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SITUACION POLITICA

SITUACION INTERNA

= Monarquia hereditaria en la que el rey, Hamad bin isaa al-Jalifa, ostenta poderes mucho mas
amplios que sus homélogos europeos, al tempo que sus miembros copan la inmensa mayoria de
los principales cargos. Dado que la casa real es de confesion sunita, esto genera malestar, ya que
el 60%-70% de la poblacion es chiita, la cual se siente marginada, tanto en lo politico como en lo
econdmico.

= El sentimiento de agravio de la mayoria chiita suele estallar en protestas y episodios periodicos de
conflictividad social. De hecho, Bahréin fue el Unico pais del CCG en el que, coincidiendo con las
“Primaveras Arabes”, se produjeron revueltas de cierta importancia. En estos momentos, la
situacion es tensa y no pueden descartarse brotes de inestabilidad, entre otras razones porque las
autoridades estan aplicando recortes del gasto publico. Al descontento de la mayoria chiita
contribuye también la actitud intransigente de las autoridades, que han optado por una linea de
durezay represion.

= La supervivencia de la monarquia no corre peligro. Los grupos opositores han sido severamente
reprimidos y sus lideres, encarcelados. Ademés, Bahréin tiene gran importancia estratégica para
Arabia Saudi, que apoya —financiera y militarmente— a la familia real, para evitar brotes de
inestabilidad que puedan extenderse a su propia minoria chiita, concentrada en sus provincias
orientales.

RELACIONES EXTERIORES

= Miembro del Consejo de Cooperacion del Golfo (CCG). Alineado con Arabia Saudi y los EAU en la
imposicién de sanciones a Catar.

= Buenas relaciones con los EE.UU. (Bahréin alberga la V Flota), que ademéas han mejorado con la
actual Administracién, mucho menos critica en materia de DD.HH que la anterior.
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SITUACION ECONOMICA INTERNA

SITUACION GENERAL

= Economia con mayor diversificacion que otros paises del CCG. La industria genera un 15% del
PIB, destacando la del aluminio (4° productor mundial). Potente sector servicios (65% del PIB), en
el que destacan el turismo, el transporte y los servicios financieros. Pese a ello, sigue siendo
bastante dependiente de los hidrocarburos, pese a ser un productor modesto de crudo (311.083
b/d en 2016). El sector genera el 86% de los ingresos fiscales y el 61% de los ingresos por
exportacion. La economia de Bahréin es vulnerable a la evolucion de Arabia Saudi, primer cliente
de sus exportaciones no petroliferas, primera fuente de turistas y uno de los mayores clientes del
centro financiero.

= El crecimiento del PIB ha promediado un 3,9% desde 2012. En 2016 fue del 3% y en 2017 se
prevé un 2,5%. Los motores del crecimiento son el turismo —muy recuperado de la dréastica caida
que experimentd en 2011, afio de las “primaveras arabes”- y los grandes proyectos de inversion.
Varios —una nueva planta de produccion de aluminio; un oleoducto de 114 kilmetros entre Arabia
Saudi y Bahréin; la expansion de la refineria de Sitra y la construccion de una planta de gas
licuado— estan siendo acometidos por grandes empresas publicas (Alba; Bapco; Oil and Gas
Holding Company), en tanto que otros, —como la ampliacion del aeropuerto de Manama;
tratamiento de aguas y alcantarillado— estan siendo financiados con cargo al Fondo de Desarrollo
del CCG. Dicho fondo fue creado en 2011 por Arabia Saudi, EAU, Catar y Kuwait para financiar
proyectos de infraestructuras, sanidad y educacion en Bahréin y Oman, los paises mas débiles
financieramente del CCG.

= Inflacion: en 2016 fue del 2,3%, impulsada por la reduccion de subsidios sobre una serie de bienes
y servicios. En 2017 se prevé que se reduzca al 1,7%, aunque la depreciacién del délar, moneda a
la que el dinar est4 ligada a un tipo de cambio fijo (1 D/0,376 $), podria impulsarla al alza. El banco
central ha subido los tipos de referencia, siguiendo la estela de la Reserva Federal.

POLITICA ECONOMICA

= Fuerte aumento del déficit publico desde 2015 a causa de la caida de los precios del crudo, y del
mayor gasto publico en grandes proyectos. Déficit publico de dos digitos en 2015-16 (-12,6% del
PIB). En 2017, aunque ligeramente inferior, seguira siendo muy alto (-10,3% del PIB).

= Se estan tomando medidas para controlar el gasto publico: eliminacion del subsidio sobre la carne;
subidas anuales de los precios del keroseno, el diésel y el gas, hasta la total eliminacion de los
subsidios en 2021; subidas de los precios del agua y la electricidad para los extranjeros (46% de la
poblacién total). En el frente de los ingresos: introduccion de un IVA del 5% prevista para 2018 (de
manera simultdnea en todos los paises del CCG). Ademas, los aranceles sobre una serie de
productos (alcohol, tabaco) se han incrementado en un 100% y se han elevado una serie de tasas
y cénones. La financiacion del déficit pablico se esta haciendo con emisiones de deuda, tanto
internas como exteriores.

= Fuerte incremento de la deuda publica, que en 2016 equivalia a un 73% del PIB, practicamente el
doble que cuatro afios antes. Pérdida del grado de inversion por parte de las tres principales
Agencias de Calificacion. A pesar de ello, Bahréin nunca ha dejado de tener acceso a los
mercados de capitales gracias a que cuenta con el apoyo implicito de Arabia Saudi, y a que posee
su propio fondo soberano (Mumtalakat Holding), que en 2015 contaba con 10.600 mill.$ en activos
(30% del PIB).
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SITUACION ECONOMICA EXTERNA

BALANZA DE PAGOS

= A pesar de su creciente diversificacion —joyeria, material informatico, piezas de automoviles,
textil/confeccion- las exportaciones siguen dominadas por el petréleo y derivados (61% de las
totales) y el aluminio (11%). Diversificacion por paises aun escasa: el 45% van dirigidas al CCG vy,
fundamentalmente, a Arabia Saudi. La balanza de mercancias y la de servicios suelen ser
superavitarias, en tanto que la de rentas y de transferencias son deficitarias.

= Exportaciones de 15.450 mill.$ en 2016, un 7% inferiores a las de 2015 por el descenso de los
precios del crudo. Importaciones de 15.430 mill.$.

= A pesar del superavit de la balanza de servicios, la cuenta corriente registré déficit en 2015 y 2016
(-3,6% del PIB), los primeros desde 2004.

= La Inversion directa extranjera alcanz6é un maximo de 3.730 mill.$ (11,4% del PIB) en 2013, para
descender drasticamente en los afios siguientes.

= Bajo nivel de reservas de divisas. En 2016, 2.937 mill.$, equivalentes a s6lo 1,4 meses de

importaciones de bienes y servicios. Sin embargo, el apoyo implicito de los socios principales del
CCG, minimiza el bajo nivel de reservas.

DEUDA EXTERIOR

= Deuda externa no muy elevada en términos absolutos (24.488 mill.$ en 2016) pero que empieza a
ser importante en términos relativos (77% del PIB y a 122% de los ingresos corrientes de balanza
de pagos).

= Crecimiento muy rapido en los ultimos tres afios. En proporcion al PIB, se ha incrementado nada
menos que en 22 puntos porcentuales desde 2013.

= Ratio del servicio moderada: 9,5% de los ingresos corrientes de balanza de pagos.

Actualizacion: 18 Julio 2017




CESCE FICHA RIESGO PAIS: BAHREIN

Elt valor del credito

CONCLUSIONES

El clima politico es tenso y el potencial de un aumento de la violencia politica entre los gobernantes
sunitas y la mayoria chiita no puede subestimarse. Mas aun cuando la necesidad de reducir el déficit
publico esta obligando al gobierno a aplicar medidas impopulares de austeridad. Sin embargo,
Bahréin siempre podra contar con el apoyo —financiero y militar— de sus socios mayores del CCG,
especialmente Arabia Saudi. Esto permite al pais tener un acceso relativamente facil a los mercados
de capitales a pesar de su bajo nivel de reservas y de haber perdido el Grado de Inversion.

POBLACION: 1,4 mill.habs.
RENTA PER CAPITA: 21.480 $ (2016)
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