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ANALISIS GLOBAL XSEC

NUNCA TANTOS FRENTES ABIERTOS A LA VEZ

No son diez crisis separadas: se alimentan entre si y fodas desembaocan en Espafia y la UE. 7 de cada 100 futuros
traen impacto material de tres o0 mas frentes simultaneos en Espafia hasta 2027 (93 no); a 2036 son 25 de cada 100

(75 no). Técnico, apartado 13.

FRANCIA - DEUDA

Prima bajo presién

OAT-Bund: 150,8 puntos basicos al cierre del 20-X.
Técnico, p. 43.

MIGRACION - SCHENGEN
Controles interiores vigentes

Alemania ha prorrogado sus controles fronterizos y se
informa de su extensién hasta marzo de 2027. Técnico, p.
54,

CHINA - MINERALES

Tregua comercial con fecha de fin

La suspension de controles de exportacion anunciada por
China vence el 10-XI. Técnico, p. 203.

RUSIA
Economia en pie de guerra

Rusia dedica el 7,5 % de su PIB a defensa mientras su
economia crece el 0,9 %. Técnico, p. 8.

CIBERSEGURIDAD

Presion cotidiana sobre Espana

INCIBE atendid 122.223 incidentes de distinta gravedad
en 2025: unos 335 al dia. Técnico, p. 210.

29N - ESPANA

Gobierno y presupuesto sin resolver

Elecciones el 29-XI; siguen prorrogados los presupuestos
de 2023. Técnico, pp. 15 y 248.

ENERGIA

Reservas por debajo de lo habitual

Gas de la UE: 74,6 % el 18-X frente al 89,2 % de media
guinquenal. Técnico, p. 197.

ESTADOS UNIDOS

Presencia militar bajo revision

Washington estudia retirar entre 25.000 y 40.000
efectivos de Europa; recomendacién prevista el 6-XI.
Técnico, pp. 35y 89.

SABOTAIES - CABLES

Dependencia de rutas vulnerables

Los cables fransportan cerca del 99 % del trafico
intercontinental; la Comision destina 347 M€ a proteccién
y reparacion en 2026-27. Técnico, pp. 209-210.

ALIMENTOS - AGUA

Precios al alza; presion desigual sobre el agua

El total de agua, 57,2 %, supera la media decenal (42,8
%); Segura, 48,5 %. El indice FAO de alimentos llegd a
136,0, maximo desde XI-2022. Técnico, pp. 224-225.

EL GLOBO PINCHADO

58 de cada 100 futuros tienen, antes de 2036, dos o0 mas frentes que cruzan su umbral duro en un mismo periodo de
doce meses (42 no); 42 siguen un desinflado gradual soportable (58 no). Técnico, apartado 13.

CRISIS INSTITUCIONAL GRAVE - QUIEBRA
JURIDICA

Crisis amplia: 3 % al 31-111-2027 (97 % no), 11 % a fin de
2027 (89 % no) y 65 % a 2036 (35 % no). Quiebra
estricta: 1% (99 % no), 5 % (95 % no) y 30 % (70 % no),
respectivamente. Gobierne quien gobierne. Técnico,
apartado 13.

LO MAS PROBABLE A 2036

La trayectoria base, deterioro crénico sin ruptura
general, retine 38 de cada 100 futuros (62 no). Otros 50
acaban en deterioro grave (30) o ruptura (20). En 88 de
cada 100 no se alcanza la reforma favorable; en 12 si.
Técnico, apartado 13.

EL ESCENARIO MENOS MALO

La via favorable exige resultado electoral aceptado, presupuestos ordinarios, cumplimiento de sentencias y reforma
ejecutada durante 36 meses en Espafia y el nlcleo europeo. La via principal da 1 de cada 20; otras rutas la elevan a

12 de cada 100. Técnico, apartado 13.

Hechos: corte de evidencia 20-X-2026. Probabilidades: juicio estructurado XSEC, fechado el 21-X-2026; método en el técnico, cap. 14.
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Version 1 - 21 de octubre de 2026 - Sintesis del informe técnico de
Analisis Global XSEC

Fecha de corte: 20 de octubre de 2026 - Autoria: Equipo de Analisis
XSEC.

Documento completo de referencia: Informe fécnico infegro de
Analisis Global XSEC, capitulos 0-18, corte del 20 de octubre de 2026.
Las referencias abreviadas a capitulos de este resumen remiten a esa
version. La bibliografia del informe técnico reune las fuentes externas
y sus fechas de consulta; las referencias finales de este resumen

idenftifican los capitulos y apartados correspondientes.

LO ESENCIAL

En 88 de cada 100 futuros no se alcanza una reforma favorable antes de
2036; en 12 si. La tfrayectoria BASE, |la mas probable, redne 38 de cada
100 futuros (62 no): deterioro cronico sin rupftura general. Europa y
Espana siguen en un equilibrio de bajo nivel: resisten cada choque, pero
con mas deuda y menos capacidad para absorber el siguiente. La presion
llega a Espafa por energia, crédito, suministros y decisiones de seguridad

tomadas fuera. Informe técnico, apartado 13, pp. 239-245.

Casi 2 de cada 3 futuros fraen antes de 2036 una crisis institfucional
grave en Espana, Francia, Alemania o Italia, gobierne quien gobierne (65
%; 35 % no). La frontera amplia incluye intervencion tipo 155, 6rgano
constitucional blogueado al menos 24 meses, eleccion anulada con
repeticion demorada 90 dias o contrapesos subordinados al menos 24
meses. La quiebra juridica abierta es mas estricta: 30 % a 2036 (70 % no),
y exige desacato duradero, doble autoridad o suspension del control

judicial. Informe técnico, capitulo 13, p. 240.

ANALISIS GLOBAL XSEC - ES - CORTE 20-10-2026 4
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La deuda francesa puede encarecer el crédifo espafol; la presion
energética estrecha presupuestos Yy margenes; un replieque
estadounidense facilita presion rusa e incidentes hibridos; las
restricciones chinas frenan suministros. La coincidencia de dos frentes

acelera el deterioro. Informe técnico, apartado 13, pp. 239-245.

El camino menos malo exige un recuento reconocido, un gobierno
investido de cualquier signo, presupuestos y senfencias cumplidas,
financiacion espafnola resistente a un episodio francés y un nucleo
europeo que también ejecute reformas. Incluso si Espafa cumple, un
choque exterior puede frustrarlo. Informe técnico, apartado 13, pp. 239-
245,

COMO LEER LOS ESCENARIOS

Hay dos horizontes separados: decisiones hasta el 31 de diciembre de
2027 y frayectorias acumuladas hasta el 31 de diciembre de 2036. Cada
tabla constitfuye una particion propia; sus porcentajes se leen dentro de

esa fabla y no se suman entre horizontes.

Las sefales de alerta exigen revisar el juicio; el desenlace se clasifica
por un hecho ocurrido, su duraciéon y su efecto. Las horquillas representan
incertidumbre del juicio XSEC. Las definiciones, las dos estimaciones

independientes y su conciliacién se documentan en el informe técnico.

EL TABLERO MUNDIAL

Crisis sistémica mundial. Se vigilan la recesion, la guerra entre grandes
poftencias y la rupfura financiera como procesos distintos que pueden
combinarse.

Estados Unidos sigue ocupando el centro financiero y militar. Segun
COFER, el dolar representaba el 56,7 % de las reservas oficiales de divisas

declaradas al FMI en el sequndo trimestre de 2026; Estados Unidos sigue

ANALISIS GLOBAL XSEC - ES - CORTE 20-10-2026 5
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siendo una de las mayores economias del mundo Ref2. Esa posicién da
resistencia al sistema: no hay una moneda capaz de sustituirlo de
iInmediato. También transmite sus problemas. Si el coste de la deuda
estadounidense sube, los inversores revisan el precio de prestar a Francia,
a empresas espanolas y a otros Estados. La politica de Washington puede
convertfirse en un precio pagado a ambos lados del Atlantico sin que haya

una decisidn expresa de castigar a Europa. Ref2 1112

China combina fortaleza industrial y debilidad de su demanda inferna.
El Fondo Maonetario Internacional prevé un crecimiento real del 4,5 % en
2026 Ref2; el capitulo sobre China advierte que el nivel de esa estadistica
tiene menor credibilidad que sus datos comerciales. Pekin utiliza su
posicion en el refino de minerales y su capacidad manufacturera para
negociar con Washington y Bruselas. Esa posicion es una fuente de poder
tangible, aunque también depende de vender a compradores exteriores.
La consecuencia para Europa no es solo un posible choque militar en
Taiwan: puede ser una licencia de exportacion denegada a un fabricante
de motores o un exceso de oferta de coches que presione a la industria

local. Refl1213

La Union Europea conserva un mercado de gran tamano, mientras el
FMI preve gue el producto real de la zona euro crezca un 1,1 % en 2026,
segln su edicién de octubre Ref2. Su mercado, moneda y normas tienen
peso. Las limitaciones incluyen decisiones que exigen acuerdos entre
gobiernos, deuda francesa, dependencia de capacidades militares
estadounidenses y cadenas industriales con puntos Unicos de fallo. Una
crisis europea grave puede transmitirse a otros mercados por comercio,
inversion y moneda; la respuesta institucional determinaria su alcance.
Una ruptura europea duradera danaria el comercio, la financiacion y la
seguridad mas alla del continente, porque Europa es mercado, moneda,

deudor, proveedor y aliado militar de primer orden. El alcance depende de
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cuanto duren las interrupciones y de si los demas centros de poder
consiguen amortiguarlas: el analisis identifica una cascada posible, no un

resultado ya observado. Ref 242110

Rusia mantiene la guerra contra Ucrania y aumenta la presion hibrida,
pero no dispone de recursos ilimitados. El informe recoge un crecimiento
real ruso previsto por el FMI del 0,9 % para 2026 y un gasto militar que
SIPRI situ6 en el 7,5 % del PIB en 2025 Ref2 8. Su capacidad de causar
dano mediante drones, sabotajes o coercion energética es mayor que su
capacidad de sostener una guerra abierta contra foda la OTAN. En el sur,
Oriente Medio y el Sahel afaden riesgos de energia, transporte y
migracion. India, Turquia y los Estados del Golfo actuan como potencias
con intereses propios; no se alinean de forma estable con una sola

etiqueta ideoldgica. Ref 161218

El tablero, por tanto, tiene varias direcciones a la vez. La fragmentacion
comercial convive con un volumen de comercio mundial de mercancias
gue la Organizacion Mundial del Comercio, en su prevision del 8 de
octubre, espera que crezca un 3,9 % en 2026 Ref4. El rearme coincide con
incentivos fuertes para evitar una guerra enfre grandes potencias. Los
Estados proclaman soberania mientras negocian en instituciones
infernacionales. La presion climatica avanza, pero una buena cosecha o
una reserva de gas pueden amaortiguar un invierno concretfo. Identificar
estos frenos no reduce la gravedad de las amenazas: evita suponer que

cada movimiento negativo empuja siempre en la misma direccion.

EUROPA Y ESPANA

Escenarios europeos por horizonte. Las trayectorias se describen en el
texto. Sefales: decisiones presupuestarias, acceso a financiacion y

funcionamiento de instituciones y servicios.
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La politica europea se decide con calendarios nacionales superpuestos, no
en una mesa unica. Espana vota el 29 de noviembre en un momento en
gue Francia soporta presion fiscal, Alemania afronta cambios politicos y la
Union debe mantener financiacion y seguridad. El resultado espanol
puede abrir una mayoria capaz de gobernar, prolongar el blogqueo o
desencadenar una disputa de legitimidad. La diferencia practica esta en
aceptar el recuento, aprobar decisiones sostenibles y empezar reformas
comprobables antes de gue ofro choque exterior agote el margen. Los
sondeos ayudan a observar la campana; ningun desajuste con el

resultado prueba por si solo fraude. Ref.218

La vulnerabilidad espafnola viene también de procesos gue ninguna
eleccion resolvera en semanas: vivienda inaccesible para joévenes, uso
reiterado de decretos, polarizacion territorial y falta de presupuestos
nuevos. El capitulo europeo distingue erosidn institucional de captura del
Estado. No hay una desobediencia abierta a una sentencia firme del
Tribunal Supremo o del Constitucional al corte; si se produjera, si
cambiaria el diagnadstico. Espafia no es un caso aislado: las tensiones
sobre representacion, migracion y poder judicial recorren varios paises

europeos, aunque con historias y grados diferentes. Ref 1214

Francia es el transmisor financiero mas cercano. Su deuda Maastricht
alcanzo el 19,0 % del PIB al cierre del sequndo trimestre de 2026, segun
INSEE Ref22. El diferencial entre los bonos franceses y los alemanes
muestra cuanto mas interés exige el mercado a Francia. El umbral XSEC
de alerta exige fres sesiones por encima de 150 puntos basicos; una
ruptura se vigila a partir de 200. La prima espafnola se sigue en serie
separada, con el mismo intervalo de observacion. Esa distancia muestra
gue el contagio no se ha producido de forma plena. El Banco Cenftral
Europeo conserva instrumentos para contener ventas desordenadas, pero

su uso dependeria de condiciones politicas y legales. Ref12 1314

ANALISIS GLOBAL XSEC - ES - CORTE 20-10-2026 8
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Las presidenciales francesas de 2027 y el avance de la AfD en
Alemania pueden cambiar la negociacion europea, la politica fiscal y la
respuesta a Rusia. La fuerza de cada candidatura francesa debe leerse en
sondeos fechados y en las decisiones que pueda sostener tras la eleccion.
Para Alemania, XSEC usa como umbral de vigilancia que la AfD supere el
30 % en fres estimaciones consecutivas o alcance una presidencia
regional clave; la proyeccion de Forschungsgruppe Wahlen publicada el 8
de octubre era del 28 % y la estimacion de INSA del 13 de octubre, del 30
% Ref!% Estos son indicadores de cambio politico, no equivalencias entre
votar una opcién y provocar violencia. Una coalicion europea dificil puede

desacelerar decisiones comunes sin destruir la Unidn.

El riesgo de ruptura europea necesita una lectura conjunta de paolitica,
financiacion y seguridad interior. Los capitulos miden hechos y plazos
distintos; la prueba es si |la tension politica pasa a financiacién, seguridad
o servicios. XSEC vigila la posible coincidencia de una crisis de legitimidad,
problemas de financiacion y fallos de servicios. Cada mecanismo requiere

respuesta propia y un plan para su combinacion. Ref1212.23

Los factores mundiales pueden agravar crisis europeas, pero no
explican por si solos todas sus causas: la deuda francesa, la vivienda
espanola y la fragmentacion partidista fienen causas propias. La presion
estadounidense sobre la OTAN, los aranceles y el coste de la financiacién
si pueden amplificarlas; la amenaza exterior puede también acelerar
cooperacion europea. La direccion de una influencia depende de la

decisién que se tome después del choque. Ref.2& 10

Como se transmite Francia a Espaia. La presion no necesita un impago
francés para cruzar la frontera. Si los inversores exigen mas rendimiento
al bono francés, comparan también la deuda de otros paises y encarecen
la nueva financiacion de bancos y empresas. El 19 de octubre, una cronica
de Reuters registro el OAT frances alrededor del 4,9 % y una distancia

ANALISIS GLOBAL XSEC - ES - CORTE 20-10-2026 9
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frente al bono aleman de 146 puntos basicos; son datos infradia de esa
fecha, no un cierre posterior. La Cour des comptes advirtio, en una
prevision publicada en junio, que el coste de intereses francés podria
alcanzar 77.400 millones de euros en 2026 y superar los 100.000
millones anuales hacia 2029. Esas proyecciones muestran por qué cada
refinanciacion deja menos espacio fiscal, aunque aun puedan cambiar.
Para una empresa espanola la sefal operativa no es un fitular sobre Paris:
es el precio al renovar crédito, el plazo que ofrece el banco y el coste de
cubrir riesgos. Para el Estado es la capacidad de financiar gasto urgente
sin recortar ofra respuesta. XSEC vigila el diferencial durante varias
sesiones Y la prima espafola en su propia serie; solo una persistencia

conjunta justificaria elevar la alerta de contagio. Ref 121214

SEGURIDAD INTERIOR Y FRONTERA SUR

La seguridad interior de Europa combina violencia callejera, terrarismo,
bandas criminales, presién migratoria y campanas de desinformacion.
Ninguno de estos fendmenos equivale por si solo a una ruptura
institucional. El peligro aumenta si un incidente real encuentra respuestas
descoordinadas, mensajes falsos o controles prolongados que deterioren
la confianza. Se vigila si un incidente concreto desborda la respuesta local

y exige recursos o decisiones de otros Estados. Ref1>23 14

En Francia, disturbios y foques de queda locales son senales de
tension, no prueba de pérdida de control nacional. Tras los disturbios del
17 de octubre, XSEC establece un umbral propio de seqguimiento de 3.000
personas detenidas en una jornada, o un toque de queda nacional o
simultaneo en dos paises Refl4 En Schengen, lo decisivo seria que tres
Estados mantuvieran confroles interiores sin fecha de fin. Hoy existen
controles temporales y notificados, lo que restringe la libre circulacién

pero no constifuye fodavia el cambio de fase definido por el informe.
Ref15 1425

ANALISIS GLOBAL XSEC - ES - CORTE 20-10-2026 10
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El ferrorismo exige atencidn, pero se presta a interpretaciones abusivas.
Europol contabiliza 45 atentados en la Unién durante 2025, frente a 58
en 2024; la amenaza sigue diferenciada por ideologia, objetivo y
capacidad Ref!4 Espafia mantiene un nivel de alerta de 4 sebre 5 segln
el Departamento de Seguridad Nacional Ref!% Ninguna de estas medidas
permite atribuir violencia a una religion o a una poblacion migrante. La
prevencion policial, la proteccion de objetivos y la investigacion judicial se
dirigen a conductas concretas. La alarma aumentaria con una sucesion de
ataques o con la elevacion del nivel oficial de amenaza, no con una

etigueta colectiva.

Las bandas y el narcotrafico dahan puertos, barrios y administraciones.
El capitulo documenta corrupcion de agentes y presion sobre cargos en
varios paises, pero no encuentra prueba de gque un gobierno nacional
europeo esté controlado por esas redes Ref!l>. En Suecia, la clasificacion
oficial de zonas «especialmente vulnerables» describe criminalidad y
dificultades policiales; no demuestra que la policia no pueda enfrar en
ellas. El término «zonas no-go» borra ese matiz y confunde una dificultad
grave con la ausencia completa de Estado Ref.12. Describir con precision es

parte de una respuesta de seguridad eficaz.

La frontera sur une politica exterior y servicios inferiores. En la primera
guincena de octubre llegaron 1.837 personas a Canarias; el informe vigila
mas de 3.000 por quincena y considera una presion mayor por encima de
10.000 en un mes Ref!% Ceuta, Melilla, la cooperacion con Marruecos, el
Sahel y los controles de ofros socios pueden alterar la situacion. Una
llegada elevada exige recepcion, identificacion y coordinacion; no
demuestra por si sola una invasion organizada. El efecto en Espafa de
una crisis regional y una ruptura denfro de Espafa son eventos distintos.
El aviso depende de la atribucion del hecho, de su alcance y de la
respuesta institucional. Ref218

ANALISIS GLOBAL XSEC - ES - CORTE 20-10-2026 1
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La frontera sur como prueba de capacidad. Los flujos tienen rutas,
fechas y servicios distintos. Una informacion de septiembre, con datos
hasta el 31 de agosto, situo las llegadas a Ceuta en 4.076 y a Melilla en
572; ese corte no describe por si solo los episodios concretos ocurridos
durante el verano. En Canarias, RTVC/EFE conto 1.837 llegadas entre el 1y
el 15 de octubre. Ninguna de esas cifras mide por si sola una crisis
nacional. El riesgo aparece cuando una llegada rapida coincide con plazas
de acogida insuficientes, retrasos administrativos, fensiones con paises
de fransito y desinformacion durante una campana electoral. Entonces
una cuestion de frontera pasa a presupuestos municipales, sanidad,
justicia y legitimidad politica. La respuesta que importa puede medirse:
tiempo de registro, capacidad de alojamiento, resoluciones de proteccion,
cooperacién con socios Yy seguridad de las rutas. También debe
distinguirse la presion migratoria de la accion de redes criminales y de
cualquier debate electoral; mezclarlas impediria reconocer qué servicio
esta fallando. Si las rutas cambian hacia Ceuta, Melilla o Canarias, el dato
de un lugar no se extrapola al ofro. El informe propone umbrales de
revision, pero la decision debe partir del volumen real y de |la capacidad

disponible ese dia. Ref 181514

ESTADOS UNIDOS Y LA OTAN

La prueba inmediata para Estados Unidos es si sus instituciones
resuelven un resultado electoral discutido. La Policia del Capitolio
investigo 14.938 expedientes de evaluacion de amenazas en 2025,
relativos a comunicaciones o conductas preocupantes dirigidas a
congresistas, familiares, personal y al complejo del Capitolio; son
expedientes, no ese nimero de ataques Ref.l. El informe observa erosion

democratica y violencia politica, junto con elecciones competitivas,

ANALISIS GLOBAL XSEC - ES - CORTE 20-10-2026 12
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tribunales activos y frenos institucionales. Una guerra civil abierta y una
ruptura institucional son desenlaces distintfos: se observaran violencia

organizada, acatamiento judicial y reconocimiento del resultado. Ref 1123

Hasta 2030 se consideran estabilizacion tensa, deriva autoritaria,
violencia politica sostenida sin guerra abierta, desescalada y guerra
abierta. «Pseudoguerra civil» designa la combinacion de violencia
continuada, choque entre autoridades y legitimidad electoral danada;
necesifta criterios observables antes de asignarle un peso. Una encuesta
sobre temor a la guerra mide percepcion, no incidencia futura. Las sefales
iInmediatas son el reconocimiento del resultado del 3 de noviembre, |a
certificacion del recuento y cualquier uso de la Ley de Insurreccion en

relacion con él. Ref11.22.28.23

El Servicio de Estudios del Congreso de EE. UU. consignd cerca de
80.000 militares asignados al mando europeo en abril de 2025; la ley de
autorizacion de defensa de 2026 limita una reduccion por debajo de
76.000 durante mas de 45 dias sin certificaciones y evaluaciones previas
al Congreso. No hay un plan publico aprobado que permita cuantificar
ahora el replieque Refl % Esas cifras de efectivos no prueban un
abandono de la OTAN. Un repliegue gradual, una exigencia de mayor
carga europea, una recomposicion del vinculo o un abandono efectivo son
rutas distintas cuya ponderacion XSEC queda suspendida. Una fuerza
menor podria cambiar los calculos de otfros actores sin implicar salida

formal de la Alianza. Ref.22

Espafa depende de esa arquitectura por Rota, Moran, inteligencia,
transporte y defensa comun. También se expone al dolar y a la
financiacion estadounidense. No hay una cadena inevitable desde un
litigio electoral en Washington hasta una crisis espafola: tendrian que

fallar frenos institucionales, retirarse capacidades de Europa y aprovechar
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ofro actor la oporfunidad. La cadena merece vigilancia mediante
decisiones militares, compromisos presupuestarios y despliegues

observables. Ref2

Del presupuesto estadounidense al coste europeo. El riesgo financiero
de Washington se fransmifte antes de que exista una crisis constitucional.
El servicio oficial de datos del Tesoro registro 40,396 billones de daolares
de deuda publica total pendiente el 19 de octubre; es el stock de deuda, no
el déficit de un ano. La cuenta fiscal federal cerrada a septiembre de 2026
muestra un deéficit del ejercicio de 1,992 hillones, frente a 1,775 billones en
el ejercicio anterior. Un coste de intereses mas alto obliga a discutir
Impuestos, gasto y emision justo cuando defensa y comercio exigen
decisiones. El vinculo con Espafa pasa por precios globales de
financiacion, tipo de cambio, inversiones y garantias de seguridad; no
convierte automaticamente cada desacuerdo en Washington en un
recorte de fropas en Europa. Por eso XSEC separa tres observaciones: si el
resultado electoral se reconoce y ejecuta, si el Congreso mantiene los
compromisos de defensa y si aparecen ordenes o presupuestos que
alteren capacidades desplegadas. La opinién publica fampoco equivale a
politica efectiva: una encuesta del Chicago Council on Global Affairs, con
trabajo de campo de Ipsos del 5 al 8 de junio, hall6 un 68 % de
estadounidenses favorable a mantener o aumentar el compromiso con la
OTAN, pero solo una decision presupuestaria y militar demostrara que
capacidad se sostiene. El riesgo es la coincidencia de presion fiscal,
disputa institucional y menor cobertura de seguridad, no una

consecuencia necesaria de una cifra aislada. Ref 1. 12.14
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CHINA Y EL INDO-PACIFICO

China utiliza instrumentos comerciales antes que militares. En tierras
raras, la Agencia Internacional de la Energia atribuyd a China el 91 % de la
produccién mundial de tierras raras refinadas para imanes en 2024 Ref .2,
Europa puede abrir minas y sequir dependiendo de separacién, imanes y
clientes industriales controlados fuera. China mantiene en pausa hasta el
10 de noviembre seis anuncios de 2025 gque ampliaban sus controles de
exportacion sobre tierras raras y su tecnologia, materiales superduros y
componentes de baterias. Lo dispone el anuncio conjunto n.° 70 del

Ministerio de Comercio y Aduanas; los seis textos ariginales delimitan los

productos y fecnologias. EI Ministerio de Comercio informa de que el
acuerdo bilateral de Kuala Lumpur se prorrogo hasta el 10 de enero de
2027; esa prorroga politica no demuestra por si sola que la suspension
juridica de los seis anuncios se extienda ni que los controles se
reimpongan automaticamente el 10 de noviembre Refl!2 % Sj no se
renuevan licencias, los plazos de fabricas de automadviles y maquinaria

pueden alterarse sin una sola operacion naval.

La exposicion comercial ya se ve en las cifras. El déficit de bienes de la
UE con China rondd los 372.000 millones de euros en 2025, segun la

extraccion de Eurostat de agosto de 2026 Ref.2. La relacion comercial de

Espana con China exige comparar imporfaciones, exportaciones y
maftriculaciones por producto, marca y periodo antes de fijar una cuota
Refl2, Las inversiones industriales pueden crear empleo local, pero no
borran automaticamente |la dependencia de baterias, componentes o
decisiones tomadas fuera. La respuesta europea debe buscar
proveedores y capacidades de refino, y medir el coste de cada sustitucion;

una consigna de autosuficiencia no fabrica por si misma los insumaos.
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Taiwan es un foco de riesgo militar y un nodo de fabricacion avanzada
de chips. El informe distingue coercion gris, cuarentena de guardacostas,
bloqueo militar, invasién anfibia y acomodo negociado. Esas rutas tienen
mecanismos Yy costes distintos; las decisiones militares y comerciales
observables permiten distinguirlas. La fecha de 2027 en debates militares
se refiere a una capacidad buscada por Pekin, no a una fecha anunciada
de ataque. Una cuarentena podria presentarse como medida interna y,

aun asi, escalar por accidente o respuesta externa. Ref.2

Para China se vigilan por separado el chogue economico y el militar.
Importan una negatfiva de licencias industriales a Europa, zonas de
inspeccion alrededor de Taiwan y ejercicios que simulen un blogueo. Un
aumento rutinario de aeronaves no equivale por si mismo a invasion: hay
gue confrastarlo con la serie previa y las reglas anunciadas. Para Espafa,
las transmisiones inmediatas serian retrasos industriales, precios y
mercados financieros; la preparacion empieza en suministros y

coordinacién comercial europea. Ref 121314

La interrupcion industrial no se parece a una guerra. Una empresa
puede conservar clientes y electricidad y, aun asi, detener produccién por
una licencia que impide recibir un material o un componente. El problema
esta en los eslabones dificiles de sustituir: refinado, imanes, electrénica y
fransporte especializado. Buscar una mina alternativa no resuelve de
iInmediato |la capacidad de procesar ni la homologacion de un proveedor.
El informe distingue enfre restricciones administrativas, coercidn
alrededor de Taiwan y blogueo militar porque sus tiempos y remedios son
diferentes. Para Espana, la sefial mas temprana seria una denegacion o
retraso de licencias a fabricantes europeos, seguida de inventarios que
caen y enfregas reprogramadas. Una empresa puede reaccionar con
existencias, confratos de sustitucion y cambios de disefio; un gobierno

debe identificar industrias donde esas respuestas no bastan a fiempo. El
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Fondo Monetario Internacional situa al dalar en el 56,7 % de las reservas
oficiales de divisas declaradas en el seqgundo trimestre de 2026: incluso
un choque industrial centrado en China podria cruzarse con financiacion
denominada en ddlares. Esa cifra describe reservas de divisas, no todas
las reservas del mundo, y no indica por si sola una decisién china. La
vigilancia debe seguir licencias, produccion e inventarios con fechas antes

de estimar el dafio. Refl2:13.2.20

RUSIA Y UCRANIA

Rusia continla su invasion de Ucrania mediante una guerra de desgaste.
El capitulo del informe completo sostiene que Moscu no ha obtenido una
victoria rapida en el frente, aunque si puede degradar la red eléctrica
ucraniana, dificultar la financiacion de Kiev y explotar la incertidumbre
sobre Washington Ref!8. La fuerza del juicio estd en separar capacidad de
dano de capacidad de conquista. La prevision del FMI de crecimiento real
ruso del 0,9 % en 2026 no anuncia quiebra inmediata; un gasto militar
elevado tampoco garantiza que pueda sostener indefinidamente los
mismos ritmos de pérdidas Refle, A corto plazo, el dafio a civiles y
servicios basicos exige mas atencién que una especulacién abstracta

sobre el mapa final.

Se examinan cuafro trayectorias para Ucrania: alto el fuego,
congelacion, guerra prolongada y ruptura del frente o del apoyo exterior.
Una negociacion sin garantias creibles podria congelar disparos sin
resolver el conflicto. Europa puede aumentar financiacion sin sustituir
iInmediatamente ciertos equipos estadounidenses; esa diferencia importa
para la defensa antiaérea. La presion de Washington, las condiciones
rusas y la capacidad material europea condicionan las rutas. Ninguna

permite prometer paz en semanas. Ref.1e
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La guerra hibrida ya afecta a Estados de la Union: ciberataques,
desinformacion, sabotajes y uso de infermediarios. El informe considera
creible que exista una campana dirigida, pero reconoce que no hay una
serie mensual publica y homogénea de sabotajes graves para atribuir
cada incidente. Por eso propone como alerta dos o mas sabotajes graves

en un mes, acompanados de atribucion investigada, no de rumores virales

Refl®& % Una compilacidn de partes diarios de la Fuerza Aérea ucraniana
contabilizd 6.732 aparatos de tipo Shahed, incluidos seiuelos, en
septiembre de 2026; superar 8.000 en un mes 0 provocar un apagon de

dias en Kiev sefialaria otra escala de presidon Refl4,

El Baltico exige vigilancia si Estados Unidos reduce su compromiso.
Bajo la hipotesis de una pérdida del paraguas estadounidense entre 2027
y 2032, el capitulo compara contencién, prueba rusa limitada,
neutralizacion politica forzada y guerra regional. La hipotesis no se ha
materializado; un cambio se comprobaria en compromisos y capacidades
efectivamente retirados. La adhesion de Finlandia y Suecia a la OTAN, el
desgaste ruso y la respuesta europea son amaortiguadores que deben

evaluarse junto con sefiales adversas. Ref.1&

Espana queda lejos del frente, pero partficipa en la seguridad atlantica y
mediterranea. Rota y Moron conectan la postura estadounidense con el
territorio espanol; la flota rusa llamada «en la sombra», la informacion
falsa ante el 29 de noviembre y la seguridad de rutas maritimas si
afectan a decisiones proximas. En septiembre no se registraron
cargamentos de gas natural licuado ruso a Espana segun la fuente
recogida por el informe Refl®e, Esa ausencia puntual no elimina la
exposicion a precios internacionales ni al comportamiento de otros

suministradores. El efecto de una crisis estadounidense sobre Ia
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seguridad europea es importante, aunque Ilimitado: una crisis de
Washington puede empeorar la defensa ucraniana y el calculo ruso, pero

el conflicto tiene dinamica propia.

ORIENTE MEDIO

El principal canal desde Oriente Medio a Espafna es el precio de la energia.
El informe sitUa el inicio de la guerra entre Estados Unidos e Iran el 28 de
febrero de 2026 y la restriccion funcional de Ormuz desde el 2 de marzo
RefX. La Administracion de Informacion Energética estadounidense
registra un descenso del paso de petréleo por el estrecho de 21,6 a 4,9
millones de barriles diarios entre el cuarto frimestre de 2025 y el
segundo de 2026 Ref. La AIE estimd 10,9 millones de barriles diarios
para septiembre en un informe publicado el 14 de octubre; esta medicion
no se compara directamente con la media trimestral anterior. El punto
sustantivo es que una ruta clave funciona muy por debajo de su nivel
habitual.

La exposicion energetica de Espafia depende también de los precios
internacionales del gas y del petréleo, no solo de un proveedor concreto
Ref. El encarecimiento puede alcanzar a Espafa aun cuando sus
entregas fisicas continden. La industria, el transporte, los hogares y la
inflacion reciben la subida por precios de referencia compartidos. El
oleoducto saudi Este-Oeste es una via de desvio parcial; la pérdida
prolongada de capacidad alli elevaria el riesgo. El informe vigila que el
flujo por Ormuz caiga por debajo de 5 millones de barriles diarios
durante dos semanas y que el precio del gas europeo permanezca por

encima de 120 euros por megavatio hora durante dos semanas Ref 121314

La guerra regional fiene actores y frentes diversos. Los frentes de Israel
implican actores estatales y grupos armados distintos. Los fratados con

Egipto y Jordania siguen siendo una barrera diplomatica, mientras el
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riesgo de escalada depende de hechos fechados, actores identificados y
territorio delimitado. El programa nuclear irani exige igual cuidado: |a falta
de verificacion de parte del material enriquecido, segun el capitulo, no

demuestra por si sola un arma terminada. Ref 3!

ISRAEL: VARIOS FRENTES, UNA ESCALADA QUE ALCANZARIA A ESPANA

La ausencia de una guerra declarada con todos sus vecinos no significa
gue Israel esté en paz. Gaza sigue bajo un alto el fuego incumplido: el
cuadro del informe técnico recoge 1.493 muertos desde la trequa, segun
Al Jazeera (13 de octubre de 2026). En Cisjordania, ACLED registro 39
incidentes al dia. En el sur del Libano contindan los bombardeos y la
ocupacion parcial; el acuerdo inicial de junio se cerro sin Hezbola. En Siria,
ACLED contabilizd 45 incursiones israelies en los doce primeros dias de
octubre. Son cuatro frentes activos con actores y reglas distintos. (Informe

técnico, cap. 8, apdo. 8.2, pp.157-158).

Las barreras diplomaticas todavia importan: Israel mantiene tratados
con Egipto y Jordania, y Emiratos y Baréein conservan sus relaciones bajo
los Acuerdos de Abraham. Arabia Saudi no ha normalizado las suyas. Esa
contencion no resuelve Gaza, el Libano ni el choque directo con Iran, que
el técnico sitla en pausa sin acuerdo. La combinacion hace posible que
una crisis localizada arrastre a los demas frentes, aunque no convierte la

guerra regional en inevitable. (Informe técnico, cap. 8, apdo. 8.2, p. 158).

El escenario critico a corto plazo empieza con nuevos ataques de
Estados Unidos e Israel contra Iran. El técnico contempla una respuesta
irani contra el Golfo, la apertura de otfro frente por Hezbola, un avance
israeli en el sur del Libano y el cierre de Bab el-Mandeb por los huties.
Para Europa, eso significaria energia mas cara y riesgo de escasez de gas
natural licuado; para Espana, una factura energética mayor y la
exposicion de la FINUL a una retirada bajo fuego. Una pausa armada deja

Ormuz parcialmente restringido, ataques a buques y primas altas. La
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desescalada pactada es la tercera posibilidad, dependiente de una
reapertura maritima negociada. Son trayectorias, no hechos ya

consumados. (Informe técnico, cap. 8, apdo. 8.5, pp. 165-166).

Hay senales observables para distinguirlas: un ataque contra
instalaciones nucleares iranies o su cupula; un ataque a la FINUL o un
avance israeli hasta el Litani; una parada de una semana del oleoducto
saudi Este-Oeste o un cierre declarado de Bab el-Mandeb. La primera
elevaria el riesgo de guerra regional; la sequnda pondria a la FINUL bajo
fuego; la tercera agravaria el fransporte energético. Seqguir esos hechos
Importa mas que dar por buena la palabra «tregua». (Informe técnico, cap.
8,apdo. 8.6, pp. 167-168; apdo. 8.5, p. 165).

En Oriente Medio se consideran pausa armada, rupfura regional y
desescalada pactada. Los ataques en el Mar Rojo o Bab el-Mandeb
podrian elevar costes si fuerzan desvios de rutas. Turquia, los Estados del
Golfo y China fienen incentivos para reabrirlas, pero no intereses
idénticos. Washington puede facilitar escolta y garantias o agravar la
escalada por una decision propia. Las sefiales son ataques que cambien
rutas maritimas, decisiones de escolta y negociacion que pueda sostener
un alto el fuego. Ref.Z

Ormuz: contar el movimiento correcto. Un esfrecho afectado por la
guerra fransmife dafo a Espafa aungue ningun buque espanol quede
detenido. Las navieras pueden desviar rutas, confratar mas seguro o
espaciar salidas; el petraleo y el gas se compran en mercados donde el
riesgo eleva precios para todos. La capa diaria de PortWatch del FMI,
basada en senales AlS, registro cuatro fransitos de buques por Ormuz el
18 de octubre; su media era de unos 68 por dia enfre el 1de enero y el 27
de febrero. La comparacion muestra un cambio de frafico en esa serie, no
el volumen de barriles ni un cierre fisico absoluto. Tampoco autoriza

mezclarla con otra serie de petroleros o flujos energéticos. Para saber quée
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llega a Espafa, hacen falta el tipo de carga, contratos, inventarios,
sustitutos y tiempo de reposicion. El primer efecto puede ser una factura
energética mayor; después, margenes Iindusfriales mas estrechos,
tfransporte caro y nuevas necesidades de financiacién. Si a esa presion se
suma deuda francesa o un invierno exigente, la respuesta publica debe
repartir recursos entre sectores que compiten por ellos. La sefal que
cambia el juicio es una caida persistente y comparable del flujo relevante,
acompanada de precios y entregas confirmadas, no un solo dafo

espectacular. Ref 141320

TECNOLOGIA, ENERGIA Y RECURSOS

Las dependencias criticas son materiales: electricidad contfinua, gas
asequible, minerales refinados, chips, nube y transporte seguro. Cada red
tiene alternativas parciales, pero sustituirlas lleva tiempo. El capifulo
tecnolégico compara funcionamiento tenso, interrupcion limitada y
ruptura fransversal mediante duracion del fallo y sectores afectados. Un
apagon, resfricciones comerciales y gas caro pueden coincidir en la misma

industria; tratarlos como riesgos independientes exageraria la suma. Ref 12

El almacenamiento de gas de la Union estaba en 74,6 % de su
capacidad util el dia gas 18 de octubre, segiin GIE AGSI+ Ref2 % Como
umbrales internos XSEC de vigilancia, se fija una alerta por debajo del 60
% el 15 de diciembre y otfra senal por debajo del 35 % el 1 de febrero; no
son pronosticos de existencias. La lectura conjunta de existencias y fecha
permite detectar cambios de riesgo sin tratar un umbral como pronadstico.
El precio de referencia TTF es una senal diaria de presiéon energética. Su
nivel debe leerse junto al almacenamiento, el flujo de gas y la demanda,

sin convertir una sesion de mercado en una prevision del invierno.
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El refino de minerales y los imanes son puntos de concenfracion
industrial. La AIE observa dependencia del procesamiento chino, aunque
Europa disponga de capacidad minera o proyectos de nueva planta Ref.3,

En julio de 2026 China exportd 5.375 toneladas de imanes permanentes

de tierras raras, segun un analisis de datos aduaneros publicado por
Silverado; bajar de 4.000 toneladas en un mes seria un umbral XSEC de
alerta para fabricantes Refl%4 Los chips avanzados y los servicios en la
nube anaden proveedores concentrados. La medida prudente es mapear
componentes dificiles de sustituir, contratos, reservas y tiempos de
reparacion, no multiplicar acopios indiscriminados que tambiéen encarecen

el mercado.

En ciberseguridad, INCIBE atendid 122.223 incidentes en Espana
durante 2025 Ref2. El nimero incluye sucesos de distinta gravedad; no
equivale a 122.223 interrupciones de servicios esenciales. El umbral
relevante para el resumen es una interrupcion de mas de 48 horas en un
servicio esencial. Los cables submarinos disponen de rutas alternativas,
pero la reparacion y las estaciones de llegada son vulnerables. La alerta
propuesta es dos dafios en una misma cuenca en cuatro semanas,
acompanados de investigacion técnica; el propio capitulo reconoce que no
hay una serie homogénea con la que estimar bien |la frecuencia de base
Refl13 % Atribuir automaticamente cada corte a sabotaje seria un salto

injustificado.

ECONOMIA, CLIMA Y POBLACION

La deuda importa por el coste de renovarla. El rendimiento del bono
estadounidense a diez afos fue del 5,31 % el 5 de octubre, segun el
Tesoro de EE. UU.; XSEC usa el 5,5 % o una subasta fallida como umbral
propio de revision Refl® % Aunque las reservas en ddlares bajen
gradualmente, el 56,7 % de las reservas oficiales declaradas al FMI en el

segundo frimestre de 2026 que aun representan no describe una huida
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consumada Refl2. Los mercados pueden castigar incertidumbre fiscal y
seguir usando la moneda estadounidense como refugio. El desgaste
gestionado es una ruta analitica; su evolucidon se valora mediante sefales

observables. Ref12

Los aranceles estadounidenses y el exceso de oferta industrial china
generan costes, pero el comercio mundial no se ha detenido. La OMC
prevé gue el volumen del comercio mundial de mercancias crezca un 3,9
% en 2026, segin su comunicado del 8 de octubre Ref2. Para Espanfia,
conviene distinguir |la pérdida de compefitividad de una empresa
exportadora de la posible reduccion del precio de componentes
importados. La exposicion depende del sector, no de una cifra nacional
aislada. Las pymes con pocos proveedores tienen menos margen gue una
gran empresa que puede redisefar compras; la inversion en

diversificacion debe evaluarse frente a sus costes presentes. Ref121213.20

El clima altera riesgos sobre agua, alimentos y seguros sin determinar
la fecha de una catastrofe concreta. Copernicus describe 2023-2025
como el primer periodo de fres afios que supera 1,5 °C de calentamiento
medio Ref.2 12 Los embalses espafoles estaban al 57,2 % de su capacidad
el 19 de octubre, segun el boletin hidrolégico 42/2026 de MITECO, dato
que mejora la fotografia coyuntural de informes previos Ref!2. No
resuelve por si solo el estrés de cuencas como la del Segura ni la falta de
inversion en redes y eficiencia. Un indice mundial de precios de alimentos
de 136,0 puntos habria de superar 140 junto a prohibiciones de

exportacion para activar la alerta descrita Ref14.

Africa tendra mas peso demografico durante el siglo, pero su poblacién
no crece a una tasa exponencial fija. Naciones Unidas proyecta un fuerte
aumento de la poblacion africana hasta 2100, pero la cuota contfinental
exacta requiere calcular el cociente con la misma variante y edicion de sus

series Refl® 12 | os desplazamientos dependen también de guerra,
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empleo, rutas, politicas de acogida y clima. Espafia experimenta de modo
mas inmediato la ruta atlantica, Ceuta y la cooperacion con Marruecos.
Deuda, comercio, clima, alimentacién, agua y salud pueden formar una
cadena de riesgo; el orden y la duracion de cada golpe determinan su

transmision. Ref12

PODER, INFLUENCIA Y CONCENTRACION

La concentracion de recursos privados es comprobable y merece
escrutinio. BlackRock declaraba 15,5 hillones de délares bajo gestion,
Vanguard 13,3 y State Street 6,3; juntos administraban alrededor de 35
billones Ref<. Es dinero de clientes, no patrimonio propio de esas firmas.
Aun asi, los derechos de voto que ejercen y sus decisiones de producto
pueden orientar grandes empresas. Un estudio publicado en 2019 estimo
gue las tres gestoras emitian, en promedio, alrededor del 25 % de los
votos en empresas del S&P 500 de su muestra Ref2. La distincion entre
propiedad econdmica y capacidad de influencia evita tanto minimizar el

fendmeno como atribuirles un poder ilimitado.

La influencia también deja rastro administrativo. Los registros de
transparencia de la UE y los registros de presion politica en Estados
Unidos permiten observar una parte de la influencia institucional. Los
registros estadounidenses de agentes extranjeros permiten estudiar
encargos de Japon, Arabia Saudi, China, Israel o Catar; su cobertura no
prueba que tfodo gasto o influencia este declarado. Sobre Rusia, las redes
encubierfas investigadas no ofrecen una cifra publica comparable. El
gasto registrado es evidencia de contacto e intereses, no de una decision
comprada. Para sostener una acusacion de captura regulatoria hace falta
mostrar la intervencion, el cambio normativo y una relacién plausible

entre ambos. Ref&10.11
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Hay puertas giratorias documentadas: el paso de José Manuel Barroso
a Goldman Sachs y el reproche de la Defensora del Pueblo Europeo sobre
como lo tratd la Comision; las gestiones para Uber atribuidas a Neelie
Kroes durante su periodo de incompatibilidad; y la presidencia de Rosneft
ejercida por Gerhard Schroder hasta 2022 Ref2. Cada caso tiene hechos y
situacion juridica propios. Una investigacion abierta, como las relativas a
Catar o Huawei mencionadas por el informe, conserva la presuncion de
inocencia. Ningun caso autoriza a imputar conducta a un pueblo, religion o

comunidad entera.

El Foro Econémico Mundial convoca actores y promueve propuestas;
Bilderberg publica asistentes y temas, pero no actas completas. La
influencia documentable se estudia mediante participantes, agendas,
acceso y decisiones posteriores. La logia P2 italiana ilustra un caso
histdrico concreto de captura institucional; las redes actuales requieren
pruebas propias. Los registros citfados muestran el peso de lobbies y
redes privadas en decisiones sectoriales Ref22 £ Cada vinculo causal

requiere un acto, una fecha y un responsable identificables.

La disputa entfre soberania estatal y reglas compartidas se examina a
traves de decisiones concretas, sin reducir a todos los actores a dos
blogues. Fragmentacion, concenfracion de decisiones y reequilibrio
democratico se distinguen por actos institucionales observables. India, los
Estados del Golfo, Turquia y muchas empresas actuan segun intereses
cambiantes; una herramienta de vigilancia puede adoptarla cualquier tipo
de gobierno. La concentracion de voto accionarial, la presion politica y las
medidas de emergencia sin fecha de fin son indicadores comprobables.

Las etiquetas ideoldgicas no bastan. Ref.32
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ESCENARIOS Y PROBABILIDADES

HASTA EL 31 DE DICIEMBRE DE 2027

El 29N espanol y la cadena financiera francesa se valoran por separado.

Cada fabla muestra desenlaces con frontera y fecha propias; sus

porcentajes suman 100 dentro de la misma tabla.

Desenlace del 29N

Investidura antes del 31 de marzo de
2027

Investidura entre abril y diciembre de
2027

Sin gobierno investido al terminar 2027

Disputa del resultado por vias legales

Rechazo institucional del resultado

Desenlace de la cadena Francia

Tensién confenida

Estrés financiero sostenido

Contagio efectivo a Espafia

Intervencion europea

Ruptura financiera
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Probabilidad

55 %
55-56 %

25%
21-29 %

9%
7-10%

9%
8-10 %

2%
1-3%

Probabilidad

54 %
44-64 %

27 %
25-28 %

9%
6-12 %

8%
4-12 %

2%
1-4 %

Seial decisiva

Presidente investido entre el 23-X11-2026
y el 31-111-2027, con resultado aceptado -
Informe técnico, apartado 13, pp. 239-
240

Primera investidura del 1-1V al 31-XII-
2027, con resultado aceptado - Informe
técnico, apartado 13, pp. 239-240

Ningun presidente investido antes de
terminar 2027 - Informe técnico, apartado
13, pp. 239-240

Impugnacion global ante autoridad
electoral o tribunal, o desconocimiento
publico durante mas de 30 dias, acatando
las resoluciones - Informe técnico,
apartado 13, pp. 239-240

Desacato de resolucién firme electoral
durante 90 dias o doble autoridad
durante 90 dias - Informe técnico,
apartado 13, pp. 239-240

Transmision a Espaiia

Ninguna de las fronteras siguientes se
realiza hasta fin de 2027 - Informe

técnico, apartado 13, pp. 239-240

OAT-Bund por encima de 175 puntos
basicos diez sesiones o de 200 cinco
sesiones - Informe técnico, apartado 13,
pp. 239-240

Tras la tension francesa, prima espafiola
por encima de 100 puntos diez sesiones,
o subida de 75 puntos diez sesiones, con
nexo documentado - Informe técnico,
apartado 13, pp. 239-240

Activacion oficial del instrumento
europeo de proteccion monetaria o
solicitud de apoyo financiero por Francia -
Informe técnico, apartado 13, pp. 239-
240

Pérdida de acceso al mercado al menos
30 dias, impago, reestructuracién o
controles de capital duraderos - Informe
técnico, apartado 13, pp. 239-240
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CUANDO LOS FRENTES SE ALIMENTAN ENTRE Si

«Umbral duro» significa un hecho observado, como la retirada oficial de al
menos 25.000 militares estadounidenses de Europa, una prima francesa
superior a 175 puntfos basicos durante diez sesiones o un corte esencial

de mas de 72 haoras. No equivale a una quiebra juridica.

Horizonte Al menos 1 Al menos 2 Al menos 3 Espaiia: impacto
material de 3
simultaneos

31-111-2027 50 % (50 % no) 15 % (85 % no) 3% (97 % no) 1% (99 % no)
31-Xl1-2027 80 % (20 % no) 48 % (52 % no) 22 % (78 % no) 7 % (93 % no)
31-Xl11-2036 95 % (5 % no) 78 % (22 % no) 58 % (42 % no) 25 % (75 % no)

La explosion en cadena —dos frentes que cruzan su umbral duro en un
mismo periodo de doce meses antes de 2036— fiene una probabilidad de
58 % (42 % no). Si la retirada estadounidense no contara como umbral
duro, el juicio bajaria aproximadamente al 40 %. Informe técnico,

capitulos 13 y 14.

HASTA EL 31 DE DICIEMBRE DE 2036

Cuatro frayectorias excluyentes: base, deterioro, ruptura y salida. La
clasificacion utiliza una regla de precedencia para futuros que atraviesen

mas de un estado.

BASE DETERIORO
38 % 30 %
28-48 % 20-40 %
RUPTURA SALIDA
20 % 12 %
12-30 % 5-18 %

CRISIS INSTITUCIONAL GRAVE Y QUIEBRA JURIDICA

Hasta 2027: crisis amplia, 11 % (89 % no), horquilla 10-12 %; quiebra estricta,
5 % (95 % no), horquilla 2-8 %.
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Hasta 2036: crisis amplia, 65 % (35 % no), horguilla 50-80 %; quiebra
estricta, 30 % (70 % no), horquilla 18-45 %. Una medida constitucional licita
puede contar como crisis amplia sin ser una violacion del derecho.

Los frentes de deuda, 29N, migracion, energia, suministros, seguridad,
sabofaje, ciberseguridad y alimentos pueden conducir al mismo hecho
instifucional; se cuentan por su aporte Unico, sin sumar dos veces crisis
coincidentes. Para Espana importan las decisiones juridicas efectivas y su
duracion, ademas del coste econémico.

BASE

Hasta el 31 de diciembre de 2036 - 38 % - complemento 62 %

Choques de deuda, energia y suministros encarecen la respuesta
publica y privada. El sistema conserva sus funciones, pero posterga
reformas y llega al siguiente golpe con menos margen; Espana recibe el

coste por credito, precios y decisiones europeas.

Ninguna frontera de deterioro duradero, ruptura o reforma sostenida se
realiza durante el horizonte; A es el residuo fras aplicar la precedencia. -

Informe técnico, apartado 13, p. 242

Lo desmentiria cualquier frontera B, C o D realizada.

DETERIORO

Hasta el 31 de diciembre de 2036 - 30 % - complemento 70 %

Un choque de legitimidad, migracion o seguridad conduce a cambios de
reglas que perduran. Algunas reglas se mantienen mas alla de la
emergencia y dificultan la coordinacidn europea; Espana recibe presion en

sus fronteras, su financiacién y sus contrapesos.
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Un cambio de reglas o de libre circulacion se mantiene durante el plazo
definido; un sondeo, una victoria electoral o un control de duracién
limitada con fecha de fin no bastan. No se clasifica automaticamente

como «iliberal» a ningun gobierno. - Informe técnico, apartado 13, p. 242

Lo desmentirian controles retirados a tiempo, normas anuladas antes

del plazo o sentencias acatadas; una ruptura C desplazaria la clasificacion.

RUPTURA

Hasta el 31 de diciembre de 2036 - 20 % - complemento 80 %

Una funcion financiera, institucional o de seguridad deja de operar con
duracion comprobada; el dafio alcanza a Espafa por crédito, fronteras,
servicios o defensa. El escenario incluye una ruptura parcial, sin dar por

supuesto el colapso de tfodo el sistema.

Falla una funcion institucional o financiera durante el plazo exigido y se
comprueba su fransmisién a Espafa. La via armada solo cuenta con
defensa colectiva formalmente invocada y efecto documentado en
Espafa: servicio esencial inferrumpido mas de 72 horas o despliegue
espanol en combate. Los umbrales de alerta no clasifican. - Informe

técnico, apartado 13, p. 243

Lo desmentiria que las funciones sigan operando o se restablezcan

antes de |la duracion prevista.

SALIDA

Hasta el 31 de diciembre de 2036 - 12 % - complemento 88 %

Espafa reconoce el resultado electoral, gobierna con presupuestos
ordinarios y cumple sentencias; su financiacion resiste una tfension
francesa. El nucleo europeo ejecuta un ajuste o una capacidad comun y

los cambios se prueban durante un choque real.
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Presupuestos espanoles ordinarios consecutivos, sentencias acatadas,
financiacion estable bajo tension francesa y ajuste o capacidad europea
ejecutada, sostenidos durante 36 meses. - Informe técnico, apartado 13, p.
243

Lo desmentirian la falta de presupuestos, una sentencia desobedecida,

|la incapacidad de resistir tension francesa o una frontera B/C realizada.

EL ESCENARIO MENOS MALO Y QUE HACE FALTA PARA LLEGAR A EL

Para los hogares implica servicios que resisten un invierno caro y créedito
sin un salto propio de Espana; para las empresas, financiacion y
proveedores alternativos antes del choque; para el Estado, presupuestos,
sentencias acatadas y margen para atender una crisis sin abandonar ofra

respuesta.

El 29N debe dejar un resultado reconocido e investidura; después
hacen falta presupuestos aprobados y ejecutados, cumplimiento judicial y
financiacion espanola resistente a un episodio francés. El nlcleo europeo
debe ejecutar un ajuste o capacidad comun verificable. Cada condicién

tiene su ventana y juicio condicional en el informe técnico, apartado 13.

Lo bloguean una investidura sin presupuestos, un choque frances
prematuro, una reforma europea que no se ejecuta o una crisis de
seguridad y suministro. Espana decide sobre investidura, presupuesto y
sentencias; Francia, el BCE, Washington y ofros actores condicionan el

resto.

Estos porcentajes son juicios XSEC fechados el 21 de octubre de 2026, no frecuencias observadas ni probabilidades calibradas. Las tres
particiones de escenarios tienen dos estimaciones independientes conciliadas; las cifras combinadas y la crisis amplia a 2036 proceden de
una estimacién independiente con revisién ajena. Préxima revision: tras el recuento del 29N para la ventana de 2027 y el 31 de julio de 2027
para la década, o antes si se cruza una sefal critica. El método y las horquillas figuran en el informe técnico, apartado 14.
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TRES PREGUNTAS QUE AUN NO ADMITEN UN PORCENTAIJE

Estas tres preguntas tienen una fecha y una prueba observables. El
informe describe el riesgo y las senales que lo acercan. Para ellas faltan
series comparables o un punto de partida comprobado; ponerles ahora un

porcentaje daria una precision que el analisis no tiene.

COSTE DE LA DEUDA FRANCESA

Qué se mide. Si el diferencial diario de |la deuda francesa frente a la
alemana a diez afos llega a 150 puntos basicos o mas durante tres
sesiones consecutivas antes del 20 de octubre de 2027. Un diferencial
sostenido encarece la financiacion de Francia y puede contagiar las

primas de otros paises, incluida Espafa.

Queé falta. Francia y Alemania publican rendimientos con meétodos
distintos. La serie histérica emparejada, con la misma convencion y fres

sesiones seguidas, aun no esta reconstruida y verificada.

Qué permitiria dar una cifra. Con las dos series diarias emparejadas,
una convencion comun del rendimiento y todas las ventanas histaricas

comparables contadas, incluidas las que no acabaron en tension.

PRESUPUESTOS ESPANOLES DE 2027

Qué se mide. Si una ley de Presupuestos Generales del Estado para 2027
llega a publicarse en el BOE antes del 30 de junio de 2027. Una orden
para empezar su elaboracion, un proyecto parlamentario o una proérroga

no cumplen esa condicion.

Queé falta. Se debe fijar con el registro del Congreso si a la fecha de
corte habia un proyecto presentado y reconstruir los precedentes politicos
con el mismo criterio y la misma fecha de observacion. Los casos

seleccionados hasta ahora mezclan situaciones distintas.
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Qué permitiria dar una cifra. Con el expediente parlamentario fechado
y una clase de precedentes comparables que incluya tanto presupuestos
aprobados como fallidos, sin utilizar informacién conocida después de

cada fecha de partida.

CONTINUIDAD DEL GOBIERNO FRANCES
Qué se mide. Si termina el mandato actual de Sébastien Lecornu antes
del 31 de marzo de 2027. Importa distinguir el cese formal de un mandato

de la continuidad de la misma persona tras un nuevo nombramiento.

Queé falta. La fecha y la unidad exacta del mandato deben quedar
fijadas con documentos oficiales; después hay que comparar gobiernos
franceses en una situacion inicial equivalente. Una mocion rechazada

refleja presion politica, pero no equivale a un cese.

Qué permitiria dar una cifra. Con I|a cronologia oficial de
nombramientos y ceses y una serie de mandatos comparables, contados
con la misma definicion de cese y sin seleccionar solo los que terminaron

prematuramente.

VENTANA DEL 29N: EL ESCENARIO MENOS MALO

El equilibrio de bajo nivel tiene una légica peligrosa: cada crisis se absorbe
con deuda, excepciones o aplazamientos, y el sistema contfinda; la
capacidad disponible para la siguiente queda mas estrecha. El Covid, la
guerra de Ucrania y la crisis energética muesfran por qué importa
estudiar la acumulacion de choques, aunque no prueban gue todos
tengan el mismo efecto. La valoracion analitica, con corte de evidencia el
20 de octubre de 2026, es que la degradacion cronica puede mantener
instituciones operativas mientras erosiona su margen de reaccion. Es el
peor escenario que aun conserva una salida institfucional. Su prueba sera
la capacidad efectiva de decidir, financiar y sostener servicios despues del

siguiente choque. Ref%2
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El 29N es una ventana de decision, no un salvoconducto. Un resultado
aceptado y un gobierno con capacidad real de gobernar permitirian
empezar por presupuestos, cumplimiento de decisiones judiciales,
continuidad administrativa y acuerdos sobre servicios esenciales. La
reforma institucional tendria que pesar mas que la victoria en la disputa
diaria enfre bloques. Si no aparece esa capacidad, Espana llegaria a la
siguiente presion sobre deuda, energia o frontera sur con menos margen
de maniobra. Si aparece, habra que medirla por normas aplicadas,
financiacion disponible y servicios que resisten, no por la fotografia de la

investidura. Ref19 14,20

Para Espafna entre 2027 y 2031 se examinan estabilidad iliberal,
fractura, punto de quiebra y reforma real. Son trayectorias nacionales
distintas, cuya separacion depende de hechos de gobierno, legitimidad y
cumplimiento. Incluso un gobierno capaz de decidir podria retrasar las
reformas o recibir choques externos antes de que estas produzcan efecto.
La ruta de reforma debe evaluarse por hitos instifucionales concretos, no

por una cifra heredada. Ref.2

Existe una rama adversa incluso si el 29N produce un gobierno estable
y este empieza a reformar. Un repunte de |la deuda francesa puede elevar
la financiacion espanola; un encarecimiento prolongado de la energia
puede erosionar renta y actividad; la denegacién de licencias chinas
puede detener suministros industriales; un choque de seguridad puede
exigir recursos no presupuestados. Si dos vias se activan a la vez, las
mejoras internas pueden fardar mas en proteger a hogares y empresas
de lo que tarda el dafio en llegar. Reformar reduce fragilidad; no controla
el calendario de acontecimientos exteriores. Esa exposicion residual debe

figurar en cada decisidn posterior al 29N. Ref10.12.12.13.14
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La pregunta que sigue abierta es precisa: después de un 29N favarable,
écuanta resistencia conservaria Espafa ante choques simultaneos? No
basta frasladar a Espafa el juicio sobre Europa. Hay que fijar qué se
entiende por resultado aceptado, qué reformas se ejecutaron, en queé
plazo, y cobmo se fransmiten deuda, energia y seguridad entre paises. El
juicio es cualitfativo mientras no exista una estimacion defendible para
esa condicion. La ausencia de cifra no equivale a tranquilidad: la

exposicion residual existe y se vigila por sefiales observables. Ref4 2!

Los ofros caminos deben seguir visibles: reconfiguracion iliberal,
ruptura parcial, colapso y reforma. La degradacion cronica preserva mas
capacidad de correccion que una quiebra institucional, pero no elimina el
riesgo. Por eso la vigilancia del recuento, la financiacion, los servicios
esenciales y el abastecimiento debe avanzar junto con los planes de
confinuidad. Las rutas se revisaran al comprobar recuento, financiacion,

servicios esenciales y abastecimiento. Ref4 1420

La prueba de la ventana del 29N es acumulativa. Primero, el recuento
debe ser reconocido y las instituciones deben poder formar gobierno.
Después, las decisiones aprobadas tienen que llegar a presupuestaos,
procedimientos y servicios. Por ultimo, hay que observar si resisten una
tension exterior real. Una mejora en la politica inferna puede convivir con
pérdidas econdmicas importantes; ese seria un éxito parcial, no una

refutacidn de la alerta. Ref 21420
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SENALES QUE CAMBIARIAN EL JUICIO

La vigilancia dtil combina medida, umbral y plazo. Varias sefales nuevas
dentro de una ventana corta, al menos una del nucleo politico o de
seguridad europeo, exigen revision conjunta del juicio. Una sefal critica,
como el no reconocimiento del 29N, exige revision extraordinaria. El
diferencial francés y su duracion son indicadores, no convertidores
automaticos de senales en probabilidad o en desenlace. Una condicién
estructural ya presente al corte, como el presupuesto espanol, no cuenta

como sefal nueva. Ref.23

Senal Base y fuente al corte Umbral XSEC que exige revision

Diferencial Francia-Alemania Serie diaria OAT-Bund Mas de 150 durante tres sesiones;
ruptura por encima de 200

Prima espafiola Serie diaria Espafna-Bund Mas de 100 o subida de 75 en un mes;
ruptura por encima de 200

Certificacion de EE. UU. Elecciones del 3-nov-2026 Refl No reconocimiento del resultado o
blogueo del recuento estatal

Gas almacenado en la UE 74,6 % de capacidad uftil (GIE, 18-X-2026) | Umbral XSEC: menos del 60 % el 15-dic
Ref2

Licencias chinas de minerales Suspension hasta el 10-nov-2026 Ref 2 No renovacién o denegacion a empresas

europeas

Canarias 1.837 llegadas en la primera quincena de | Mas de 3.000 por quincena; ruptura por
octubre Ref 8 encima de 10.000 al mes

Ormuz Transito de buques y flujo de barriles en | Menos de 5 millones de barriles diarios
series separadas RefZ durante dos semanas

Sabotajes en la UE Sin serie mensual homogénea Ref® Dos incidentes graves en un mes,

investigados y atribuidos

Cada sefnal exige responsable, fuente y plazo de comprobacion. Si
persiste o coincide con ofras, debe activar |a revision del riesgo y de los
planes de contfinuidad. Las respuestas se preparan antes del cruce para
poder actuar con datos confirmados. La evaluacién de consecuencias
requiere conocer exposicion real: inventarios, ruftas alternativas,

financiacion disponible y respuesta institucional. Ref14 23
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ESPANA: DECISIONES BAJO INCERTIDUMBRE

ENERGIA Y PRECIOS FINANCIACION
Gas y petréleo caros aun cuando La deuda y la confianza en Francia se
continle el suministro fisico tfransmiten a Espafia por los mercados.

de ofros proveedores.

FRONTERA SUR Y POLITICA INDUSTRIA Y SERVICIOS

Un incidente regional puede coincidir Minerales refinados, chips,

con el ciclo electoral y la negaociacion electricidad y ciberseguridad pueden
de gobierno. fallar en cadena.

AG-RES-05 - CUATRO ViAS DE EXPOSICION DE ESPANA
ESQUEMA DE MECANISMOS, NO UNA ESTIMACION CUANTITATIVA NI UN REPARTO DE PROBABILIDADES.
Fuente: Equipo de Andlisis XSEC (2026), informe técnico, caps. 9-12 y 17; corte 20 de octubre de 2026.

El mapa espafnol de exposicidn tiene cuatro cruces principales. El primero
es energia y precios: |la continuidad del suministro fisico no impide pagar
petrdleo y gas caros, mientras el suministro desde Argelia es una
dependencia que debe medirse por periodo y categoria de importacion
con el boletin original de Enagas Refl® 12 E| sequndo es financiacién:
Francia transmite tipos y confianza incluso si la prima espafola sigue
contenida. El tercero es frontera sur y politica interior: un incidente en
Ceuta, Canarias o el Sahel puede coincidir con campafa o negociacion de
gobierno. El cuarto es industria y servicios: imanes chinos, chips,

electricidad y ciberseguridad pueden fallar en cadena. Ref181213.3.20

Para la empresa, la preparacion Uutil empieza por conocer la
dependencia concreta. Un transportista mira combustible, rutas y plazos;
una fabrica, imanes, chips y proveedores de reserva; un banco, exposicion

a Francia y capacidad de liquidez; un operador digital, recuperacion de
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servicios y confratos de nube. Los umbrales del informe permiten ensayar
planes con condiciones definidas: qué hacer si el gas supera 120 euros
por megavatio hora dos semanas, si se deniegan licencias chinas o si un
servicio esencial cae mas de 48 horas Refl® % 20 |3 revision de
dependencias, responsables y planes de continuidad debe empezar
ahora. Cada decision de gasto se ajustara a la exposicion de la
organizacion y a datos verificados; esperar a una infterrupcion puede

reducir las alternativas disponibles.

Para las instituciones, el trabajo es mas amplio: proteger la intfegridad y
aceptacion de los recuentos, conservar cauces judiciales, coordinar
recepcion en la frontera, sostener reservas y contfratos energeéticos, y
comunicar con rapidez lo comprobado. La eficacia depende de que se
definan responsables y se reconozca lo que se ignora. Una autoridad que
exagera la amenaza puede alimentar el panico; una que niega un
problema medible pierde credibilidad. Las cifras de este resumen
muestran areas donde una decision temprana ofrece margen, pero

ninguna auforiza medidas excepcionales permanentes sin control publico.
Refl8 1514

Qué deberia estar listo antes del choque. Cada via de exposicion
necesita una prueba concreta. En energia, un operador debe saber que
parte de sus compras depende del precio internacional, cuanto tarda en
activar un suministro alternativo y que clientes perderian servicio primero.
En financiacién, un tesorero necesita vencimientaos, liquidez y condiciones
de renovacién bajo una prima mas alta; el precio del crédito importa tanto
como la deuda pendiente. En industria, la lista util es de piezas sin
sustituto homologado, dias de inventario y tiempo para obtener otra
licencia. En frontera y servicios, la variable decisiva es la capacidad diaria
de registrar, alojar, proteger y resolver, con responsables identificados. Un

plan que no asigna persona, umbral y plazo se limita a describir un
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problema. La administracion también debe preservar el recuento electoral
y los cauces judiciales: una emergencia exterior no suspende la necesidad
de legitimidad inferna. Si dos mecanismos se activan juntos, las
prioridades se fijan por continuidad de funciones esenciales y dafo
reversible, dejando constancia publica de las decisiones. Esta preparacion
no exige certeza sobre el escenario final. Exige informacion propia,
ensayos y criterios para cambiar de rumbo antes de que los retrasos se

vuelvan irreversibles. Ref 14 20.33

LA ALERTA: PREPARARSE ANTES DE LA RUPTURA

Europa puede perder capacidad de respuesta durante afos antes de
mostrar una ruptura visible. La alerta de XSEC es que un proximo choque
enconfraria mas deuda, decisiones mas lentas y dependencias dificiles de
sustituir. Espafa afade su propia exposicion electoral y exterior.
Prepararse antes de noviembre significa idenftificar servicios esenciales,
financiacion y suministros vulnerables, asignar responsables y ensayar
respuestas con umbrales verificables. La alarma se sostiene en
mecanismos Yy sefales concretos; las cifras de escenarios requieren

definiciones y evidencia comparables. Ref.23 34

Una crisis interna estadounidense agravaria problemas europeos por
defensa, deuda y confianza. La deuda francesa, la presion en el Sahel y la
dependencia de minerales chinos tienen causas propias y pueden golpear
incluso si Washington conserva su estabilidad. La cooperacion entre
aliados amortigua parte del dafo, pero no reemplaza suministros ni
decisiones fiscales. Para defender esta advertencia hay que separar
poder documentado de coordinacion supuesta: empresas, lobbies y
Estados influyen de maneras verificables; un mando mundial Unico no

estd probado. Refé210
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Las proximas pruebas tfienen fecha y objeto: el reconocimiento del
recuento estadounidense, el 29N espaniol, el coste de financiar la deuda
francesa, las licencias chinas y el gas del invierno. Una sola seinal no
decide el futuro; varias a la vez pueden comprimir el fiempo de reaccion.
Cuando cambien, XSEC revisara el juicio y explicara por qué. Entre 2027 y
2036 se estudia una ventana de riesgo, no una fecha de colapso. La
decision util hoy es proteger capacidad de gobierno, contfinuidad de
servicios y alternativas de suministro antes de que la emergencia dicte las

condiciones.
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