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No por menos anunciado, el “implementation day” del plan general de accion conjunta (JCPA) o acuerdo
nuclear con Iran, esta teniendo menos efectos. Y todo ello, a pesar de que la noticia ha coincidido con unos
precios del petréleo que daran un menor respiro (que lo esperado inicialmente) a la delicada situacion de la
economia Irani. Aun asi, el acuerdo tendra efectos econdmicos locales, globales y geopoliticos.

Los efectos sobre la economia Irani seran notorios, a pesar de los bajos precios del crudo. Tras un afio
fiscal 2015-16 nuevamente decepcionante, en el que la economia se habria estancado, las expectativas
apuntan a que la economia crecera el préximo afo fiscal cerca de un 5%. El levantamiento de las sanciones
no so6lo aumentara la produccién petrolera, sino que afectara a las exportaciones no energéticas y generara
un aumento de demanda restringida de consumo e inversion en el afio. Las entradas de capitales seran
significativas y la lista de espera para realizar operaciones en Iran es cada vez mas abultada.

Los retos para las autoridades irdn en aumento a medida que la economia comienza a acelerarse, al igual
que las presiones inflacionistas, a pesar de la potencial apreciacion de tipo de cambio. En definitiva, habra
que adaptar la politica econdmica a las nuevas circunstancias de una manera mas anticiclica, vigilando
sobre todo la inflacion y la consolidacion fiscal. A medio plazo, habra que seguir apuntalando las reformas
estructurales, para aprovechar plenamente esta ola de optimismo e intentar corregir la desaceleracion de la
productividad y el elevado desempleo.

El resto de los paises de la region también se pueden beneficiar. En particular, los paises vecinos
importadores de petréleo, como Turquia, que se veran favorecidos doblemente. Por un lado, la restitucion
de las exportaciones de crudo aliviara la presién sobre el déficit energético. Por otro, la vibrante y
sofisticada clase media irani aumentara la demanda de bienes de importacion de estos paises. De hecho,
los efectos sobre el mercado mundial de petréleo ya se han dejado notar, a pesar de la incertidumbre sobre
la produccién adicional. En principio, el rango estimado por los analistas esta entre medio millén y un millén
de barriles diarios de produccion adicional, a los que habra que anadir la venta de las existencias
almacenadas en buques. En definitiva, suficiente para estar contribuyendo al actual clima de pesimismo
sobre los precios del oro negro.

En lo que respecta al impacto geoestratégico, encontramos posturas contrapuestas. Los partidarios del
acuerdo senalan que el éxito de las negociaciones ha residido en su caracter estrictamente nuclear, pero
abre nuevas posibilidades de colaboracién. Con la apertura, los cambios demograficos vendran
acompafados de cambios sociales en Iran, creando las condiciones para aumentar la confianza y extender
las negociaciones a otros temas relacionados con la nueva arquitectura de seguridad regional. Para los
detractores, los ingresos extra seran utilizados para aumentar una influencia irani en la regién, que ya venia
incrementandose rapidamente a pesar del boicot.

El acuerdo contiene clausulas de reversibilidad en caso de incumplimiento. Mientras tanto, el pacto supone
una reduccion a la escalada nuclear en la zona, mientras se abren nuevas vias de discusion sobre temas
de seguridad regional, lo cual no es una cuestion menor en un entorno geopolitico mas que complejo en
Oriente Medio.

1/3 www.bbvaresearch.com



Articulo de Prensa

BBVA ‘ RESEARCH 01 Feb 2016

wwwwwwwwwwwwwwwwwww



Articulo de Prensa

BBVA ‘ RESEARCH 01 Feb 2016

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 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 o proyecciones. La evolucion histérica de las
variables econdmicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, 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 decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o 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 reproduccioén, transformacion, distribucién, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, 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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