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Marco politico. Relativa estabilidad. Ahora bien, la convivencia no es sencilla, debido
a la diversidad étnica y a la desigual distribucién de la riqueza. Las convocatorias
electorales constituyen un delicado proceso que suele avivar la rivalidad entre las
distintas comunidades. En ocasiones, la tension interétnica ha desembocado en
episodios de violencia de gran intensidad, como ocurrié en las elecciones de 2007.

Los préximos comicios tendran lugar a mediados de 2022, una cita que supondra la
salida del presidente Uhuru Kenyatta, que ha agotado el limite de dos legislaturas
establecido en la Constitucién. La convocatoria electoral podria desencadenar,
nuevamente, disturbios. No obstante, cabe esperar, como escenario central, que la
tension se sitUe lejos de la ola de violencia registrada hace una década.

Principal economia de Africa Oriental. Estructura econémica relativamente
diversificada, sustentada en el clima de negocios razonablemente bueno y el
desarrollo de infraestructuras. Destaca especialmente el turismo, la industria y el
sector tecnolégico vinculado a los servicios financieros. Por el contrario, la agricultura
se enfrenta a un escenario complejo, debido al déficit de precipitaciones, un riesgo
gue posiblemente se agravara en los proximos anos.

Coyuntura econdémica. En la Ultima década Kenia fue uno de los paises mas
dindmicos del continente africano. Tras superar la distorsién provocada por la
pandemia de covid-19, se prevé que recupere el ritmo de crecimiento que le
caracterizd, en torno al 5% anual.

Cuentas publicas. El déficit fiscal se ha mantenido, habitualmente, en valores
elevados, lastrado por la baja recaudacion. El endeudamiento del sector publico
asciende al 70% del PIB, un nivel que comienza a ser elevado. Asimismo, resulta
preocupante el aumento del servicio de la deuda. Hasta ahora las autoridades han
cumplido con los objetivos marcados en el programa suscrito con el FMI. Las
previsiones apuntan a un paulatino descenso de la deuda en los préximos anos.
Ahora bien, el margen de error es estrecho, por lo que deben contemplarse
escenarios mas pesimistas.

Balanza de pagos. Persistente déficit por cuenta corriente, como consecuencia del
abultado desequilibrio en los intercambios comerciales. En los Ultimos afos el
desajuste exterior se ha mantenido estable, en torno al 5% del PIB.

La deuda publica externa asciende al 31% del PIB, un nivel manejable. Sin embargo,
resulta preocupante el peso del servicio de la deuda en relacidn a los ingresos
externos. EI FMI considera que el DSA es “alto”. La sintonia con los Organismos
Multilaterales y el adecuado volumen de reservas mitigan, en parte, el riesgo de que
se produzcan tensiones de liquidez.

Direccioén de Riesgo Pais
y Gestion de Deuda
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1. SITUACION POLITICA

= Marco politico relativamente estable. Ahora bien, la diversidad étnica es origen de
disputas y episodios de violencia. Las tensiones son especialmente intensas entre los
kikuyu y los kalenjin, dos de las etnias mas numerosas.

= Lassospechas de fraude en los comicios de 2007 desembocaron en una ola de violencia
sin precedentes, con miles de fallecidos y desplazados. La descentralizacion de las
estructuras del Estado, aprobada en 2010, supuso un salto notable en el reparto del
poder, lo que ha contribuido significativamente a atemperar las tensiones. Aun asi, los
comicios contindan siendo un proceso delicado, que pone a prueba la convivencia y la
paz social.

=  Ladecision del Tribunal de Justicia de repetir las elecciones de 2017 como consecuencia
de las sospechas de fraude reforzo la credibilidad de la judicatura, al mismo tiempo que
evidencio las grietas del sistema democratico. La falta de transparencia disparoé el riesgo
de nuevos episodios de inestabilidad; sin embargo, el marco politico recobrd la
normalidad tras el pacto alcanzado entre el presidente Uhuru Kenyatta (de etnia kikuyu)
y el candidato de la oposicion, Raila Odinga (etnia luo).

=  Los préoximos comicios tendran lugar a mediados de 2022. Ante la imposibilidad de optar
a un tercer mandato, debido a las limitaciones establecidas en la Constitucién, Kenyatta
ha apoyado, en un giro sorprendente, la candidatura de Odinga, el candidato que mas
se alinea con los intereses de la élite keniana. Su principal rival serd el actual
vicepresidente, Ruto (etnia kalenjin). Las encuestas vaticinan un resultado ajustado, lo
gue acentua la posibilidad de que se produzcan episodios de inestabilidad. No obstante,
cabe esperar, como ha ocurrido en las dos Ultimas elecciones, que las divergencias se
revuelvan mediante acuerdos o alianzas entre los distintos lideres politicos.

A diferencia de buena parte del continente africano, el proceso de independencia, que tuvo
lugar en 1963, no desencadend un dramatico conflicto armado entre las facciones que
competian por el poder. Ahora bien, la convivencia no ha sido sencilla desde entonces. Kenia es
uno de los mayores exponentes de diversidad étnica de Africa Subsahariana. Mas de 40
comunidades con rasgos culturales e idiomaticos propios conviven en el pais. Del total, los cinco
principales grupos aglutinan a mas de dos tercios de la poblacidon. La comunidad mas
numerosa son los kikuyu (alrededor del 20%), seguido de los luhya (14%), los kalenjin (13%), los
luo (11%) y los kamba (10%).

. Las disputas territoriales han sido una
POBLACION 53,8 millones . —

constante en las relaciones entre los distintos
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alianza tribal pudiera desestabilizar el control de la colonia, aislé cada regidén del exterior,
limitando drasticamente sus comunicaciones.

La independencia no condujo a un proyecto de unidad nacional sustentado en la igualdad y en
la distribucion equitativa de la riqueza. El primer Jefe de Estado, Jomo Kenyatta, implantd un
sistema de partido Unico y construyd un modelo clientelista, caciquil, donde las élites
(especialmente las de su etnia, los kikuyu), acapararon los recursos del pais y los cargos
institucionales®,

La apertura democratica, en 1992, puso fin al régimen de partido Unico; sin embargo, no resolvid
los problemas de fondo!?. Hasta la fecha todos los presidentes han adoptado, en mayor o menor
medida, una politica discrecional, priorizando el interés de su comunidad por encima del de la
nacién. En consecuencia, el resultado de las convocatorias electorales tiene una notable
repercusion en el acceso a los servicios publicos, el desarrollo de infraestructuras y la
distribucion de los recursos, demasiado en juego en un pais donde el ratio de pobreza supera
el 30%. Este sistema se sintetiza en el dicho popular de “ahora comemos nosotros”, un lema que
refleja con insultante crudeza el beneficio que supone para una comunidad que el presidente
sea de su misma etnia®®.

En este contexto, la contribucién de los distintos lideres politicos para superar las diferencias
intercomunitarias y cohesionar al pais ha sido cuestionable. Con frecuencia, los representantes
politicos son personalidades acaudaladas, con mucho mas en comun entre ellos que con las
comunidades a las que representan. Sin embargo, su fortuna, y su poder se sustentan en la
influencia que les otorga el respaldo de aquellas. Asi, con cierta frecuencia los lideres politicos
avivan las tensiones étnicas en sus discursos para mantener un escenario de tension y
crispacioén y, asi, propiciar la movilizacion de sus electores.

Las divergencias son especialmente intensas entre los kikuyu y los kalenjin en el valle del Rift.
La tensidn alcanzd su mayor exponente en las elecciones de 2007. La oposicion, liderada por
Raila Odinga, acusé al presidente Mwai Kibali, de etnia kikuyu, de computar cientos de miles
de votos fraudulentos, unas irregularidades denunciadas también por la misién de observaciéon
de la Unién Europea. La alteraciéon de los resultados desembocd en sangrientos
enfrentamientos interétnicos, que causaron mas de 1.300 fallecidos y 600.000 desplazados.

La mayor crisis social que ha vivido Kenia desde su independencia se resolvid con la creacion
de un gobierno de coalicidon, en unas negociaciones auspiciadas por la ONU. Ademas, con el
objetivo de evitar que se repitiera, este episodio de inestabilidad favorecio la aprobacion de una
reforma constitucional en 2010 que implantd un sistema menos centralizado. Desde entonces,
ademas de elegir en votacion directa al presidente, los kenianos votan simultdneamente a sus
representantes en una asamblea bicameral de 384 miembros y, lo que es mas importante,

M

Jomo Kenyatta es considerado por muchos un héroe nacional. Fue una de las principales figuras politicas
que lucharon por la independencia de Kenia durante la primera mitad del siglo XX, y presidente desde 1964
hasta su muerte en 1978. En 1953 fue condenado a ocho anos de prision por el Gobierno britanico por su
presunta colaboracion con el movimiento Mau Mau, la milicia rebelde keniana que inicié en los afios 50 una
lucha armada contra los colonos. Investigaciones realizas posteriormente demostraron que la condena por
colaborar con la rebelion de los Mau Mau se ampard en acusaciones falsas.

En respuesta al autoritarismo del presidente Daniel arap Moi (1978-2002), los paises donantes suspendieron
en 1992 los programas de ayuda. Este revés agravo la delicada situacion financiera de Kenia y forzo al
mandatario a instaurar un sistema multipartidista.

De momento han dirigido el pais tres presidentes de etnia kikuyu y uno de la comunidad kalenjin.
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eligen a los gobernadores regionales, quienes ostentan amplias competencias sobre las 47
provincias en las que esta dividido el pais.

La rivalidad intercomunitaria y los episodios de violencia han lastrado tradicionalmente el
desempefio del pais en los indicadores internacionales. En el caso del indice de Buen Gobierno,
elaborado por el Banco Mundial, Kenia se sitUa muy por debajo de la media regional en la

variable que mide la estabilidad politica.

También es desfavorable la comparativa en el control de la corrupcién. Kenia se sitUa en el
puesto 124 de 179 paises en el ‘Indice de Percepcién de la Corrupcién’ elaborado por
Transparencia Internacional, lo que evidencia el sistema clientelista y discrecional que han
mantenido todos los gobiernos hasta la fecha. Los avances en los ultimos afios han sido
discretos, y se calcula que un tercio de los ingresos presupuestarios se “malgastan” debido a la
ineficiente gestion de los recursos y la extendida corrupcioén en las instituciones.

Indicadores de buen gobierno

Rendicién de cuentas

Estabilidad politica Control de la corrupcién

Efectividad gubernamental Estado de derecho

Calidad regulatoria

Kenia =+« e Africa Subsahariana

Fuente: Banco Mundial

EL ARTE DE PACTAR

La reforma constitucional de 2010, mas acorde con la idiosincrasia de Kenia, evita que el partido
ganador de las presidenciales acapare todo el poder de las instituciones. Ahora bien, cada
convocatoria electoral continla reactivando las divergencias entre las comunidades y, por
tanto, los comicios siguen siendo un delicado termdmetro que mide la estabilidad y la

convivencia del pais.

Las Ultimas elecciones tuvieron lugar a mediados de 2017, y estuvieron plagadas de
acontecimientos estrambdticos. El Tribunal Supremo anuld el resultado que otorgaba la
victoria a Uhuru Kenyatta, hijo del histérico Jomo Kenyatta, al haber detectado el uso
fraudulento de la identidad del jefe de telecomunicaciones de la Comisidn Electoral
-asesinado diez dias antes- para alterar los servidores de la institucion, de tal forma que éstos
otorgaban una ventaja permanente de once puntos a favor de Kenyatta.
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En consecuencia, el Tribunal ordend la repeticion de las elecciones, un hecho inédito en el
continente africano, lo que reforzd la credibilidad e independencia de la Justicia keniana,
aunque, al mismo tiempo, puso de manifiesto las grietas del sistema democratico del pais.

La repeticion de la cita electoral desencadend un escenario en cierto modo kafkiano.
Sorprendentemente, el opositor Raila Odinga solicité a sus partidarios que no participasen en
los comicios por no darse las condiciones minimas de transparencia. En consecuencia, el
presidente Uhuru Kenyatta logré la reeleccion con el 97% de los votos(#,

Durante los meses siguientes a la repeticién de los comicios, Odinga adoptd una posicion
beligerante, autoproclamandose “presidente del pueblo” y deslegitimando la convocatoria
electoral. Sin embargo, el marco politico keniano ha demostrado que todo es posible,
incluso una alianza en medio del caos. En un nuevo giro argumental, Odinga modificé
drasticamente su discurso en un exiguo espacio de tiempo, y sorprendid a sus seguidores con
el anuncio de un acuerdo de colaboracién con el partido oficialista.

Segun la teoria mas generalizada, el principal candidato de la oposicidon exigié al presidente
-en compensacion por su apoyo- diseflar conjuntamente una reforma constitucional, la
denominada “Building Bridges Initiative” (BBI, por sus siglas en inglés).

El BBl contempla la creacién del cargo de primer ministro y de dos viceprimeros ministros, con
el objetivo, aparentemente, de dar cabida en las instituciones a los socios de gobierno y/o a los
lideres de la oposicidon. Sobre el papel, resulta coherente para reducir la conflictividad social,
dado que supone un paso mas en la diversificacion del poder. Sin embargo, sus detractores
consideran que este cambio constituye, mas bien, una forma de extender el sistema clientelista,
ademas de no resolver el problema de fondo: la desigualdad en el reparto de la riqueza entre
las distintas comunidades.

En todo caso, esta reforma dificilmente se llevara a cabo antes de que finalice la legislatura. La
Justicia keniana bloqued a principios de 2021 el BBI, al considerar que el presidente no puede
realizar cambios constitucionales mediante la celebracion de referéndum.

Este revés judicial no ha trastocado la alianza de los dos lideres politicos de cara a las préoximas
elecciones, que se celebrardn a mediados de 2022. Kenyatta no podra optar a un tercer
mandato, debido al limite de dos legislaturas establecido en la Constitucidn. Y, en este contexto,
el circulo afin al mandatario, en lugar de apoyar, como hubiera sido de esperar, la candidatura
del vicepresidente y socio de coalicién, William Ruto (de etnia kalenjin)® se ha posicionado a
favor de Odinga.

Desde la perspectiva de la élite kikuyu, Odinga forma parte del establishment, por lo que su
victoria en los comicios les aseguraria mantener el statu quo. Por el contrario, una victoria de
Ruto amenaza sus intereses, dado que provocaria, posiblemente, una pérdida de influencia en
las instituciones en favor de los lideres kalenjin.

(4)

()

Kenyatta es el maximo dirigente del antiguo partido Unico, la Union Nacional Africana de Kenia (KANU).
Odinga, también hijo de un histérico de la independencia, encabeza el Movimiento Demaocrata Naranja
(ODM).

Ruto y Kenyatta formaron una alianza de conveniencia en las elecciones de 2013, un pacto que evito la
tension entre la comunidad kikuyu (Kenyatta) y la kalenjin (Ruto). Ambos fueron acusados por la Corte Penal
Internacional de alentar la violencia intercomunitaria durante los enfrentamientos que se produjeron tras las
elecciones de 2007.
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Las dltimas encuestas vaticinan una convocatoria disputada, donde la diferencia entre los dos
candidatos es muy estrecha, lo que otorga a los votantes indecisos (un 20% del total) un papel
decisivo. Odinga cuenta a su favor con el apoyo econdmico y electoral de las instituciones y de
la etnia mas numerosa del pais; sin embargo, su alianza con el partido oficialista no ha sido bien
acogida entre parte de sus votantes, algunos de los cuales considera este pacto una traicion.
Ademas, ha perdido la posibilidad de posicionarse como el candidato antiestablishemnt, algo
qgue no debe menospreciarse, teniendo en cuenta el descontento de la ciudadania con la
gestion del presidente y los numerosos escandalos de corrupcidon que han salpicado a altos
cargos de su gobierno.

La convocatoria pondra de nuevo a prueba la paz social y la salud democratica del pais. En
consecuencia, no se puede descartar el riesgo de que las elecciones reactiven los
enfrentamientos. Ademas, hay que tener en cuenta que Ruto cuenta con opciones reales de
ganar, por lo que la frustracion entre sus seguidores sera dificil de gestionar si la convocatoria
estd marcada por las irregularidades, como ocurrié en 2017.

En el otro lado de la balanza, no hay que menospreciar la extraordinaria habilidad de los
politicos kenianos para establecer alianzas y alcanzar acuerdos que parecen poco verosimiles
(véase el ejemplo entre Kenyatta y Odinga). La capacidad de retorcer sus principios en favor de
determinados intereses (generalmente propios) resulta cuestionable en términos de
moralidad; sin embargo, al mismo tiempo, estos ejercicios camalednicos mitigan el riesgo de
que la rivalidad politica desencadene una ola de violencia similar al de las elecciones de 2007.

RELACIONES EXTERIORES

Las relaciones con los paises de la region se centran en la defensa de los intereses econdmicos.
Kenia forma parte de la Comunidad de Africa Oriental (EAC, por sus siglas en inglés), la unién
aduanera fundada en 2001 junto a Burundi, Ruanda, Sudan del Sur, Tanzania y Uganda.

Respecto a la vecina Somalia, las relaciones se han convertido en una montafa rusa, marcada
por las frecuentes crisis diplomaticas. Uno de los principales puntos de tensidn es la
competencia por extraer las reservas de hidrocarburos situadas en una zona maritima
reclamada por los dos paises. Kenia reivindica que el limite debe trazarse a partir de una linea
paralela al ecuador, similar a la frontera maritima anglo-italiana durante el periodo colonial. Por
su parte, Somalia defiende que los Iimites maritimos deben seguir una linea recta respecto a la
frontera terrestre.

A finales de 2021 la Corte Internacional de Justicia (Cl1J), el principal érgano judicial de la ONU,
dictamind que buena parte de la zona maritima reivindicada por Kenia pertenece a Somalia.
En concreto, la nueva linea fronteriza trazada por la institucién otorga a Mogadiscio mas del
60% de las mas de 100.000 millas cuadradas en disputa. Esta decision constituyd un
espaldarazo en las reivindicaciones del gobierno de Somalia; sin embargo, dificilmente
resolvera el conflicto iniciado en 2014, dado que Nairobi rechazd reconocer el fallo judicial.

En cambio, los dos paises colaboran estrechamente en la lucha contra el grupo yihadista Al-
Shabab, vinculado a Al Qaeda. La organizacion terrorista controla parte de Somalia y, en los
ultimos anos, ha perpetrado varios atentados en territorio keniano; el mas grave en 2015,
cuando mas de cien personas fallecieron en el ataque al campus universitario de Garisa. Ante
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la amenaza yihadista, Kenia tiene desplegado, desde hace mas de una década, un contingente
militar en Somalia, en el marco de la misién comandada por la Unién Africana (AMISOM).

Zona maritima en disputa
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Respecto a Occidente, Kenia ha mantenido buenas relaciones practicamente desde la
independencia. Durante la Guerra Fria el gobierno de Nairobi fue uno de los socios mas fiables
en Africa Oriental, una sintonia que contribuyé a posicionarle como un centro neuralgico en la
region para las organizaciones internacionales(®. La relacidon es especialmente estrecha con
Estados Unidos y, sobre todo, con Reino Unido, la antigua metrépoli.

También tiene buena sintonia con las IFI, lo que le asegura lineas de financiaciéon en condiciones
favorables, principalmente con el Banco Mundial y con el Banco Africano de Desarrollo.
Asimismo, Kenia esta cumpliendo razonablemente bien el acuerdo Extended Fund Facility
suscrito con el FMI en 2021.

Al igual que en buena parte del continente africano, la influencia de China ha crecido
sustancialmente en los Ultimos aflos, una relacién vinculada, en gran medida, a la financiacién
y al desarrollo de proyectos de infraestructuras; entre ellos, el mega proyecto para construir una
linea ferroviaria desde el puerto de Mombasa hasta la frontera con Tanzaniay Uganda(?.

En 1996 la ONU establecio en la capital keniana una de sus sedes.

En 2017 se inaugurd el tramo entre Mombasa y la capital, Nairobi.
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2. ECONOMIA

= Potencia regional. Estructura econdmica relativamente diversificada, sustentada en el
desarrollo de infraestructuras, un clima de negocios razonablemente bueno y la politica
pro mercado de las autoridades. Destacan especialmente el turismo, la industria y el
ecosistema de pagos y transferencias a través de dispositivos moviles. En el debe, el sector
agricola se enfrenta a un escenario complejo, debido a la ausencia, cada vez mas
recurrente, de precipitaciones.

= En la Ultima década Kenia registré uno de los ritmos de crecimiento mas elevados del
continente africano, impulsado por los programas de inversion publica. Se espera que, una
vez superada la distorsion provocada por la pandemia, el pais recupere el dinamismo que
le caracterizé.

= Lainflacion se ha mantenido estable en los Ultimos afos, alrededor del 6%, dentro de los
objetivos del Banco Central.

= Sistema financiero desarrollado -el segundo del continente, solo por detras de Sudafrica-.
Pese a las dificultades, la salud de las entidades continua siendo sélida. Tan solo algunos
bancos de reducido tamano incumplen los ratios de capital exigidos.

Con un PIB de 109.491 mill.$, Kenia es la mayor economia de Africa Oriental y la tercera de Africa
Subsahariana -tan solo superada por Nigeria y Sudafrica-. El PIB per capita asciende a 2.200 $,
por lo que pertenece al grupo de paises de ingreso medio bajo.

La agricultura representa el 20% del PIB y emplea
a mas de la mitad de la poblacidon. En su mayoria
los cultivos son de subsistencia; sin embargo,
también  cuenta con plantaciones  muy
competitivas, orientadas a la venta en el exterior.
Por ejemplo, Kenia es el principal proveedor de
flores cortadas de Europa y uno de los mayores

Datos a 2021 exportadores del mundo de té negro.

La actividad agricola oscila, en buena medida, en funcién de las condiciones atmosféricas, una
vulnerabilidad que se estda agravando como consecuencia del calentamiento global. Los
cambios en los patrones climaticos, provocados por el aumento de la temperatura, estan siendo
especialmente intensos en el Cuerno de Africa y en la regiéon al sudeste del continente, a la
altura de Madagascar y Mozambique.

En el caso de Kenia el calentamiento global estd agravando el habitual déficit hidrico,
especialmente en el norte del pais. Segun los datos de Naciones Unidas, la escasez de
precipitaciones se ha intensificado en el Ultimo lustro y, actualmente, el Cuerno de Africa se
enfrenta a la peor sequia desde 1981. El déficit hidrico ha erosionado la actividad agricola y
ganadera hasta tal punto que cerca de tres millones de kenianos se encuentran en riesgo de
inseguridad alimentaria.

Por si fuera poco, este riesgo podria intensificarse en las préximas décadas si se cumplen las
predicciones de la comunidad cientifica que contemplan, como escenario central, un aumento
de las temperaturas entre 2 y 4° a lo largo de este siglo.
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El sector secundario contribuye con el 20% del PIB. Kenia cuenta con un tejido industrial mas
diversificado y consolidado en comparacién con el promedio africano. Destacan los sectores
agroalimentario, textil, materiales de construccién y componentes eléctricos.

El desarrollo de la actividad minera es relativamente reciente. A diferencia de buena parte de
Africa Subsahariana, Kenia no cuenta con yacimientos importantes de materias primas.
Histéricamente las explotaciones se limitaban a la extracciéon de minerales no metalicos, como
el carbonato sédicoy la fluorita. Sin embargo, en los Ultimos afios el sector ha ganado un cierto
protagonismo, tras el descubrimiento de importantes reservas de hierro, oro, titanio y tierras
raras. Algunos estudios apuntan que la actividad vinculada a la extraccion de estos minerales
podria representar el 10% del PIB en el futuro, un salto sustancial respecto a su actual
aportacion, alrededor del 1%.

Kenia aspira a convertirse a medio plazo en un exportador de hidrocarburos. Se calcula que el
reservorio situado en la regién noroccidental de Turkana, cerca de la frontera con Sudan del
Sur, alberga mas de 560 millones de barriles de petrdleo. La compania que lidera el proyecto,
Tullow Oil, calcula que la produccién podria alcanzar los 100.000 barriles diarios si se desarrollan
las infraestructuras adecuadas!®. Aunque esta cifra resulta discreta en comparaciéon con las
tradicionales economias petroleras de la region, seria suficiente como para suponer una
importante fuente de ingresos fiscales.

El sector terciario representa en torno al 60% del PIB. Destacan las telecomunicaciones, los
servicios financieros y, sobre todo, el turismo. La industria turistica constituye la principal fuente
de divisas del pais, ademas de impulsar la actividad de numerosos sectores, como la hosteleria,
la construccién, los transportes y el comercio.

Asi pues, Kenia no cuenta, a diferencia de buena parte del continente africano, con la suerte de
tener abundantes reservas de materias primas. Sin embargo, el pais ha logrado desarrollar un
tejido econdmico relativamente diversificado, sustentado en un clima de negocios
razonablemente bueno para los estandares africanos (posicién 56 de un total de 190 paises en
la dltima edicion del ranking Doing Business); la apuesta por una politica pro mercado
practicamente desde la independencia; y la inversion en infraestructuras.

En el caso del sistema energético, el porcentaje de acceso al suministro eléctrico se ha triplicado
en los Ultimos afios, hasta superar el 75% de la poblacién. El despliegue de energias renovables
ha favorecido el aumento de la capacidad instalada vy, actualmente, mas del 85% de la
generacion de electricidad procede de fuentes no contaminantes —principalmente edlica,
hidraulica y geotérmica-, lo que ha reducido notablemente la dependencia de los
hidrocarburos(®.

Asimismo, Kenia se ha posicionado como el principal centro logistico de Africa Oriental. El
puerto de Mombasa, uno de los mas grandes del continente, constituye la principal
infraestructura comercial de los paises de la regidn sin salida al mar, como Ruanda, Sudan del
Sury Uganda.

Principalmente un oleoducto que conecte los yacimientos de Turkana con la ciudad costera de Lamu.

En 2019 Kenia inaugurd el mayor parque edlico de Africa Subsahariana, situado cerca del lago Turkana, con
una potencia de 310 MW, equivalente al 15% del consumo eléctrico del pais. El Ejecutivo ha establecido como
objetivo generar en un futuro proximo el 100% de la electricidad consumida a partir de energias limpias.
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También cabe destacar la habilidad y el acierto del pais para situarse a la vanguardia en el sector
de las telecomunicaciones. Kenia ha sido pionera en el uso de dispositivos méviles para realizar
transferencias. En 2005 el pago de multitud de servicios a través del moévil era mas sencillo y
habitual en Nairobi que en cualquier otra ciudad del mundo.

Posiblemente el éxito mas significativo en este campo sea el sistema de pagos M-Pesa,
desarrollado en 2003 por la filial de Vodafone en Kenia. Esta aplicacién, que actla como una
especie de monedero electronico, permite a los usuarios realizar transferencias, ingresar o
retirar dinero, y abonar todo tipo de facturas. Otro ejemplo es la aplicacion M-Farm, utilizada
por los agricultores para conocer en tiempo real el precio de sus productos.

El uso masivo de los servicios financieros a través de dispositivos maéviles ha favorecido el
desarrollo del denominado Silicon Savannah, un ecosistema que integra a mas de 200
compafias vinculadas con el disefio de aplicaciones moaviles, los servicios de pago y las
telecomunicaciones(),

COYUNTURA ECONOMICA

El escaso peso de las materias primas se ha traducido en un comportamiento relativamente
estable de la economia, a diferencia de la volatilidad que caracteriza a los paises dependientes
de los hidrocarburos. Asimismo, el ritmo de crecimiento ha sido superior a la media de la regidn,
en torno al 5% anual entre 2010 y 2019, impulsado, en buena medida, en la inversiéon publica en
infraestructuras.

La irrupcion del covid-19 paralizd la actividad econdmica. Las restricciones a la movilidad
afectaron sensiblemente al sector terciario, especialmente al sistema educativo, el comercio
minorista, el transporte y el turismo.

Para contener el impacto, el Ejecutivo concedié ayudas directas a la poblaciébn con menos
recursos y aprobé medidas cuasi fiscales, como el diferimiento en el pago de impuestos y un
programa de avales respaldados por el Estado. Por su parte, el Banco Central recortd los tipos
de interés y redujo el ratio de reservas para incentivar la concesiéon de préstamos.

Las medidas amortiguaron, en parte, la distorsidon provocada por la pandemiay, en 2020, el PIB
se contrajo tan solo un 0,3%, un comportamiento razonablemente bueno dadas las
circunstancias.

Las dificultades se atemperaron notablemente en 2021, gracias al levantamiento de las
restricciones a la movilidad. Practicamente todos los sectores registraron una variacion positiva,
especialmente el turismo y la hosteleria, en gran medida debido al efecto estadistico. El
comportamiento también fue favorable en la industria y en la mineria, impulsado por la
recuperacion de la demanda externa. Unicamente la agricultura registré una contraccién de la
actividad, como consecuencia de la sequia que afectd al norte del pais. Con todo, el PIB se
expandié un 5,5%, un ritmo de crecimiento superior al promedio de Africa Subsahariana.

(10)

Algunas de estas empresas son filiales de las principales companias tecnoldgicas del mundo, como IBM, Intel
y Microsoft. Este ecosistema se sustenta en una conexion a internet rapida y estable, gracias a la inversion,
anos atras, en el despliegue de cables submarinos de fibra optica.

10
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Se espera que este dinamismo se mantenga o incluso se acelere en 2022, gracias,
especialmente, a la reactivaciéon del sector servicios, especialmente del turismo. En concreto, el
FMI prevé un crecimiento cercano al 6%. Cabe matizar que estas estimaciones estan sujetas a
una notable incertidumbre, dado que la campafa de vacunacién en el continente africano
dificilmente alcanzard la denominada “inmunidad de rebafo” este afio™. En consecuencia, la
posibilidad que se produzcan nuevas olas es considerablemente mayor que en los paises
occidentales, un riesgo que podria ralentizar la reactivacion de la economia. Asimismo, el
crecimiento de la economia podria ser inferior al previsto si las elecciones presidenciales
desembocan en un escenario de inestabilidad.

En cualquier caso, se prevé que la economia keniana siga destacando dentro del continente

africano. El FMI calcula que el ritmo de crecimiento se mantendra en los préximos afos en torno
al 5%, similar al que le caracterizé durante la pasada década.

Variacion PIB real (%)
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INFLACION

Kenia ha adolecido, tradicionalmente, de una elevada inflacion, un problema agravado por la
necesidad de importar hidrocarburos y la exposicién del sector agricola a las condiciones
climaticas.

Ademas, al carecer de un volumen de reservas abultado, el Banco Central no dispone de
instrumentos para sostener artificialmente el tipo de cambio. Sus intervenciones se limitan a
suavizar en lo posible la volatilidad en el mercado cambiario.

En consecuencia, durante la pasada década la inflacién se situd por encima del 20% con cierta
frecuencia. En cambio, en los Ultimos afios el dinamismo de la economia ha estado
acompafado de una variaciéon de precios estable, en torno al 5-6%, dentro del objetivo del
Banco Central. Esta mejora se explica, en buena medida, por la politica monetaria conservadora
del Banco Central y el periodo de precios bajos del petrdleo entre 2014 y 2021.

m

En el caso de Kenia la campana de vacunacion comenzo a acelerarse en el Ultimo trimestre de 2021, gracias
a las donacionesy al programa de compras financiado por el Banco Mundial. A cierre de estas lineas tan solo
el 15% de la poblaciéon ha recibido al menos una dosis.

11
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Inflacion (%)
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Fuente: FMI

SISTEMA FINANCIERO

El sector bancario keniano estd formado por 42 entidades, un tercio de ellas de capital
extranjero. Los siete mayores bancos acaparan el 80% del mercado, lo que constituye un grado
de concentracion elevado.

El sistema financiero es, con diferencia, uno de los mas desarrollados del continente africano.
El grado de inclusién financiera se sitUa en torno al 83% de la poblaciéon, muy por encima del
promedio de la regidon. La realizacion de transferencias y el pago de servicios mediante
dispositivos moéviles estd ampliamente extendido desde hace mas de una década, una
tecnologia especialmente Util en las zonas alejadas de los nucleos de poblacién?,

En linea con la politica promovida por las autoridades de amortiguar la distorsidn provocada
por el covid-19, las entidades acordaron la restructuracion de cerca de la mitad de la cartera
crediticia, ampliando los vencimientos y aplazando el pago de las cuotas. La reactivaciéon de la
economia ha permitido retirar buena parte de las medidas extraordinarias y, a mediados de
2021, la mayoria de los préstamos habian reanudado la amortizacién tanto del principal como
de los intereses.

Las turbulencias han provocado un aumento de dos puntos porcentuales del ratio de
morosidad, hasta el 14%, un nivel que comienza a ser elevado. Otra de las debilidades del sector
es la exposicion a la deuda publica. Actualmente las obligaciones del Estado representan el 30%
del total de los activos del sistema financiero, un protagonismo que acentula el efecto potencial
gue tendria una crisis del soberano en la salud de las entidades bancarias. Ademas, el aumento
de las necesidades de financiacion del Ejecutivo esta dificultando el acceso del sector privado
a los canales de financiacion, el denominado efecto crowding out.

(12)

Actualmente mas del 80% de la poblacion de Kenia realiza habitualmente transacciones mediante
dispositivos moviles.

12
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Sin obviar estas fragilidades, el comportamiento del sistema bancario ante las turbulencias
provocadas por la pandemia ha sido razonablemente bueno. En lineas generales las entidades
presentan una posicion de solvencia sdlida. El ratio de capitalizacidn se sitda en el 18,9%, muy
por encima del minimo recomendado. Tan solo cinco entidades de reducido tamafio, y un
banco de tamafio medio presentan un nivel de capitalizacidén por debajo del minimo requerido
por el Banco Central (14,5%).

Dichas entidades podrian alcanzar un nivel de capitalizacién adecuado si destinan la totalidad
de los beneficios a reservas, suspendiendo, pues, el reparto de dividendos. No obstante, el
Banco Central estd promoviendo un proceso de consolidaciéon, con el objetivo de que las
grandes entidades absorban a los bancos mas vulnerables. En cualquier caso, en el escenario
mas extremo, el impacto que provocaria la insolvencia de estas entidades en el sistema
financiero seria limitado, dado su escaso peso en el conjunto del sector.

3. SECTOR PUBLICO

= lLas cuentas publicas registran habitualmente un elevado desequilibrio, como
consecuencia de la baja capacidad recaudatoria y la ejecucion de proyectos de
infraestructuras.

= Las medidas adoptadas por las autoridades compensaron, en buena medida, el impacto
de la crisis sanitaria. En consecuencia, el desajuste fiscal apenas varié respecto de los niveles
anteriores a la pandemia. Para los préoximos aflos se espera una paulatina correccion,
gracias a la politica de contencion de gasto, el dinamismo de la economia y el aumento de
la base fiscal. Hasta ahora las autoridades han cumplido con los objetivos marcados en el
programa suscrito con el FMI en 2021.

=  Eldesequilibrio fiscal ha conducido a un importante aumento de la deuda publica, hasta el
70% del PIB, un nivel que comienza a ser elevado. Resulta preocupante, ademas, el
aumento del servicio de la deuda. Hasta ahora el Ejecutivo no ha tenido dificultades serias
para financiar el desajuste de las cuentas publicas, gracias a la profundidad del mercado
financiero doméstico, a la financiacion otorgada por las IFls al buen acceso a los mercados
internacionales de bonos.

La sostenibilidad de las cuentas publicas es uno de los principales desafios del pais africano. La
delicada situacién del soberano obedece, en buena medida, al escaso desarrollo del sistema
tributario. Los ingresos se han situado, tradicionalmente, en valores reducidos, en torno al 15-
17% del PIB, como consecuencia del elevado peso de la economia informal, la ineficiencia de la
administracion y el generoso sistema de bonificaciones y exenciones.

El nivel de recaudacion ha sido insuficiente, pues, para mantener el ambicioso programa de
infraestructuras llevado a cabo por el Ejecutivo. En consecuencia, el déficit se ha situado a lo
largo de la Ultima década en valores elevados, por encima del 6% del PIB.

La crisis sanitaria agravo las dificultades. La paralizaciéon de la actividad econdmica erosioné los
ingresos del Estado y, al mismo tiempo, las medidas de estimulo aumentaron ligeramente el
gasto publico. Para suavizar el impacto, las autoridades eliminaron exenciones tributarias,
ampliaron la base fiscal y aplazaron algunos proyectos de inversion.

13
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Con todo, el déficit en el ejercicio fiscal 2020/210® ascendid al 8% del PIB, un desequilibrio
elevado que, no obstante, supuso un incremento menor de lo previsto inicialmente (tan solo un
punto porcentual respecto a los valores anteriores a la pandemia).

La reactivacion de la economia en los Ultimos meses se ha traducido en un aumento de los
ingresos fiscales. Por su parte, la retirada de algunas de las medidas anti ciclicas ha permitido
reducir ligeramente los gastos. Sin embargo, el desequilibrio persistira en niveles elevados en
2021/22, en torno al 7,5% del PIB, debido a determinadas partidas extraordinarias, como los
gastos asociados a la reforma de las empresas publicas y el programa de ayudas a las regiones
mas afectadas por la sequia.

Para el ejercicio 2022/23 se espera que el déficit se modere hasta el 58% del PIB, gracias al
dinamismo de la economia, la introduccidén de nuevas figuras impositivas y la politica de
contencién de salarios.

Saldo fiscal (% del PIB)

1516 1617 1718 1819 19/20  20/21 21/22(p) 22/23(p)

Fuente: FMI

El persistente desequilibrio fiscal se ha traducido en un notable aumento del endeudamiento
del soberano. Se prevé que la deuda ascienda al 71,2% del PIB al cierre del ejercicio 2021/22, un
nivel que comienza a ser elevado. Resulta preocupante, ademas, el aumento del servicio de la
deuda. Actualmente el pago de intereses representa una cuarta parte de los ingresos fiscales,
lo que limita notablemente el margen de actuacién de las autoridades.

Asi pues, la sostenibilidad de las cuentas publicas constituye uno de los principales desafios a
los que se enfrenta el Ejecutivo. El correcto cumplimiento del programa suscrito con el FMI
refuerza el compromiso de las autoridades con la disciplina fiscal. El FMI prevé que la deuda
publica comience a descender paulatinamente a partir del ejercicio fiscal 2023/24, merced a la
progresiva correcciéon del déficit y el elevado ritmo de crecimiento de la economia.

El Fondo considera factible el objetivo de Nairobi de alcanzar el equilibrio fiscal primario a partir
de 2024. No obstante, es preciso contemplar escenarios mas pesimistas, dado que,
histéricamente, el desvio presupuestario ha superado recurrentemente las previsiones de las
autoridades kenianas.

(13)

En el caso de Kenia los ejercicios fiscales comienzan en el mes de julio y finalizan en junio del afo siguiente.
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Ademas de la evolucidn de la deuda, sera relevante el correcto funcionamiento de los canales
de financiacién. Hasta ahora Kenia no ha tenido grandes dificultades para financiar el
persistente desequilibrio fiscal. En primer lugar, el pais cuenta con un mercado de capitales
desarrollado para el contexto africano, sustentado en el tamafo del sector bancario. En
segundo término, la sintonia con los organismos multilaterales le ha permitido acceder a
financiacién en términos concesionales. Y, por ultimo, Kenia ha sido uno de los paises africanos
mas activos en los mercados internacionales de bonos.

La dltima emisiéon de eurobonos se produjo a mediados de 2021. Las obligaciones, por valor
nominal de 1.000 mill.$ y con vencimiento a 12 afios, se colocaron a un interés del 6,3%. La
demanda quintuplicé el valor de los bonos, lo que pone de manifiesto una percepcién favorable
por parte de la comunidad inversora.

Cabe esperar que la retirada de estimulos monetarios, por parte de la Reserva Federal,
endurezca las condiciones de financiacidn en los mercados de bonos, un riesgo que, al menos
este ano, no tendrd un impacto relevante en el caso de Kenia. Para el presente ejercicio se prevé
gue el desequilibrio se financie principalmente en el mercado domeéstico y con los préstamos
concedidos por el Banco Mundial y el FMI, este Ultimo en el marco del programa EFF suscrito
en 202104,

Deuda publica (% del PIB)
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Como consecuencia del deterioro de las cuentas publicas, a principios de 2021 la agencia de

rating Standard & Poor's rebajoé la clasificacion
de Kenia a B, cuatro escalones por debajo del

. .. . . H
grado de inversién. Por su parte, Fitch Moody's S&P  Fitch
. . . KENIA B B+
mantiene desde hace mas de una década la
o . . . Ghana B- B-
clasificacion en B+, tres peldafios por debajo del L B BB- BB-
rating considerado como inversion. En Nigeria B- B
Sudafrica Ba2 BB- BB-

comparacion con las economias de la region,

Kenia se situa en una posicion intermedia: El grado de inversion comienza en Baa3

mejor clasificada que Ghana y Nigeria, pero, al (Moody's) y BBB- (S&P y Fitch)
mismo tiempo, por debajo de otras economias, . )

Fuente: Trading economics
como Costa de Marfil y Sudafrica.

(14)

En abril de 2021 Kenia firmo con el FMI un programa Extended Fund Facility con una duracion de 3 anos y
un importe de 2.750 mill.$.
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4. SECTOR EXTERIOR

= La balanza por cuenta corriente registra, habitualmente, un importante déficit, como
consecuencia del abultado desequilibrio comercial.

=2 El aumento de la entrada de remesas ha compensado, en buena parte, el desplome del
superavit turistico. Con todo, el déficit por cuenta corriente se ha mantenido estable en los
ultimos afos, en torno al 5% del PIB.

= El desequilibrio exterior se financia, principalmente, mediante endeudamiento.
Actualmente la deuda publica externa asciende al 31% del PIB; cerca de la mitad esta
contraida con organismos multilaterales. Aunque en términos nominales el volumen de
pasivos es manejable, el servicio de la deuda en relacién a los ingresos externos es elevado,
en torno al 20%.

= Lasreservas equivalen a 5 meses de importaciones, por encima del minimo recomendado.

El grado de apertura de la economia keniana es moderado, en torno al 21%. Los productos
agricolas representan cerca de la mitad de las exportaciones (café, flor cortada y, sobre todo,
té). El resto corresponde a un amplio abanico de sectores; entre otros, mineria, sector quimico,
y textil.

Destaca la notable integracion comercial con las economias de la regién, favorecida por la
unidn arancelaria. Entre los principales destinos de las exportaciones se encuentran varios
paises de la Comunidad de Africa Oriental, como Ruanda, Tanzania y Uganda.

La diversificacion del tejido exportador se ha traducido en un comportamiento relativamente
estable de las ventas el exterior. Ahora bien, el pais registra, habitualmente, un abultado déficit
comercial, debido a las necesidades de importacién de petrdleo, bienes de equipo y
maquinaria.

Como consecuencia de la pandemia, la evolucién de las exportaciones ha dibujado una
trayectoria en “V". Para el presente afo se espera que las ventas al exterior asciendan a 7.800
mill.$, una cifra cercana al maximo registrado en 2019.

El comportamiento de las importaciones ha sido similar. La paralizacién de la actividad
econémica y la caida del precio del petréleo provocaron una notable caida de las compras del
exterior en 2021. Para 2022 volveran, previsiblemente, a los valores anteriores a la pandemia, en
torno a los 19.150 mill.$. En total, el déficit comercial se ha mantenido en cifras elevadas,
alrededor del 10% del PIB.

Si el covid-19 ha erosionado notablemente los intercambios comerciales, su efecto ha sido aun
mayor en la balanza de servicios. Las restricciones a la movilidad han provocado un desplome
de los ingresos turisticos. En consecuencia, el habitual superavit de la balanza de servicios se ha
reducido hasta valores marginales. Aunque lo peor ya ha pasado, el superdvit continuara
previsiblemente lejos de los valores anteriores a la pandemia durante los préximos anos.

Por su parte, el saldo deficitario de la balanza de rentas se ha acentuado, hasta el 2% del PIB,
como consecuencia del aumento del endeudamiento externo. Por el contrario, el superavit en
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la sub balanza de transferencias -gracias a la entrada de remesas-, ha aumentado
sensiblemente en los Ultimos ejercicios, hasta el 6% del PIB.

En total, el déficit por cuenta corriente se ha mantenido estable, en torno a los 5.500 - 6.000
mill.$, equivalente al 4,5-5% del PIB.

Balanza por cuenta corriente
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Fuente. FMI

El déficit exterior se ha financiado principalmente mediante endeudamiento, algo que no ha
supuesto una gran dificultad hasta ahora, gracias al acceso a los mercados internacionales y la
financiacién otorgada por las IFls.

Por el contrario, los flujos de inversidon extranjera han sido, tradicionalmente, reducidos, en
torno al 1% del PIB, por debajo de la media regional. El discreto nivel de IED se explica, en buena
medida, por la ausencia de materias primas. Sin embargo, no es el Unico motivo, dado que
también se situa por debajo de la registrada en otros paises con una estructura econdémica
similar, como Etiopia o Ruanda. Entre los obstaculos que desincentivan la inversidon extranjera
directa el FMI identifica las barreras de entrada al mercado, las rigideces del marco regulatorio
y la endémica corrupcién de las instituciones.

DEUDA EXTERNA

Kenia ha refinanciado la deuda con el Club de Paris en tres ocasiones: 1994, 2000 y 2004. Sin
embargo, es uno de los pocos paises de Africa Subsahariana que no ha participado en la
iniciativa HIPC.

Los persistentes déficits gemelos han conducido a un importante aumento del endeudamiento
externo en la ultima década. A finales de 2021 el volumen de las obligaciones con el exterior
ascendio a 62.800 mill.$, equivalente al 54% del PIB.

La deuda publica externa representa algo mas de la mitad, en torno a 34.500 mill.$ (31% del PIB).
Casi la mitad de los pasivos contraidos por el Estado corresponden a financiacién otorgada por
los organismos multilaterales, principalmente por el Banco Mundial y por el Banco Africano de
Desarrollo. La deuda contraida con China, vinculada al desarrollo de proyectos de
infraestructuras, representa cerca del 20% del total. Las emisiones de eurobonos en los
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mercados internacionales ascienden al 18%. Y el resto corresponde a créditos bilaterales con
miembros del Club de Paris.

Por su parte, el servicio de la deuda publica ascendié en 2021 a 2.400 mill.$. Aungque en términos
nominales supone un importe moderado, en relacién a los ingresos externos se sitla en torno
al 22%, una cifra que comienza a ser elevada, lastrado por el mal comportamiento de las
exportacionesy el desplome de los ingresos por turismo.

Deuda publica externa
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Fuente: FMI

El FMI considera, segun el ultimo DSA publicado a finales de 2021, que el riesgo de
insostenibilidad de la deuda publica externa es “alto”. En el andlisis de los factores de
sostenibilidad se observa que el valor actual de la deuda con relacién al PIB, y la relaciéon del
servicio de la deuda respecto a los ingresos fiscales, se mantienen por debajo del umbral de
sostenibilidad™). En cambio, los otros dos indicadores analizados (el valor de la deuda y el
servicio de la deuda en relacién a los ingresos externos) superan los umbrales de sostenibilidad,
incluso en el escenario base.

El FMI prevé que la deuda publica externa se estabilice a partir de 2024. Este escenario se
sustenta en unas previsiones de crecimiento del PIB del 5% anual durante los préoximos afos y
un superavit fiscal primario a partir de 2024, unas estimaciones quiza algo optimistas en el caso
de las cuentas publicas.

Asi pues, atender el servicio de la deuda es uno de los principales desafios a los que se enfrentan
las autoridades kenianas. Sin embargo, no se deben olvidar algunos elementos que reducen
notablemente la posibilidad de que se produzcan tensiones de liquidez. El programa suscrito
con el FMI cubre buena parte las necesidades de financiaciéon del pais africano(®. Ademas, el
cumplimiento de las condiciones fijadas en el mismo evidencia el compromiso de las
autoridades con la contencidn fiscal, una disciplina que refuerza la capacidad de Kenia de
acceder a la financiacidon de otros organismos multilaterales.

(15)

(16)

La medicion se realiza con respecto al valor actualizado; es decir, descontando las futuras amortizaciones de
deuda (principal e intereses) al momento actual, utilizando una tasa de descuento determinada. Esta
metodologia establece con mayor precision el coste financiero de los nuevos préstamos, ya que tiene en
cuenta el tipo de interés exigido y el plazo de amortizacion.

Se espera que las autoridades kenianas acudan a los mercados internacionales en los préoximos afos
Unicamente para refinanciar los eurobonos ya emitidos. En cualquier caso, el Ejecutivo acordd con los
organismos multilaterales un limite al endeudamiento en términos comerciales de 5.600 mill.$.
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Asimismo, cabe destacar el volumen de reservas, por encima del minimo recomendado. En
2021 ascendieron hasta los 10.790 mill.$, equivalente a 5,6 meses de importaciones, gracias a la
emision de eurobonos, al programa EFF suscrito con el FMI, y los Derechos especiales de giro
(DEG) otorgados por el Fondo,

Reservas
12.000 6
10.000 5
8.000 4
6.000 3
4000 2
2.000 1
0 0
& 0 0 P Qq’)@ Qfﬁ’©
3 >

Reservas (mill.$) ====Reservas (meses importaciones - eje dcho.)

Fuente: FMI

5. CONCLUSIONES

= A lo largo del informe se ha incidido en la importancia de la diversidad de etnias, cuya
rivalidad marca el pulso politico. Kenia es uno de los mayores exponentes del riesgo que
entrafa el reparto desigual de la riqueza entre las distintas comunidades.

La descentralizacion del poder, tras la reforma constitucional aprobada en 2010, ha
mitigado parte de los agravios, al otorgar mayores competencias a las provincias en las
que esta dividida el pais. Sin embargo, las elecciones presidenciales siguen teniendo una
gran relevancia en cuanto a la influencia de cada etnia en las instituciones.

En consecuencia, los comicios que se celebrardn a mitad de 2022 volveran a medir la paz
social y la convivencia entre las distintas comunidades. Una nueva ola de violencia, similar
a la de 2007, no parece el escenario mas probable. Aunque los comicios puedan
desembocar en episodios de inestabilidad, los lideres politicos han demostrado una
notable capacidad para negociar y alcanzar acuerdos que parecian impensables,
teniendo en cuenta las posturas maximalistas desde las que partian.

En el plano econémico, Kenia es una de las mayores potencias del continente africano.
Aunqgue el pais no cuenta con la suerte de tener abundantes reservas de materias primas,
cabe reconocer su “éxito” en la construcciéon de una estructura econémica diversificada
para los estandares africanos, sustentada en un clima de negocios relativamente bueno,

el desarrollo de infraestructuras y una politica pro-mercado. Sin embargo, el desarrollo

17) En el marco de las medidas adoptadas para reforzar la posicion de liquidez de la economia mundial, en
agosto de 2021 el FMI inyect6 al conjunto de paises 650.000 mill.$ en derechos especiales de giro, la mayor
asignacion de fondos realizada hasta la fecha por la institucion.
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del tejido econdmico no ha sido homogéneo. La escasa modernizacidon del sector
agricola contrasta con el posicionamiento a la vanguardia en la industria de los servicios
financieros.

Con todo, Kenia fue durante la pasada década uno de los paises africanos con un mayor
ritmo de crecimiento econémico, una dindmica que posiblemente se mantendra en los
préximos anos.

Ahora bien, no se puede ignorar el desafio que entrafa la fragilidad de las cuentas
publicas, lastradas por la baja recaudacién. El ambicioso programa de inversidon en
infraestructuras acometido por las autoridades ha conducido a un importante aumento
del endeudamiento. En relaciéon al PIB, el monto de las obligaciones continda siendo
manejable; sin embargo, resulta preocupante el incremento del servicio de la deuda. De
momento el pais ha financiado sin problemas el desequilibrio fiscal, gracias a los créditos
otorgados por las IFI, el acceso a los mercados internacionales de bonos y la profundidad
del sistema bancario.

El cumplimiento del acuerdo suscrito con el FMI evidencia el compromiso de las
autoridades con la disciplina fiscal. Si Kenia mantiene el actual ritmo de crecimiento y
continla con la politica de contencidén fiscal, cabria esperar un descenso del
endeudamiento en los préximos afos, en linea con las previsiones del Fondo. Sin
embargo, el margen de las autoridades es cada vez menor, por lo que no se puede
descartar escenarios mas pesimistas.
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