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Las elecciones en Alemania y la propuesta del presidente Macron de aumentar la cooperacién entre Estados miembros
de la UE fueron los temas mas candentes en Europa junto con el referéndum en Catalufia. La crisis de Corea del Norte
sigue acaparando la atencién publica, EE.UU. anunci6é que su Unica intencién es encontrar una solucién diplomatica. El
referéndum de independencia kurdo en Iraq incrementd la incertidumbre en la regiéon ya que Turquia, Iraq e Irdn se
oponen firmemente a la idea, pero el gobierno regional kurdo insiste en avanzar hacia la independencia. Los analistas y
los paises vecinos se centraran en estudiar todas las consecuencias que pueda tener la independencia.

El referéndum en Catalufia y las elecciones alemanas son los principales temas de
actualidad en Europa

Graéfica 1 Incertidumbre politica en Espafia y Catalufia En Europa, Angela Merkel conservé su cargo como
Canciller tras las elecciones. Aumentan las tensiones
en Catalufia sobre el referéndum
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4 El partido de Angela Merkel (CDU) obtuvo el mayor nimero
de votos, aunque persiste la incertidumbre acerca de las
coaliciones. La inestabilidad en Cataluiia aumenté tras el
referéndum.

El resultado del referéndum kurdo se decantd a favor
de laindependencia y comenzaron las disputas

0 /\/ En el referéndum de independencia kurdo, el 92 % de los
\'\ participantes votaron «Si». El bloqueo en la regién podria
generar incertidumbre.

La guerra dialéctica entre EE.UU. y Corea del Norte
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Incertidumbre politica Espafia (en desv. est y media mov. 15 dias enverde) Tanto EE.UU. como Corea del Norte aumentaron el tono de
Incertidumbre politica Catalufia (en desv. est.y media mov. 15 dias en azul) la guerra dialéctica. Los canales diplomaticos contintan

abiertos.
Fuente: BBVA Research y www.gdelt.org.

El indice BBVA Research de intensidad de conflictos en el mundo® se redujo por segundo mes consecutivo en

septiembre. Los principales acontecimientos ocurridos durante el mes fueron:

e En Europa, el resultado de las elecciones alemanas dio la victoria a la coalicion CDU/CSU de Angela Merkel. El apoyo
al CDU/CSU ha disminuido en comparacion con las anteriores elecciones (del 41,5 % al 32,9 %). El partido nacionalista de
derecha AfD entré en el parlamento con un 13,1 % de los votos. Es esencial para el futuro de Europa saber cémo se
formara la coalicion, ya que el presidente Macron ha propuesto una serie de reformas para lograr una mayor cooperacion

1: La informacién sobre la metodologia puede consultarse en el siguiente enlace: Metodologia, seguimiento de protestas y conflictos.
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europea. En Catalufia, la policia antidisturbios se enfrentd a los votantes en un intento de detener el referéndum sobre la
independencia de Catalufia.

* En Asia, la crisis de Corea del Norte sigue en el punto de mira, pero se ha logrado contener el riesgo de escalada. Los
bancos mas importantes de China han tomado medidas para reducir los flujos financieros a Corea del Norte y ademas, Pekin
ha ordenado a todas las empresas norcoreanas que operan en el pais que interrumpan sus actividades. Sin embargo, antes de
que la crisis se intensificara, Corea del Norte trasladd aviones y defensas a su costa este después de que EE.UU. enviase
bombarderos a la peninsula coreana a finales de septiembre. No obstante, el secretario de Estado de EE.UU., el Sr. Mattis,
afirmé que EE.UU. desea resolver la crisis norcoreana de forma diplomatica. Por lo tanto, las maniobras militares de
EE.UU. en la peninsula coreana deben ser un acto de diplomacia y no una pretension de elevar el conflicto.

* El gobierno regional kurdo en Iraq (KRG) convocé un referéndum de independencia el 25 de septiembre y los resultados se
decantaron a favor de la misma con un 92 % de los votos. Turquia, Iran e Irag afirman que el referéndum no tiene ni validez ni
legitimidad y anunciaron medidas militares y econémicas que podrian contener al KRG. EE.UU. también se opone al
referéndum pero su oposicién se centra principalmente en la fecha del mismo ya que en Irag todavia continta la
guerra contra el ISIS. El futuro de la crisis es incierto. Mientras tanto, Turquia, Irdn y Rusia acordaron un plan de
reduccién de la tensién en Idlib para erradicar a todos los grupos extremistas de la region.

Gréfica 2 indice BBVA Research de intensidad de conflictos Gréfica 3 indice BBVA Research de intensidad de conflictos
en Oriente Medio 2008-17 (Conflictos/Total de eventos) en el N. Africa 2008-17 ( Conflictos/Total de eventos)
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Irog y Afgandstdn mdentras que aumento en Syrla
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La inestabilidad decrecié en Marruecos e Israel mientras que
en Tunez se mantuvo en niveles similares
o~ < & = Bandas Indice Conflicto Mundial Marruecos ——|srael —— Tlinez
Bandas Indice Conficto Mundal Img ——Sina Afganistan
Fuente: www.dgelt.org y BBVA Research. Fuente: www.dgelt.org y BBVA Research.
Gréfica 4 Indice BBVA Research de intensidad de conflictos Gréfica 5 Indice BBVA Research de intensidad de conflictos
en Europa del Este 2008-17 (Conflictos /Total de eventos) en Asia 2008-17 (Conflictos/Total de eventos en el mundo)
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Las tensiones con Corea del Norte siguen
aumentando mientras que han decrecldo pn T —
el Mar de ls China Meridional
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Fuente: www.dgelt.org y BBVA Research. Fuente: www.dgelt.org y BBVA Research.
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El descontento social disminuy6 en septiembre

El indice de protestas mundiales se redujo en septiembre (como muestra nuestro indice de protestas en el mundoz). De
acuerdo con el Mapa de intensidad de protestas en el mundo de BBVA Research, los hechos clave fueron:

Gréfica 6 Mapa de intensidad de protestas en el mundo de * En el plano regional, surgieron algunas tensiones
BBVA Research enero 2011 — septiembre 2017 en Europa a pesar de que el descontento social no
(Numero de protestas sobre el total de eventos en el ha aumentado desde hace algunos meses. Oriente
mundo) Medio y el Norte de Africa siguen siendo los
rincipales focos de tension en el mundo. Las
P ) )
EEUU I| protestas se redujeron en algunos paises de
Noruega América Latina, mientras que aparecieron en otros.
Austia " ‘ ll .h II En Asia, el descontento social aumenté en algunos
Holanda :' | paises:

Italia

* En Europa, la tension social se increment6 en Espafia
con el referéndum catalan y la incertidumbre politica. En
Francia, aumentaron las protestas debido a la nueva
reforma laboral. En Alemania aun se aprecia el ruido
social con motivo de las elecciones.

* En los paises emergentes de Europa, aumentaron
las tensiones sociales en Moldavia contra su nueva
ley electoral y en Georgia, mientras que se calmaron
en Ucraniay Bosnia.
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Tanez Medio, el descontento social aumenté en Tlnez
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Ay « En América Latina, aumentaron las protestas en
Banrein 1 Argentina y Chile. Venezuela sigue siendo uno de los
OmAN principales focos de tensién de la region.

Mo w.un. - En Asia, las protestas anticomunistas aumentaron
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Fuente: www.dgelt.org y BBVA Research.

Resumen

La escena politica europea concentro la atencion mundial en septiembre debido a las elecciones alemanas y a la incertidumbre en
torno a la coalicion que se formard, asi como la incertidumbre politica en Catalufia tras el referéndum. La crisis de Corea del Norte
sigue siendo una de las principales amenazas para el mundo, asi como la inestabilidad en Oriente Medio, que incrementé la
incertidumbre después de los resultados del referéndum de independencia kurdo.

2: La informacién sobre la metodologia puede consultarse en el siguiente enlace: Metodologia, seguimiento de protestas y conflictos.
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos, opiniones
0 estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos
fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no ofrece garantia, expresa o
implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente aceptadas y
deben tomarse como tales, es decir, como previsiones 0 proyecciones. La evolucién histérica de las variables econémicas
(positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico o las
fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este documento
o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u obtener interés
alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato, compromiso o decision de
ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién en activos financieros que pudieran estar relacionados con las variables
econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningin caso deben tomar este
documento como base para tomar sus decisiones de inversion y que las personas o entidades que potencialmente les puedan
ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la informacion que necesiten para esta toma
de decision.

El contenido del presente documento esté protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su
reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizaciéon, reenvio o la
utilizacion de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en que esté legalmente permitido o
sea autorizado expresamente por BBVA.
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