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EE.UU. ha tomado una postura méas dura contra Iran y los iranies estan respondiendo. Tanto el equilibrio
de poder regional como la seguridad de la oferta de petroleo podrian estar en riesgo. El asunto de Irdn
debe seguirse de cerca ya que EE.UU. est& discutiendo con los paises del Golfo la posibilidad de formar
una organizacién de seguridad similar a la OTAN en la regién para disuadir las aspiraciones iranies.
Mientras tanto, la reunién del presidente Trump con Putin ha suscitado de nuevo debates de politica
nacional a medida que se acercan las elecciones legislativas a mitad de mandato en EE.UU. La
inestabilidad y agitacién publica en Oriente Medio aumentan los riesgos geopoliticos y econémicos.

Laretdrica entre EE. UU. e Iran se intensifico, pero la diplomacia sigue viva

Gréfica 1 Cobertura de los medios y sentimiento de las EE. UU. e Irdn han escalado la retérica
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Fuente: BBVA Research y www.gdelt.com ministros turcos aumentaron los riesgos geopoliticos.

El indice BBVA Research de intensidad de conflictos en el mundol se redujo ligeramente por segundo
mes consecutivo en julio. Las principales novedades del mes fueron:

a A medida que se acercaba la fecha limite para las sanciones petroleras (4 Nov 2018), el lenguaje utilizado
por los EE. UU. e Iran se fue intensificando. El Cuerpo de la Guardia Revolucionaria Irani (CGRI) anuncié
que Iran podria bloquear el estrecho de Ormuz, a través del cual pasa casi el 35% de las exportaciones
mundiales de petréleo maritimo. Tal medida distorsionaria las exportaciones de petroleo de los paises del
Golfo. EE. UU. declaré que su armada impediria que Iran procediera a este bloqueo. El presidente irant,
Rouhani, manifestd que una confrontacion entre EE. UU. e Iran seria "la madre de todas las guerras”.
Trump afirmé que Iran sufriria consecuencias si continuaba con sus amenazas. El comandante de
operaciones extranjeras del CGRI, Soleimani, manifesté que el Mar Rojo ya no era seguro para los
estadounidenses tras un ataque huti apoyado por Iran contra dos petroleros cerca de Yemen. Trump
afirmo que estaba preparado para entablar conversaciones sin condiciones previas, a lo que Iran respondio
que EE.UU. debe regresar al acuerdo nuclear antes de iniciar cualquier conversacion.

a La cumbre entre los presidentes Trump y Putin en Helsinki generd importantes discusiones. Trump se
negd a decir en la conferencia de prensa si creia en los servicios de inteligencia estadounidenses sobre la
cuestion de la supuesta interferencia rusa en las elecciones estadounidenses. Tras su regreso, Trump dijo que

1: La informacién sobre la metodologia puede consultarse en el siguiente enlace: Metodologia, seguimiento de protestas y conflictos
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tenia plena confianza en las agencias de inteligencia estadounidenses, pero sus comentarios posteriores no
fueron suficientes para terminar con las criticas. El Sr. Putin ha invitado al Sr. Trump a Moscu. Dada las
elecciones de EE.UU de mitad de mandato el 6 Nov, las estrechas relaciones entre los dos lideres podrian
desencadenar una mayor division politica en Washington. Algunos senadores de EE.UU comenzaron a
trabajar en un proyecto de ley para aumentar las sanciones a Rusia, algo que no ocurria desde abril.

El régimen de Assad y sus aliados podrian comenzar pronto un ataque a gran escala para liberar Idlib
de las facciones rebeldes. Idlib se encuentra en el noroeste de Siria, cerca de la frontera turca. Turquia tiene
varios puestos de observacion militar dentro de Idlib conforme al acuerdo alcanzado con Iran y Rusia. Ankara
y las agencias internacionales quieren evitar cualquier ataque debido a la posibilidad de nuevos flujos de
refugiados. La seguridad de 2,6 millones de personas en Idlib podria convertirse en un problema si la lucha
avanza. Mientras tanto, se han organizado grandes protestas contra el gobierno iraqui debido a la
insuficiencia de los servicios publicos y se han extendido a los distritos del sur, que son ricos en petréleo.
Los disturbios en el sur de Irak deben seguirse de cerca, ya que cualquier escalada podria poner en peligro
los flujos de petréleo. El ejército iraqui esta ahora en alerta maxima. Debido al problema del pastor Brunson,
EE.UU impuso sanciones a los ministros de Justicia y del Interior de Turquia de conformidad con la Ley
Global Magnitsky, que bloquea sus activos en los EE.UU. a los ciudadanos estadounidenses a emprender
cualquier de actividad con ellos. Turquia manifestd que se daria una respuesta equivalente sin demora.

Gréfica 2 indice BBVA Research de intensidad de conflictos
en Oriente Préximo 2008-18 (Numero de conflictos sobre el
total de eventos en el mundo)
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Fuente: www.dgelt.org & BBVA Research

Gréfica 4 indice BBVA Research de intensidad de conflictos
en Europa del Este 2008-18 (Numero de conflictos sobre el
total de eventos en el mundo)
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Fuente: www.dgelt.org y BBVA Research
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Gréfica 3 I'ndicq BBVA Research de intensidad de conflictos
en el Norte de Africa 2008-18 (NUumero de conflictos sobre el
total de eventos en el mundo)
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Fuente: www.dgelt.org y BBVA Research.

Gréfica 5 indice BBVA Research de intensidad de conflictos
en Asia 2008-18 (Numero de conflictos sobre el total de
eventos en el mundo)

Tensions sorrounding North Korea and the
South China Sea remained contained
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Las tensiones sociales también aumentaron este mes

El indice de protestas mundiales aumenté ligeramente durante el mes de julio. 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
BBVA Research. Enero 2011 — julio 2018
(nimero de protestas sobre el total de eventos en el mundo)
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Resumen

En términos regionales, las tensiones se
mantuvieron estables en Europa, si bien
crecieron en Europa del Este. La situacion en
Marruecos e Israel desatd la inestabilidad en
Oriente Medio. Tanto en América Latina como
en Asia, el malestar social sigue siendo bajo:

En Europa, leve ruido social se escuché en
Reino Unido, a la espera del resultado del
Brexit; en Espafia dada las huelgas de taxis y
las incertidumbres del nuevo gobierno. En
Grecia, las tensiones disminuyeron.

En Europa emergente, en Armenia se mantuvo
la tensién por los rumores de corrupcion. Las
manifestaciones aumentaron en Ucrania debido
a las practicas antidemocraticas, al igual que en
Bosnia, Bulgaria, Ucrania y Georgia.

En el norte de Africay Medio Oriente, las
tensiones se mantuvieron en Irdn dado el
empeoramiento de las relaciones con EEUU. en
Irak dada las incertidumbres que pueden retrasar
un acuerdo Bagdad-Erbil y en Marruecos debido
a la migracioén incontrolada. El indice en Israel
mantuvo altos niveles de inestabilidad.

En América Latina, la situacion se relajo6 tras el
periodo electoral. Aumentan los temores sobre el
suministro de combustible venezolano.

En Asia, aumentd el ruido social en Afganistan
después del regreso del lider uzbeko que puede
alterar las probabilidades electorales. India 'y
Pakistan siguen siendo los principales puntos
calientes de la region.

El intercambio de palabras entre los Estados Unidos e Iran alcanzé un nuevo nivel, pero la diplomacia todavia
funciona. La reunion del presidente Trump con el presidente Putin intensificd las criticas politicas internas en
Estados Unidos. Mientras tanto, las protestas en Irak y las disputas relacionadas con los rumores sobre nuevas
ofensivas contra grandes areas pobladas desencadenaron riesgos geopoliticos en julio. El proximo periodo
incluird nuevas conversaciones diplomaticas sobre Siria, que podrian contener riesgos. Mientras tanto, Estados
Unidos pretende crear una organizacion de seguridad similar a la OTAN con los paises del Golfo para
contrarrestar a Iran. Estados Unidos sancion6 a dos ministros turcos debido a las disputas relacionadas con el
pastor Brunson que empeoraron los lazos entre Ankara y Washington.
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ANEXO

Grafica7 Mapa mundial de protestas de BBVA Research 18 de julio
(Numero protestas / Total de eventos por pais. Los colores mas oscuros indican valores mas elevados del indice)
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Fuente: BBVA Research y www.gdelt.org

Grafica 8 Mapa mundial de conflictos de BBVA Research 18 de julio
(Numero de conflictos / 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 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 evolucion
histérica de las variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, por ejemplo, del contexto
econdémico 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, invitaciéon o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningln contrato,
compromiso o decision de cualquier tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion 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, transformacién, distribucion, comunicacion publica, puesta a
disposicion, extraccion, reutilizacién, reenvio o la utilizacién 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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