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Madrid, 22 de Marzo de 2013

Regresan los riesgos para los paises emergentes:
inestabilidad politica, aumento del proteccionismo
y burbujas de crédito

Nuevos indicadores de Coface

A pesar de un crecimiento en aumento, estimado en un 5,1% en 2013, y de la notable
mejora de los fundamentos soberanos y externos, los riesgos en los paises emergentes
no han desaparecido por completo, aunque han cambiado de naturaleza. Tres grandes
riesgos pesan ahora sobre estos mercados. En el plano politico, las tensiones se han
intensificado, representadas por los movimientos de protesta en el Norte de Africa y
Oriente Medio, y ahora también en Rusia y la India. En el plano econémico, estamos
asistiendo a un aumento de las medidas proteccionistas. En el plano financiero, el cre-
cimiento excesivo de los préstamos bancarios al sector privado en algunas de las eco-
nomias emergentes esta avivando los temores de una burbuja de crédito, especialmen-
te en Asia.

Riesgo de inestabilidad politica en aumento, alimentado por la creciente frus-
tracion y por la capacidad de transformar ésta en accién

La ola de revoluciones en el mundo arabe revela nuevas reivindicaciones politicas, culturales
e institucionales en los paises emergentes. Para analizar la capacidad de una sociedad para
provocar una ruptura politica, Coface ha desarrollado una nueva visién a través de dos tipos
de indicadores: las presiones para el cambio (inflacion, desempleo, control de la corrupcion,
etc.), que miden la intensidad de la frustracion socio-politica en un determinado pais; y los
instrumentos para la realizacion de cambios (educacion, redes sociales, porcentaje de jove-
nes en la poblacién, el papel de la mujer, etc.), que miden la capacidad de la sociedad para
transformar estas frustraciones en una accién politica.
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Nigeria, Rusia, Kazajstan y China muestran niveles de frustracion superiores o iguales a los
de Tunez y Egipto, pero con menos instrumentos para el cambio, situacién que limita su ca-
pacidad de transformar la frustracién en un cambio politico radical.
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Aumento del proteccionismo, un problema potencial para las empresas

Desde 2008, los controles de capital y el proteccionismo se han convertido en un arma de
defensa para las economias emergentes, representando un riesgo para las empresas. Cabe
tener en cuenta que Rusia, Argentina y, en menor medida, la India tienen, con mucho, los
niveles mas altos de proteccionismo, mientras que México, Sudafrica y Turquia se mantie-
nen relativamente abiertos al comercio internacional.
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creciente division internacional de los procesos de produccion, suponiendo un impacto negati-
vo sobre las empresas de toda la cadena de valor. Ademas, se trata de una tendencia que
probablemente repercuta mas en los paises europeos en busca de oportunidades de creci-
miento, en un momento en el que la demanda interna se mantiene deprimida.
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Aumento del riesgo de burbuja de crédito en Asia emergente

Las actuales politicas monetarias expansionistas de las economias emergentes desde la cri-
sis de 2008-2009 y los errores en los controles preventivos, han generado un crecimiento
sostenido del crédito bancario, hasta el punto de formar burbujas de crédito.

Basandonos en un resumen de indicadores referentes a las burbujas de crédito, que compa-
ran los niveles de cumulo de crédito y su crecimiento, Coface estima que la region de Asia
emergente es la de mayor riesgo (Malasia, Tailandia y, en menor medida, Corea, China y
Taiwan). Mientras que actualmente el nivel de crédito para el sector privado en otros paises
no es tan alto, en esta zona estd aumentando rédpidamente.

Chile, Turquia, Rusia y Venezuela también estan experimentando, o lo haran en breve, un
boom de crédito.
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Sobre Coface

El Grupo Coface, lider mundial en seguro de crédito, ofrece a las empresas de todo el mundo soluciones
para protegerlas contra el riesgo de impago de sus clientes, tanto en el mercado nacional como en expor-
tacion. En 2012, el Grupo ha obtenido una cifra de negocios consolidada de 1.600 millones de euros. Sus
4.400 empleados en 66 paises proveen un servicio local a sus clientes. Cada trimestre, Coface publica sus
evaluaciones de riesgo pais para 158 paises, basadas en su conocimiento Unico del comportamiento de
pago de las empresas y la experiencia de sus 350 analistas de riesgos.

En Francia, Coface gestiona las garantias publicas a la exportacion por cuenta del Estado Francés.
Coface es filial de Natixis, banco corporativo y de inversion del Grupo BPCE.

www.cofaceiberica.com




