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La inestabilidad se desat6 en varias ciudades de Iran por el empeoramiento de su situacién econémica.
Los extremistas han comenzado a presionar al Gobierno y ademas la estrategia de EE.UU. de imponer
sanciones por el cambio de régimen se ha acelerado, incrementando las presiones de la economia. La
cumbre Trump - Kim Jong-Un parece haber disipado los riesgos asociados a la energia nuclear en Asia.
La cumbre Trump-Putin del 16 de julio en Helsinki sera crucial para varias cuestiones regionales. Las
tensiones sociales aumentaron durante el mes en Europa del Este, el Norte de Africay Oriente Medio, a la
vez que se redujeron en América Latina y Asia. Europa Occidental se mantiene en calma.

Las protestas en Iran podrian tener consecuencias politicas. Trump se reunié con

Kim Jong-Un
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El presidente Trump y el lider de Corea del Norte se han reunido

El presidente Trump declaré que el encuentro fue productivo. Ambas
partes han implementado politicas para mantener activo el

rhon KT acercamiento.
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El indice BBVA Research de intensidad de conflictos en el mundo se redujo ligeramente en junio. Las
principales novedades del mes fueron:

a Durante junio, se desataron protestas en varias ciudades de Iran por el desplome de su moneday el
alza de los precios. La decision del presidente Trump de retirar a EE.UU. del acuerdo nuclear con Iran
provoco una caida inmediata del Rial irani en el mercado libre. Las protestas contintan en las calles y han
llevado alos extremistas a poner en cuestién el Gobierno del presidente Rouhani. Los comerciantes del
Gran Bazar de Teheran decidieron cerrar sus tiendas el 25 de junio. Algunos lideres del ala extremista
pidieron la dimisién del presidente o le criticaron abiertamente por el empeoramiento de la situacion
econdmica. El 27 de junio, el presidente Rouhani resalto lo siguiente: "Aquellos que crean que el Gobierno
tiene miedo y va a dimitir cometen un error” . Mientras tanto, el Gobierno de Rouhani esta tratando de obtener
garantias solidas por parte de Europa para contrarrestar el restablecimiento de sanciones sobre Iran de
EE.UU. A partir del 4 de noviembre, los paises que compren petréleo a Iran seran sancionados por EE.UU.
Irdn generd un 5,4% de la produccion total de petréleo mundial en 2017. Si sus exportaciones de petréleo
se redujeran, tanto los dirigentes moderados de Teheran, como la economia irani, podrian sufrir
nuevas presiones negativas.

a Lacumbre entre EE.UU. y Corea del Norte se celebré el 12 de junio. El presidente Trump declaré que el
encuentro personal con el lider norcoreano Kim Jong-Un “fue muy bien.” Trump sefial6é que Kim Jong-Un
se comprometio a destruir una “importante” instalacion de prueba de misiles pero que las sanciones
sobre Corea del Norte se mantendran durante algun tiempo. El presidente Trump invito al lider norcoreano a
visitar la Casa Blanca. Washington también pondra fin a sus ejercicios militares en la peninsula de Corea y
tratara de retirar sus tropas de Corea del Sur.

Creando Oportunidades
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El presidente estadounidense Trump y su homaologo ruso Putin se reuniran en Helsinki el 16 de julio
para tratar cuestiones de seguridad. Algunas voces criticas han expresado sus dudas, al considerar que un
acercamiento entre Trump y Putin podria no servir a los intereses de occidente a menos que Trump mantenga
el respaldo de una OTAN unida. Siria, Ucrania y Corea del Norte también podrian ser temas a tratar en la
reunién. Por su parte, Turquia 'y EE.UU. han acordado una hoja de ruta para asegurar Manbij (una ciudad
del norte de Siria cerca de la frontera con Turquia) sin Unidades de Protecciéon Popular (YPG). Esta
previsto que en Ultima instancia Manbij quede bajo el control de las fuerzas locales. Por otra parte, prosigue la
fuerte ofensiva lanzada por el ejército sirio en la regién sudoeste del pais (Dara’a). Dara’a es uno de los
bastiones existentes de las fuerzas contrarias a Assad en Siria. El emisario de la ONU en Siria advirtié que la
batalla podria afectar a una poblacién y a una regién de tamafio similar a la que se vio implicada en los
enfrentamientos combinados de Ghouta oriental y Aleppo (las dos mayores campafias lanzadas en Siria
desde el comienzo de su guerra civil). En Irak, el primer ministro Abadi y el lider del bloque ganador en las
elecciones, el clérigo chii Muqtada al-Sadr, anunciaron que sus bloques politicos estableceran una
alianza conjunta que podria acercar la formacién de un Gobierno en Baghdad. En Turquia, el presidente
Erdogan salié reelegido en las elecciones presidenciales y su Alianza Popular (partido AK y su aliado
MHP) obtuvieron mayoria parlamentaria el 24 de junio.
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Las tensiones sociales se mantuvieron en junio en niveles similares al mes
anterior

El indice de protestas mundiales permaneci6 en niveles similares en junio respecto a mayo (como muestra
nuestro indice de intensidad de protestas en el mundo). 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 a En tgrm!nos regionales, las tensmngs .
de BBVA Research enero 2011 - junio 2018 prosiguieron calmadas en Europa, si bien la
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Asia las tensiones continuaron siendo
reducidas:

a En Europa, las escasas movilizaciones sociales del
mes pasado se calmaron, predominando la
estabilidad. Las protestas volvieron a aumentar en
Grecia tras la firma del acuerdo con Macedonia
que pone fin a una prolongada disputa sobre el
nombre de Macedonia.

a En los paises emergentes de Europa, las
tensiones sociales arreciaron en Kazajstan debido
al silencio de su lider sobre los aparentes planes de
sucesién. La inestabilidad crecié en Ucrania a
causa de la creciente oleada de ataques sobre la
comunidad gitana. La préxima cumbre EE.UU.-
Rusia que se celebrara en Europa también ha
elevado la incertidumbre.
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a Enel Norte de Africay Oriente Medio, las
tensiones se mantuvieron en Egipto, tras el
nombramiento de nuevos ministros, asi como en
Marruecos y Jordania. En Ir4n se desataron
protestas en respuesta a la creciente crisis
econdémica en el pais. Bahrein y Tunez
continuaron siendo focos de conflicto regionales.

a En América Latina, las tensiones se calmaron tras
la celebracion de varios procesos electorales.
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a En Asia, la inestabilidad continué estando centrada
en India y Pakistan. La corrupcion sera el tema
central en las elecciones generales de Pakistan del
préximo mes. Las tensiones sociales aumentaron
ligeramente en Hong Kong, si bien se mantienen
en niveles inferiores a los de hace un afo.
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Fuente: www.dgelt.org y BBVA Research

Resumen

Las protestas se intensificaron en Iran y los extremistas ya han comenzado a presionar politicamente al presidente
Rouhani, hasta el punto de que algunos de ellos han pedido su dimisién debido al empeoramiento de la economia.
La Administracion Trump restablecera las sanciones a las importaciones de petréleo a partir del 4 de noviembre,
lo que podria incrementar la ponderacion de los riesgos. Por su parte, la reunion del presidente Trump con el lider
norcoreano aumento las esperanzas acerca de la consecucion de una paz duradera. En los préximos meses, la
reunion entre Trump y Putin estara en el candelero, habida cuenta de sus implicaciones regionales en materia
geopolitica.
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ANEXO

Grafica 7 Mapa de protestas en el mundo de BBVA Research, junio de 2018
(Numero de protestas sobre el total de eventos por pais. Los colores mas oscuros indican valores mas elevados del indice)

Fuente: BBVA Research y www.gdelt.org

Grafica 8 Mapa de conflictos en el mundo de BBVA Research, junio de 2018
(Numero de conflictos sobre el total de eventos por pais. Los colores mas oscuros indican valores mas elevados del indice)

Fuente: BBVA Research y www.gdelt.org
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AVISO LEGAL

El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene
datos, opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracién propia o procedentes o basadas
en fuentes que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién 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 o proyecciones. La evolucion
histérica de las variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento estd sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto
econdmico 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 cualquier tipo.

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

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda
expresamente prohibida su reproduccién, transformacion, distribucion, comunicacion publica, puesta a
disposicion, extraccion, reutilizacién, 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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