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Madrid, 2 de Junio de 2017

Rusia esta saliendo de la recesion, pero las limitaciones
estructurales obstaculizan su crecimiento a medio plazo

La diversificacion de la economia rusa, necesaria debido a una caida de los
precios del petréleo que puede mantenerse en el tiempo, se enfrenta a
limitaciones estructurales con efectos perjudiciales sobre su crecimiento a
medio plazo. Algunos sectores (agroalimentario, quimico, automovilistico, etc.)
no obstante, parecen beneficiarse de un repunte en la actividad que contribuira
alarecuperaciéon en 2017.

Principales obstaculos a la diversificacion: escasez de mano de obra para el afio 2020 y
falta de inversion

Tras dos afios consecutivos de contraccion de la actividad econdémica (-2,8% en 2015 y -0,2%
en 2016), la prevision de crecimiento de la economia rusa para 2017 vuelve a ser positiva,
aunque débil (1%, segun las previsiones de Coface). La vulnerabilidad de su crecimiento a
medio plazo puede atribuirse a su excesiva dependencia de los hidrocarburos. A pesar de la
reciente recuperacion de los precios del petrdleo, Rusia no puede contar con que este
aumento de los precios se mantenga en el tiempo, ni con un fuerte crecimiento de la
produccion petrolifera.

La diversificacibn econdémica, que forma parte del plan estratégico de Estado Ruso, se
enfrenta a varios obstaculos estructurales, en particular, el desarrollo demografico del pais,
manifestado desde 2010 por una disminucion de la poblaciéon en edad de trabajar. Por otra
parte, las sanciones impuestas tras la crisis de Ucrania y las deficiencias en materia de
gobernabilidad (calidad normativa, libertad politica, corrupcién) limitan la atraccién de
inversores extranjeros. Mas aun, el capital ruso privado no siempre estd dirigido hacia la
economia nacional, ya que algunos agentes econémicos favorecen el ahorro sobre las
inversiones.

Aunque su competitividad estructural esta mejorando, Rusia necesita mejorar el uso de
sus instalaciones productivas y la productividad laboral

Ante estas limitaciones estructurales y en un contexto dificil a nivel nacional e internacional,
Rusia debe mantener el aumento de su productividad: se han realizado progresos
considerables a este respecto en los Ultimos cinco afios (pasando del puesto 67° en 2012-
2013 al puesto 43° en 2016-20171).

1 De acuerdo al ranking del Foro Econémico Mundial (indice de Competitividad Mundial).
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La evolucion de los precios del petréleo y el contexto internacional (levantamiento de las
sanciones) sera decisivo para la inversion privada, en descenso desde el 2013, y cuya
recuperacion permitiria mejorar y expandir sus instalaciones productivas.

Si bien los niveles de educacién e investigacion cientifica figuran entre los activos del pais, la
productividad laboral continla siendo baja en Rusia (mas de siete veces menor que en los
EEUU y mas de cinco veces menor que en la UE), y se mantiene a niveles bastante estaticos.
No obstante, el coste laboral unitario es relativamente alto.

La fuerte depreciacién del valor del rublo en 2014-2015 ha impulsado la competitividad de
ciertos bienes rusos en comparacién con los importados, pero principalmente en sectores que
han disfrutado de medidas especificas, como son los sectores agroalimentario, quimico,
caucho/plastico y aquellos que podrian continuar impulsando el crecimiento. Por otra parte,
tras dos afos de fuertes descensos (-36% en 2015y -11% en 2016), la venta de automdviles
aumentd en marzo y en abril de este afio, anunciando una tendencia mas positiva para este
sector en 2017.

Mas informacion:
Carolina Carretero - Tel.: 91 702 75 19 - caroline.carretero@coface.com
Marta Escobar - Tel.: 91 702 75 22 - marta.escobar@coface.com

Sobre Coface

El Grupo Coface, lider mundial en seguro de crédito, ofrece a 50.000 empresas de todo el mundo soluciones para
protegerlas contra el riesgo de impago de sus clientes, tanto en el mercado nacional como en exportacion. El
Grupo, cuyo objetivo es ser la aseguradora de crédito mas agil de la industria, esté presente en 100 paises y
emplea a 4.300 colaboradores. En 2016, obtuvo una cifra de negocios consolidada de 1.411 millones de euros.
Cada trimestre, Coface publica sus evaluaciones de riesgo pais, basadas en su conocimiento Unico del
comportamiento de pago de las empresas y la experiencia de sus 660 suscriptores de riesgos y analistas de
crédito, situados cerca de los clientes y sus deudores.

www.coface.es

Coface SA.cotiza en la bolsa de Paris Euronext Paris — Compartimento B COFA

ISIN: FR0010667147 / Ticker: COFA
EURONEXT



