
en disputa, con el pretexto de usar-
las para proteger a su flota pesque-
ra. China reclama para si la sobera-
nia de buena parte del mar del Sur
de China, lo que le enfrenta a otros
Estados (Vietnam, Filipinas, Malasia,
Brunéi) que se arrogan la de diversas
islas 0 archipiélagos, y por tanto la
de las aguas adyacentes?. Algunos
paises del sudeste asiatico denun-
cian incluso que China persigue una
estrategia de saturacion de las rutas
comerciales con su presencia militar
de caracter intimidatorio. Todos es-
tos movimientos han llevado al almi-
rante Phillip Davidson, comandante
en jefe del Pacifico Sur de Estados
Unidos, a declarar que el equilibrio
de fuerzas en la zona “se esta con-
virtiendo en desfavorable”.

Por ultimo, no se debe olvidar que
China posee capacidad nuclear.
Cuenta con cerca de 200 cabe-
zas nucleares, y espera doblar ese
numero a lo largo de la proxima
década, siendo el unico pais del
Consejo de Seguridad de la ONU
que busca activamente incrementar
su arsenal nuclear. Es cierto que esta
cifra es muy inferior a las 6.185 de
Estados Unidos o incluso las 4.500
de Rusia, pero sigue siendo suficien-
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te como elemento disuasorio en un
hipotético conflicto, en una légica
similar a la que imperaba durante
la Guerra Fria. Desde Washington
se haintentado en varias ocasiones
que China se uniese a los pactos de
reduccion de armas nucleares con
Rusia, pero hasta el momento Chi-
na lo ha rechazado.

Asi pues, el creciente poderio militar,
si bien todavia esta lejos de compa-
rarse con el de Estados Unidos, en
la practica puede ser suficiente para
que China considere mantener una
actitud desafiante no solo frente a
los paises de la region, a los que su-
pera con claridad, sino incluso con
Washington, especialmente cuando
se trata de temas tocantes a la sobe-
rania nacional muy sensibles, como
pueden ser Hong Kong o Taiwan.

[2] En 2016, una corte arbitral de la Convencidn de las Naciones Unidas sobre el Derecho del Mar (UN-
CLOS) rechazd la pretension de China de que se reconociera su soberania sobre practicamente todo
el mar del Sur de China, que se basaba en el célebre 9-dash-line map o mapa de nueve trazos sobre
el que China sostiene sus aspiraciones. Uno de los argumentos de la Corte fue que China no ejercia
el control efectivo de la zona, algo a lo que Pekin parece querer poner remedio en los ultimos afios.

HONG KONG: HACIA EL FIN
DEL MODELO “UN PAIS, DOS
SISTEMAS”

Una consecuencia casi natural del
nuevo enfoque mas nacionalista en
todo lo tocante a la soberania na-
cional ha sido el protagonismo que
ha cobrado Hong Kong y las olas de
protesta prodemocracia en defensa
del modelo “un pais, dos sistemas”
entre las preocupaciones del Go-
bierno. La ciudad, que ha disfruta-
do de un status juridico propio den-
tro de China tras la devolucién por
parte de Reino Unido en 1997, ha
experimentado desde 2019 inten-
sas campanas de protesta que han
provocado un fuerte desgaste de la
imagen de China en el exterior. En
ocasiones, las manifestaciones han
terminado de forma violenta, con
duros enfrentamientos con la poli-
Cia e, incluso, con la invasion del 6r-
gano legislativo de la ciudad en ju-
lio de 2019. El origen de las protes-
tas fue la intencion del Ejecutivo de
aprobar una nueva Ley de Extradi-

En la mentalidad china,
especialmente en la de los
partidarios del lobo guerrero,
Taiwan supone una afrenta con
una fuerte carga emocional

cion que, segun sus detractores, se-
ria usada para extraditar a los oposi-
tores politicos a la China continen-
tal bajo otros pretextos. De fondo
subyace la sospecha de que Pekin
quiere socavar el régimen de liber-
tades del que disfrutan los ciudada-
nos de Hong Kong gracias a su in-
dependencia judicial.

Pekin se vio sorprendida inicialmen-
te por la dureza de las manifestacio-
nesy adopto una estrategia de apa-
ciguamiento, retird la polémica ley
y llegd a barajar sustituir a la jefa del
ejecutivo de la ciudad, Carry Lam, tal
y como demandaban los manifes-
tantes. No obstante, un afio después
y aprovechando la relativa calma en
las calles provocada en parte por las
medidas anti Covid-19, el Gobierno
volvio a la carga. En junio de 2020
aprobo la Ley de Seguridad, que en
buena medida consigue el objetivo
original de erosionar la indepen-
dencia judicial de la ciudad, prohi-
be pedir la independencia y desig-
na como delito de terrorismo cual-
quier ataque sobre las infraestructu-
ras, como los actos vandalicos que
realizaron los manifestantes en 2019.
Bajo esta nueva ley se han llevado a
cabo docenas de arrestos de acti-
vistas politicos en los ultimos me-
sesy se le retird el escafio a cuatro
diputados de la asamblea regional
en noviembre de 2020, lo que pro-
voco la renuncia en pleno del resto
de representantes prodemocracia

de la asamblea y una nueva ronda
de sancionesy represalias entre Es-
tados Unidos y China. De momen-
to son principalmente simbdlicas:
Estados Unidos aprobo en diciem-
bre de 2020 sanciones financieras
y restricciones para viajar a 14 indi-
viduos relacionados con la aproba-
cion de la Ley de Seguridad y China
ha respondido con sanciones simi-
lares sobre diplomaticos en Hong
Kongy Macao. No obstante, la Hong
Kong Autonomy Act (HKAA), apro-
bado en julio de 2020 por el Con-
greso de los Estados Unidos, sienta
las bases para la imposicion de san-
ciones financieras que podrian ser
mucho mas duras, y podrian afec-
tar a un gran numero de empresasy
bancos con sede en Hong Kong que
dependen de la financiacion en do-
lares. Esto entrafia un notable ries-
go tanto para las empresas nortea-
mericanas que invierten en China a
través de Hong Kong como para la
propia China, que recibe entre el 70
y el 80% de los flujos de capital fora-
neos a través de la ciudad.

TAIWAN: EL CISNE NEGRO

Un cisne negro, en términos del cé-
lebre libro de Nassim Taleb, es una
metafora usada para describir su-
cesos de baja probabilidad pero de
enorme impacto socio-econémi-
CO que vistos a posteriori parecian
inevitables. El caso de Taiwan tiene
caracteristicas que le convierten en
un potencial cisne negro de conse-

cuencias muy graves para la econo-
mia mundial.

La isla de Formosa es independien-
te de facto de China desde que los
gjércitos rebeldes del general Chiang
Kai-shek se refugiasen en laisla en
1949 del avance del gjército de Mao
Tse-Tung. El status actual de la isla
quedo fijado por primera vez con el
Tratado de Defensa Mutua entre Es-
tados Unidos y China de 1955, que
si bien expird en 1979, fue traslada-
do al Taiwan Relations Act de 1979.
Alli quedo fijado que, si bien Esta-
dos Unidos reconoce la soberania
de China sobre la isla, le impide a
China hacerla efectiva por medio
de la fuerza.

En los ultimos afios el presidente Xi
ha dado frecuentes muestras de que
la reunificacion de Taiwan no es una
aspiracion tedrica sino una meta que
el Gobierno debe perseguir de for-
ma activay en un plazo razonable de
tiempo. Algunos analistas apuntan,
incluso, que Taiwan se ha conver-
tido en una obsesion personal para
Xi. En 2019 pronuncid un discurso
en los siguientes términos “La reu-
nificacion de Taiwan es el requisito
inevitable del rejuvenecimiento de la
nacion china”. En la mentalidad chi-
na, especialmente en la de los parti-
darios de la politica del lobo guerre-
ro, Taiwan supone una afrenta con
una fuerte carga emocional, com-
parable a las humillaciones histori-
cas de las Guerras del Opio o lain-
vasion japonesa. En palabras de Xi:
"Desde 1949, el Partido Comunis-
ta de China, el Gobierno chinoy el
pueblo chino siempre han consi-
derado la solucion del problema de
Taiwany la reunificacion completa
de la patria como una tarea histo-
rica inquebrantable”. Ademas, los
problemas ocasionados por la es-
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casez mundial de semiconducto-
resy las restricciones a la importa-
cion de productos tecnoldgicos por
parte de Estados Unidos han hecho
que Taiwan tenga una importancia
estratégica clave. No olvidemos que
TSMC (Taiwan Semiconductor Ma-
nufacturing Company) es, con dife-
rencia, el mayor productor del mun-
do de microchips (cuenta con algo
mas del 50% de la cuota mundial) y
fabrica la mayor parte de los chips
que importa China, pero también
los disefiados por diversas compa-
filas estadounidenses. Asi, Taiwan se
ha convertido en un factor clave en
la rivalidad China-Estados Unidos.

Hasta hace poco, para Estados Uni-
dos, Taiwan no era prioritario, ni se
consideraba que debia enturbiar las
relaciones con Pekin. La Casa Blan-
ca nunca ha tenido problema en
admitir publicamente que la reuni-
ficacion de Taiwan era algo legiti-
Mo, Nni siquiera parecia particular-
mente contrario a ello siempre que
fuera de forma pacifica. Del mis-
mo modo, en la comunidad inter-
nacional se veia hasta con buenos
0jos la posibilidad de una reunifica-
cion bajo un sistema similar al que
ha gozado Hong-Kong de “un pais,
dos sistemas”. En Taiwan, donde el
apoyo a la reunificacion siempre ha
sido minoritario (20-30%), se consi-
deraba que la reunificacion bajo ese
mismo supuesto podria ser el mal
menor. Sin embargo, la progresiva
erosion de la independencia juridi-
ca de Hong Kong y la represion de
las manifestaciones prodemocracia
han hecho que las posibilidades de
que se produzca una reunificacion
pacifica de la isla a medio plazo sean
practicamente nulas. Si a esto uni-
mos la creciente importancia estra-
tégica de Taiwan en el frente tecno-
logico, la isla esta condenada a ser

un constante punto de friccion en-
tre Chinay Estados Unidos.

Ya resultd una gran sorpresa que la
nueva Administracion invitase por
primera vez a una delegacion diplo-
matica de Taiwan a la toma de po-
sesion de Biden. Posteriormente, se
ha continuado estrechando las re-
laciones diplomaticas entre Estados
Unidos y las autoridades de la isla,
entre continuas quejas del Gobier-
no chino. A comienzos de junio de
2021 se produjo la visita de tres se-
nadores estadounidenses a la isla
en un avion militar, lo que provoco

la indignacion en Pekin, que califico
la visita de “vil provocacion politica”.
Por su parte, China, entre cuyos pla-
nesy ejercicios militares de batalla
figura siempre en primer lugar la in-
vasion de Taiwan, parece que pre-
tende por el momento forzar la re-
unificacion por medio de la intimi-
dacion, con una creciente presen-
cia militar en el espacio aéreo de la
isla, y quizas baraja la posibilidad de
imponer eventualmente un bloqueo
aéreo y maritimo.

Por su parte, desde Estados Uni-
dos han querido dejar patente que

no permaneceran pasivos si Chi-
na progresa por esta linea de ac-
tuacion. El secretario de Exteriores
estadounidense, Anthony Blinken,
expreso el pasado mes de mayo su
preocupacion por la “creciente ac-
titud agresiva” de China en el es-
trecho de Taiwan, refiriéendose a los
vuelos militares denunciados por las
autoridades taiwanesas. Blinken ad-
virtié también del compromiso es-
tadounidense con la sequridad de la
isla, y recordo a China las peligrosas
consecuencias de cualquier inicia-
tiva dirigida a alterar el statu quo de
la isla por vias no democraticas. En
respuesta, China denuncio el paso
de un navio de guerra de la Séptima
Flota de Estados Unidos muy cer-
cade laisla.

China en Asia: ni contigo ni
sin ti

Si las relaciones entre Pekin y Was-
hington son en gran medida con-
tradictorias debido al recelo mu-
tuo, pero a la estrecha interco-
nexion de sus economias, esto to-
davia es mas relevante para describir
la relacion de China con buena parte
de sus vecinos asiaticos. En ninguna
region del mundo es mas evidente
el creciente peso de la economia
China que en Asia. EL PIB de China
supera ya mas del 50% de la region
Asia-Pacifico y es practicamente el
doble que el PIB de sus dos inme-
diatos perseguidores y maximos ri-
vales en la region, Japon (17% PIB)
y la India (9%). China es, ademas, el
principal socio comercial en practi-
camente todos los paises. Es el des-
tacado proveedor de las manufactu-
rasy esta entre los principales mer-
cados para las exportaciones, solo
superado en algunos casos por Es-
tados Unidos. Ademas, China es la
principal fuente de inversiones en

muchos de estos paises, especial-
mente en aquellos que participan
en la iniciativa de la Nueva Ruta de
la Seda (practicamente todos, a ex-
cepcion de Japon e India). El enor-
me impacto de muchos de estos
grandes proyectos de infraestructu-
ray la deuda que conlleva han deja-
do también algunas cicatrices, es-
pecialmente en los paises de me-
nor tamarno del sudeste asiatico,
como Malasia, Vietnam, Tailandia o
Sri Lanka. Por ultimo, China cuenta
Ccon una enorme poblacion residen-
te en el extranjero (estimada en 50
millones de personas) que consti-
tuye en algunos paises una autenti-
ca fuerza econdmicay politica. Mas
de 20 millones se reparten solo en
cuatro paises: Tailandia, Indonesia,
Malasia y Singapur, donde constitu-
yen ademas buena parte de la eli-
te econdmica, lo que genera cierta
animadversion.

Aun cuando el recelo a la expan-
sion china es evidente tanto en los
gobiernos de Asia como entre su

PIB ASIA-PACIFICO

~

50% o Indonesia 4%

o Japoén 17% o Taiwan 2%

o India 9% o Tailandia 2%
o Coreadel Sur 5% o Filipinas 1%
o Australia 4% 6%
Fuente: FMI

poblacion, buena parte de la poli-
tica exterior de los paises de la re-
gion sigue enfocada a la coopera-
cion econdmica. Ademas, no solo se
tiene como principal objetivo me-
jorar el acceso al enorme merca-
do chino y atraer sus inversiones,
también existe una gran cautela a
la hora de no enturbiar las relacio-
nes con Pekin en cuanto a los nu-
merosos conflictos territoriales o a
las cuestiones de derechos huma-
nos. Asi pues, en Asia la politica en
términos generales sigue siendo la
de contencion y evitar la confron-
tacion, la misma que mantuvo Was-
hington hasta hace unos afos.

Buena prueba de ello es el mencio-
nado RCEP (Regional Comprehen-
sive Economic Partnership) firmado
en noviembre de 2020, precisamen-
te cuando las relaciones bilaterales
de muchos de los firmantes con Chi-
na No pasa por su mejor momen-
to. ELRCEP, aunque no conlleva una
gran rebaja de aranceles de forma
inmediata, si constituye un hito his-
torico en muchos aspectos. Crea por
primera vez en Asia una zona de libre
comercio homologable en muchos
aspectos aladela UEo el NAFTAy
de un tamafio cercano al 30% del
PIB mundial. Ademas, supone el pri-
mer acuerdo comercial de este tipo
entre China, Japony Corea del Sur.
Estos paises, mas el ASEAN y Aus-
traliay Nueva Zelanda, tendran por
primera vez unas reglas de comer-
cio homogéneas en aspectos cru-
ciales como las reglas de origen,
lo que simplificara enormemente
el comercio entre ellos. El acuer-
do, centrado sobre todo en la re-
duccion de los aranceles de las ma-
nufacturas (al 90%) es sin duda una
gran victoria para China, ya que en
principio es el pais mas competitivo
en esta materia y le permite ahon-
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dar en su politica de decoupling de
Estados Unidos y afianzar su posi-
cion hegemonica como proveedor
en Asia. Precisamente por el temor
a una inundacion de manufacturas
chinas, India, que formo parte de
las negociaciones del RCEP, se sa-
lio del acuerdo finalmente.

India, por tamafo demografico, por
su potencial de crecimiento y por su
sistema politico democratico oc-
cidental esta llamada a ejercer de
contrapeso a China en Asia. Curio-
samente, la actitud de China hacia
India es muy similar a la que man-
tiene Estados Unidos hacia Pekin:
intentar contener el auge de la po-
tencia emergente. India superara
a China en 2022 como el pais mas
poblado del mundo y seguira cre-
ciendo, mientras que la poblacion
china comenzara su declive en los
proximos afios, de tal forma que se
estima que India tendra cerca de 200
millones de habitantes mas que Chi-

na en 2040. Asi, mientras que China
afronta un acelerado proceso de en-
vejecimientoy la progresiva desace-
leracion de su elevado crecimiento
economico, India tiene por delante
varias décadas en las que se benefi-
ciara del llamado “dividendo demo-
grafico” (la caida de las tasas de de-
pendencia por una mayor propor-
cion de poblacion en edad de tra-
bajar) y se estima que podria liderar
las tasas de crecimiento del PIB en-
tre los paises emergentes (segun las
estimaciones del FMI, India crece-
ra entre el 6-7% durante el proxi-
mo lustro, frente al 5-6% de China).

Esto es algo que Estados Unidos no
ha querido dejar escapar en su nueva
politica para la region. Asi, si bien he-
mos sefialado la ausencia del com-
ponente ideoldgico en la rivalidad
Estados Unidos-China como con-
traste frente al que existia en la Gue-
rra Fria, lo cierto es que la Adminis-
tracion Biden si esta intentando re-

POBLACION: INDIA VS. CHINA 2040
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vivir en cierto modo esta baza fren-
te a Pekin. El nuevo discurso oficial
de Washington esta enfatizando la
necesidad de crear alianzas inter-
nacionales basadas en valores de-
mocraticos frente a los paises auto-
ritarios. Desde la propia Secretaria
de Estado se ha acunado el eslogan
Democracia vs. Autoritarismo, que
si bien resulta contradictorio en la
politica de alianzas en otras regio-
nes, en Asia esta sirviendo para que
Estados Unidos articule en torno al
Quad Group (India, Japodn, Austra-
lia) su principal baluarte de oposi-
cion a China. Esta alianza estraté-
gica de caracter militar, creada en
2007y reavivada por Donald Trump
en 2017 para hacer frente a China,
esta siendo ademas ampliada por
Biden en cuanto al alcance y pro-
posito de la misma. Asi, a raiz de la
alarmante ola de Covid-19 que ha
sufrido India en 2021, esta colabo-
rando activamente en el suminis-
tro de material médico y creando

el ambicioso programa que preten-
de distribuir 1.000 millones de va-
cunas en la region. Estados Unidos
estd explorando incluso la posibili-
dad de ampliar la cooperacion del
Quad Group a temas tecnologicos
y de infraestructuras.

Dentro del Quad Group la India jue-
ga un papel clave para Estados Uni-
dos como potencia en auge en la
que apoyarse dentro de la region. Al
igual que el resto de paises asiaticos,
India, mas que la confrontacion, ha
buscado tradicionalmente una po-
litica de cooperacion economicay
contencion frente a la expansion
china. La deriva del lobo guerrero en
China y el enfrentamiento con Es-
tados Unidos esta debilitando el eje
tradicional de la diplomacia india de
no alineacion. No obstante, Nueva
Delhi sigue defendiendo un perfil de
independenciay, dada su clara infe-
rioridad militar, no se encuentra co-
moda en las distintas pugnas territo-

b ).

riales abiertas con China. De todas
formas, las relaciones entre China e
India pasan por su peor momento.

Es cierto que en 1962 ambos paises
libraron una guerra a raiz de las dis-
putas fronterizas en torno a las pro-
vincias de Aksai Chin y Arunachal
Pradesh, pero el enfrentamiento fue
breve y no empano la, en general,
relacion cordial que mantuvieron
ambos paises en décadas posterio-
res. Sin embargo, el enfrentamien-
to bélico dejo amplias franjas de te-
rreno sin delimitar y sujetas a acuer-
dos informales entre ambos paises
para no provocar incidentes (hora-
rios alternos de patrullas, ejércitos
sin armas de fuego) que en la actual
coyuntura entrafa un elevado ries-
go de generar incidentes. Asi, en ju-
nio de 2020 se produjeron los inci-
dentes mas graves en décadas en la
zona fronteriza, con el resultado de
varias docenas de soldados muertos
(aun siendo enfrentamientos sin ar-

mas de fuego se produjeron 20 ba-
jasen elbandoindioy 43 en el chi-
no, segun fuentes indias). Los inci-
dentes son el resultado de la cre-
ciente presencia militar china en los
puntos conflictivos, dentro de su es-
trategia general de saturar los pun-
tos de conflicto, pero esta motiva-
do en ultima instancia por el recelo
que provoca en Pekin el mayor ali-
neamiento de India con Estados Uni-
dos desde la llegada de Modi al po-
der. En 2021 ambos paises han acor-
dado una retirada escalonada de la
presencia militar hasta la situacion
previa a los incidentes, pero se ha
generado una desconfianza mutua
que sera dificil de revertir.

Por ultimo, es necesario mencio-
nar que el plano de enfrentamien-
to ideologico Democracia vs. Au-
toritarismo en Asia no solo juega
un papel en el esquema de alinea-
miento de las principales potencias
frente a China; también podria re-
presentar un papel relevante en al-
gunos paises asiaticos de menor ta-
mano, especialmente en clave de
politica interna. Buen ejemplo de
ello es el nacimiento del movimien-
to social conocido como “Alianza
del Té con Leche”. Surgido en in-
ternet, este movimiento hace refe-
rencia a la costumbre extendida de
tomar el té con leche y azucara-
do entre las poblaciones del sudes-
te asiatico con influencia britanica,
frente al té solo en China. Aunque
en principio su origen esta ligado
a los movimientos prodemocracia
en Hong Kong, Taiwan, Tailandia y
Myanmar, se estd extendiendo ra-
pidamente en las redes por Corea
del Sur, Filipinas, India, Malasia e In-
donesia. Es una buena muestra de
que existe un crecimiento del des-
apego politico en la region hacia
el enfoque centrado en lo econo-
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mico de las elites politicas, que es
cada vez mas critico con las cues-
tiones de derechos humanos y las
libertades democraticasy, por tan-
to, muy critico con la deriva auto-
ritaria de China. Esto puede ser un
factor importante a medio plazoy
puede hacer a muchos gobiernos
mas proclives a abandonar la linea
de pragmatismo y cooperacion en lo
economico por una de mayor con-
frontacion frente a China. Esta l6-
gica esta jugando ya un papel im-
portante en Myanmar, aunque no
necesariamente en positivo. Asi, al
percibir Pekin que los movimientos
prodemocracia que reclaman la li-
beraciony vuelta al poder de Aung
San Suu Kyi tienen un cierto compo-
nente si no anti chino, si claramen-
te pro-occidental, no ha dudado en
apoyar aunque sea de forma tacita
la junta militar que perpetro el gol-
pe de Estado el pasado 1 de febrero.

Conclusiones

Debido a la creciente rivalidad entre
Estados Unidos y China por la he-
gemonia mundial, el marco de las
relaciones internacionales esta su-
friendo un cambio de paradigma en
la ultima década. De un mundo mul-
tipolar, en el que los paises emer-
gentes ganan protagonismo y todas
las naciones cooperan en funcion
de intereses particulares en una red
de alianzas solapadas, el escenario
internacional comienza a transfor-
marse recordando en algunos as-
pectos a la Guerra Fria, en el que lo
que cuenta es la politica de alinea-
cion en bloques antagonicos. Esta
evolucion incipiente no es definitiva
ni irreversible. Como hemos anali-
zado, los intereses comunesy la in-
terdependencia de las economias
de Estados Unidos y China hace que
existan fuertes incentivos para que

las dos grandes potencias mundia-
les prefieran la cooperacion al en-
frentamiento. Sin embargo, el surgi-
miento en China del llamado “Lobo
guerrero”’, una actitud nacionalista
mas agresiva hacia el exterior, uni-
do al creciente recelo en los paises
occidentales frente a China, hace
que la consecuencia inmediata de
este nuevo orden internacional sea
el incremento de los riesgos politi-
COsy economicos en todo el globo.

Como hemos repasado, los ries-
gos se extienden en diversas esfe-
ras. Hasta ahora el enfrentamiento
ha estado marcado por los conflic-
tos en la esfera econdmica, espe-
cialmente comercial bajo la Admi-
nistracion Trump y ahora mas en el
area tecnologica bajo la Administra-

cion Biden. Las sefiales no son por
el momento halaglefias en ningu-
na de las dos. En la esfera comer-
cial, a pesar de que algunos espera-
ban que se abriese una negociacion
rapidamente tras la eleccion de Bi-
den que llevase a una desescalada
de los aranceles, parece poco pro-
bable que veamos avances a cor-
to plazo, si bien no esperamos que
se reproduzca tampoco una guerra
arancelaria. En cambio, en el terre-
no tecnologico el impacto del Co-
vid-19 en las cadenas de suminis-
tro y la escasez mundial de semi-
conductores no ha hecho mas que
agravar la escalada de medidas por
parte de Estados Unidos para fre-
nar la transferencia de tecnologiay
en Pekin el énfasis en lograr la inde-
pendencia tecnologica. Pero quizas

El surgimiento del "Lobo guerrero”,
unido al creciente recelo en los paises
occidentales frente a China, hace

que la consecuencia inmediata de
este nuevo orden internacional sea el
Incremento de los riesgos politicos y
economicos en todo el globo.

donde parece estar sucediendo un
deterioro mas significativo es en la
esfera puramente politica. La estra-
tegia de Biden de crear una alianza
de paises para contener el auge de
Chinay rescatar la baza ideologica
de Democracia vs. Autoritarismo,
poniendo énfasis en las sanciones

por cuestiones de derechos huma-
nos provoca en Pekin un mayor re-
sentimiento incluso que el discurso
directo de confrontacion de Trump,
pero basado en intereses concretos
de politica interna estadounidense.
Esto es evidente especialmente en
la politica de gestos de la nueva Ad-

ministracion americana en torno a
la cuestion de Taiwan, un tema par-
ticularmente sensible para el go-
bierno chino.

La posibilidad real de un enfrenta-
miento militar directo entre Chi-
nay Estados Unidos es muy baja.
Sin embargo, la posibilidad de que
se produzca una escalada de inci-
dentes no solo en torno al espino-
so tema de Taiwan o Hong Kong,
también en torno a los numerosos
conflictos territoriales en Asia, no es
insignificante. La creciente presen-
cia militar china en el Pacifico Sury
el estrechamiento de la tradicional
superioridad militar estadouniden-
se hacen posible una politica de de-
safio chino también en lo militar, no
exenta de riesgos en el caso de un
posible error de calculo de alguna
de las partes. Ademas, una cadena
de incidentes en este terreno podria
retroalimentar las dinamicas de en-
frentamiento en las cuestiones eco-
nomicas, tecnoldgicas o financieras.

Por ultimo, hay que destacar que
aunque en Asia es mas evidente aun
la necesidad de primar la coopera-
cion debido a que los lazos econo-
micos entre Chinay el resto de pai-
ses asiaticos son si cabe mas inten-
sos, lo cierto es que también esta ga-
nado terreno la politica de bloques
y el recelo hacia China. El caso mas
paradigmatico es el de India, tradi-
cional baluarte de los paises no-ali-
neados durante la Guerra Fria, que se
configura como aliado clave de Es-
tados Unidos para frenar la expan-
sion china. Aun a disgusto, tanto In-
dia como muchos paises del sudeste
asiatico se estan viendo empujados
a elegir bando en esta pugna por la
hegemonia mundial, lo que puede
generar un notable deterioro de las
relaciones en la region.
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Principales riesgos globales

RIS
70 °%

00
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1. Crisis sanitaria

Efectos globales:

A finales del primer semestre de
2021 la campana de vacunacion
en los paises desarrollados se en-
cuentra muy avanzada, cerca de los
objetivos marcados por los gobier-
nos. Sin embargo, en los paises en
desarrollo el porcentaje de pobla-
cion inmunizada es limitado, debi-
do a la dificultad en el acceso a las
vacunas. En el caso de Africa Sub-
sahariana, a principios de junio me-
nos del 1% de la poblacion estaba
vacunada. En consecuencia, la cri-
sis sanitaria podria agravarse en un
buen numero de paises en la segun-
da mitad de 2021y en 2022, un es-
cenario que lastraria el crecimien-
to de la economia mundial, podria
conducir a cuellos de botella en al-
gunos sectores productivos y favo-
receria el desarrollo de nuevas mu-
taciones del coronavirus potencio-
nalmente mas peligrosas.

e

2. Crisis de deuda

Efectos globales:

La pandemia ha acelerado el au-
mento del endeudamiento, tanto
publico como privado. En algunos
paises en desarrollo el incremento
de las obligaciones podria conducir,
directamente, a una crisis de pagos.

Las tensiones en el cumplimiento
de las obligaciones también podria
materializarse en el sector privado,
especialmente en aquellos sectores
mas expuestos a la distorsion pro-
vocada por el covid-19.

B
3. Evolucion al alza de las
materias primas

Probabilidad: W:\if}
Medio

Efectos globales:

Incremento de las presiones infla-
cionistas. De consolidarse un es-
cenario de encarecimiento de las
materias primas, el aumento de los
precios se trasladaria en mayor o
menor medida a casi la totalidad de
los sectores econdmicos. Al mis-
mo tiempo, los paises exportado-
res serian los grandes favorecidos,
al aumentar sus ingresos fiscales y
mejorar el saldo de la balanza por
cuenta corriente.

il

4, Inflacion / Endurecimiento de
la politica monetaria por parte
de la Reserva Federal antes de lo
previsto

Impacto:

Probabilidad: [} [E]
Medio

Efectos globales:

Una aceleracion mas rapida de lo
esperado de la inflacion conduci-
ria a un endurecimiento de la poli-
tica monetaria. Este escenario po-
dria desencadenar un encarecimien-
to de las condiciones de financia-
cion, provocar salida de capitales

Impacto:

en los paises emergentes y tensio-
nar la cotizacion de las divisas en el
cruce con el dolar. Posibles efec-
tos adversos en los balances de las
empresas, especialmente en aque-
llos sectores muy endeudadosy con
alta exposicion a dolares.

5. Protestas sociales

Probabilidad: |\ [E]
Medio

Efectos globales:

El ejercicio 2019 estuvo marcado,
entre otras cosas, por la oleada de
manifestaciones en Latinoameéri-
cay Oriente Medio. Muchos de los
problemas, como la desigualdad o
la falta de oportunidades, no solo
no se han corregido, sino que se
han agravado como consecuencia
de la crisis provocada por el covid.
Es previsible que vuelvan a produ-
cirse protestas, que si son inten-
sas y prolongadas podrian desem-
bocar en un clima de tension, pa-
ralizar la actividad econdmica, fre-
nar la inversion, y en los casos mas
extremo, desmoronar el ecosiste-
ma politico.

Impacto:

6. Estados Unidos - China

Probabilidad: :\i<]
Impacto: Alto

Efectos globales:

La rivalidad entre Estados Unidos y
China va a persistir. ELcambio en la
presidencia de Estados Unidos ha
modificado las formas pero no el
fondo. Las dos potencias seguiran
compitiendo por el liderazgo eco-
nomico, diplomatico, tecnologicoy
militar. El abanico de posibles efec-
tos es considerable. Entre otros, im-
posicion de aranceles, sanciones,
restricciones en las exportaciones
y un aumento de la militarizacion
de la region del Pacifico.

IS

7. Conflicto bélico

Probabilidad: W:EVE]
Impacto: Alto

Efectos globales:

Los frentes son numerosos. A la
tradicional rivalidad entre Arabia
Saudi e Iran, se suma la creciente
inestabilidad en el Mediterraneo
Oriental, como consecuencia de la
competencia por la explotacion de
las reservas de hidrocarburos, y el
riesgo de escalada bélica en la re-
gion del Pacifico, debido a la po-
litica cada vez mas beligerante de
China con Hong Kong y Taiwan. En
el caso de una escalada bélica nos
adentrariamos en un terreno inex-
plorado de consecuencias dificiles
de anticipar.

52

8. Reequilibrio de fuerzas

en Oriente Medio. Plena
normalizacién de las relaciones
entre Irany la comunidad
internacional

Probabilidad: B:EIE]
Medio

Efectos globales:

El levantamiento de las sanciones
impactaria directamente en la eco-
nomia no solo de Iran, sino del mun-
do. La posibilidad de exportar pe-
troleo al exterior podria conducir a
un exceso de capacidad en el mer-
cado de los hidrocarburos, un des-
equilibrio que presionaria a la baja
la cotizacion del crudo. El acuerdo
también podria contribuir a atem-
perar la tension en la region, dado
que Iran tendria menos incentivos
para emprender una diplomacia be-
ligerante.

P

9. Terrorismo yihadista

Impacto:

Probabilidad: W:\i£)
Medio

Efectos globales:

El yihadismo se ha convertido, en
apenas unos afios, en el mayor desa-
fio al que se enfrentan un buen nu-
mero de paises del continente afri-
cano. Los grupos terroristas han ex-
tendido su zona de influencia, espe-
cialmente en la region del Sahel, el
lago Chady la costa oriental. Apar-
te del dramatico coste humano, la
injerencia de estos grupos esta pro-
vocando desplazamientos masivos

Impacto:

de personas, erosionando la activi-
dad econdmica, paralizando la acti-
vidad de algunos sectores y lastran-
do los flujos de inversion extranjera.

&)

10. Calentamiento global

Probabilidad: :\LE]
Alto

Efectos globales:

Aumento de los eventos climaticos
extremos, avance de la desertifica-
cion, competencia por los recursos
hidricos, crisis alimentaria. En el lado
positivo, la lucha contra el cambio
climatico esta incentivando el de-
sarrollo de nuevos sectores, como
los vehiculos eléctricos, las ener-
gias renovables, la eficiencia ener-
géticay el desarrollo de las pilas de
combustibles a partir de hidrogeno.

Impacto:
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Indicadores de coyuntura

Paises PIB 2021 Deuda Tendencia Crecimiento Tendencia % Inflacion Tendencia Saldo fiscal Tendencia Saldocuenta Tendencia Puntuacion Puntuacion Grupo de Recuperacion
(mill.$) publica 2021 PIB 2021 (%) 2021 (final 2021 corriente 2021 2020 riesgo pais nivel pre
(% del PIB) periodo) (% del PIB) 2021 (% PIB) pandemia
Afganistan 19938 @ 88 VW ® 40 A e 58 vV e 25 Vv e 100 V 7.3 2,3 7 2022
Africa Subsahariana 1813600 ® 562 A ® 34 A e 37 A ® 56 A e 37 a [P 1 . 2021
Albania 17138 @ 754 A ® 50 A e 18 Vv ® 60 A e 7 a4 [EFEEES 5 2021
Alemania 4319286 @ 703 VW ® 36 A e 31 Vv ® 55 vV ® 76 A 35 0 2022
Angola 66493 @ 1107 A e 04 A ® 187 A e 12 A e 03 a4 [ ) 6 2023
Antigua y Barbuda 1376 @ 1118 V ® 30 A ® 20 A ® 58 vV ® 250 Vv 0 0.8 7 2024
Arabia Saudi 804921 ® 310 A ® 29 A e 06 A ® 338 A e 23 a4 R 13 2 2022
Argelia 151459 @ 633 VW e 29 A e 53 vV ® 136 V e 77 A 2,7 | 0.7 5 2023
Argentina 418150 @ 952 A ® 53 A ® 485 A ® 65 A e 23 4 R 33 7 2024
Armenia 12251 ® 699 VW e 10 A e 30 A ® 54 A ® 67 Vv 3 1 6 2023
Asia emergente 23.204.013 ® 689 v o 8,6 A [ 3,0 v [ -91 A o 1,0 v 75 - 2021
Australia 1617543 @ 721 v ® 45 A e 15 v ® -104 v o 24 v I 0 2021
Austria 481796 @ 872 v ® 35 A e 19 v ® 65 A o 24 » e 0 2022
Azerbaiyan 49914 @ 309 V¥ e 23 4 e 35 v e 52 4 e 11 4 5 2023
Bahamas 11706 @ 836 V¥ e 20 A e 30 Vv e 125 Vv e 25 Vv 2,9 4 2025
Bahrein 37503 ® 1294 A ® 33 A e 23 Vv ® 91 A e 40 a4 [EEEE 6 2022
Bangladesh 352008 @ 402 VW ® 50 A e 57 A ® 60 Vv ® 04 A 6.7 5 2020
Barbados 4628 @ 1430 A ® 41 A e 24 V e 27 A e 117 v [IEENPEEES 4 2025
Bélgica 578996 @ 1159 VW ® 40 A e 21 Vv e 73 A e 09 Vv 0 2022
Belice 1700 @ 1346 V¥ e 19 A e 15 Vv e 108 Vv e 77 A 2,8 7 2025
Benin 17327 @ 477 W ® 50 A e 20 A ® 45 A o 45 a4 [T 6 2020
Bielorrusia 60.725 o 457 A ® -04 A ® 5.9 A o -3,8 v o -0,3 v (0] 6 2023
Bolivia 43110 ® 690 VW ® 55 A e 62 Vv e 91 A e 37 Vv 5 2022
Bosnia Herzegovina 21953 @ 386 VW ® 35 A e 11 Vv ® 45 A e 49 v IERVEEES 7 2022
Botsuana 18726 @ 253 v e 75 A e 47 vV ® 84 A ® 45 A I 3 2022
Brasil 1491772 @ 984 A ® 37 A e 45 VWV ® 83 A e 05 4 [TEES 5 2022
Brunei 15278 @ 23 A e 16 A e 07 A e 31 A e 05 v RS 2 2020
Bulgaria 77782 @ 255 VW ® 44 A e 19 Vv e 39 Vv e 14 A 7.6 3 2021
Burkina Faso 18853 ® 468 VW ® 43 A e 27 Vv ® 56 V e 45 v IERVERE 7 2020
Burundi 3244 @ 756 VW e 28 A e 19 A ® 113 A e 157 Vv 7 2021
Butan 2480 @ 1234 W e 19 Vv e 53 Vv ® =56 vV ® 338 A 6 2022
Cabo Verde 2003 @ 1376 A ® 53 A e 12 Vv ® 79 A e 106 4 [ 6 2023
Camboya 27239 @ 334 VW e 42 A e 30 vV ® 34 V e 130 v [IEEEEEES 6 2021
Camerun 448903 @ 425 A e 34 A e 21 A e 26 A o 44 a4 [T 6 2021
Canada 1883487 @ 1163 A ® 50 A e 16 Vv e 78 A e 08 A 0 2022
Catar 166031 ® 598 A e 24 A e 63 Vv e 14 A e 71 A 3 2022
Centroafricana, Rep 2718 @ 422 A ® 35 A e 25 A e 14 A ® 68 N s 7 2021
Chad 12531 @ 417 A ® 18 A e 56 vV e 08 Vv ® 66 A 7 2021
Chequia 276109 @ 440 v o 42 A o 23 A e 78 v e 09 v I 0 2022
Chile 307938 @ 336 v o 62 A e 30 v o 23 A ® 03 v I 0 2022
China 16642318 ® 696 VW e 384 A e 23 Vv ® 96 A e 16 Vv 2 2020
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Indicadores de coyuntura

Paises PIB 2021 Deuda Tendencia Crecimiento Tendencia % Inflacion Tendencia Saldo fiscal Tendencia Saldocuenta Tendencia Puntuacion Puntuacion Grupo de Recuperacion
(mill.$) publica 2021 PIB 2021 (%) 2021 (final 2021 corriente 2021 2020 riesgo pais nivel pre
(% del PIB) periodo) (% del PIB) 2021 (% PIB) pandemia

Chipre 26479 @ 1130 A ® 30 A e 10 V ® 32 A e 35 4 [ 25 0 2022
Colombia 295610 ® 642 VW ® 52 A e 25 Vv e 83 Vv e 33 v [IEEEVERES 1,9 4 2022
Comoros 1309 @ 300 V e 00 A e 114 V e 30 V ® 35 vV 0.8 ) 7 2022
Congo, Rep 12022 ® 905 A e 02 A e 27 Vv ® 24 A e 02 a4 TS 3,8 7 2025
Congo, Rep. Democrat, 55088 @ 124 A ® 38 A e 738 A e 09 A e 34 a4 RS 0.8 7 2021
Corea del Sur 1806707 ® 532 VW ® 36 A e 12 Vv e 29 Vv e 42 v I 0 2021
Costa de Marfil 70991 @ 463 VW ® 60 A ® 16 A ® 46 A e 35 v IR 6 2020
Costa Rica 61178 @ 725 VW ® 26 A e 12 Vv ® 70 A e 32 Vv 3,4 | 4 2022
Croacia 65217 ® 863 A ® 47 A e 09 Vv ® 39 A e 23 a4 [EEETEEE 4 2022
Dinamarca 392570 ® 416 A e 28 A e 11 Vv e 18 A ® 80 A 0 2022
Dominica 523 @ 964 A ® 04 A e 20 Vv e 07 A ® 280 Vv ) 6 2024
Dominicana, Rep 83917 ® 666 A ® 55 A ® 45 A o 34 A e 21 v [EEETEEE 4 2022
Ecemergentesy endesarrollo 37873914 @ 64,0 v e &7 A e 50 v e 75 A ® 05 v - 2021
Ecuador 100595 @ 651 VW e 25 A e 21 Vv o 24 A e 19 Nl s 7 2025
Egipto 394284 @ 929 VW e 25 Vv e 63 V e 73 A ® 40 V 2,7 5 2020
El Salvador 26277 ® 882 VW ® 42 A e 15 Vv ® 75 A e 41 v [EEEPEE 5 2023
Emiratos Arabes Unidos 401.513 @ 371 A o 31 A @ 29 v [ ) -1,3 A o 71 A 8,8 2 2023
Eritrea 2250 @ 1756 A e 20 A ® 20 A ® 46 A e 139 a4 [ERVEREES 7 2021
Eslovaquia 117664 ® 640 VW ® 47 A e 15 A e 71 A e 12 Vv 0 2022
Eslovenia 50132 @ 805 A ® 37 A e 17 Vv ® 62 A e o v 0 2022
Espafia 1461552 @ 1184 VW ® 64 A e 13 Vv ® 90 A e 10 4 IS 0 2023
Estados Unidos 22675271 @ 1328 VW ® 64 A e 23 Vv ® 150 A e 39 v IR 0 2021
Estonia 35187 @ 251 VW ® 34 A e 18 Vv o 71 Vv e o4+ 4 IR 0 2021
Esuatini 4226 ® 528 VW ® 14 A ® 46 V e 79 A e 49 v IERVERE 6 2024
Etiopia 93966 ® 560 VW e 20 Vv ® 84 A e 33 vV ® 36 A 1,8 7 2020
Filipinas 402638 @ 519 v ® 69 A e 238 A o 74 v o -04 v I 3 2022
Finlandia 300484 ® 688 ¥ e 23 A e 16 Vv ® 43 A e 15 a4 [T 0 2022
Fiyi 4586 @ 836 VW ® 50 A e 15 Vv e 127 A e 17 a [EEFEEES 5 2024
Francia 2038271 @ 1152 VW ® 58 A e 13 Vv e 72 A e 21 A 0 2022
Gabon 18362 @ 711 A e 12 A e 2 Vv e 07 A e 03 a PR 6 2022
Gambia 2078 ® 739 A ® 60 A e 58 vV ® 39 vV e 120 v [ERVESES 7 2021
Georgia 16163 ® 639 VW ® 35 A e 50 Vv ® 73 A e 115 a4 [IENVEREES 6 2022
Ghana 74260 @ 815 V¥ ® 46 A ® 93 A ® 126 A e 238 4 [PEEEES 6 2020
Granada 1040 @ 745 VW e 15 A e 18 Vv e 09 Vv e 234 V 0 | 6 2025
Grecia 209857 @ 2101 A ® 38 A e 08 vV ® 39 A o 656 4o [PEEETEES 0 2023
Guatemala 81402 @ 331 W ® 45 A ® 45 A ® 36 A e 23 v IR 4 2021
Guinea 16339 @ 423 v ® 56 A e 30 A o 23 A e 132 v I 7 2020
Guinea Bissau 1647 @ 781 VW ® 30 A ® 20 v o 51 A ® 65 A I 7 2021
Guinea Ecuatorial 11726 ® 441 A ® 40 A e 32 Vv e 05 A e 35 4 [PEEEEES 7 después de 2025
Guyana 7255 @ 414 A ® 164 V e 19 Vv ® 58 A o 112 4 R 6 2020
Haiti 22431 @ 260 v e 10 A e 220 A e 29 v e 09 v E 7 2024
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Indicadores de coyuntura

Paises PIB 2021 Deuda Tendencia Crecimiento Tendencia % Inflacion Tendencia Saldo fiscal Tendencia Saldocuenta Tendencia Puntuacion Puntuacion Grupo de Recuperacion
(mill.$) publica 2021 PIB 2021 (%) 2021 (final 2021 corriente 2021 2020 riesgo pais nivel pre
(% del PIB) periodo) (% del PIB) 2021 (% PIB) pandemia

Honduras 26161 ® 539 VW ® 45 A e 43 Vv ® 34 A e 22 Vv 57 3,2 5 2023
Hong Kong 368633 @ 09 VW ® 43 A e 14 V ® 47 A ® 55 vV 7.8 3,8 2 2022
Hungria 176543 @ 800 A ® 43 A e 39 Vv ® 65 A e 04+ v I 0 2022
India 3049704 @ 866 A e 125 A ® 48 A ® 100 A e 12 Vv 3 2021
Indonesia 1158783 @ 414 V¥ ® 43 A e 28 Vv e 61 Vv e 13 v I 3 2021
Irak 190733 ® 697 A e 11 A e 119 Vv e 92 A e 00 A 2,8 7 2024
Iran 682859 @ 366 A ® 25 A ® 300 A ® 638 A e 12 A 33 | 7 2020
Irlanda 476663 ® 632 VW e 42 A e 20 Vv ® 55 vV e 70 4 I 0 2020
Islandia 24155 @ 825 VW ® 37 A ® 26 A e 102 Vv e 10 v I 0 2022
Islas Marshall 23 @ 233 A ® 15 A e 11 Vv ® 06 A e 26 4o [PEVEE - 2023
Islas Salomon 1644 @ 223 VW e 15 A e 38 vV e 47 Vv e 100 Vv 3,5 - 2022
Israel 446708 @ 783 VW ® 50 A e 07 Vv ® 89 A e 4 v TN 0 2021
ltalia 2106287 @ 1571 VW ® 42 A e 08 Vv ® 3838 A e 35 v TN 0 2024
Jamaica 14600 @ 965 A e 15 A o 43 A o -04 A o 41 v IEE 6 2023
Japon 5378136 @ 2565 @V ® 33 A e 12 Vv ® 94 A e 3 4 D 0 2022
Jordania 44979 @ 912 VW ® 20 A e 25 Vv e 77 A e 383 Vv 5 2021
Kazajistan 18783 ® 270 A ® 32 A e 59 A e 30 A e 10 A 6.7 5 2021
Kenia 106041 @ 715 VW ® 76 A ® 50 A e 8. A e 53 v [ERVEES 6 2021
Kirguistan 7470 @ 734 A ® 60 A ® 53 A ® 48 A e 32 4 [PNVERS 7 2022
Kiribati 231 e 214 VW e 18 A e 16 A e 16 V e 107 4 [N 6 2021
Kuwait 126930 ® 137 VW e 07 A e 25 A ® 638 A e 35 4 TN 2 2024
Laos 20440 ® 683 VW ® 46 A ® 43 Vv ® 56 A e 75 v [IERVERES 7 2021
Latinoamérica y Caribe 4657878 @ 755 A ® 46 A e 73 Vv ® 57 A e o0 v I - 2022
Lesoto 2458 @ 498 A ® 35 A ® 49 A ® 90 Vv e 169 v [IEEVERE 6 2022
Letonia 37720 @ 472 VW ® 39 A e 39 Vv e 67 Vv e 05 Vv 7,5 0 2021
Libano 19126 @ 1548 A e 37 A ® 530 A ® 64 A ® 130 A 0 7 después de 2025
Liberia 3370 ® 570 A ® 36 A ® 160 Vv e 24 A e 192 v [ERVEREES 7 2021
Libia 24.267 . ® 1310 A e 182 A e 03 A ® 39 A 7.8 7 2023
Lituania 62198 @ 495 VW ® 32 A e 15 Vv ® 61 A e 2 v T 0 2021
Luxemburgo 84077 @ 268 VW e 41 A e 13 vV e 15 A e 4 a2 I 0 2021
Macao 39.449 ] ® 62 A e 14 vV ® =38 A e 73 A 2 2022
Macedonia del Norte 13821 ® 538 VW e 38 A ® 16 A ® 56 A e 32 a4 [PEEEPEE 5 2022
Madagascar 14746 ® 469 V¥ ® 32 A e 54 vV ® 53 vV e 50 a4 [PRVERES 7 2022
Malasia 387093 ® 670 A ® 65 A e 20 Vv ® 44 A e 38 vV 7.8 2 2021
Malawi 9268 ® 768 VW e 22 a e 95 Vv e 125 A e 207 Vv 18 7 2020
Maldivas 453 @ 1397 A ® 189 A e 23 Vv e 211 A e 195 a4 [PERVERES 7 2023
Mali 19912 @ 461 v ® 40 A o 17 v ® 55 v o 41 v I 7 2021
Malta 16476 ® 579 v ® 47 A e 17 Vv e 57 A e 02 N s 0 2022
Marruecos 124003 @ 771 VW ® 45 A e o038 v ® 64 A ® 38 v B 3 2022
Mauricio 12212 @ 877 A ® 66 A ® 40 v ® 68 A e 147 vV 3 2024
Mauritania 9239 ® 563 A ® 31 A e 30 v e 20 v ® 113 s I 7 2021
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Indicadores de coyuntura

Paises PIB 2021 Deuda Tendencia Crecimiento Tendencia % Inflacion Tendencia Saldo fiscal Tendencia Saldocuenta Tendencia Puntuacion Puntuacion Grupo de Recuperacion
(mill.$) publica 2021 PIB 2021 (%) 2021 (final 2021 corriente 2021 2020 riesgo pais nivel pre
(% del PIB) periodo) (% del PIB) 2021 (% PIB) pandemia

México 1192480 ® 605 A ® 50 A e 34 VW ® 34 A e 18 Vv 71 2,6 3 2023
Micronesia 401 ® 153 A e 37 vV e 19 Vv e 34 VWV ® 30 A 1,6 5,6 3 2025
Moldavia 11998 @ 395 VW ® 45 A e 50 Vv e 55 vV e 70 v [BERVERES 0.3 7 2022
Mongolia 14233 @ 779 VW ® 50 A e 65 V e 57 A e 113 v [ENVEREES 0.5 7 2022
Montenegro 5651 @ 946 A ® 90 A e 10 Vv ® 63 A o 187 a4 [INVEREES 03 7 2023
Mozambique 13957 @ 1253 VW e 21 A e 55 Vv ® 41 A ® 689 Vv 2,3 2,3 7 2021
Myanmar 76195 @ 491 W e 39 Vv e 65 V ® 638 Vv ® 26 A 0 | 2,5 7 2020
Namibia 1381 ® 714 VW ® 26 A e 34 VWV ® 385 A e 34 V 2,5 | 2,2 6 2023
Nauru 133 ® 571 A ® 16 A e 12 Vv e 159 Vv e 105 4 [N 3 2020
Nepal 36084 @ 496 VW e 29 A e 56 Vv e 90 Vv ® 62 Vv 2,5 25 6 2021
Nicaragua 12285 @ 476 VW e 02 A e 39 Vv ® 36 V e 09 v [ERVERES 1,8 7 2023
Niger 15899 @ 445 v ® 69 A o 21 v o 44 A ® -170 v B 7 2020
Nigeria 514049 @ 319 A e 25 A ® 145 A ® 42 A e 22 A 3 6 2021
Noruega 444519 @ 416 v e 39 A e 5 v e 02 A ® 54 » I 0 2021
Nueva Zelanda 243332 @ 464 VW ® 40 A e 21 Vv ® 51 A e 21 Vv 0 2021
Oman 74115 ® 713 A e 18 A e 38 vV ® 44 A ® 64 A 25 6 2022
Paises Bajos 1012598 ® 561 VW ® 35 A e 14 V ® 43 A e o0 v IS 0 2022
Pakistan 262799 ® 877 VW e 15 a ® 100 Vv e 71 A e 15 Vv 2,8 7 2021
Palau 229 e 00 VW e 108 V e 00 Vv ® 166 V ® 30 Vv ) 6 2023
Panama 59377 ® 614 A ® 120 A e 05 Vv e 74 A e 39 v IERVERE 4 2023
Papua Nueva Guinea 24536 @ 496 VW ® 35 A ® 38 A ® 53 A e 27 4 [ 6 2022
Paraguay 37836 @ 357 VW ® 40 A e 32 Vv ® 552 A e 07 Vv 5 2021
Peru 225918 @ 354 VW ® 385 A e 20 A ® 48 A e 04+ v I 3 2022
Polonia 642121 ® 574 A ® 35 A e 27 Vv ® 47 A e 20 v I 0 2021
Portugal 257391 @ 1314 A ® 39 A e 08 Vv ® 50 A e 05 4 IR 0 2022
Puerto Rico 100684 ® 648 A ® 25 A e 25 Vv e 02 A e o0 v R 1-2 después de 2025
Reino Unido 3124650 ® 1071 VW ® 53 A e 21 Vv o 118 A e 39 a4 [ 0 2023
Ruanda 10633 ® 660 V ® 57 A ® 23 A ® 40 A e 126 v [IEEEEEN 6 2021
Rumania 280130 ® 526 VW ® 60 A e 28 Vv e 71 A e 50 a [T 3 2021
Rusia 1710734 @ 181 A ® 38 A e 37 A e 08 A ® 39 A 4 2021
Samoa 752 ® 490 v (] -7.8 v [ 31 v [ -34 v o -6,5 v 0 5 después de 2025
San Cristobal y Nieves 831 @ 725 VW ® 20 A e 08 Vv ® 55 vV e 99 Vv 0 7 2025
San Marino 1688 @ 1026 VW ® 45 A e 08 vV e =81 Vv e 11 Vv 7,5 - 2024
San Vicente y Granadinas 798 o 91,8 v o -0,1 A ([ J 14 v o -6,0 v ® -159 v 0 ‘ 5 2022
Santa Lucia 1787 @ 884 VW ® 31 A e 22 Vv ® 64 A e 198 v [ 6 después de 2025
Santo Tomé y Principe 485 @ 724 A ® 30 A e 101 A e 39 Vv ® 155 A 38 7 2022
Senegal 27927 @ 668 v o 52 A ® 19 A ® 49 A e -128 v I 5 2020
Serbia 60435 ® 590 v ® 50 A o 23 v ® 46 A e 57 v VRS 4 2021
Seychelles 948 @ 1104 VW e 18 A e 15 A ® 130 A ® 369 V 3 6 2025
Sierra Leona 4420 @ 704 A ® 30 A e 133 Vv ® 33 A ® 141 A 38 7 2021
Singapur 374394 @ 1295 v o 52 A o 04 v e 02 A ® 146 v I 0 2022
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Indicadores de coyuntura

Paises PIB 2021 Deuda Tendencia Crecimiento Tendencia % Inflacion Tendencia Saldo fiscal Tendencia Saldocuenta Tendencia Puntuacion Puntuacion Grupo de Recuperacion
(mill.$) publica 2021 PIB 2021 (%) 2021 (final 2021 corriente 2021 2020 riesgo pais nivel pre
(% del PIB) periodo) (% del PIB) 2021 (% PIB) pandemia
Siria - - - - - - - - - - - 7 -
Sri Lanka 84532 @ 1054 VW ® 40 A ® 46 Vv ® 105 A e 23 v [ 7 2021
Sudafrica 329529 @ 808 VW e 31 A ® 49 Vv ® 106 A e 04 v TR 4 2024
Sudan 35827 @ 2117 A ® 04 A ® 1196 A e 31 A o 112 A 1,3 | 7 2023
Sudan del Sur 4461 @ 470 VW ® 53 A ® 238 A ® 36 A o 119 v [IEEEVER 7 2022
Suecia 625948 @ 404 VW e 31 A e 15 Vv ® 39 A e 50 v I 0 2021
Suiza 824734 @ 448 VW ® 35 A e 01 Vv e 34 V e 67 A 7,5 0 2021
Surinam 2465 ® 1574 A e 07 A ® 405 A ® 164 A ® 15 Vv 2,3 7 despues de 2025
Tailandia 538735 ® 559 VW ® 26 A e 10 vV e 49 vV ® 05 Vv 51 3 2022
Taiwan 759104 @ 325 A ® 47 A e 09 Vv e 28 A e 15 4 [IEEE 1 2020
Tanzania 65919 @ 379 A e 27 A e 34 VWV e 13 Vv e 43 Vv 35 6 2020
Tayikistan 7825 @ 498 VW ® 50 A ® 80 A e 45 V e 22 a IR 7 2020
Timor Oriental 1726 @ 150 V¥ e 28 A e 20 Vv e 317 vV ® 308 V 3 6 2022
Togo 8627 ® 600 VW ® 35 A e 17 A e 61 vV e 34 a4 R 6 2020
Tonga 508 @ 437 VW e 25 vV e 34 V o 17 vV ® 186 V 0 6 2023
Trinidad y Tobago 2161 ® 621 VW e 21 A e 13 vV ® 86 A e 55 a4 [EEETEEES 3 2023
Tunez 44265 @ 912 VW ® 33 A e 60 V ® 93 A e 95 v [ERVEREES 6 2024
Turkmenistan 54218 @ 260 A ® 46 A e 70 A ® 04 A e 0z 4 I 7 2020
Turquia 794530 @ 371 W ® 60 A e 125 A e =57 Vv o 34 4o [PEVFEEE 5 2020
Tuvalu 57 e 118 A ® 25 A e 28 vV e 34 V ® 90 Vv 36 3 2020
Ucrania 164593 ® 581 A ® 40 A e 72 Vv ® 52 A e 25 v YIRS 6 2022
Uganda 41271 ® 488 VW ® 63 A e 58 Vv ® 55 A o 34 4 [ERVEEEEN 6 2021
Union Europea 17127535 @ 930 v o 44 A e 19 v ® 64 A o 32 » I - 2022
Uruguay 55459 @ 680 VW ® 30 A e 75 A ® 35 A e 22 v 6.1 3 2022
Uzbekistan 61203 @ 423 VW ® 50 A ® 100 A ® 35 Vv e 4 v IERVEEEES 5 2020
Vanuatu 912 @ 487 VW e 32 A e 22 A ® 538 A e 1 v [IERVESEES 7 2023
Venezuela 42530 @ 3947 VW ® 100 A ® 55000 V ® 190 A e 08 A 0 7 -
Vietnam 354868 @ 480 VW ® 65 A e 43 Vv e 47 A e 24 4 I 4 2020
Yemen 25095 @ 730 A ® 05 A ® 207 A ® 61 A ® 385 vV 1,8 7 2023
Yibuti 36635 ® 402 A ® 50 A e 22 A e 20 Vv e 20 v RTINS 7 2021
Zambia 18955 @ 1187 VW e 06 A ® 163 A ® 93 A ® 65 A 38 | 7 2024
Zimbabue 26085 ® 514 A e 31 A ® 494 A e 08 Vv e 44 v IR 7 2023

Nota metodoldgica sobre el cuadro de da-
tos macroeconémicos - Perspectivas

Las cifras econdmicas que se incluyen en los
cuadros son las correspondientes a las esti-
maciones para el afio 2021, y provienen del
World Economic Outlook del Fondo Mone-
tario Internacional. En concreto, de la ac-
tualizacion de abril de 2021. Las valoracio-
nes que se ofrecen a través de los “semafo-
ros” se refieren Unicamente al dato concre-

to de dicho afioy, por tanto, se trata de una
apreciacion de caracter muy coyuntural, que
no entra a evaluar ni factores estructurales ni
las caracteristicas propias de la economia de
cada pais, ni por supuesto factores politicos.
Las columnas “Tendencia” se refieren a la
tendencia esperada para el indicador al que
acompanfan, a partir de la comparacion del
dato de 2020 con la prevision para 2021 que
realiza el FMI. Se considerara que la tendencia
mejora, respectivamente, si baja la deuda; si

sube el crecimiento; si baja la inflacion; sise
reduce el déficit o aumenta el superavit fis-
cal; y si se reduce el déficit o aumenta el su-
peravit por cuenta corriente. En caso contra-
rio, se considera que la tendencia empeora.
En la columna de “Puntuacion” se valora de
0 (peor) a 10 (mejor) la situacion coyuntural
del pais. La puntuacion se obtiene a partir de
la ponderacion de las cifras estimadas para
2021 de crecimiento, inflacion, déficit publi-
coy déficit por cuenta corriente. Se ofrece a

titulo comparativo las puntuaciones obteni-
das en 2020, un ejercicio marcado por la dis-
torsion provocada por el Covid-19.

La columna “Tendencia” situada junto a la
puntuacion muestra la tendencia esperada,
o las perspectivas de la coyuntura en fun-
cion de la tendencia de cada uno de los in-
dicadores que se incluyen en el cuadro. Asi
pues, un circulo verde significa que las ten-
dencias de los indicadores son positivas; uno
amarillo muestra que los indicadores regis-

tran tendencias mixtas; y uno rojo implica
que se espera una tendencia negativa en el
conjunto de los indicadores.

La columna "Grupo de riesgo” ofrece la cla-
sificacion de Riesgo Pais de la OCDE vigente
a 15 de julio de 2021. Dicha clasificacion va
de 1 (menor riesgo) a 7 (mayor riesgo). Los
guiones indican que el pais no esta sujeto a
esta clasificacion.

Por ultimo, la columna "Recuperacion nivel
pre pandemia” indica el afio en el que el PIB

de cada una de las economias superara los
valores de 2019, segun las previsiones del FMI.
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Cifra de exportaciones
de bienes espanoles 2020

@ >10.000 mill.€ -
® 2500 - 10.000 mill.€ M
1.000 - 2.500 mill.€ '

® 100 - 1.000 mill.€
® <100 mill.€
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Mapa de riesgo pais
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