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1. TENDENCIAS RECIENTES DEL COMERCIO 

INTERNACIONAL
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Cambios que se están produciendo en el marco de 
referencia económico

1. Caída de la elasticidad del comercio. Menores tasas de crecimiento del comercio 
internacional. Causas, muchas, p.e.:

1. El agotamiento de las cadenas de valor e incluso la reversión limitada en algunos casos.

2. El reshoring o la reversión de la producción de ciertos productos estratégicos (frente a la 
deslocalización anterior). Evitar la dependencia de productos estratégicos (medicina, 
semiconductores, o microchips, etc.).

3. Conciencia de la necesidad de una política industrial activa (apoyo, protección, defensa…). 

4. O el propio avance innovador que provoca una cierta reducción de los flujos comerciales en 
algunos sectores (impresoras 3D, medicina online, robotización y sustitución mano de obra, etc.)

5. El resurgir del neoproteccionismo y del nacionalismo económico. ¿Se repetirá la historia?

6. La aparición de nuevos bloques (friend-shoring)

El resultado de todas estas tendencias va a ser un menor crecimiento del comercio y una 
reordenación de líneas de tráfico
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2. La crisis del just-in-time extremo aplicado desde principios del siglo XXI. Causas

 Crisis de suministros

 Cierre centros productivos en China por el COVID

 Justificaciones políticas a la hora de priorizar suministros “estratégicos”

 Blank sailings de las navieras

 Tensiones geopolíticas,….

3. Esta crisis obliga a las empresas a incrementar sus stocks estratégicos y, por lo 
tanto, necesitan espacio para almacenar sus necesidades. Y este incremento de 
stocks nos lleva a una reestructuración de la cadena logística:

 Redistribución de la cadena de producción (near-shoring)

 Acercamiento a países próximos y seguros (friend-shoring)

 Necesidad de espacio (las grandes empresas sin problemas, las medianas o pequeñas ubicadas 
en polígonos colmatados lo tienen más complicado)

 Para ello se precisan contenedores baratos para alquilar y guardar el producto

 O agrupación de empresas que desarrollen sus propios contenedores (se necesita volumen y 
mucha logística). Las grandes empresas logísticas ya están en ello, incluso con sus propios barcos.
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4. El cambio de paradigma energético. Consecuencia directa del cambio 
climático y la toma de conciencia de los riesgos de la dependencia energética. 
Las guerras del futuro pueden ser mucho más económicas que militares. 

 Priorizando todavía más las energías alternativas

 Anticipar la independencia energética (España 2030 83% electricidad con renovables)

 Apuesta por energías blandas y rentables (solar) sustituibles a medio plazo cuando se 
encuentren las energías de futuro (hidrógeno, fusión nuclear, etc.)

5. La toma de conciencia frente a la problemática del cambio climático, las 
emisiones de CO2, el efecto invernadero, la sostenibilidad, etc. Una 
problemática que no era nueva (el concepto de navío espacial de Kenneth 
Boulding en 1966). Y de la mano de esta preocupación toda la normativa 
internacional y sobre todo europea, tendente a frenar dicho proceso y revertirlo 
en un plazo razonable, que va a afectar a los tráficos y a los costes. 
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6. Otro campo en el que la toma de conciencia europea ha sido radical 
es la necesidad de una política de defensa conjunta, y con ello se quiere 
decir:

 Aumento del gasto militar

 Dedicar recursos considerables a I+D 

 Reducción del gasto en otras áreas presupuestarias

7. El resurgir del neoproteccionismo en todos los países desarrollados y en 
desarrollo, acompañado del nacionalismo económico (protección nuestra 
industria, no emigración nos quitan nuestros empleos…), frente a la 
globalización. Causas, muchas, pero sobre todo el miedo psicológico en 
las sociedades occidentales envejecidas que quieren mantener su 
bienestar y el cambio tan radical y acelerado que estamos viviendo 
(migraciones, pérdidas de competitividad en sectores enteros, 
desplazamientos de las inversiones, etc.). De nuevo las desigualdades 
sociales son la clave. Discurso de la extrema derecha en todo el mundo 
desarrollado para explotar ese miedo
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8. Finalmente, en este interminable proceso de nacionalismo económico,  
el debate para las elecciones norteamericanas ha puesto sobre la mesa la 
necesidad de recuperar la soberanía en el campo logístico, el gran 
olvidado, marginado y demonizado hasta ahora.

El punto de debate ha sido la primacía china en la construcción de grúas 
modernas que pueden ser manipuladas a distancia y bloquear un puerto

Ciertamente China (varias empresas) controla el 70% del total de grúas 
adquiridas por los puertos del mundo. 

Una nueva fase oligopolizada dentro del sector  

Empresas chinas

1.XCMG

2. Zoomlion

4. ZPMC

5. Sany

9. Todano
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Y todos estos cambios como nos van a afectar a nuestro sector marítimo:

1. Menor crecimiento del comercio internacional

2. Mayor concentración e integración empresarial horizontal y vertical 

3. Relocalización de los recursos públicos y privados. Por ejemplo, en la 

sustitución la de base energética o en defensa.

4. Concentración de la carga (gigantismo sector marítimo)

5. Concentración de los tráficos en pocos puertos

6. Rediseño de rutas y escalas

7. Automatización de las terminales

8. Incremento de las inversiones portuarias para mejorar la 

eficacia/productividad y reducción de los tiempos de escala de los barcos 

(1 hora parado o lejos de la “diversion line” significa 1.200 $ d pérdidas solo 

en amortizaciones)

9. Tensionamiento de toda la cadena logística (un gran barco con 5.000 

movimientos exige de todo: organización, infraestructuras, programas 

informáticos aptos, digitalización procesos, etc…)

10. Desarrollo de grandes espacios en puertos secos próximos al puerto

11. Rediseño del papel de todos los componentes de la cadena logística si 

quieren sobrevivir (prácticos, remolcadores, consignatarios, transitarios, o los 

propios puertos, etc.), todos debemos de reinventarnos.
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¿Qué está pasando a nivel mundial?

Qué ha pasado en los últimos 10 años
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X mundo en $ corrientes / PIB mundo en $ corrientes
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¿Qué está pasando a nivel mundial?

WTO Global Trade Data Portal

https://globaltradedata.wto.org/official-data
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Evolución del volumen de comercio 

mundial 

¿Qué ha pasado en los últimos 
años?

• Declive durante el 2023, ligera 

recuperación 24.

• Factores positivos:

• Crecimiento servicios TIC y turismo.

• Transición verde.

• Exceso capacidad transporte 

(antes Suez).

• Factores negativos:

• Factores geopolíticos.

• Debilidad economía mundial.

• Nacionalismo económico y 

restricciones.

• Output industrial débil.

• Exportaciones chinas a la baja.

• Inflación, tipos de interés.

• Precios altos materias primas: 

energía, …

• Sostenibilidad de la deuda.

• Crisis alimentaria

Fte: UNCTAD, Global Trade Update (julio 2024)

Forecast vs Nowcast (muy corto plazo)
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LOS NUEVOS RETOS EN EL COMERCIO 

INTERNACIONAL

Qué  nos dicen los datos hasta el presente

1. No se observa una tendencia al 

“acercamiento” (near-shoring) o 

“alejamiento” (far-shoring) en el patrón 

geográfico del comercio mundial. Necesita 

tiempo

2. Sí que hay un aumento notable en la 

“proximidad política” (friend-shoring) de los 

intercambios bilaterales.

3. También se evidencia una mayor 

concentración (menor diversificación) de los 

flujos en un número menor de socios 

comerciales.

Fte: UNCTAD, Global Trade Update (Julio 2024)



15

COMERCIO INTERNACIONAL Y DEPENDENCIA BILATERAL 

Dependencia comercial creciente                                      Dependencia comercial decreciente
(a)   dependiendo de      (b)                  Cambio                    (a)   dependiendo de    (b)                        

Cambio
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DECOUPLING COMERCIAL
Interdependencia comercial entre China y Estados Unidos
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Globalización

 Inflación: costes y salarios bajos 
importados (3 décadas)

 Salida del subdesarrollo para muchos

 Reducción de las desigualdades globales

 Problemas desigualdad intra-país

 Interconexión económica

 Geoestrategia positiva, paz, seguridad

 Generalización del consumo masivo

CONSECUENCIAS

Decoupling

❑ Tensiones geopolíticas

❑ Menor crecimiento del comercio

❑ Mayores tensiones inflacionistas

❑ Difícil acceso mercados desarrollados

❑ Mayor sostenibilidad (?)

❑ Menores necesidades transporte (?)

❑ Cambios en los flujos comerciales
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 Nunca han diferido tanto las opiniones de los economistas con los mismos datos

 ¿Hay que bajar los tipos de interés? ¿Hasta cuando/cuanto?

 El problema es la inflación subyacente o la recesión?

 ¿Se puede sostener el crecimiento de la deuda con tipos elevados?

 ¿Se puede compatibilizar reducción de impuestos y crecientes desigualdades sociales?

 ¿Por qué se genera tanto empleo en fases de estancamiento?

 ¿Las estadísticas económicas nos dicen realmente cuál es la salud de una economía?

 Puede crecer el PIB per cápita al mismo tiempo que empeoran las condiciones sociales 

(desigualdades), etc…

 Todo este proceso de desconfianza está llevando a poner en entredicho las 

bases en las que se ha sustentado la economía desde el final de la 2ªGM, la 

apertura comercial y la globalización

 Curiosamente son los países más desarrollados los que están más críticos con 

esas bases. “América primero”, Brexit, etc.

 https://elpais.com/economia/2024-09-25/la-ocde-situa-a-espana-como-el-

motor-de-una-eurozona-lastrada-por-un-crecimiento-raquitico.html

PERCEPCIÓN VS REALIDAD



19FTE.: OMC, Informe sobre el comercio mundial 

2023
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2. LA CRISIS DE SUEZ Y PANAMA: LA ELASTICIDAD 

DE LOS FLETES 
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La crisis del Mar Rojo y Panamá han puesto sobre la mesa de nuevo la 

fragilidad de las grandes vías de comunicación por donde fluyen los flujos 
comerciales mundiales (Suez, Panamá, Bab-al-Mandeb, Malaca). 

El mundo se ha hecho más peligroso

La concentración de impactos negativos no esperados (cisnes negros) supera 

a cualquier otro periodo desde los años 40

A los más conocidos podemos añadir otros de índole menor pero graves, 

como el secuestro del “MSC Aries” por Irán, la colisión del “DALI” contra el 

puerto de Baltimore, etc.

En la crisis del mar Rojo el impacto principal se centra en Europa, al fin y al 

cabo, el mar Rojo es la principal vía de conexión comercial entre Europa y 

Extremo Oriente.
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Los ataques se han 
convertido en una 
herramienta más de 

guerra.

Los Houties expanden su 
radio de acción al mar 
Rojo, al golfo de Aden, al 
océano Índico y al 
Mediterráneo
Anuncian que han 
disparado hasta el 
presente 606 misiles y 
drones con una tasa de 
éxito del 2.8%

5 6
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Todas las crisis han impactado directamente en los precios de los fletes.
La curva de oferta de capacidad de transporte por las navieras es muy 

limitada a corto plazo (flota inactiva, chárter, velocidad del barco, 

aumento vida de los barcos, etc.), por lo que cualquier desviación del 

mercado de cierto impacto repercute directamente en los fletes.

En el caso de las crisis de Suez o Panamá o el propio COVID, por 

ejemplo, se ha producido una reducción de la oferta con el 

consiguiente impacto en los fletes.
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Sin embargo, todo parece indicar que ha habido una sobre-reacción
en los fletes que no se justifican con la situación del mercado

1. Porque hasta diciembre estábamos hablado de un exceso de oferta

2. Porque el flujo afectado en la crisis del mar Rojo representa un 14% 

del total del tráfico mundial y el de Panamá aproximadamente otro 

6%

3. Porque los costes adicionales (mar Rojo) apenas alcanzan los 200 $ 

por contenedor

4. Porque no se ha generado un déficit de contenedores por la crisis

5. Porque los tiempos de espera en los puertos, por congestión, se han 

elevado (5.7 días en abril) pero no tanto como en la crisis del COVID 

(hasta casi 14 días)

6. Sin embargo, es cierto que la flota ociosa está en mínimos por 

debajo del 1% (pre pandemia)
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¿Qué ha pasado?

1. Es cierto que hay desequilibrio por la mayor 

distancia y el tiempo del recorrido

2. Se ha reducido la velocidad en los trayectos

3. La capacidad absorbida de la flota por el 

mayor recorrido y la congestión se eleva al 

5.6% en mayo

4. La demanda global ha crecido (un 18.6%, 

incluso más que en la pandemia) medida en 

términos de Millas por TEU, frente a un 6.3% 

medida solo por el crecimiento de TEU’s

5. Además, todo parece indicar que las navieras 

están equilibrando unas cuentas de resultados 

negativas durante finales del 2023 y primer 

trimestre del 2024
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Composite index 1.661 3.964 138,7 2.706 5.901 355 3.970
Shanghai - Rotterdam 1.667 4.984 199,0 3.056 8.048 483 4.682
Shanghai - Génova 1.956 6.365 225,4 3.615 7.614 389 5.256
Shanghai – Los Ángeles 2.100 4.344 106,9 3.395 7.512 358 5.580
Shanghai – New York 3.074 6.143 199,8 4.369 9.387 306 6.364
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Pérdidas económicas: 
1. El Canal de Panamá, por donde transitan productos 

valorados en 270.000 M$/año, crisis hídrica 
histórica causada por el fenómeno de El Niño. La 
Autoridad del Canal limite el número de buques 
que cruzan diariamente. Las pérdidas de ingresos 
en 2024 debido a esta crisis se estiman entre 500 y 
700 millones dólares

2. El Canal de Suez, los ingresos de mayo han caído 
un 64,3% (337,8M$). Los ingresos totales del año 
fiscal 2023/24 han sido de 7.200 M$ frente a los 
9.400 M$ del año fiscal 2022/23 (el turismo 
supone unos ingresos de unos 9.500 M$)

Y también Panamá

https://elpais.com/economia/negocios/2024-02-19/la-crisis-hidrica-ahoga-al-canal-de-panama.html
https://elpais.com/economia/negocios/2024-02-19/la-crisis-hidrica-ahoga-al-canal-de-panama.html
https://elpais.com/economia/negocios/2024-02-19/la-crisis-hidrica-ahoga-al-canal-de-panama.html
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El dragado del canal y la 
normalización de lluvias 
durante abril, mayo y junio 
han permitido incrementar 
el número de barcos que 
transitan por el canal hasta 
los 35 buques/día, todavía 
por debajo de las cifras 
normales (50?). Las 
estadísticas oficiales de la 
Autoridad Portuaria llegan 
a septiembre de 2023

15 Agosto 2024

Canal de Panamá aumenta a 

50 pies el calado máximo 

permitido y anuncia 36 cupos 

de tránsitos diarios a partir de 

septiembre

John 
Hoffman
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Otra problemática agravada con las crisis de los fletes es la desigualdad de 

precios fijados para los fletes headhaul respecto a los fletes backhaul

Como bien sabéis, Headhaul sería la carga inicial (outbound o carga de salida) 
transportada hacia su destino último, mientras que el Backhaul sería la carga 
transportada (inbound o carga de retorno) en el viaje de vuelta para la misma 

ruta. 

¿Qué sucede si existe un desequilibrio en el transporte de mercancías entre los 
puntos de origen y destino? Sencillamente el mercado establecerá un precio más 
elevado (flete) en la dirección que concentra más carga (headhaul) y, por el 

contrario, el precio (flete) será inferior en el viaje de regreso (backhaul).

Ahora bien, resulta muy difícil que la carga de salida y de retorno igualen sus 
volúmenes, sea entre empresas o entre países o áreas geográficas. Por eso, en los 
mercados más organizados y globalizados se cotizan en el mundo logístico dos 
precios diferentes entre el headhaul y el backhaul.
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Un ejemplo nos puede aclarar al más las cosas. Europa, está perdiendo la batalla 

comercial y tecnológica con extremo oriente, consecuencia del estancamiento de la 

productividad, y el menor dinamismo inversor e innovador en Europa respecto a estos 

países, especialmente en los sectores con mayores expectativas de crecimiento.

Resultado el desequilibrio comercial entre Europa y Extremo Oriente no ha parado de 

crecer. Las importaciones casi doblan a las exportaciones. Resultado, hay un desequilibrio 

considerable entre los fletes de importación y de exportación (no llega al 10%).
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3. Qué podemos esperar del 2024 y 2025
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AÑO DE TRANSICIÓN

- Tasas de crecimiento PIB a la baja, con riesgo de recesión
- Exportaciones estancadas (sincronización cíclica)
- En positivo (el mercado laboral), 
- En negativo (la pérdida de los salarios reales)
- Nulo margen de maniobra fiscal (mayor pago de intereses, gasto militar, Ucrania…)
- Inflación elevada, a la baja, resistencia subyacente
- Tipos de interés elevados
- Precios materias primas a la baja
- OPEP medidas de contención de precios, regulando la producción
- Caída de la demanda salvo en Oriente Medio e India
- La oferta sigue creciendo (pedidos de nuevos barcos)
- Fletes a la baja acelerada hasta noviembre 
- Navieras en pérdidas el 4T
- Guerra de Gaza
- Verano y otoño, sequía en Panamá (36/38 barcos al día), calado
- Crisis mar rojo (octubre), escalada de los fletes (spot)

2023 
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¿Qué va a pasar en el 2024 y 2025?

La mejor contestación es “DEPENDE” (palabra mágica para los 
economistas):

- Ucrania

- Precios (subyacente)/salarios

- Materias primas, sobre todo energéticas

- Política monetaria

- Gestión del problema inmobiliario o financiero en China

- Cohesión europea

- Guerra tecnológica China - EEUU

- Populismo

- Elecciones en EEUU

- Neoproteccionismo

- Resurgimiento de los bloques comerciales

- Papel de la política fiscal

- Just-in-time

- Reshoring
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Vamos a intentar agrupar algunos de los riesgos presentes del sistema 
en 3 apartados:

1. Riesgos estratégicos: básicamente externos y que afectan 
directamente al business plan de la empresa

2. Riesgos operativos: propios del plan de empresa

3. Otros riesgos económico-financieros

Estratégicos
1 Riesgos geopolíticos 

(guerras)

2 Cambios tecnológicos (IA, 

digitalización, etc.)

3 Descarbonización y 

calentamiento global

4 Problemas regulatorios

5 Nuevos modelos trabajo

6 Seguridad energética

Operativos
1 Volatilidad fletes

2 Ciberataques

3 Fusiones y adquisiciones

4 Integración vertical y 

horizontal

5 Seguridad suministros

6 Impacto cambios de 

alianzas

Otros económicos
1 Oligopolización

2 Cambios en el marco 

económico/comercial

3 Cambios de rutas 

marítimas

4. Desaceleración USA, 

China

5. Desequilibrios comerciales

6 Cambios demográficos

7 Desigualdades 

económicas



40Fte. IMD, World Competitiveness Booklet. 2024
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EJEMPLO: Posibles riesgos de una posible Administración TRUMP 2.0
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Dificultades a la hora de predecir en economía (por ejemplo: la inflación)
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¿Y AHORA QUE PODEMOS ESPERAR?

2024 Y MAS ALLÁ…

Y AHORA ¿QUÉ?

- Recuperación LENTA y DESIGUAL
- Mucha incertidumbre

- Crisis China. Digestión inmobiliaria
- Crisis Rusia-Ucrania
- Guerra de Gaza
- Tensión Irán - Israel 
- Debilidad e incertidumbre elecciones
- Crisis alimentaria
- Crisis de la deuda

- Neoproteccionismo
- Reshoring
- Disminución precios materias primas
- Menores costes energéticos
- Ajuste en las tasas de inflación
- T.i. a la baja
- Consumo privado recuperándose

- Exportaciones crecimiento suave
- Nulo margen fiscal ( t.i., gasto militar, Ucrania….)
- Baja y estabilización de los fletes 
- Fuertes inversiones en barcos (motores)
- Ojo con los Blank Sailing
- Aumento inversiones en puertos (OPS, renovables…)
- Apuesta por el ferrocarril en Europa
- Impacto medidas control CO2 (FTC)
- Cambios rutas en cadenas logísticas (¿temporales?)
- Efecto de las nuevas asociaciones navieras
- Resultados navieras
- Gigantismo de los barcos (18% mayores 15.000)
- Oligopolización creciente
- Concentración horizontal y vertical
- Aumento de costes en el sector (Panamá, emisiones) 
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https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2024/07/16/world-

economic-outlook-update-july-2024

https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2024/07/16/world-economic-outlook-update-july-2024
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2024/07/16/world-economic-outlook-update-july-2024
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¿Qué nos dice el FMI sobre el cuadro macro mundial?
1. Crecimiento estable del PIB a niveles bajos (sin aumento productividad)
2. EEUU no ha experimentado la recesión que se pronosticaba
3. Economías avanzadas se recuperan lentamente, y 
4. Economías emergentes mantienen sus crecimientos, pero disparidad regional



47

Grandes divergencias entre las grandes economías
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Fuente:  CincoDías
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 ¿Por qué la resistencia de los productos alimentarios a bajar?

 Energía

 Distorsión de los circuitos logísticos

 Restricciones a las exportaciones (guerra)

 Producción de fertilizantes (elecro-intensivos) en Rusia y Bielorusia (40% del 
potasio)

 Rusia 25% del nitrógeno

 En el lado positivo

 Precios energía estancados o ligeramente a la baja

 Si se reduce la sequía, aumentará la producción

 Ciertos productos agrícolas ya se está incrementando la producción
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Fuente: Alphaliner Monthly Monitor August2024
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El debate sobre el aterrizaje 

suave de la economía de EEUU
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Federal Reserve 

Economic Data

Fitch rebaja la calificación de 
la deuda de Estados Unidos a 
AA+

Nueva York - 02 AGO 2023
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Impactos de la guerra a nivel mundial

1. Acelera la ruptura de la globalización vivida en las tres décadas anteriores iniciada con la 
pandemia:

1. Regionalización del comercio
2. Comercio entre amigos
3. Reshoring o sustitución de importaciones (China)
4. Repliegue industrial y energético (independencia estratégica)

2. Precios de las materias primas más elevados e inflación mayor (impuesto)
3. Crisis alimentarias periódicas, con costes muy elevados

1. Descenso producción cereales, crisis de fertilizantes, catástrofes naturales, sequías, etc.
4. 400 M de persones (sobre todo en África) se enfrentan a graves niveles de inseguridad 

alimentaria
5. Nuevos canales logísticos de distribución
6. Crisis geopolítica sin precedentes desde la 2ª GM
7. Menor crecimiento económico (proteccionismo, guerra, inflación…)
8. Aumento del gasto militar
9. Desconfianza financiera (bloqueo de las reservas de Rusia)
10. China será la gran ganadora del conflicto (?)
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¿EN RESUMEN: QUÉ PODEMOS ESPERAR EN EL 2024?

He recurrido a mis mejores instrumentos de predicción. 

Os lo aseguro

No hay nada claro
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En Positivo

1. EEUU no ha entrado en recesión     

2. Europa ha empezado a recuperarse pero a tasas muy 

reducidas (Alemania +0,2%, Reino Unido +0,5% y Francia 

+0,7%).

3. La inflación ha mejorado en Europa y EEUU

4. El BCE y la RF han bajado los t.i. en junio y septiembre

5. La carga de la deuda podría empezar a suavizarse

6. Los mercados de trabajo se han mostrado muy positivos

7. El consumo interno va a potenciar el PIB y el comercio

En Negativo

1. La inflación en EEUU 

2. La presión sobre el gasto militar y la carga de intereses por 

la deuda van a reducir la capacidad de gasto de las 

economías europeas

3. Los conflictos bélicos no acaban de tener un horizonte 

despejado (Ucrania va a peor e Israel va a presionar 

todavía más en Gaza y Líbano)

4. China, India, Brasil o Rusia van a tener en 2024 

crecimientos inferiores a los de 2023

5. El calendario electoral en el mundo introduce más 

incertidumbres y riesgos,

6. La elasticidad del comercio sigue por debajo de 1, etc....
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EN RESUMEN

1. Este año por ahora va ser algo mejor que el 2023

2. Seguirán las incertidumbres en prácticamente todos los frenes (y que no aparezcan 
más)

3. Tipos de interés en descenso a partir del verano

4. Inflación mejor controlada

5. Precios energía y agrícolas más bajos 

6. Salarios reales estables en el 2024 con empleo al alza, crecimiento del consumo

7. Nula capacidad fiscal 

8. Tráficos en volumen con crecimientos bajos (elasticidad menor que 1)

9. Fletes deberían bajar en lo que queda del año

10. Beneficios navieras mejoraran con la crisis de Suez y las subidas de los fletes.

NADA QUE YA NO OS HUBIERAIS IMAGINADO
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