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Madrid, 4 de Julio de 2018

Riesgo pais y sectorial a nivel mundial
Se multiplican las sefales de riesgo en el 2° trimestre

e Sensacion de déja-vu entre el contexto econémico de 2018 y el de 2012-
2013

e |talia, degradada a A4, ha acaparado toda la atencién.

e El aumento de los precios del petréleo beneficia al sector energético en
varios paises pero, en combinacion con las fugas de capital, es negativo
para las economias de Argentina, Turquia, Sri Lanka e India.

e La construccion y la venta minorista son los primeros sectores
afectados por el riesgo cambiario en los paises emergentes.

e La intensificacion de las politicas proteccionistas preocupa a las
empresas.

Degradacion de las evaluaciones de forma mayoritaria en el trimestre

La situacidon del 2° trimestre de 2018, con un elevado nimero de sefales de riesgo, se
asemeja a la que se produjo en 2012-2013: aumento de los diferenciales soberanos en la
zona euro, incremento del proteccionismo, aumento del precio del petréleo, fugas de capital
en los grandes paises emergentes, deterioro comercial global. Aunque la magnitud del
impacto no es la misma, considerando que el precio del barril de petr6leo es mucho mas bajo
(75 USD a principios de junio de 2018 frente 110 USD aproximadamente en 2012), y que el
rendimiento de un bono del estado italiano a 10 afios es mas de 2 veces mas bajo, estos
signos evidencia que el pico del cremiento mundial ya ha pasado. El riesgo de crédito
empresarial aumenta en los paises avanzados donde, tras un inicio de afio marcado por una
pérdida de confianza ligada al incremento del proteccionismo, se observa una desaceleraciéon
del cremiento (previsién de un 2,2% en 2018 y un 2% en 2019 para los paises avanzados;
prevision de un 2,1% para 2018 y de un 1,8% en 2019 para la zona euro). En consecuencia,
Coface ha reducido la evaluacién de Italia a A4, donde las empresas que estan
especialmente endeudadsas seran vulnerables a un endurecimiento potencial de las
condiciones de financiacién bancaria. Estados Unidos es una excepcion, librandose en esta
etapa de la desaceleracion (previsién de crecimiento de un 2,7% en 2018, tras un 2,3% en
2017).

Aunque el reciente aumento del precio del petrdleo beneficia a los paises emergentes
exportadores, como es el caso de Omén, que ha visto una evolucién de su evaluacion a B, y
Malasia (A3), los paises importadores tienen que hacer frente a un deterioro de sus balanzas
comerciales y al escaso apetito de los inversores internacionales por sus activos financieros,
con una situacién similar a la observada en 2013. Entre estos paises encontramos a
Argentina (ahora C), Turquia (C), Sri Lanka (C) e India (B), degradadas por Coface en
funcién del dinamismo de la demanda interna que favorece a la importacion y a las tensiones
politicas internas. En los otros paises emergentes, el riesgo cambiario debilita a aquellos
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sectores en los que el proceso de produccién requiere de la importacién de inputs, mientras
que los puntos de venta se encuentran principalmente en el mercado doméstico. El sector de
la construccién en Argentina (que ha pasado a “riesgo alto”) y la venta minorista en
Argentina y en Turquia (“riesgo muy alto) ya estan sufriendo los efectos.

La situacion del petroleo, favorable al desarrollo del sector energético (cuya produccién se ha
disparado) ha llevado a Coface a revisar su prevision para el precio del petréleo a 70-75
dolares para 2018, lo que representa un aumento del 30% respecto a su precio medio en
2017. La evaluacion de este sector ha mejorado en cinco paises: Estados Unidos (“riesgo
bajo”), Canada (“riesgo medio”), Emiratos Arabes Unidos (“riesgo medio”), Arabia Saudita
(“riesgo medio”) y Francia (“riesgo medio”).

La guerra comercial esta afectando ya al sector de las TIC en Chinay a la metalurgia en
Canada.

Los primeros indicios de la guerra comercial que se anunciaban a principios de afio se han
confirmado. Las politicas proteccionistas de Estados Unidos se han intensificado, dirigidas a
las exportaciones chinas, que incluyen muchos productos desl sector TIC “Made in China
2025”, lo que explica la reclasificacion del sector de las TIC chino en la categoria “riesgo alto”.

Entre los paises recientemente afectados por la entradaen vigor de las medidas
proteccionistas americanas sobre la importacién del acero y aluminio, el mas afectado sera
Canada4, lo que conlleva la reclasificacion del sector metalGrgico canadiense a “riesgo muy
alto” (el 87% de sus exportaciones de acero se destinan a Estados Unidos). El sector
metalUrgico evoluciona favorablemente en Estados Unidos, lo que ha instado a Coface a
actualizar su evaluacion a “riesgo medio”.

Las evaluaciones pais de Coface (160 paises) se clasifican en una escala de 8 niveles en orden de
riesgo ascendente: Al (riesgo muy bajo), A2 (riesgo bajo), A3 (riesgo bastante aceptable) A4 (riesgo
aceptable), B (riesgo significativo), C (riesgo alto), D (riesgo muy alto) y E (riesgo extremo).

Las evaluaciones sectoriales de Coface (13 sectores de actividad en 6 regiones geogréficas, 24
paises que representan alrededor del 85% del PIB mundial) se clasifican en una escala de 4 niveles:
riesgo bajo, riesgo medio, riesgo alto, riesgo muy alto.
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Mas informacion:

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

Coface: for trade - Building business together

70 afios de experiencia y la red de mayor capilarizacién convierten a Coface en un referente en seguros de crédito,
gestion de riesgos y economia mundial. Con la ambicién de ser la aseguradora de crédito global méas agil de la
industria, los expertos de Coface apoyan a 50.000 clientes de todo el mundo a construir, desarrollar y dinamizar
negocios con éxito. Los servicios y soluciones de Coface protegen y ayudan a las empresas en la toma de
decisiones de crédito que les permitan mejorar su desarrollo comercial tanto en el mercado nacional como en
exportacion. En 2017, Coface emple6 a 4.100 personas en 100 paises, y obtuvo una cifra de negocios de 1.400
millones de euros.
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