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INTERNACIONAL

| El endeudamiento registra un nuevo récord

La deuda global alcanzé un nuevo récord en 2025, al situarse en torno a 348 billones de ddélares,
de acuerdo a las estimaciones del Instituto de Finanzas Internacionales (IIF). En el dltimo afo el
endeudamiento se ha incrementado en 29 billones de ddlares, la mayor variacidn registrada
desde la pandemia. En comparacién con el tamafio de la economia, los pasivos disminuyeron
ligeramente, hasta el 308% del PIB, debido, principalmente, a un descenso del ratio de la deuda
corporativa. En cambio, en el informe publicado recientemente, el IIF advierte del significativo
aumento del endeudamiento publico (106,7 billones de ddlares a finales de 2025), impulsado
por las condiciones monetarias mas favorables, la expansion fiscal adoptada en numerosos
paises, y el mayor gasto en defensa. En el caso de los paises avanzados, la deuda del sector
publico se sitda en torno al 110,5% del PIB, un valor inusualmente alto. Por su parte, los pasivos
de los gobiernos de los paises emergentes han ascendido al 73,3% del PIB, cuatro puntos
porcentuales mas que el aflo anterior, un nivel que comienza a ser elevado para muchas de
estas economias. Preocupa, ademas, el incremento de los intereses de la deuda, como
consecuencia del deterioro de las cuentas publicas. En los casos de Estados Unidos y Reino

Unido, la rentabilidad de los bonos a diez aflos ha aumentado hasta el 4%, aproximadamente.

LATINOAMERICA

mmm COLOMBIA

| Petro cuestiona la integridad del sistema electoral

A pocos dias de las elecciones legislativas del 8 de marzo y con la presidencial prevista para
mayo, el presidente colombiano, Gustavo Petro, ha advertido publicamente sobre un posible
fraude electoral y ha puesto en duda la seguridad del software de escrutinios y la transparencia
del proceso. Sus declaraciones han sido rechazadas por la Registraduria Nacional y por la Misidn
de Observacién Electoral (MOE), que sostiene que no hay indicios de una manipulacion
sistémica en la transmisién y consolidaciéon de datos y recuerda que en comicios anteriores las

inconsistencias detectadas se corrigieron en el escrutinio oficial. Mas alla del debate técnico, la
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acusacion —formulada desde la Presidencia en la recta final de campafa— anade friccién al

clima preelectoral y desplaza el foco hacia las garantias del proceso.

= CUBA / EE.UU.

| Helms-Burton llega al Supremo

La presion de Washington sobre La Habana ha abierto un nuevo frente juridico con potencial
impacto internacional. El Tribunal Supremo de Estados Unidos escuchd el 23 de febrero dos
casos vinculados al Titulo Il de la ley Helms-Burton, que permite reclamar ante tribunales
estadounidenses por propiedades expropiadas tras la revolucion de 1959. Entre ellos figuran la
demanda de ExxonMobil por activos confiscados y la de Havana Docks contra varias navieras
por el uso de instalaciones portuarias en la isla. Es la primera vez que litigios de este tipo llegan
al alto tribunal, y un fallo favorable a los demandantes podria reforzar el alcance de estas
reclamaciones en un momento de maxima presién econdmica sobre Cuba.

| De los aranceles al cerco por licencias

En paralelo, la estrategia energética ha sido ajustada, pero no suavizada. Tras anunciar en enero
la posibilidad de imponer aranceles a terceros paises que suministraran petréleo a la isla, el
Tribunal Supremo frend esa opcidn al limitar el uso de la ley de emergencia como base para
esos gravamenes. El giro obliga a Washington a buscar otras vias de presidon sin cambiar el
objetivo de fondo. Estados Unidos mantiene la “emergencia nacional” declarada contra el
gobierno cubano y ha autorizado Unicamente la reventa de crudo venezolano al sector privado
—excluyendo entidades estatales o militares—, en un contexto de escasez severa de
combustible. A ello se sumo el incidente del 25 de febrero con una lancha registrada en Florida
en aguas cubanas, que derivd en un enfrentamiento armado y una investigacidn anunciada
por Washington. Cuba afirmd que la lancha abrié fuego contra una patrullera y que se trataba
de un grupo armado gue intentaba infiltrarse; Marco Rubio dijo que EE. UU. investigaria el
episodio antes de “responder en consecuencia”’ y negd que fuera una operacion del gobierno.
El resultado es una fase mas compleja del conflicto, en la que se combinan herramientas

legales, financieras y energéticas dentro de un mismo pulso estratégico.

< [l MERCOSUR / UE

| Uruguay y Argentina aprueban el acuerdo UE Mercosur
Uruguay y Argentina han dado luz verde a la puesta en marcha de la mayor zona de comercio
preferencial del mundo en términos de poblacién, tras completar con amplias mayorias la
ratificacion del acuerdo con la Unién Europea. En Montevideo, la CAmara de Representantes lo
aprobd por 91 votos de 93 tras el aval previo del Senado; en Buenos Aires, el Senado lo respaldd
por 69 votos frente a tres en contra, culminando el tramite legislativo. Con la aprobacién de
estos dos paises, el pasado 26 de febrero, se abre la via para aplicar el pilar comercial del

acuerdo. Mientras tanto, el proceso de ratificacidén continla avanzando en Mercosur. En Brasil,
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ya lo ha aprobado la Cédmara de Diputados y queda a la espera del Senado, mientras que

Paraguay ya lo ha remitido al Parlamento.

| Bruselas anuncia la aplicacién provisional

La presidenta de la Comisidn Europea ha anunciado que la Unidén Europea aplicard
provisionalmente el Acuerdo Interino de Comercio, que permite poner en marcha la parte
estrictamente comercial —competencia exclusiva de la UE— sin esperar a la ratificacidn
completa del acuerdo de asociacion. Ursula von der Leyen, ha recordado que el Consejo
Europeo autorizd en enero a la Comisiéon a aplicar provisionalmente el acuerdo tras la primera
ratificacion por parte de un pais del bloque sudamericano. La medida llega después de que el
Parlamento Europeo decidiera remitir el texto al Tribunal de Justicia de la UE para que evalle
su compatibilidad con los Tratados, lo que mantiene en suspenso la aprobaciéon definitiva del
conjunto del acuerdo. La aplicacién provisional requiere un paso técnico adicional: el
intercambio formal de notas entre la UE y Paraguay, como depositario de los tratados del
Mercosur. Cada pais sudamericano debe remitir su notificacion a Bruselas, y la UE enviar la suya
a Asuncion. El acuerdo empezara a aplicarse provisionalmente con cada Estado el primer dia
del segundo mes posterior a esa comunicaciéon. Ese canje aln no se ha producido, por lo que

no hay fecha concreta de entrada en vigor.
| Impacto econémico

En términos econdmicos, el primer efecto de la aplicacién provisional es habilitar cuanto antes
las ventajas del Acuerdo Interino de Comercio, que incluye la eliminacidén progresiva de
aranceles en mas del 90% de los intercambios. Estan previstos periodos de transiciéon de hasta
15 afos, asi como limites al desarme arancelario— en forma de contingentes y salvaguardias—
para los productos agricolas e industriales mas sensibles. Ademas, el paquete incorpora
disciplinas para reducir las barreras no arancelarias y, dentro del ambito aplicable
provisionalmente, compromisos que aportan mas previsibilidad para operar en servicios,
inversion y contratacion publica. Segun las estimaciones de la Comisidn, el acuerdo comercial
—a medida que se desplieguen los calendarios de desgravacion— permitiria a las empresas
europeas ahorrar mas de 4.000 millones de euros al aflo en aranceles y elevar de forma
significativa las exportaciones en el horizonte de aplicacién. En un mundo mas incierto y con
crecientes fricciones arancelarias, este tipo de pactos refuerzan la integracién basada en reglas
y permiten a la UE consolidar su posicién en una regién estratégica antes de que otros actores

ocupen ese espacio.
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ASIA

- INDIA / ISRAEL

| Modi visita Israel, consolidando una “Asociacién Estratégica”

Narendra Modi visito Israel los pasados 25 y 26 de febrero de 2026. El objetivo primordial de la
visita ha sido consolidar la estrecha relacién con Israel centrada en la cooperacidén militar y
tecnoldgica, gue se plasmd en la firma de hasta 17 acuerdos que elevan la relacién al estatus de
"Asociacion Estratégica Especial para la Paz, la Innovacién y la Prosperidad". Modi rompid
ademas con décadas de politica exterior india al ser el primer mandatario de su pais en visitar
Israel sin incluir una parada en los territorios palestinos, lo que simbolizé el fin de la
"excepcionalidad" de Israel en la agenda de Nueva Delhiy priorizd los intereses nacionales sobre
el histdérico equilibrio pro-arabe. India se ha consolidado como uno de los mayores compradores
de armamento israeli, integrando tecnologias criticas como el sistema de misiles Barak-8 y
drones avanzados. En el ambito econémico, se han acelerado los acuerdos de libre comercio y
proyectos de infraestructura como el Corredor Econémico India-Oriente Medio-Europa (IMEC).
Sin embargo, esta estrecha alianza también ha generado tensiones, especialmente en 2026, al
ser vista por algunos sectores como un respaldo implicito a las politicas israelies en Gaza o
incluso tras el posterior ataque a Iran, uno de sus socios en la regién, lo que obliga a India a
realizar un delicado acto de contorsionismo diplomatico, algo por otra parte ya habitual dentro

de su pragmatica politica de “autonomia estratégica”.

PAKISTAN / AFGANISTAN

| Pakistan lanza la operacién “Furia Justa” contra Afganistan

El conflicto entre Pakistan y Afganistan ha escalado de forma alarmante durante la ultima
semana. El punto critico se alcanzé el 27 de febrero, cuando, tras una serie de incursiones
talibanas en la frontera, el ministro de Defensa pakistani, Khawaja Asif, declaré formalmente
una "guerra abierta". En la practica, esto supuso el inicio de una campafa de bombardeos sobre
Afganistan (Operacidn “Furia Justa”) y numerosas escaramuzas en la linea Durand. El objetivo
es, por un lado, castigar refugios de grupos insurgentes isldmicos (como el TTP) y responder a
la captura previa de puestos fronterizos. Sin embargo, no es, por el momento, una guerra
abiertay no es previsible que se produzca una invasion terrestre a gran escala. Los ataques mas
recientes han incluido bombardeos pakistanies sobre ciudades clave como Kabul, Kandahary
Jost, mientras que las fuerzas afganas aseguran haber capturado cerca de una veintena de
puestos militares en distritos fronterizos. Potencias regionales como Catar y Arabia Saudi
trabajan ya en una mediacién para evitar la escalada del conflicto, pero los combates se habrian

intensificado en los Ultimos dias. Aunque se mantiene como una campafa de "recorrido
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limitado" (principalmente aéreay de artilleria), el ataque a infraestructuras clave como Bagram
sugiere que Pakistan esta dispuesto a elevar el coste para el régimen de Kabul antes de
sentarse a negociar. La cifra de bajas hasta el momento es extremadamente dispar segun la
fuente y deben ser tratadas con cautela. Segun Islamabad, las bajas en el bando taliban
ascenderian a 415 fallecidos y mas de 580 heridos, frente a solo 12 en sus propias filas; asimismo,
aseguran haber destruido 185 tanques y vehiculos blindados afganos. Por su parte, los talibanes
hablan de 31 bajas propias, mas de la mitad de las cuales serian civiles y 55 soldados

paquistanies muertos.

EUROPA DEL ESTE - CEI

s KAZAJISTAN / UZBEKISTAN

| Mejora en las relaciones comerciales del eje Astana-Taskent

Las relaciones entre Kazajistan y Uzbekistdan se encuentran en una nueva era de asociaciéon
estratégica basada en la mejora de la cooperacién econémica y la conectividad logistica.
Gracias al desarrollo del Corredor Medio, una ruta de transporte multimodal estratégica que
conecta Asia y Europa, las dos economias estan impulsando el comercio y la inversidon mutuos.
En 2025, el volumen total del trafico de mercancias por ferrocarril entre los dos paises aumentd
mas de un 12% y el volumen de negocios comercial se ha duplicado desde 2017. El crecimiento
de la inversién ha sido especialmente fuerte por el lado kazajo: mientras que en toda la década
de 2010 Astan3 invirtid apenas 50 mill.$ en su vecino, solo en los primeros tres trimestres de
2025 la IED kazaja en Uzbekistan superd los 160 mill.$. En 2025, se definieron objetivos comunes:
alcanzar un volumen de comercio bilateral equivalente a 10.000 millones de ddlares para 2030
y llevar a cabo nuevos proyectos conjuntos valorados en 1.300 mill.$. Asimismo, el pasado 17 de
febrero, ambos ministros de Transporte mantuvieron un encuentro para discutir la cooperaciéon
alargo plazo en el transporte ferroviario y continuar desarrollando sus conexiones logisticas con
Eurasia. Si bien el Corredor Medio es clave para el acercamiento de ambas economias, se espera
gue otros proyectos, como el Corredor Internacional de Transporte Norte-Sur (una ruta
multimodal impulsada por Rusia que conecta MoscU e Irdn atravesando Asia Central), también

abra nuevas oportunidades, permitiendo un mayor grado de conectividad en la region.
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BN RUSIA

| Moscu endurece los requerimientos para los bancos

Cambio de ciclo del sector bancario ruso, donde el Banco Central de Rusia (BCR) ha
intensificado las exigencias de capital para frenar el repunte de la morosidad, buscando
restaurar los colchones de solvencia a niveles previos al conflicto de Ucrania. Mas de 130 bancos
rusos estan sujetos a sanciones, lo que fue un duro golpe para el sector en 2022; a pesar de ello,
pudo recuperarse con fuerza gracias a la repatriacion a gran escala de activos extranjeros y al
aumento del gasto publico en defensa, lo que ha permitido que los beneficios bancarios hayan
superado ya los niveles de preguerra. Asi, el BCR entiende que los bancos ya se han adaptado
a la nueva realidad econdmica y que la estabilidad del sector depende de la respuesta a los
desafios domésticos. El primero de ellos, la capacidad de los grandes bancos para absorber
pérdidas internas, especialmente en el segmento de créditos al consumo sin garantia, donde
los impagos aumentaron hasta el 13% en 2025. El segundo es la elevada concentracion del
riesgo: cinco prestamistas suponen el 72% del total del crédito corporativo pendiente, mientras
gue la deuda de siete prestatarios equivale al 71% del capital del sistema. El endurecimiento de
las condiciones financieras supondra una menor expansion crediticia, que estard entre el 6 y el
1% en 2026 (una desaceleraciéon por segundo aflo consecutivo), lo que lastrara la inversidon no

vinculada al sector defensa.

NORTE DE AFRICA
ORIENTE MEDIO

ESPECIAL CONFLICTO ORIENTE MEDIO

iGuerra!

Como se menciond en la anterior edicidon de esta publicacion, la posibilidad de que Washington
y Teheran alcanzasen un acuerdo diplomatico no parecia la opcién mas probable. En la mafiana
del 28 de febrero, Estados Unidos e Israel iniciaron una ofensiva aérea contra el régimen persa,
denominada Furia Epica. La intensidad de la campafia supera con creces a los ataques
efectuados el pasado mes de junio, en la denominada Guerra de los 12 Dias. En esta ocasion, la
ofensiva no solo incluye objetivos militares e instalaciones relacionadas con el programa
nuclear, sino que, como el propio presidente Donald Trump menciond en su discurso, pretende

forzar el derrocamiento del régimen de los ayatolas.

Asi, buena parte de los bombardeos que se efectuaron en las primeras horas se dirigieron

contra los maximos dirigentes del régimen. De acuerdo a la informacién facilitada por Israel,
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han fallecido mas de 40 miembros de la cUpula irani. Entre ellos, el lider supremo, Ali Jamenei;
el ministro de Defensa, Amir Nasirzadeh; el jefe del Estado Mayor de las Fuerzas Armadas,
Abdolrahim Mousavi, y el comandante de la Guardia Revolucionaria, Mohammad Pakpour. La
efectividad de estos ataques ha evidenciado, una vez mas, el grado de infiltracion de la

inteligencia norteamericana e israeli en la estructura de poder irani.

Al mismo tiempo, se han atacado mas de 500 objetivos militares; entre ellos, buques de guerra,
cazas de combate, lanzaderas de misiles e instalaciones de drones. Para ello, han participado
cerca de 200 aviones de combate, lo que supone una de las mayores operaciones aéreas de la
historia. Los numerosos ataques realizados sobre Teherdn sugieren que la capacidad defensiva

de Iran se encuentra muy mermada.
| Inseguridad en la regién

Ahora bien, esto no implica que Teheran no tenga capacidad para efectuar ataques en el
exterior. Al contrario. Finalmente se ha materializado uno de los escenarios mas peligrosos que
se barajaban: la posibilidad de que Irdn optase por atacar a los paises de la regién, con el objetivo
de que éstos presionasen a Estados Unidos e Israel para que cesara el conflicto. En apenas dos
dias, las fuerzas armadas persas han efectuado ataques contra una decena de paises. En su
mayoria, los bombardeos se han dirigido contra las bases norteamericanas de la regién; sin
embargo, también se han producido ataques con drones contra instalaciones civiles, como los
aeropuertos de Abu Dhabi, Dubai y Kuwait. Estos acontecimientos suponen un durisimo revés
para Emiratos Arabes Unidos, al erosionar su posicionamiento como centro mundial de
negocios, sustentado en la seguridad y en la estabilidad. De igual forma, el ataque con drones
contra la refineria saudi de Ras Tanura, amenaza el correcto funcionamiento de la principal
actividad econémica del Reino. De momento se desconoce la respuesta que adoptaran los
paises del Consejo de Cooperacién del Golfo (Arabia Saudi, Bahréin, Catar, Emiratos Arabes
Unidos, Kuwait y Oman), pero podria alejarse de los objetivos de Teheran, dado que en el

comunicado conjunto dejaron abierta la posibilidad de responder a la agresion.
| Proceso de sucesién

La muerte de AliJamenei, al frente del pais desde 1989, ha dado paso a un proceso de transicién
para la eleccién de su sucesor. Entre los principales aspirantes que se barajan se encuentran el
hijo menor del ayatold, Mojtaba, el cual cuenta con un fuerte respaldo de la Guardia
Revolucionaria; pero, al mismo tiempo, suscita desconfianza en parte de la élite, dado que una
“sucesion hereditaria” romperia con los principios fundacionales de la republica. Otro de los
posibles candidatos es el clérigo Mohammad Mehdi Mirbagheri, quien representa la corriente
mas conservadora del estamento religioso. La elecciéon de su sucesor dependerd, en gran
medida, de los complejos equilibrios de poder entre la institucién clerical, el circulo de confianza
de Jamenei, la Guardia Revolucionaria y los érganos electos. Mientras tanto, se ha establecido
un triunvirato que dirigira el pais durante el periodo de transicién, formado por el presidente,
Masud Pezeshkian, el ultraconservador Gholamhossein Mohseni Ejei, jefe del Poder Judicial, y

el ayatola Ali Reza Arifi, un clérigo muy cercano a Jamenei.
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| Volatilidad en el mercado del petréleo

Al igual que en anteriores episodios de inestabilidad, el conflicto ha provocado un aumento de
la cotizacidon de los hidrocarburos. El barril de Brent registra, a cierre de estas lineas, un
encarecimiento superior al 7%, préoximo a los 80 $ el barril. Por su parte, el precio del gas
referenciado en Europa, el Dutch TTF, se ha incrementado mas de un 20 %, hasta situarse cerca
de los 40 €/MW. Actualmente Irdn extrae algo mas 3 millones de barriles al dia (mill.b/d),
equivalente a menos del 3% de la producciéon mundial. En el caso de que se produjera una
interrupcion total de su industria de hidrocarburos, suimpacto en los mercados internacionales
seria limitado, dado que, actualmente, hay un exceso de capacidad superior a los 2 mill.b/d. Lo
verdaderamente preocupante es la posibilidad de que se produzca un bloqueo del estrecho de
Ormuz, una via maritima por la que pasa cada dia alrededor del 25-30% de las exportaciones
mundiales de petréleo y el 20% de las de gas natural licuado. Ante el elevadisimo riesgo de
seguridad, la navegacién practicamente se ha interrumpido. De acuerdo a la informacion
publicada, al menos tres petroleros han sido daflados frente a las costas del Golfo. Como
resultado, dos de las principales compafias de transporte, Maersk y MSC, han anunciado la
suspension temporal de sus operaciones por el estrecho de Ormuz. Por su parte, la companiia
QatarEnergy anuncid el 2 de marzo la interrupcién temporal de la actividad de la planta de Ras
Laffan, la segunda mayor terminal de exportacién de gas natural licuado del mundo, como
consecuencia del ataque de aviones no tripulados. Anticipar el comportamiento del precio de
los hidrocarburos en las préximas semanas resulta un ejercicio extremadamente complejo,
debido a la multitud de variables y de actores que intervienen. En el caso de que la navegacion
por el estrecho no se restablezca, la cotizacidn del petréleo podria superar en las prdoximas
semanas los 100 $/b, segun algunas estimaciones. En cualquier caso, conviene tener presente
el elevadisimo grado de incertidumbre. No se descarta la posibilidad de que el conflicto escale
aun mas, con la participacién de mas paises o de milicias proxys vinculadas a Teheran. De igual
forma no se puede excluir el escenario opuesto: la opcién de que Irdn decida, ante su
inferioridad militar, aceptar las condiciones impuestas por Washington. El abanico de
posibilidades es muy amplio, por lo que el conflicto puede variar sensiblemente a lo largo de

los préoximos dias o semanas.

|Pek|'n condena el ataque y teme por el cierre del estrecho de
Ormuz

El 28 de febrero de 2026, tras los atagues iniciales, un portavoz del Ministerio de Asuntos
Exteriores de China declaré formalmente: "La soberania, seguridad e integridad territorial de
IrAn deben ser respetadas. China hace un llamamiento al cese inmediato de las acciones
militares, a evitar una mayor escalada de la tensa situacion, a la reanudacion del didlogo y la
negociacioén, y a realizar esfuerzos para mantener la paz y la estabilidad en Oriente Medio".
Pekin ha reiterado el pasado dia 1 de marzo de 2026 esta misma linea, asi como la urgencia de
prevenir un desbordamiento del conflicto hacia otros paises de la regién. “La seguridad de las

vias navegables internacionales es una linea roja para el comercio mundial y no permitiremos
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gue intereses geopoliticos socaven la energia necesaria para el desarrollo global". En efecto,
China, ademas de arriesgarse a perder un aliado en la regiéon, teme por el impacto de un cierre
prolongado del Estrecho de Ormuz. Se estima que por este paso circula aproximadamente el
40-45% del total de las importaciones de crudo de China (unos 4,5 mill b/d), lo que convierte
cualquier interrupcién en una amenaza directa a su seguridad nacional. En el dltimo mes,
consciente de la escalada inminente, Pekin no se ha quedado de brazos cruzados. Durante
febrero de 2026, ha acelerado las compras y asegurado el llenado de sus Reservas Estratégicas
de Petrdleo (SPR). Se estima que China ha acumulado inventarios que superan los 1.300
millones de barriles, lo que equivale a mas de 120 dias (4 meses) de cobertura total de
importaciones. Ademas, coincidiendo con la reduccion de las compras de petrdleo ruso por
parte de la India, China ha acelerado en el pasado mes las importaciones de crudo ruso por via
terrestre (oleoductos) y desde puertos del Pacifico, alcanzando récords histéricos de mas de 2

millones de barriles diarios.
| Batalla legal y oposicién interna al ataque en EE. UU.

Tras los ataques, una tormenta legal y politica ha estallado en Washington, poniendo de nuevo
a prueba el equilibrio de poderes bajo la administracién Trump, tan solo una semana después
de que el Supremo tumbase los aranceles reciprocos del “Liberation Day”. Lideres demodcratas
y un sector del ala libertaria republicana han calificado la "Operacién Furia Epica" como un "acto
de guerra inconstitucional", denunciando que el presidente procedid sin la autorizacién previa
del Congreso exigida por el Articulo | de la Constitucion. Mientras el senador Tim Kaine y el
representante Ro Khanna impulsan resoluciones de urgencia bajo la Ley de Poderes de Guerra
para forzar el cese de hostilidades en 60 dias, organizaciones como la ACLU han interpuesto
demandas alegando que el ataque —que buscaba un cambio de régimen y resulté en la
muerte del Lider Supremo Ali Jamenei— carece de una base legal de "amenaza inminente" que
justifique la elusidon del poder legislativo. Tomas Massey, representante por Kentucky y
conocido aislacionista, fue el critico mas llamativo entre las filas republicanas. Anuncié que se
uniria a la mocién de Khanna en la Cdmara de Representantes y declard que "Bombardear un
pais al otro lado del mundo no hara que los archivos de Epstein desaparezcan". Por su parte, el
Ejecutivo defiende la legalidad de la operacion bajo el Articulo I, citando la necesidad de
neutralizar de forma definitiva el programa nuclear irani tras el fracaso de las sanciones, lo que
ha profundizado la fractura nacional a pocos meses vista de las elecciones de medio mandato
de 2026. La Casa Blanca necesita una rapida resolucion del conflicto con Iran para no dafiar sus

expectativas electorales.
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AFRICA SUBSAHARIANA

2~ = REPUBLICA DEMOCRATICA DEL CONGO / RUANDA
| Escalada de violencia en Kivu Norte

La violencia continUa entre el ejército congolefo y el grupo rebelde M23 (apoyado por Ruanda),
pese al alto al fuego propuesto la semana pasada por el presidente angolefio Jodo Lourenco,
responsable de la mediacidn entre las dos partes. En las Ultimas semanas se ha producido una
escalada de violencia a través de atagues con drones, un nuevo componente en el conflicto. El
ultimo incidente provocd la muerte del portavoz militar del M23 cerca de Rubaya, la principal
explotacidn minera de la regidon, de la que se obtiene entre el 15% y el 30% de la produccion
global de coltan y que esta en manos del grupo rebelde desde abril de 2024. Este ataque se
enmarca dentro de los recientes esfuerzos de las milicias Wazalendo (progubernamentales)
para recuperar el control de Rubaya. Este yacimiento esta entre los activos con los que Kinshasa
estd negociando con Washington, como parte del acuerdo firmado el pasado diciembre en el
gue la RDC dio acceso preferencial a sus reservas minerales a las empresas estadounidenses.

En paralelo, el M23 ha solidificado su control territorial de las provincias de Kivu Norte y Sur.

= SOMALIA / EE.UU.

| Somalilandia trata de acercarse a Washington

La regidn secesionista busca el apoyo de EE.UU. a su independencia ofreciéndole acceso a sus
recursos minerales. Los somalilandeses estarian dispuestos, ademas, a otorgar permisos para
el establecimiento de bases militares no solo a Washington, sino también a Israel, el que se
convirtid, el pasado diciembre, en el primer pais del mundo en reconocer la independencia del
territorio. Aungque Somalia goza de un amplio respaldo internacional en su reclamaciéon de
soberania sobre Somalilandia, en los Ultimos meses se ha especulado sobre la posibilidad de
que tanto Emiratos Arabes Unidos como Etiopia puedan seguir el mismo camino de Tel Aviv
(Adis Abeba ya barajé seriamente esta posibilidad en 2024). La rivalidad geopolitica en el
Cuerno de Africa es cada vez mas intensa y amenaza con desestabilizar politicamente una

region ya rezagada en su desarrollo econémico.
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== 7IMBABUE

| Suspensién a las exportaciones de litio

Zimbabue, pais que cuenta con las mayores reservas de litio de Africa, ha decidido suspender,
hasta nuevo aviso, las exportaciones de este mineral (tanto en bruto como concentrado). El litio
es un mineral esencial para la produccién de baterias, una pieza clave de la transicion
energética. Esta medida estaba inicialmente programada para 2027, con la esperanza de que
impulsara a las compafiias mineras a comenzar a procesar y refinar el mineral localmente. El
gobierno de Zimbabue estd promoviendo el desarrollo de una industria de procesamiento
domeéstica, con el objetivo de retener el mayor valor afiadido posible de sus materias primas y
favorecer la recaudaciéon fiscal. Zimbabue, commo muchos otros paises africanos ricos en
recursos minerales estratégicos, estd dando pasos en busca de mayores beneficios econémicos
del cambio global hacia fuentes de energia mas limpias. Pese a la suspensién, el Ministerio de
Mineria ha reafirmado su compromiso de mantener abiertos los canales de comunicacién con
las empresas del sector "sobre nuevas expectativas y el camino a seguir". El FMI anticipa un
crecimiento del PIB del 4,6% en 2026, es decir, una recuperaciéon tras un 2025 marcado por la
severa sequia que dand el sector agricola y el de la energia hidroeléctrica. A principios de
febrero, Harare acordé un programa de 10 meses supervisado por el personal del FMI para
consolidar las actuales reformas de politica fiscal y monetaria, lo que supone un primer paso

hacia un compromiso mas estrecho con el Fondo y un eventual programa de préstamos.

OCDE

EE.UU.

| La Casa Blanca reorganiza su estrategia comercial tras el fallo del
Supremo

Tras el fallo del Tribunal Supremo del 20 de febrero de 2026, que invalidé los aranceles previos
por falta de autoridad legal bajo la Ley IEEPA, la administracion Trump reacciond de inmediato
implementando un arancel general del 10% que entrd en vigor el 24 de febrero. Esta medida se
ha tomado bajo la Seccion 122 de la Ley de Comercio de 1974, que permite recargos temporales
por desequilibrios en la balanza de pagos. Aungue Trump amenazé al dia siguiente en redes
sociales con elevar esta cifra mediante un 5% adicional (alcanzando un total del 15%), por el
momento esto se mantiene como un anuncio politico y no como una orden ejecutiva oficial
con efectos legales. Mantener por ahora este nivel del 10% parece en realidad una decision
estratégica para no romper los acuerdos bilaterales ya firmados bajo condiciones del 10%, como

en los casos de Reino Unido o Australia. El 5% adicional se mantendria como amenaza para
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lograr cerrar o ratificar los acuerdos en negociacion. En este sentido, la Administraciéon
estadounidense trabaja ya a contrarreloj para abrir nuevas investigaciones bajo la Seccion 301
(sectorial) y la Seccién 232 (seguridad nacional) que permitan volver a subir esos aranceles de
forma "legal" y duradera. Cabe destacar que muchos sectores, como el automotriz, acero,
aluminio, solar y semiconductores, no se verian beneficiados por el fallo, ya que cuentan con
aranceles de entre el 15% y el 100% que seguirian vigentes, al haber sido aprobados al amparo
de estas dos secciones y no bajo el IEEPA. De hecho, tras el dia 24 de febrero, el arancel medio

efectivo de EE.UU. pasd a ser del 13,7% (16% antes de la decisiéon del Supremo).
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