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Evaluacion de Riesgo Pais: fuertes perturbaciones en los
paises emergentes

Aunque el crecimiento mundial sigue recuperandose, por cuarto afio consecutivo su tasa no superard el umbral
del 3%.
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Aunque el crecimiento mundial sigue recuperdndose, por cuarto afio consecutivo su tasa no superara el umbral
del 3%. Los resultados en las economias avanzadas son mucho mejores: el crecimiento en EEUU aumenté
significativamente en el 2° trimestre (prevision de un 2,5% para 2015), gracias al consumo y a la inversidn, y en la
Eurozona (1,5%) contintia la recuperacién gradual de la actividad.

Los paises emergentes (con una prevision de crecimiento de un 3% en 2015 y de un 4,2% en 2016) se encuentran
en un contexto de debilidad de los precios de las materias primas unido a la caida de su tipo de cambio frente al
ddlar. En varios de los paises emergentes mds grandes, el crecimiento se ha ralentizado (China, Turquia,
Sudafrica) o ha entrado en recesién (Rusia y ahora Brasil). El reciente colapso del mercado de valores en Chinay
sus consecuencias en los precios de las materias primas han intensificados estas debilidades. Segtin Coface, el
riesgo pais en los paises emergentes se mantendrd como un punto importante de vigilancia este afio.

Algunos de los paises emergentes mas pequefios se ven arrastrados por los paises emergentes mds grandes

En este contexto de empeoramiento macroecondémico en los paises emergentes de mayor tamafio, Coface
identifica un aumento en el nivel de riesgo en varios paises mds pequefios:

La evaluacién A2 de Malasia ha sido puesta bajo vigilancia negativa. El pais, dependiente de la demanda externa,
sufre debido a la desaceleracién de la economia china (uno de sus principales socios comerciales) y a la caida de
los precios de las materias primas. Los altos niveles de deuda familiar y deuda publica constituyen un riesgo.

Los paises emergentes se encuentran en un contexto de debilidad de los precios de las materias primas unido
a la caida de su tipo de cambio frente al délar



La evaluacién C de Armenia ha sido puesta bajo vigilancia negativa, debido a su dependencia econémica y
financiera de Rusia, su potencial inestabilidad politica y un brusco empeoramiento de las finanzas publicas.

Tdnez ha perdido la vigilancia positiva de su evaluacién B (desde marzo de 2015), debido a la alta probabilidad de
entrar en recesion, tras el golpe econdmico que sufrié por los ataques terroristas, principalmente en el sector
turistico. La persistencia de la amenaza terrorista y el aumento de las tensiones sociales en sectores afectados
anteriormente por la crisis econémica han terminado con los primeros efectos positivos de la transicién politica.

Latinoamérica: las evaluaciones de cuatro paises degradadas un punto

Latinoamérica (prevision de una recesién del 0,2% en 2015) experimenta una nueva oleada de revisiones a la baja
en sus evaluaciones:

Brasil, bajo vigilancia negativa desde marzo, ha sido degradada a B. Su economia se encuentra en recesién
(prondstico de una contraccion del 2,5% para 2015), en un contexto de creciente inestabilidad politica. Tanto el
gasto de los hogares, el principal motor del crecimiento, como la inversién, cayeron, especialmente teniendo en
cuenta las repercusiones del caso Petrobras.

Ecuador, también bajo vigilancia negativa desde marzo, ha visto como su evaluacién se degradaba a C. Este pais
es el segundo mas afectado por la caida del precio del petréleo (40% de los ingresos presupuestarios, mas del
50% de las exportaciones), que estd teniendo su impacto en el gasto publico y la inversidn. Las perspectivas para
las empresas locales privadas empeoran, debido a las disputas arancelarias con Colombia y Perd. La economia
es altamente dependiente del capital chino, cuyos préstamos se comprometieron gracias a la adjudicacién de
concesiones mineras, ingresos petroliferos y ala futura produccién de electricidad.

Chile, cuya evaluacidén ha sido degradada a A3, sufre por la caida de los precios del cobre y la desaceleracién de
China (el principal destino del cobre chileno). Los escandalos de corrupcién estan desestabilizando el entorno
empresarial.

Habiéndose recuperado de una recesién en 2012 y disfrutando de un favorable entorno empresarial, Trinidad y
Tobago, ahora con una evaluacién de A4, se estd viendo afectada por los efectos negativos de las continuas
bajadas de los precios del petréleo. Otro problema constante: el desarrollo de las infraestructuras y el
suministro del gas.
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