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Alex Fusté China & Iran: Un acuerdo con serias
Chief Global Economist i H H
i implicaciones
alex.fustegz?edxbfig:éz?g( Dijo Ciceron, en su dia, que “la guerra debe eng@ese de tal manera que

parezca que sélo se busca la paz”. ¢Debo infawnees que cuando una parte
sefaliza vistosamente su belicosidad, en realidestab evitar la guerra? El
pasado viernes Pekin cerrd un vistoso acuerdoréandn virtud del cual China
compraria grandes cantidades de petréleo a Teberdon descuento de entre
el 20%-30%, liquidando las operaciones en Renmilfabte es, para mi, el
suceso mas relevante de cuantos se han sucedadbeeimterminable agosto de
S e 2019. Y lo es por sus implicaciones. En primer tugate acuerdo es un claro
desafio de Pekin hacia Washington, pues este Ufimdoia ver truncadas sus
aspiraciones de hundir las exportaciones de cmaahd literalmente a cero. Un
objetivo que, por cierto, venia cumpliéndose dentomuy efectiva. Recuerden
gue tras el abandono del acuerdo nuclear en May20di8 (por parte de los
EUA) y reiniciar el régimen de sanciones a Tehel@pyoduccion de crudo de
IrAdn se hundié desde los 3.8 millones de barritgsdfa (mbpd) a los actuales
2.2 mbpd. Teniendo en cuenta que aproximadamehtalipd van destinados a
consumo domeéstico, eso significa que Iran solo mapehora 0.7 mbpd. Una
infima fraccion de los 2.3 mbpd que exportaba hate y medio. Es facil
deducir, entonces, que Irdn esta desesperada g@mentar sus ventas de
petréleo, y mediante este acuerdo con China, sdefado claro que Pekin
podria pasar a comprar en breve hasta 2.2 mbpdrwt®d ¢rani (un salto
gigantesco desde los 0.2 mbpd que venia comprasia &hora).

¢Quién gana?

A cambio de vender petréleo barato, y en cantiddliestadas, Teheran
El supone un desafio para  'ecibira inversiones chinas por valor de USD80bn amco afios para
Washington, pues trunca sus modernizar la infraestructura energética en Ir@na @arantizar sus inversiones,
aspiraciones de hundir las China desplegara unas 5000 personas sobre eldea@@mas de para proteger
exportaciones de crudo irani. los envios de crudo desde el Golfo Pérsico. Estda @réactica, significa que
IrAn recibiria apoyo militar ante intervencionesteeeeros paises en las aguas
de la region; un aspecto que podria elevar ladgangiel nerviosismo a nivel
global. Por ultimo, al liquidar las operaciones Renmimbi, Teheran buscara
recortar la dependencia que, como el resto de pdieme hacia el sistema
dolar. Para China, este acuerdo aseguraria un istnmifbarato de energia,
ademas de perseguir el objetivo de aumentar larnat@nalizacion del
Renmimbi y crear un bloque econémico basado eivisadchina; aunque tengo
serias dudas respecto la consecucion de estevobjeti

¢, Quién pierde?

Si bien pudiera parecer que este acuerdo propam@onn lucro a los paises
firmantes, éste no vendra sin un coste.

En primer lugar, el precio internacional del petodse vera muy presionado a la
baja (debido al aumento de la cantidad de ofertsdal Iran- en el mercado
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global, asi como el descuento significativo de euiava oferta). A este
respecto, el gran perdedor sera Arabia Sauditendua venido luchando en el
ultimo afio y medio (infructuosamente) para levaetgsrecio internacional del
crudo. Viendo las implicaciones del contrato effte&kin y Teheran, Riyadh ha
reaccionado rapidamente despidiendo al “todo padérministro del petroleo
(Al-Falin), nombrado ministro en el 2016 precisateempara coordinar la
estrategia con la OPEP, y otros paises como Radia,de levantar el precio
internacional del crudo, para poder cuadrar logcitgfcronicos del pais y al
mismo tiempo facilitar la venta de la empresa efterg Aramco. En
sustitucién de Al-Falih, los saudies han puestoacarmistro a un familiar del
principe Mohamed Bin Salman (quién claramente geesipoliticas que
impulsen el precio del crudo), aunque no creo queedan contrarrestar los
efectos bajistas del acuerdo energético entre Ghifrdn. Los saudis, en un
entorno de precios bajos del petroleo, veran &dos todos sus objetivos de
futuro. Sin duda, seran los grandes perdedorestdeeuerdo.

En segundo lugar, habra un coste para China. Bftatoncon Irdn supone el
desafio mas claro de cualquier nacion hasta hoyacehrégimen de sanciones
internacionales impuesto por Washington. Sin deddo complicard mucho
cualquier resolucion del conflicto comercial enRekin y Washington. En
respuesta a este acuerdo, los EUA podrian aumanpaesion sobre Huawei y
el sector tecnologico Chino en su conjunto, aurmeatanceles aun mas o
incluso intentar dejar a China fuera del sistermard®ero eso seria demasiado
peligroso, incluso para Trump. Sea como fuere,ansa tengo clara, y es que
se han complicado seriamente las negociaciones rciates entre las dos
potencias econdémicas, lo que a su vez pesara naatire las expectativas de
crecimiento e inflacién globales. Ello animara s b@ancos centrales a mantener
las politicas de estimulos. La parte positiva ¢sgj@e puede decirse asi) es que
nada parece suponer un riesgo que pueda “pinchétirbuja que hoy vivimos
en los mercados de deuda.

Si pensara como Cicerén, interpretaria la decid@ériPekin como una ruidosa
bravata lanzada a modo de amenaza visible. Jusitelalguien hace cuando lo
gue realmente persigue es la paz (segun el filpsaidin y al cabo, es facil
pensar que Pekin busca, a través de esta ametazarta” que le falta para
jugar la partida de las negociaciones. En toda aiagidn es necesario tener
algo para ofrecer, y Pekin puede ahora ofrecaquédbacion de dicho contrato
con Iran cuando negocie un posible tratado comearoialos EUA. El problema
es que ni soy filésofo, ni escritor, ni pensadanocel romano. Soy un simple
hombre austero, algo indulgente en la complacatali®uen vino y el disfrute
de las artes literarias, igual que la mayoria de gongéneres participantes del
mercado. Como tales, y a diferencia de Cicerénemad sentirnos inclinados a
pensar que Pekin ya habria asumido que un acuendgercial es practicamente
imposible, y que seria el momento para aplicaolaraproducente politica de
“estaremos mejor haciendo lo mejor dentro de lorpdm que no deja de
situarnos en lo peor.

Este documento ha sido realizado por Andbank, ip@hmente para su distribucion interna e inverspregesionales. Este documento
no debe ser considerado como consejo de inversidmanrecomendacion de compra de ningun activadymto o estrategia. Las
referencias a cualquier emisor o titulo, no preternger ninguna recomendacién de compra o venteldesditulos.



