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Estabilidad politica en peligro por la incertidumbre en la cuestion sucesoria. El largo
mandato del presidente Paul Biya, en el cargo desde 1982, ha dotado al pais de una
estabilidad politica atipica en la regioén. El propio Biya ha rehuido siempre designar a un
sucesor y ha sido implacable con cualquier amenaza a su autoridad. El traspaso de
poder es una cuestion tabu en el pais y esta rodeado de incertidumbre, por lo que no
se puede descartar la posibilidad de una transicion turbulenta.

Dos crisis de seguridad en la ultima década, ambas sin visos de solucién: la primera,
en el oeste del pais, derivada de la histérica marginacion contra la poblaciéon angléfona,
que en 2017 torndé en un conflicto armado entre el ejército nacional y los grupos
secesionistas; la segunda, al norte, donde el pais linda con el Lago Chad, derivada de los
ataques de grupos yihadistas como Boko Haram.

Rapida recuperacion del ritmo de crecimiento. Aunque el impacto de la pandemia
provoco la ralentizacion del crecimiento del PIB en 2020, éste se mantuvo en terreno
positivo, gracias a la diversificacion de la economia, que cuenta con un resistente sector
secundario. La recuperacion del consumo y de la inversién, asi como el incremento de
los precios internacionales de los principales productos de |la exportacion, permitieron
que el pais volviera a tasas de crecimiento cercanas a las de los ejercicios previos a la
pandemia. En 2022, el crecimiento ha sido menor de lo esperado por efectos
subsidiarios de la guerra en Ucrania, alcanzando el 3,4%.

Crénico desequilibrio fiscal. En 2022 el déficit publico fue del 2% del PIB, el nivel mas
reducido de la Ultima década. La deuda publica ha crecido rapidamente hasta alcanzar
el 46,3% del PIB, y un porcentaje elevado esta contraido con acreedores internacionales,
entre los que destaca China.

Balanza por cuenta corriente deficitaria. Volatilidad de los ingresos derivada de la
dependencia de los precios internacionales de sus productos de exportacion,
principalmente hidrocarburos y otras materias primas. En 2022, el encarecimiento del
petréleo ha provocado un cuantioso incremento de las exportaciones, resultando en un
déficit comercial de un reducido 0,7% del PIB. El déficit por cuenta corriente ascendid
al 2,1% del PIB. Las reservas se situan en un nivel holgado, equivalente a 5,5 meses de
importaciones.

Aungue la deuda externa no es excesiva en proporcion al PIB (32,8% en 2022), silo es
en proporcion a las exportaciones, y también lo es el servicio de la deuda para un
pais de estas caracteristicas. Segun el analisis de sostenibilidad de la deuda del FMI, la
deuda es sostenible, pero el riesgo de insostenibilidad es alto.
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SITUACION POLITICA

=2 En 2022, el presidente Paul Biya cumplic 40 anos en el poder. Su gobierno, aunque
caracterizado por su autoritarismo e intransigencia, ha sido garante de una duradera
estabilidad politica, anémala en la region. En la actualidad, esto se ve amenazado por la
avanzada edad de Biya (89 afos) y la total falta de preparacion para un inevitable traspaso de
poder, que abre la posibilidad de una transicién politica turbulenta.

= Lacrisis angléfona, como se conoce al enquistado conflicto militar que asola las dos regiones
occidentales del pais, enfrenta al ejército nacional con grupos rebeldes secesionistas desde
2017. En los ultimos afos los avances hacia la solucion del mismo han sido muy escasos, tanto
por la inmovilista posiciéon del gobierno como por las divisiones del movimiento
independentista.

= El norte del pais esta asolado por el terrorismo yihadista, a manos de grupos como Boko
Haram y el Estado Isldmico, desde 2011. Camerun forma parte de la Fuerza Multinacional
Conjunta (MNJTF), junto a otros paises fronterizos con el Lago Chad, un equipo militar
especial que lucha contra esta insurgencia terrorista.

PRECARIA ESTABILIDAD POLITICA: LA CUESTION SUCESORIA

Camerun es un pais centroafricano muy diverso, en el que conviven 27,2 millones de habitantes
de 240 grupos étnicos diferentes. La forma del Estado es la republica presidencialista desde
que en los afos 60 el Camerdn francés y el britanico se independizasen de sus respectivas
metrépolis y juntos conformasen el actual Estado camerunés. Desde entonces, sélo ha
conocido dos presidentes; el segundo, Paul Biya, dirige el pais desde 19820,

Desde la adopcion de un régimen multipartidista en los afos 90, se han celebrado cinco
elecciones presidenciales, varias boicoteadas por la oposicion y todas empafiadas por
acusaciones verosimiles de fraude generalizado. Biya, al frente del partido Movimiento
Democratico del Pueblo Camerunés (RDPC, por sus siglas en francés), se erigié como vencedor
en cada una de estas ocasiones, incluyendo la ultima, en 2018, revalidando su mandato por otros
7 aflos. Las masivas manifestaciones organizadas en protesta por los resultados no surtieron
efecto alguno, y fueron disueltas violentamente por la policia. La oposicién, dividida y debilitada
tras anos de persecucion, ofrece una resistencia simbdlica.

> El largo mandato de Biya se ha
POBLACION ] ) o
Centaencapma | iseos DU
RN R e 1590 $ e implacable con rivales politicos y
RENTA PER CAPITA PPA 3.990 $ opositores, asi como por la ausencia de
EXTENSION 475.650 km? derechos politicos y libertades civiles
REGIMEN POLITICO Republica Presidencial para la poblacién. Ademas, el control
> gubernamental sobre la  prensa
CORRUPCION 144/180

nacional es absoluto®. Durante mucho

tiempo, este despotismo permitié mantener la estabilidad politica en un pais con grandes

2

Esto lo convierte, en la actualidad, en el segundo jefe de Estado del mundo con un mandato de mayor
duracion, solo superado por el Presidente de Guinea Ecuatorial, Teodoro Obiang.

Freedom House califica a Camerun de pais “no libre”, con una puntuacion de 15 sobre 100 puntos. Por otra
parte, Reporteros Sin Fronteras lo clasifica en el puesto 118/180 en el Indice de Libertad de Prensa 2022.
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divisiones étnicas, religiosas y linguisticas, logrando con ello la aprobacién generalizada de la
comunidad internacional. La situacién ha cambiado en la Ultima década, tiempo en el que han
surgido desafios en varios frentes: en la actualidad hay dos crisis de seguridad, una en el este
del pais, por el estallido de un conflicto de caracter separatista en las dos regiones angléfonas,
y otra en el norte, por la presencia de terroristas de los grupos yihadistas Boko Haram y el Estado
Isldamico. A ello se suma la enorme incertidumbre asociada a la sucesidn presidencial.

Todo ello se ha reflejado directamente en los Indicadores de Buen Gobierno que elabora el
Banco Mundial, con un muy marcado empeoramiento de los correspondientes a Estabilidad
Politica y Ausencia de Violencia/Terrorismo, los Unicos que se encontraban cerca de la media
de Africa subsahariana. La corrupcién es también un problema endémico; en la actualidad
Camerun se encuentra clasificado en el puesto 144 de 180 paises en el indice de Percepcién de
la Corrupcion de Transparencia Internacional. En la ultima década ha caido varios puestos,
debido a varios escandalos relacionados con empresas chinas en proyectos de infraestructuras
y con la asignacién de fondos internacionales dirigidos a la mitigaciéon de los perjuicios
causados por la pandemia.

Indicadores de buen gobierno
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El presidente Biya estd a punto de cumplir 90 afos y la escasa informacion que se filtra acerca
de su estado parece indicar que su salud es muy fragil. En los Ultimos afos ha sido trasladado
en multiples ocasiones a hospitales suizos, e incluso han llegado a circular rumores sobre su
muerte. Desde hace tiempo se especula, sin respuesta, pero de forma cada vez mas intensa,
acerca del futuro del pais una vez que Biya deje la jefatura del Estado. Se teme que, si esto
sucede de forma imprevista, se produzca un vacio de poder que resulte en una transicién
turbulenta. Biya ha sido siempre el primer interesado en que no se estableciera un protocolo o
sistema claro de sucesioén, lo que contribuia a reforzar su control. Para ello, ha acabado con la
carrera politica de todo aquel que osara postularse como su sucesor, a la vez que ha alimentado
las rivalidades (profesionales y personales) entre sus subordinados mas poderosos. No obstante,
frente a laimagen de hombre calculador y astuto que existié durante décadas, la que gana mas
peso en la actualidad es la de un mandatario completamente ausente de las tareas y decisiones
propias de la presidencia del pais (qQue son delegadas a subordinados) y cuya principal
preocupacion son las hipotéticas conspiraciones para apartarlo de su puesto.
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Aungue no hay certezas, en la actualidad se pueden identificar varios posibles contendientes
para sucederlo: destacan el secretario general de la presidencia, Ferdinand Ngoh-Ngoh; el
primer ministro Dion Ngute; y Louis-Paul Motaze, ministro de Finanzas®. Ninguno de ellos
pretende desafiar directamente el liderazgo de Biya (lo que equivaldria a un suicidio politico),
sino posicionarse para tener las mejores posibilidades de acceder al cargo una vez que éste lo
abandone. De todas formas, se espera que en 2023 se celebre el congreso del RDPC (aunque
deberia haberse celebrado hace afos), en el que, segun algunas fuentes minoritarias, Biya
podria anunciar a su elegido.

El secretario Ngoh Ngoh es uno de los hombres mas poderosos del pais desde 2011, cuando fue
nombrado para el puesto que aun ocupa. Es uno de los consejeros mas cercanos de la primera
dama, Chantal Biya (que disfruta de enorme poder e influencia en el pais), del mismo modo
gue lo fue durante afios del propio presidente (quien delegd en él de forma permanente la
firma de ciertos actos administrativos). No obstante, en los Ultimos afios, se especula con que
Biya se habria sentido amenazado por el ascenso de su secretario general; esta seria la razén
por la que ordend una investigacion sobre su supuesta implicacion en un escandalo de
apropiacion indebida de fondos covid. Cabe destacar que todos los secretarios generales para
la presidencia previos han acabado entre rejas. Sorprendentemente, en octubre de 2022, muy
poco antes de que Ngoh Ngoh tuviera que declarar, el presidente intervino para poner fin a la
pesquisa. El proceso se ha entendido, generalmente, como una advertencia al secretario.

Uno de los principales rivales de Ngoh Ngoh es el primer ministro Ngute. Aunque formalmente
el primero esta subordinado al segundo, muchas de las carteras ministeriales no responden a
la oficina de Ngute, sino directamente a la presidencia, por lo que en la practica obedecen a
Ngoh Ngoh: estas estructuras de poder paralelasy superpuestas alimentan las rivalidades entre
los dos politicos!®. Ngute fue nombrado primer ministro en 2019, en plena crisis separatista de
las regiones angléfonas, entre otras razones, por provenir de esta zona de Camerudn. Aungue no
ha tenido gran éxito en la resolucion del conflicto, mantiene muy buena relacién con Biya.

La opcidn que permitiria dotar de mayor estabilidad a la transiciéon post Biya seria que se
alcanzase un pacto para la sucesion en el liderazgo del partido, contando con Biya o ya sin él,
gue permitiese la continuidad del RDPC al mando del pais, al menos hasta la convocatoria de
nuevas elecciones. No obstante, no se pueden descartar otras posibilidades, ya que un
repentino vacio de poder abriria una ventana de oportunidad para estos u otros actores.

La oposicidn, que cuenta Unicamente con 27 de los 180 asientos de la Asamblea Nacional, esta
muy dividida. El candidato opositor mas fuerte, Maurice Kamto, obtuvo (segun las cifras
oficiales) Unicamente un 14% de los votos en las presidenciales de 2018, resultado que disputd
ferozmente. Las pequefas protestas que organizaron sus seguidores fueron reprimidas
violentamente y tanto él como otras figuras de la oposicién fueron encarcelados durante 9
meses. La decisién de su partido, el Movimiento por el Renacimiento del Camerun, de boicotear
las elecciones parlamentarias de 2020 provocd un cisma en el seno del mismo. Ademas, unir a

(4)

Otros nombres que suenan también son Alamine Ousmane Mey, ministro de Economia, con quien Biya tiene
una muy proxima relacion personal; Samuel Mvondo Ayolo, uno de sus asesores mas cercanos,y que ademas
tiene fuertes apoyos dentro del partido; y el hijo del presidente, Franck Biya (que ocupa el puesto de
“consejero especial de la presidencia” desde hace 26 afios), que es popular entre parte de la poblacion
camerunesa, que lo ven como la opcidon mas continuista.

Se puede entender que Ngute dirige el gobiernoy Ngoh Ngoh el aparato administrativo.
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toda la oposicidn tras un Unico candidato se plantea dificil, por lo que las probabilidades de una
alternancia en el poder son reducidas.

Por otra parte, segun una enmienda constitucional aprobada en 2013, en caso de muerte o
incapacitacidon permanente del presidente, debera ser el presidente del Senado quien asuma
la jefatura del Estado de forma provisional y organice elecciones en menos de 120 dias. No
obstante, se duda de la capacidad de Marcel Niat Njifenji, presidente de la Camara Alta, para
liderar este proceso, dada su avanzada edad (88 anos).

En el caso de que finalmente tenga lugar una transicion turbulenta, no se puede descartar que
los militares intenten dar un golpe de Estado. Hasta ahora, el presidente Biya controla de cerca
el ejército; su hombre de confianza dentro del mismo es Joseph Fouda, un veterano militar con
quien se redne practicamente a diario, un privilegio que comparten muy pocos. Cabe pensar
en que este se pudiera sentir legitimado para tomar el control del gobierno en caso de darse
un vacio de poder, especialmente si se producen disturbios. No obstante, Fouda no es muy
popular entre las bases, por lo que se duda de su capacidad para unir a un gjército que, ya de
por si, esta dividido entre clanes. Sin una figura de consenso que lidere un hipotético golpe, es
dudoso que pudiera tener éxito.

En resumidas cuentas, la cuestion sucesoria esta rodeada de una enorme incertidumbre y no
se puede descartar ningun escenario, pero, por desgracia, en practicamente todos ellos se
anticipa un deterioro de la estabilidad del pais, que no estd preparado ni politica ni
institucionalmente para el inevitable acontecimiento. Tal y como se ha mencionado, las
profundas divisiones étnicas del pais quedaron en un segundo plano bajo el mandato de Biya
(al menos durante buena parte del mismo), pero son un elemento mas de vulnerabilidad y cabe
la posibilidad de que salgan a la superficie ante un cambio en la jefatura de Estado(®.

ENQUISTADO CONFLICTO EN LA REGION ANGLOFONA

Otra de las grandes divisiones de Camerun deriva, de manera muy simplificada, de las
diferencias lingUisticas, y se resume en el concepto “el problema angléfono”, como se conoce
histéricamente en el pais. Esta situacion es producto de la coexistencia de dos legados
coloniales muy distintos: al oeste del pais, las dos regiones angléfonas (conocidas como
Noroeste y Sudoeste), son herederas del Imperio Britanico y mantienen su sistema educativo y
judicial (basado en la Common Law), al contrario que el resto del pais, que tiene unas
estructuras y costumbres de tradicion francesa. La poblacidn angléfona, que representa
alrededor del 20%, ha denunciado durante décadas que la construccién del actual Estado
camerunés no fue un proceso de reunificacion del Camerun britanico y el francés, sino una
asimilacion del primero dentro del segundo, algo que se ha visto reforzado por las politicas
centralistas aplicadas por Biya. Por ello, se sienten ciudadanos de segunda clase, marginados
politica, econdmica y culturalmente en comparacién con la poblacién francdfona. Aunque a lo
largo de los afos han surgido muestras (mas o menos intensas) de este descontento, es a partir
de 2016 cuando, a raiz de la violenta represién de las huelgas en la educacién y la justicia (que
trataban de resistir los velados intentos gubernamentales de imponer el idioma francés en
estos dos ambitos, para perjuicio de una poblacién que mayoritariamente lo desconoce), estalla

Que en 1982 el entonces presidente Ahmadoy Ahidjo, un musulman del norte de Camerun, eligiera a Biya,
un catodlico del sur, para sucederle, resultd muy sorprendente. Del mismo modo, hoy en dia se sigue teniendo
en cuenta el perfil étnico y religioso de los posibles candidatos para valorar sus probabilidades de éxito.
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un conflicto armado en la regién que ha conducido a una radicalizacién de las posturas. Las
reivindicaciones de los angléfonos no son uniformes: algunos reclaman que se otorgue un
estatus de autonomia a estas regiones; otros, la transformaciéon de Camerdn en una republica
federal; y otros grupos, directamente piden la independencia del territorio.

En octubre de 2017, varios grupos independistas, bajo la organizacién paraguas Frente Unido
del Consorcio Ambazonia del Camerun Meridional (SCACUF, por sus siglas en inglés) declararon
unilateralmente la independencia de la region, bajo el nombre de Republica de Ambazonia(®.
Esto derivd en una escalada de la violencia entre el gjército y los grupos secesionistas (formados
por entre 2.000 y 4.000 milicianos armados) y la declaracion oficial de guerra por parte del
gobierno. Se calcula que como consecuencia del conflicto se han producido 5.000 muertos,
mas de medio millén de desplazados internos, e innumerables violaciones de derechos
humanos (por parte de ambos bandos). Todo ello no ha hecho mas que agravar el sentimiento
de desamparo e inseguridad de la poblacion(?.

No se vislumbra la resolucidon del conflicto. En los Ultimos dos afios los combates se han
intensificado en algunas zonas, pero no se han producido avances que auguren bien la victoria
total del ejército camerunés, o bien un pacto que ponga fin a la lucha. La postura de Biya es
inmovilista: no concibe una forma de gobierno diferente, ni esta dispuesto a realizar ninguna
concesion de soberania. Desde el comienzo de la crisis se ha negado a reconocer la legitimidad
de ninguna de las reivindicaciones politicas de las formaciones angléfonas y ha calificado a los
grupos separatistas como meros “terroristas”. Los Unicos intentos para solucionar la situaciéon
gue se han explorado hasta ahora han sido, primero, un “didlogo nacional” en 2019, con tan
pocas garantias que fue boicoteado por los angléfonos, y conversaciones de paz, en 2020 y 2021,
que no tuvieron éxito, dadas las antagonicas posturas de las partes. Esto se complica, ademas,
por las divisiones existentes dentro del movimiento secesionista, sumido en una larga crisis de
liderazgo y luchas internas. En la actualidad hay nada menos que cuatro Presidentes
autoproclamados de Ambazonia, lo que imposibilita la designaciéon de un interlocutor y
representante legitimo que pudiera llegar a un acuerdo con el gobierno. Tal y como se ha
mencionado, el primer ministro Ngute, de origen angléfono, no ha logrado ningudn progreso
desde que lleg6 al cargo en 2019.

La comunidad internacional ha condenado la violencia y las violaciones de los derechos
humanos, aunque es innegable que no se ha hecho un esfuerzo activo por poner fin al conflicto.
En contra de lo que ha sucedido en otros paises de la regién, ningun gobierno ni entidad
supranacional (como, por ejemplo, la Unién Africana) han hecho una propuesta seria de
mediacién; tampoco ha habido practicamente ninguna presién, ni politica ni econdmica, para
gue el régimen de Biya apueste por una estrategia mas constructiva.

(©)

El término “Ambazonia” se acufd en los anos 80 y deriva de la bahia de Ambas, en la costa de la region
angléfona Sudoeste.

Entre los separatistas, una forma muy comun de conseguir fondos es a través de secuestros a funcionarios y
personal gubernamental, para cuya liberacion demandan un rescate. Otros grupos puramente criminales,
sin intencion politica, han copiado este modus operandi, y son ya muy comunes los secuestros a civiles.
Ademas, el cierre de 4.000 escuelas en la region impide el acceso a la educacion a mas de 700.000 nifos, lo
que dejaréa secuelas a muy largo plazo en la sociedad.
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Mapa de las provincias de Camerun
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PRESENCIA YIHADISTA EN EL NORTE

Desde 2011, Camerun se ve asolado, principalmente en su zona mas septentrional, por el terrorismo
yihadista a manos de grupos como Boko Haram y la faccion africana-occidental del Estado Islamico
(IS-WA, por sus siglas en inglés). Los ataques de Boko Haram comenzaron en Nigeria en 2009, pero
gracias a la enorme porosidad de las fronteras en la cuenca del Lago Chad se extendieron
rapidamente por toda la region. En Camerdn han provocado una crisis humanitaria, con alrededor de
3.000 muertos y al menos 100.000 desplazados.

Desde finales de 2018 la actividad terrorista se ha intensificado (en parte por la menor presencia militar
en la region tras el comienzo de la crisis angléfona), y ha aumentado la captacion entre los locales. La
provincia Extremo Norte, donde se concentran los ataques, ha sido tradicionalmente la region mas
insegura del pais, con frecuentes episodios de violencia entre clanes. Hace frontera con Nigeria y Chad,
lo que ha facilitado la proliferacion de actividades de contrabando y tréafico ilicito de drogas y armas.
Ademas, es principalmente musulmana (religion que profesa el 20% de los cameruneses, frente a una
mayoria catdlica) y sufre la mayor tasa de pobreza y la mas baja de alfabetizacion de todo el pais. Todo
ello ha alimentado una sensacion de marginacion y abandono entre los residentes, retérica de la que
hacen uso los yihadistas para atraer a jovenes descontentos a sus filas. La respuesta gubernamental,
gue ha incluido medidas percibidas como antimusulmanasy otras que han supuesto graves perjuicios
econdmicos, ha alienado todavia mas a la poblacidn local.

Al igual que en otras regiones africanas asoladas por el terrorismo isldamico, y a pesar de los avances
conseguidos por el ejército camerunés, no cabe pensar en el fin de las actividades de los grupos
yihadistas.

BUENAS RELACIONES EXTERIORES

Camerun mantiene buenas relaciones tanto con sus vecinos como con el resto del globo, asi
como con las diferentes organizaciones multilaterales. Es miembro fundador de la Comunidad
Econémicay Monetaria de Africa Central (CEMAC), un mercado comun que comparte con otros
paises de la region. También forma parte de la Unidn Africana y de la Commonwealth, entre
otros, ademas de ser activo en la ONU.
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Camerun comparte fronteras con Nigeria, Chad, Republica Centroafricana, Congo, Gabén y
Guinea Ecuatorial (los ultimos cinco son sus socios en la CEMAC), y con todos mantiene
generalmente buena relaciéon. La resolucidon de la disputa territorial con Nigeria sobre la
soberania de la peninsula de Bakassi, en 2009, inaugurd una época de cooperacion entre los
dos paises, en particular en materia de seguridad y lucha contra el terrorismo yihadista en la
frontera que comparten. Camerun participa, junto con algunos de sus vecinos, en la Fuerza
Multinacional Conjunta (MNJTF), un equipo militar especial que lucha contra la insurgencia de
Boko Haram. Con la Republica Centroafricana comparte 900 km de frontera muy permeable,
pero desde 2022 se esta haciendo un esfuerzo conjunto por delimitarla claramente y proteger
a la poblaciéon de los grupos rebeldes que actuan en la region.

Francia, desde la independencia del territorio, ha actuado como uno de los principales
valedores de Camerudn en el terreno internacional, protegiéndolo de criticas sobre la situaciéon
de los derechos politicos y las libertades civiles de su poblaciéon y fomentando la imagen de
referente de estabilidad y fiabilidad en la regién. Han firmado numerosos acuerdos en materia
econémica y militar.

La relacién con EEUU estd muy centrada en el apoyo antiterrorista que éste le presta, aunque
también incluye otros aspectos como gobernanza y asistencia humanitaria y sanitaria. No
obstante, en el ultimo lustro Washington ha demostrado una creciente preocupacion por las
violaciones de los derechos humanos producidas en el contexto de la crisis angléfona, lo que
ha resultado en la suspension del estatus de socio comercial preferente (bajo el marco African
Growth and Opportunity Act, AGOA) desde 2020 y en el establecimiento de restricciones de
visados a individuos con responsabilidad en el conflicto. En la ciudad de Garua, al norte del pais,
hay una base del gjército estadounidense con 200 militares.

En la dltima década, al igual que muchos de sus vecinos, ha estrechado los lazos con China, de
forma que el pais asiatico se ha convertido en uno de los principales inversores en Camerun.
Ademas, se han firmado varios acuerdos de cooperacion militar y de defensa. De formma mas
[lamativa, los dos paises se han apoyado mutuamente en foros internacionales en asuntos
comprometidos: Camerun ha defendido la postura de Pekin en lo referente a la polémica por
el trato del gobierno chino a la minoria Uigur, mientras que China se ha opuesto a mantener
discusiones en las Naciones Unidas acerca de la crisis angléfona, argumentando que es una
cuestion interna.

En 2022 también se ha acercado a Rusia, con la firma de la actualizacién de un acuerdo militar
de 2015. Esto ha preocupado particularmente en Francia, ya que constituye otro ejemplo mas
de aproximacién a Moscu por parte de un pais africano, siguiendo la estela de otros de la
region(®,

También, sorprendentemente, Camerun tiene una muy buena relacién con Tel Aviv, unos lazos
desarrollados por el presidente Biya desde los afios 80. Las fuerzas armadas israelies han
entrenado a las unidades de élite del gjército camerunés. Ademas, Camerudn es uno de los dos
Unicos paises africanos que no reconocen al Estado de Palestina.

8

Cabe sefalar, no obstante, que Camerun no ha mostrado signos de rechazar el apoyo de Francia (como si
han hecho otros).
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2. EVOLUCION ECONOMICA

= Camerdn es una economia mas diversificada que otros paises de su region gracias a su
riqgueza agraria y mineral, asi como a una importante industria manufacturera. No obstante,
su desarrollo estd muy lastrado por las deficientes infraestructuras y por el elevadisimo peso
de la economia informal. Reducido PIB per capita y altos niveles de pobreza.

= Crecimiento sostenido del PIB, que se ha situado en una media del 4% anual desde
comienzos del siglo XXI. El impacto de la pandemia provocé una marcada desaceleracion en
2020 (0,5%), pero el ritmo de crecimiento casi se ha recuperado. En 2022 la economia crecid
un 3,4%, y las expectativas a medio plazo son positivas. Para ello han sido clave los
importantes proyectos de inversion en infraestructuras que estan actualmente en marcha,
asi como el apoyo de las instituciones multilaterales.

= Inflacién alta pero contenida en el contexto regional (6% en 2022). La politica monetaria
depende del Banco Central de Africa Central.

CORRECTA DIVERSIFICACION SECTORIAL

El PIB de Camerun alcanzé en 2022 los 44.212 mill.$, lo que le convierte en la mayor economia
de la CEMAC, con un peso aproximado del 45% del total. Pese a ello, continla siendo un pais de
renta media-baja (1.590 $ per capita).

Las bases de la economia camerunesa se
sentaron entre la independencia y mediados de
los aflos 80, época en la que llegd a ser uno de los
paises mas desarrollados del continente africano.
Los avances se frenaron en seco con la caida del
precio internacional de sus principales
Datos 2 2022 exportaciones, lo que provocd una profunda y

extensa recesioén (1987-1993), a la que no se
respondié con las politicas econémicas adecuadas. A dia de hoy, no ha sido capaz de recuperar
la posicion en muchos indicadores de desarrollo regionales que entonces practicamente
lideraba. La principal ventaja con la que cuenta es que, al contrario que otras economias de la
region, que estan muy concentradas en los hidrocarburos, Camerun estd bastante diversificado
sectorialmente.

Camerun produce un amplio abanico de cultivos, como cacao, algoddn, café, platanos, azlcar,
goma, maiz y un largo etcétera, que se dirige tanto al consumo interno como a la exportacion.
También se exporta ganado a los paises de la regidon. La mayor parte de estos productos se
producen a pequefa escala (en general, no hay grandes explotaciones agrarias), a lo que se
suman los cultivos de subsistencia, que suelen ser muy heterogéneas. Pese a tener acceso al
mar, los recursos pesqueros son limitados y la pesca industrial es practicamente inexistente. A
todo ello se suma la silvicultura, ya que Camerun tiene el segundo bosque tropical en extension
de Africa, que cubre practicamente la mitad del territorio. En conjunto, la actividad
agropecuaria representa el 13,6% del PIB y todavia tiene mucho potencial de crecimiento,
aunque las ingentes inversiones que se han realizado en el sector en las Ultimas décadas no
han dado muchos resultados.
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También abundante es la riqueza mineral del pais, que cuenta con importantes depdsitos de
bauxita, cobalto y, en menor medida, oro, diamantes y otras piedras preciosas. La gran mayoria
se explotan muy por debajo de sus posibilidades, debido a las pobres infraestructuras de
energia y transporte del pais y al hecho de que el 90% de la actividad minera la realizan
pequefos productoresy se comercializa a través de canales informales(®). El sector extractivo es
uno de los sectores prioritarios para el gobierno, que en los ultimos afios ha tomado multiples
medidas para promocionarlo, aumentar su productividad, fiscalizarlo y someterlo al pago de
tributos1).

Ademas, Camerun tiene depdsitos de petréleo que explota desde 1977. El pico productivo se
alcanzé una década después. Desde entonces, la produccién es modesta en términos
comparativos (alrededor de 70.000 b/d), pero relevante para el pais: es su principal exportacion
y representa una parte importante de los ingresos fiscales. Las Unicas estadisticas disponibles
sitdan las reservas sobre los 200.000 millones de barriles (aungue esta cifra no ha variado desde
2009). Es previsible que en los proximos afos las principales inversiones en el sector se dirijan a
la produccion de derivados: desde que un incendio devastara la refineria SONARA en 2019, el
pais ha tenido que importar todos los derivados del petréleo que necesita, por lo que el
gobierno ha programado la reconstruccién de esta instalacion y la construccidon de una nueva
planta. En la ultima década también se ha comenzado a producir gas y, desde 2018, esta en
funcionamiento la planta offshore de gas natural licuado Hilli Episeyo. Este subsector esta
todavia en las primeras fases de desarrollo™, aunque hay ya varios proyectos planeados para
aumentar la produccion anual de gas (especialmente GNL).

La industria manufacturera se desarrolld a finales del siglo XX y llegd a representar una cuarta
parte del PIB, aunque en la actualidad equivale al 14%, un porcentaje tampoco desdenable. Esta
particularmente concentrada en el procesamiento de materias primas en las que el pais es rico,
como el refinado de azucar, la obtencién de celulosa, la fundicidon de aluminio o el hilado de
algoddn y demas procesos textiles. Por otro lado, la construccion ha ido ganando peso en el
ultimo lustro, gracias a la buena ejecuciéon de los planes gubernamentales de actualizacion y
desarrollo de infraestructuras de transporte y energia, ademas de edificacion residencial y
comercial, y actualmente representa el 6,3% del PIB. Por ultimo, el sector servicios es el mas
importante, aporta un 52% del PIB, y destaca el subsector de las telecomunicaciones, pero
también el financiero y el del transporte.

Cabe destacar también el papel que tienen las empresas publicas y semipublicas en el pais, que
suman alrededor de 150 compafias de diversas ramas. Representan alrededor del 20% del PIB
y reciben amplios subsidios (tanto directos como indirectos). Pese a ello, varias de ellas estan
extremadamente endeudadas, por lo que representan un importante riesgo fiscal y financiero.
Ademas, su regulacion y control es muy débil, por lo que son generalmente ineficientes y
provocan distorsiones en sus respectivos mercados. El gobierno se ha comprometido
reiteradamente a reformarla y a aumentar la transparencia de su gestion, asi como a una
reduccion gradual de sus subsidios, aunque en la practica no se han registrado grandes
cambios.

(10)

(m

Hasta hace poco, en ello también influia los bajos precios de los minerales en el mercado internacional.

Medidas como como la publicaciéon de una nueva ley de mineria, incentivos fiscales para la inversion en este
ambitoy, de forma mas relevante, la creacion de SONAMINES, empresa publica de mineria, a finales de 2020.

La produccién anual de gas es reducida (2.400 mill. m?), dadas las reservas probadas de las que dispone
(139.000 mill. m?).
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Pese a todas las ventajas que aporta la diversificacion sectorial, el desarrollo econémico del pais
estd muy lastrado por sus deficientes infraestructuras (aunque estén en proceso de mejora), un
muy pobre clima de negocios, el enorme peso de la economia informal y las distorsiones que
generan las numerosas empresas publicas. Todo ello impide el incremento de la productividad,
el aprovechamiento de economias de escala y el correcto gravamen fiscal de las operaciones
comerciales, ademas de contribuir a mantener a un elevadisimo nimero de cameruneses en
la pobreza.

Para abordar estos problemas, el gobierno camerunés ha puesto en marcha la Estrategia de
Desarrollo Nacional 2020-2030, que esta basada en cuatro pilares: transformar la estructura de
la economia, poniendo el foco en el desarrollo industrial; el desarrollo del capital humano y el
bienestar de la poblaciéon; promocién del empleo y la integracion econémica; y mejorar la
gobernanzay la gestion del Estado. No obstante, dada la coyuntura, suimplementacion ha sido,
hasta ahora, irregular.

CRECIMIENTO RESILIENTE PESE A LA ADVERSA COYUNTURA
INTERNACIONAL

En el siglo XXI la economia camerunesa ha crecido en torno a una media del 4% anual, una cifra
buena y similar al promedio de Africa subsahariana. Esta tendencia sufri6 una brusca
interrupcion por el impacto de la pandemia de covid-19 en 2020, pero la recuperacién ha sido
rapida, y se espera que en los préximos anos el PIB continle creciendo a un ritmo similar.

Crecimiento del PIB (%)

Camerun - - - - Africa Subsahariana

Fuente: FMI

Las medidas para contener la expansidn del virus, aunque incluyeron limitaciones al
movimiento y establecimiento de distancia social, no fueron tan contundentes como en los
paises occidentales, dada la importancia de la economia informal para un porcentaje enorme
de la poblacién, lo que en parte evitd una caida mas drastica de la actividad econdmica y el
consumo. Por otra parte, el comercio internacional si se vio muy perjudicado, por el desplome
de los precios de las commodities y de la demanda de las principales exportaciones
camerunesas, al igual que los flujos de capital, que se redujeron por la mayor aversion al riesgo
de los inversores internacionales.

11
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Para evitar dafos mayores a la economia el gobierno aplicé una serie de medidas fiscales, por
valor de 825 mill.$, entre las que destacan la reduccion de los impuestos al consumo y a las
empresas, subvenciones directas a las familias y un incremento de las pensiones. Ademas,
Camerun se beneficié de varios programas de apoyo multilaterales: se acogio a la Iniciativa de
Suspension del Servicio de la Deuda del G20 y obtuvo dos préstamos del FMI (bajo acuerdos de
tipo Rapid Credit Facility) con un valor total de 382 mill.$02. Ademas, el hecho de pertenecer a
la zona Franco CFA le protegid de sufrir la depreciacion de su moneda. El Banco de los Estados
de Africa Central (BEAC), banco central comun a la CEMAC, aplicé una serie de medidas
monetarias de caracter expansivo con el fin de preservar la liquidez del sistema. Todo ello,
sumado a la resiliencia del sector secundario, permitid que la tasa de crecimiento del PIB se
mantuviera en terreno positivo, alcanzando el 0,53% en un afo en el que la gran mayoria de
paises entraron en recesion.

En 2021 el crecimiento del PIB recuperd el ritmo gque se venia observando previamente (3,65%).
Esto fue posible gracias a la recuperacion de los sectores primario y terciario, asi como una
mayor produccion en las industrias exportadoras, guiada por la revitalizaciéon de la demanda
internacional. Ademas, la eliminacién de las restricciones derivadas de la pandemia propicio el
aumento del consumo interno, aunque la proporciéon de poblacién vacunada en el pais es
extremnadamente reducida™. La inversion aumentd ligeramente, aunque sin recuperar las
cifras previas a la pandemia. Para apoyar al pais en el proceso de recuperacion el FMI le
concedié, de nuevo, financiacién por valor de 689,5 mill.$ (bajo un acuerdo Extended Credit
Facility, ECF) durante un periodo de 3 afos.

El afno pasado, el crecimiento ha sido menor de lo que indicaban las previsiones realizadas antes
del estallido de la guerra en Ucrania. Este conflicto actué como detonante de un incremento
generalizado de los precios de los alimentos, los fertilizantes y la energia, ademas de generar
importantes perturbaciones de las cadenas de suministros internacionales. Todo ello ha venido
acompanado de politicas monetarias restrictivas en las economias avanzadas que han
provocado aumentos en las primas de riesgo y un encarecimiento de la financiaciéon. Pese a
esta adversa coyuntura, la economia camerunesa se ha beneficiado de los mayores precios del
petréleo y otras de sus exportaciones. No obstante, han sido la inversién y los avances en el
amplio abanico de proyectos de infraestructuras los que han formentado el crecimiento del PIB,
gue alcanzod en este ano el 3,4%, una ligera ralentizacion con respecto al afio anterior.

Las previsiones para 2023 y los afos siguientes son favorables, gracias a las expectativas de una
expansion en los sectores primario y secundarios, asicomo al impacto de los enormes proyectos
de infraestructura que se estan llevando a cabo y que se prevé finalicen proximamente, y que
permitirdn reducir costes de produccion en todos los sectoresy mejorar la conectividad del pais.
Entre ellos destacan las autopistas de Yaundé-Duala y Edea-Kribi; la planta hidroeléctrica de la
presa Grand Eweng y la de las cataratas Nachtigal™; un proyecto transversal de mejora de la
red de transmisién energética; el desarrollo del yacimiento offshore de gas de Etinde; y los
proyectos de las minas de hierro de Lobi y de Mbalam; esta ultima incluye una linea ferroviaria
de 510 km que conecta con el puerto de Kribi, otro megaproyecto también en desarrollo y que

(12)

(13)

(14)

Con el FMI también estaba activo un Extended Credit Facility firmmado en junio de 2017 y que finalizo en
septiembre de 2020.

Segun la OMS, en Camerun se han administrado casi 4 millones de dosis, una cifra irrisoria para una
poblacion de 27 mill. de habitantes.

La potencia hidroeléctrica tiene una enorme importancia dentro del mix energético de Camerun,
representando aproximadamente dos tercios del total.

12
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cuando se finalice sera el puerto de gran calado de mayor tamafio en Africa Central. Cabe
destacar que muchos de estos proyectos han estado sujetos a importantisimos retrasos,
ademas de acusaciones de corrupcion.

Si las previsiones se cumplen, el crecimiento econdmico en 2023 alcanzara un 4,3%, y podria
acercarse al 5% en los siguientes. Ahora bien, estas positivas expectativas econémicas estan
supeditadas a numerosos riesgos, tanto domeésticos como externos. Aparte de los efectos de la
prolongada guerra en Ucrania o de los Ultimos coletazos de la pandemia, si llegara a producirse
una crisis de deuda en la regién tendria un gran impacto sobre la economia del pais. Ademas,
estas previsiones asumen que las autoridades cumplirdn con todas las reformas estructurales
y compromisos realizados, algo que, histéricamente, han realizado con irregular desempefio.

Evolucion del PIB e inflacidon
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Fuente: FMI

Tal y como ya se ha mencionado, la pertenencia del pais a la CEMAC conlleva que su moneda
sea el Franco CFA de Africa Central, emitida por el BEAC y respaldada por el Tesoro Francés.
Tiene un tipo de cambio fijo con el euro, lo que le otorga una estabilidad envidiable y le protege
de las presiones cambiarias e inflacionistas. El FMI estima que en 2022 la inflacién fue del 6%,
muy por encima del criterio de convergencia del BEAC (3%), pero un nivel moderado en
comparacion con un gran ndmero de paises de la region. Esta cifra es, en cualquier caso, mucho
mayor de lo que se venia experimentado en los Ultimos ejercicios y, ademas, se espera que se
mantenga a lo largo de 2023. La politica monetaria, responsabilidad del BEAC, tomd un cariz
restrictivo a finales del 2021y, desde entonces, los tipos de interés de referencia han aumentado
125 puntos basicos, hasta el 4,5%.

SECTOR FINANCIERO

El sistema bancario camerunés estad poco desarrollado y tiene multiples puntos fragiles. Esta
compuesto por 15 bancos, con unos activos conjuntos de 3.000 mill.$, de los cuales un 84,1%
(segun el Uultimo dato disponible, de 2019) estan concentrados en las cinco principales
instituciones financieras.

En los dltimos afos parece haber aumentado la fragilidad del sector. En 2021, el Estado

camerunés recapitalizé dos bancos al borde de la liquidacién, NFC Bank y UBC Bank (del dltimo
posee un 54%). De propiedad publica (98%) también es el Commmercial Bank - Cameroon desde

13
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su rescate hace una década, aunque hay planes para su privatizacion. También en 2021, la tasa
de morosidad aumentoé hasta alcanzar el 14,2%, pese a que todavia seguian operativas algunas
de las medidas protectoras del BEAC. Las ratios de capitalizacion (13,9%) y liquidez (29,9%)
mejoraron ligeramente precisamente gracias a ellas, y se espera que empeoren tras la retirada
de las mismas. Ademas, se detecta una gran exposicion de la banca al riesgo soberano, ya que
aproximadamente un 20% de los activos bancarios son créditos al sector publico. Cabe destacar
que la Comisién Bancaria de Africa Central (COBAC), el regulador del sector bancario de la
CEMAC, todavia no ha adoptado los estandares regulatorios de Basilea lll.

El porcentaje de adultos con una cuenta bancaria es muy reducido, pero, al igual que en otros
paises de Africa Subsahariana, un creciente nimero de cameruneses tiene acceso a
proveedores de servicios de pago moviles.

SECTOR PUBLICO

= El sector publico sufre numerosas ineficiencias. Las cuentas publicas presentan
tradicionalmente déficits por la poca capacidad recaudatoria, aunque desde 2016 son cada vez
mas reducidos gracias a la contencion del gasto. En 2022 el desequilibrio fiscal equivalié al 2%
del PIB, el nivel mas bajo en una década. El mismo afno, la deuda publica se situd en el 46,3% del
PIB, un nivel considerable. Ademas, un elevado porcentaje de la misma esta contraida con
acreedores internacionales.

El sistema fiscal camerunés se caracteriza por padecer numerosas ineficiencias y por su muy
limitada capacidad de recaudacion. Las cuentas publicas acumulan 15 afios de déficits, que
comenzaron con la crisis financiera de 2009, continuaron con el desplome de los precios
internacionales del crudo en 2014, y se han arrastrado durante el estallido de la crisis angldfona
hasta después de la pandemia. Durante parte de este periodo esto se debidé no solo a la
reduccion de la recaudacion, sino también a una politica fiscal expansiva enfocada en la
inversidon publica. No obstante, desde 2016 los déficits se han reducido paulatinamente a raiz
de una progresiva contencién del gasto. Desde esta fecha, los desequilibrios han sido menores
a la media de la CEMAC.

Evoluciéon del saldo fiscal (% PIB)
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Los ingresos publicos se situan habitualmente en torno al 15% del PIB, un nivel muy reducido,
pero practicamente inevitable dado el peso de la economia informal en el pais.
Aproximadamente una sexta parte corresponde a los ingresos del sector de los hidrocarburos,
mientras que el restante proviene, casi en su totalidad, de la recaudacion impositiva. Dentro de
este grupo, mas de la mitad de los ingresos corresponde a los impuestos indirectos, un tercio a
los directos, y el resto a los aplicados al comercio internacional. En 2022, el elevado precio de los
hidrocarburos en el mercado internacional conllevé que la recaudacion asociada a este sector
aumentase su peso hasta el 2,9% del PIB, un punto porcentual mas que el aflo anterior. Gracias
a ello los ingresos publicos en este ano equivalieron al 15,3% del PIB.

Por su parte, el gasto publico suele oscilar entre el 16,5% y el 19,5% del PIB, aunque en los Ultimos
aflos han disminuido ligeramente. Aproximadamente dos tercios corresponden a gasto
corriente y el resto a gasto de capital, una proporcién que se ha mantenido relativamente
constante a lo largo de los ultimos afos. Dentro del primer grupo, los subsidios y transferencias
suelen representar alrededor del 3% del PIB, una cifra elevada que el gobierno se ha
comprometido a reducir de forma recurrente en el marco de los sucesivos acuerdos con el FMI,
sin lograr grandes resultados. Destacan, en particular, los subsidios a los carburantes, que
tienen un sistema de precios fijos cuyas variaciones cubre el gobierno. En afios como el pasado,
en el que su precio a nivel internacional ha sido muy alto, este subsidio equivalié el 2,9% del PIB.
Numerosas organizaciones internacionales han recomendado enfaticamente la progresiva
eliminacion de este costoso y distorsionante sistema®). En conjunto, en 2022 el gasto publico
alcanzo el 17,3% del PIB.

Esta estructura de ingresos y gastos publicos conlleva inevitablemente que haya déficits
fiscales, que algunos afios han llegado a ser muy voluminosos. La consolidacion fiscal es uno de
los objetivos principales de los diversos programas de ajuste acordados con el FMI; a lo largo
del ultimo lustro se ha producido una reduccién de los mismos, y el objetivo es alcanzar de
manera progresiva el equilibrio presupuestario. En 2022, confirmando la tendencia, el déficit
publico fue equivalente al 2% del PIB, el porcentaje mas bajo de la ultima década.

La financiacion de estos desequilibrios se ha realizado tanto de forma domeéstica, con la emision
de bonos denominados en Francos FCAy la obtencidon de préstamos de los bancos comerciales,
como de forma externa, con préstamos de los acreedores bilaterales y multilaterales, pero
también a través de la emision de eurobonos, como en 2015y 2021. Ademas, desde 2017 se cubre
parte del déficit con el apoyo del FMI, el Banco Mundial y el Banco Africano de Desarrollo.

(15)

En febrero de 2023 se introdujo una subida de los precios al consumidor del 15%, que debe reducir el impacto
del subsidio en las arcas publicas El anterior intento de reforma se remonta a 2014, cuando se aumentaron
los precios de los carburantes un 15%. No obstante, esta medida se revirtio en 2016 y desde entonces no se
habian introducido cambios. Este sistema ha generado situaciones muy llamativas: en 2020, afno en el que
la cotizacion del petrdleo alcanzd minimos historicos, los precios al consumidor de los carburantes en
Camerun no se redujeron, de forma que el subsidio alcanzé un valor negativo. El gasto publico en 2020 fue
un 16,8%, el mas bajo en una década (también influenciado por un menor gasto de capital).
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Como es légico, todo ello ha supuesto un marcado incremento del endeudamiento publico.
Camerun alcanzod el punto de culminacién dentro de la iniciativa HIPC en 2006; la condonacién
resultante permitié que la deuda cayera hasta un minimo del 7% del PIB dos afios después.
Desde entonces, ha ido creciendo de forma paulatina hasta alcanzar un maximo del 46,3% del
PIB en 2022, que es relativamente elevado para un pais de sus caracteristicas. Aunque se espera
gue a partir de 2023 comience a descender, el FMI considera que la deuda publica camerunesa
presenta un elevado riesgo de insostenibilidad(),

Cabe destacar que esta cifra de endeudamiento publico incluye también la deuda de las
empresas publicas, aunque no esté garantizada por el Estado, y que representa un 3,5% del PIB.
Destaca la correspondiente a SONARA, la refineria estatal, que equivale al 2,6% del PIB. Los
problemas de solvencia de esta empresa se complicaron con el incendio que en 2019 arrasé
parte de las instalaciones y obligd a paralizar sus operaciones. A lo largo de 2021y 2022 se ha
llegado a multiples acuerdos con la mayoria de los acreedores, tanto domésticos como
internacionales, para reestructurar esta deuda.

Dentro del total de la deuda publica, la doméstica equivale a alrededor del 11% del PIB, y esta
compuesta en mas de una tercera parte por bonos del Estado. El restante, aproximadamente
dos tercios del endeudamiento publico, es deuda externa. Un 40% de la misma esta contraida
con entidades multilaterales, otro 40% es bilateral, y el resto es deuda comercial,
correspondiente a los eurobonos emitidos en 2015y 2021. Dentro de la deuda bilateral, destacan
las obligaciones con China (3.500 mill.$, equivalentes al 8,1% del PIB), que casi duplican a las
contraidas con el Club de Paris.

El grueso de la deuda con China se ha contraido a partir de 2011, afo en el que se llegd a un
acuerdo para que Pekin financiara un gran niumero de proyectos de infraestructuras, entre los
gue destaca el puerto de Kribi, parte de la iniciativa Ruta de la Seda Maritima y esencial para los
intereses chinos en Africa Central. En 2018, el gobierno camerunés, ante las dificultades para
hacer frente al pago de las obligaciones contraidas, se vio obligado a solicitar una
reestructuracion de la deuda con China, que se firmd al ano siguiente y resulté en el
aplazamiento del pago de 250 mill.$ al periodo 2022-2025 y la condonacion de 78 mill.$.

(16)

Se tratara con mas detalle de la sostenibilidad de la deuda en el apartado de deuda externa.
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Ademas, en 2020 y 2021 obtuvo una proérroga del pago de 514 mill.$ a través del Iniciativa de
Suspension del Servicio de la Deuda del G-20, que también se debera satisfacer en los ejercicios
inmediatamente posteriores. A esta acumulaciéon de vencimientos se sumaba también la
amortizacion del Eurobono de 750 mill.$ emitido en 2015, al que inicialmente se debia hacer
frente también en los afios 2023, 2024 y 2025. Para poder cubrir gran parte de estos pagos y
diferir su vencimiento, en junio de 2021 se emitié un nuevo Eurobono, por valor de 685 mill.$, y
para el que, al contrario de lo esperado, hubo un exceso de demanda. En 2022, el servicio de la
deuda publica ascendid a 2.618 mill.$ (5,8% del PIB).

Dentro de las tres principales agencias de rating, solo S&P y Fitch califican la deuda de Camerun.

La primera la degradd a B- en 2020, seis niveles por debajo del grado de inversidon, mientras que
la segunda la califica como B, a cinco del grado de inversion.

Moody's. S&P __ Fitch

Nigeria B- B-
CAMERUN B- B
Rep. Dem. Congo B-

Angola B3 B- B-

El grado de inversién comienza en Baa3
(Moody's) y BBB- (S&P y Fitch)

Fuente: Datosmacro.com

4. SECTOR EXTERIOR

= Exportaciones concentradas en productos y destinos, mientras que las importaciones estan
mas diversificadas. Ambas han experimentado un fuerte crecimiento en 2022, debido al
incremento de los precios internacionales de la energia y la alimentacion. Constantes déficits
comerciales (0,7% en el 2022).

= La balanza por cuenta corriente es tradicionalmente deficitaria, algo que previsiblemente
continuard en el medio plazo. En 2022 el desequilibrio fue de Unicamente un 2,1%, la mejor
cifra en mas de una década.

= Lasreservas cubren 55 meses de importaciones, un nivel bueno.

Camerun actla como un importante polo de comercio internacional en Africa Subsahariana,
gracias a los puertos de Duala y Kribi (este ultimo parcialmente en funcionamiento, ya que el
proyecto no se terminard hasta 2035). No obstante, debido a los impedimentos al comercio en
la region (elevados costes del transporte, deficientes infraestructuras), en 2022 el grado de
apertura fue de Unicamente el 35%, un nivel moderado.
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Las principales exportaciones camerunesas son hidrocarburos (incluyendo, de manera
creciente, el gas), grano de cacao, madera aserrada y platanos. Aunque el abanico de bienes
gue exporta estd mucho mas diversificado que en otros paises en la region, solo estos productos
representan alrededor del 80% del total, por lo que hay una gran dependencia de los precios
internacionales de estas materias. Los principales destinos de la exportacién son la Unidn
Europea, China, India, Bangladés y Vietnam. La evolucién de las exportaciones ha sido irregular
en los ultimos anos, pero en 2022 experimentaron un incremento del 42% con respecto al
ejercicio anterior, hasta alcanzar los 7.680 mill.$. Aunque las exportaciones del sector no-
hidrocarburifero también han aumentado, este drastico crecimiento obedece esencialmente a
los elevados precios internacionales de los hidrocarburos?.

Por otro lado, las importaciones estan mas diversificadas: las principales partidas son petrdleo,
alimentos (arroz, trigo, y otros productos que no se producen en suficiente cantidad en el pais),
medicinas y productos manufacturados como vehiculos, maquinaria y equipamiento
electrénico. Los principales proveedores son la Unidon Europea, China, Nigeria, Tailandia y
Estados Unidos. Las importaciones también han crecido cuantiosamente en el Ultimo afo (un
32%), hasta los 8.000 mill.$, debido a la escalada global de los precios de los alimentos y la
energia.

Evolucién exportaciones e importaciones
9.000
8.000
7.000
6.000

5.000
4.000
3.000
2.000
1.000
(o]

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022(e) 2023(p)

m Exportaciones (mill.$) Importaciones (mill.$)

Fuente: FMI

La balanza comercial suele mostrar déficits reducidos; asi ha sido en 2022, afo en el que el
desequilibrio ha sido equivalente al 0,7% del PIB, inferior en ocho décimas el del ejercicio previo.
La balanza de servicios es también habitualmente deficitaria, a causa de las necesidades de los
grandes proyectos de inversiéon, al igual que la de rentas primarias, en este caso por los
beneficios repatriados y el pago de intereses. La balanza de rentas secundarias, por el contrario,
muestra superavits imputables a las remesas y la recepcion de ayuda al desarrollo.

Conjuntamente, la balanza por cuenta corriente ha registrado un déficit equivalente al 2,1% del
PIB en 2022 (incluyendo donaciones, que representan aproximadamente el 0,5% del PIB). Esto
supone un cuantioso descenso con respecto a los valores habituales de esta balanza en Ultima
década, que se movian en un rango entre el -3% y el -4% del PIB. En los préximos ejercicios se
espera que el precio internacional del crudo sea mucho mas moderado que en 2022, por lo que

(17)

En 2022, el valor de las exportaciones de hidrocarburos crecié un 67%, con Unicamente un incremento del
0,9% en el volumen exportado.
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el déficit corriente podria estabilizarse en torno al 3% del PIB, aunque el incremento de la
produccién gasistica suponga un positivo impulso a las exportaciones. Estas cifras seran
posibles siempre y cuando se cumplan los planes gubernamentales de sustitucion de
importaciones y promocién de exportaciones no hidrocarburiferas.

Saldo por cuenta corriente

0 0,0
-200 -0,5
-400 '110
-600 a5
-800 20

-1.000

-1.200 25

-1.400 -3,0

-1.600 -3,5

-1.800 -4,0

-2.000 -4,5
2019 2020 2021 2022(e)  2023(p)

mmm Bal. cuenta corriente en mill.$
=== Bal. cuenta corriente en % del PIB

Fuente: FMI

El desequilibrio externo se ha financiado tradicionalmente a través del endeudamiento con
instituciones oficiales y de la entrada de inversién extranjera directa (IDE), a lo que, en los
ultimos afos, se ha sumado el apoyo presupuestario del FMI. En 2022, la IDE represento el
equivalente al 1,8% del PIB, un incremento de cuatro décimas con respecto al aflo anterior,
volviendo asi a los niveles habituales en los aflos previos a la pandemia.

En 2022 las reservas se encontraban en 4.700 mill.$, lo que cubre 55 meses de pagos externos
corrientes, un nivel aceptable. Esto representa aproximadamente la mitad de las reservas
conjuntas de la CEMAC; en la actualidad se estd trabajando para fortalecer el nivel de divisas
del banco central regional, para lo que se requiere que las empresas nacionales depositen un
porcentaje (que varia en funcién del sector) de sus dividendos en una cuenta del BEAC.

Reservas

mmmm Reserves (USDm) (RHS)

= Reserves (in months of CXP cover) (LHS)
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Source: Fitch Ratings
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5. DEUDA EXTERNA

= Camerun se beneficié de una gran condonacién de deuda dentro del marco de la iniciativa
HIPC.

= Elendeudamiento externo ha aumentado cuantiosamente desde entonces, hasta alcanzar el
equivalente al 32,8% del PIB en 2022. Gran parte de esta deuda se ha contraido desde 2011 con
China, actualmente el principal acreedor bilateral del pais.

=  El Ultimo Analisis de Sostenibilidad de la Deuda, elaborado por el FMI, establece que, aunque
el endeudamiento externo es sostenible, el riesgo de insostenibilidad es elevado.

Camerdn tiene una larga historia de participaciéon en tratamientos de la deuda externa.
Durante el ultimo cuarto del siglo XX el pais se endeudd de forma insostenible, hasta que a
mediados de los afios 90 la deuda externa alcanzdé niveles de mas del 100% del PIB. Esto llevd a
Yaundé a acudir al Club de Paris en cinco ocasiones (1989, 1992, 1994, 1995 y 1997) para refinanciar
sus obligaciones con los acreedores bilaterales. En el marco de la Iniciativa de Alivio de Deuda
para Paises Pobres Altamente Endeudados (HIPC por sus siglas en inglés), alcanzé el punto de
decision en el afno 2000 y el de culminacién en 2006, y gran parte de su endeudamiento fue
cancelado o reestructurado. Asi, se produjo una drastica reducciéon de su stock de deuda
externa, que en 2008 alcanzd un minimo de Unicamente 2.800 mill.$, equivalente a menos del
7% del PIB. Cabe destacar que fuera del marco HIPC, de forma paralela, se produjeron también
otras cancelaciones de deuda bilaterales (Francia cancelé un total de 670 mill.$ entre 2006 y
2011y Canadé perdond 227 mill.$).

Durante los primeros afos a partir de esa fecha, la deuda se mantuvo en niveles muy reducidos.
Esto cambid a principios de la década de 2010, con la decision de acometer una serie de grandes
proyectos de infraestructuras, la mayoria financiados por China, principalmente a través de su
ECA, China Exim Bank. Como consecuencia, se produjo un cuantioso incremento del stock de
deuday el pais asiatico se convirtid en su principal acreedor bilateral, como ya se ha comentado
anteriormente. Esta dependencia ya ha puesto al pais en apuros: en 2017, Yaundé fue incapaz
de cumplir con algunos términos de las obligaciones, lo que provocd un endurecimiento de las
condiciones financieras chinas. En 2018, Camerun pidié oficialmente la reestructuracién de la
deuda con el pais asiaticoy, en enero de 2019, suspendié unilateralmente el servicio de la deuda
china, a lo que el Exim Bank respondi®é con una suspension del pago de los proyectos
cameruneses (en aguel momento, mas de un cuarto de los préstamos chinos aln no se habia
desembolsado). Afortunadamente, en julio de ese mismo afios Pekin y Yaundé llegaron a un
acuerdo por el que se aplazaba el pago de 250 mill.$ y se cancelaban 78 mill.$. En este contexto
se han producido acusaciones a China de sumir a Camerudn en una trampa de endeudamiento,
algo que Yaundé ha rechazado.

Otro mecanismo de tratamiento de deuda en el que Camerun ha participado es la Iniciativa de
Suspension del Servicio de la Deuda del G20, creada con el fin de aliviar el impacto de la
pandemia en la capacidad de los paises menos desarrollados de hacer frente a sus obligaciones
crediticias bilaterales. Durante el periodo que estuvo en vigor (mayo 2020 a diciembre 2021),
Camerun se beneficié del aplazamiento de 514 mill.$ de servicio de la deuda.
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En la actualidad, el total de deuda externa camerunesa alcanza los 14.800 mill.$, equivalente al
32,8% del PIB. Casi la totalidad de este endeudamiento es publico y se divide a partes iguales
entre la contraida con instituciones multilaterales (13% del PIB) y acreedores bilaterales (13,1%
del PIB), entre los que destaca China, con un peso del 60%, a lo que se suman los eurobonos y
las obligaciones con prestamistas comerciales, en cuantias mucho menores. Cabe destacar que
alrededor del 40% del total de la deuda esta en términos concesionales y un 38% esta contraida
en euros (con el que el Franco CFA tiene plena convertibilidad). El servicio de la deuda externa
en 2022 ascendié a 1,3 mill.$, equivalente al 13,7% de los ingresos externos corrientes.

Evolucién deuda externa
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Fuente: FMI, Fitch

ANALISIS DE SOSTENIBILIDAD DE LA DEUDA

El dltimo analisis de sostenibilidad de la deuda (DSA, por sus siglas en inglés) del FMI data de
agosto de 2022. En él, el Fondo concluye que la deuda es sostenible, ya que el stock sigue por
debajo de los umbrales de alarma y los indicadores de servicio de la deuda externa han
mejorado, por lo cual la probabilidad de que Camerun continlUe cumpliendo con sus
obligaciones financieras es elevada. Ahora bien, considera también que el riesgo de que se
torne insostenible es “alto”. Esta valoracidon se mantiene sin cambios desde finales de 2014,
aunque los indicadores de sostenibilidad han mejorado con respecto a anteriores analisis,
gracias al esfuerzo de consolidacion fiscal, ya comentado, y a la mejora en los ingresos externos.
En la actualidad, el perfil de deuda del pais supera el umbral de riesgo de dos de los cuatro
indicadores que se analizan.

El FMI identifica una serie de riesgos a los que Camerun es vulnerable, tanto de caracter
domeéstico como externo. Destaca que, de mantenerse altos los precios de los alimentos y los
carburantes, se podrian intensificar las tensiones socioeconémicas, y sin una implementacién
adecuada de las reformas del sector publico, los esfuerzos de consolidacion fiscal del pais
podrian no materializarse, todo ello sumado el actual endurecimiento de las condiciones
financieras globales.

El elevado riesgo de insostenibilidad de la deuda a lo largo de los pasados afios ha llevado al
FMI, junto a la agencia IDA (International Development Association, parte del Banco Mundial)
a establecer limites al endeudamiento no concesional de Camerun. Como consecuencia,
Camerun se ha encontrado habitualmente dentro de la categoria “zero limit”, que en la practica
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prohibe la contrataciéon de deuda en términos comerciales, con el fin de evitar que sus niveles
de endeudamiento se volvieran insostenibles. Durante algunos periodos se ha permitido el
endeudamiento solo para proyectos concretos. En 2022, en reconocimiento de la mejora de la
situacion, el FMI fijé6 un limite al endeudamiento de Camerun, tanto comercial como
concesional, de 1.050 mill.$ para el conjunto de 2023.

©. CONCLUSIONES

n La (cada vez mas apremiante) cuestion sucesoria marcara el futuro politico de Camerudn.
Si Paul Biya, como parece, se aferra a su puesto sin designar a un delfin, la suerte del pais
dependera de la capacidad del RDPC para nombrar un sucesor que lidere la transicién a
una época post-Biya, sin permitir que elementos desestabilizadores (como un golpe
militar o las subyacentes tensiones étnicas) pongan en peligro la estabilidad politica. El
cambio en la jefatura del Estado también marcara el devenir del conflicto angléfono. El
inmovilismo de Biya se identifica como uno de los principales factores que impiden la
resolucion del mismo, mientras que una nueva presidencia podria facilitar un debate
sobre la organizacidn territorial de Camerdn que ayude a poner fin a las hostilidades.

n Las consecuencias econdmicas de la pandemia no han sido tan graves como se esperaba
inicialmente y Camerdn recupera paulatinamente el ritmo de crecimiento previo. Se
anticipa que este se acelere ligeramente en el 2023, hasta el 4,3%. No obstante, el pais
tiene numerosos puntos débiles, como el lastre que supone el débil sector publico o la
dependencia de las exportaciones de materias primas. Aunque se espera una ligera
mejoria en la mayoria de los indicadores en el medio plazo, son unos avances supeditados
a numerosas condiciones, tanto de indole externa como interna. De producirse un
deterioro de la coyuntura econémica internacional o si finalmente se materializa una
(tantas veces mencionada) transicion turbulenta, la economia de Camerun sufriria un
duro golpe. El endeudamiento publico continda siendo un factor de fragilidad, a pesar
de la mejora que se constata en los ultimos tiempos, especialmente por su alto
componente externo.
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