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El Riesgo Pais seguin COFACE
- |

e El Riesgo Pais mide la influencia de la marcha macroecondémica e institucional
de un pais en el riesgo de crédito de las compaiias

e Country rating

> Andlisis del porcentaje de riesgo de impago de las compaiiias privadas en un
determinado pais

> Para calificar al pais, Coface combina los desarrollos econémicos y politicos del pais,
la experiencia de pagos de COFACE vy la apreciacion sobre la confianza empresarial

> Este rating tiene 7 clasificaciones : Al, A2, A3, A4,B,C,D
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> Apreciacion del a b ente econdmico y mas especificamente si la informacion de
empresas es accesible y fiable y si el sistema legal protege las transacciones
comerciales

> Este rating tiene 7 clasificaciones : Al, A2, A3, A4,B,C,D
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Ralentizacion espera

2011
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—O— Payment incident index (base 100= world average 1995-2000)

I \World growth (current exchange rate)




Principales destinos de la
exportacion de las firmas de
Anmopyc




Cost of bankruptcies

Un impacto tardio en Alemania (A2%)

y Francia (A2%)
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En EEUU (A2d), 2011 sera favorable, pero después?

Household saving rate

% / disposable income
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Ireland

United Kingdom
Netherlands

Belgium

France

Portugal

Austria

Spain

Greece

Finland

Germany

Italy

Advanced economies
Estonia

Argentina 2001
Russia 1998
Emerging economies

Por que se ha deteriorado el riesgo pais en la Eurozona?
.

External Debt / GDP (%), 2010
exc. Argentina and Russia
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De deuda privada a deuda soberana...
|

Private External Debt / Gross External Debt (%), 2010
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...del riesgo soberano al riesgo comercial empresarial

Credit to corporates (GA,%)
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El diferencial de riesgo entre las economias desarrollada y los paises

emergentes se ha 1do grogresivamente estrechando

Regional Risk Index
100 basis : world 2000

- Advanced economies
— Euro Zone
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Los limites entre economias emergentes y los paises avanzados parece cada vez
menos relevante: El riesgo pais ha estado muy centrado en el riesgo de cambio

-_}. ¢

e El analisis tradicional de riesgo pais se centra en la deuda en
divisa extranjera en paises emergentes (culpa original)

e En los 90 las economia avanzadas han emitido un 68% de su
deuda en su propia moneda mientras que el ratio en las economias
emergentes se ha limitado al 5%

e La integracion monetaria dentro de la eurozona ha llevado a un
enredo de activos y pasivos emitidos y mantenidos por entidades
de la eurozona. Elriego de cambio cero ha llevado a ...

> Incentivos para el endeudamiento de todo tipo de entidades (Gobiernos,
empresas, entidades financieras)

> Ausencia de una preocupacion suficiente de los prestamistas sobre el
endeudamiento de la eurozona

coface?®



Los limites se han estrechado: Las crisis emergentes han servido

para entender la fragilidad de la eurozona
.

e La Crisis Asidtica, Rusa, Argentina o Dubai World

> Las garantias no han funcionado correctamente

e Una crisis dentro de la euro zona era impensable porque se estaba
convencido que la solidaridad dentro de la union monetaria seria
automatica. Pero no existia un procedimiento explicito de rescate.

> El apoyo financiero implicito raramente funciona cuando las crisis ocurren
> Es importante construir un mecanismo de rescate predecible y explicito

> En crisis pasada la condicionalidad ha sido mas problematica que el
propio rescate
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; Ing de las E 1
2011: Rating de las Economias con mayor rpc
-/}« /44—

. . Business

Country Risk Rating Climate

Rating
January January January January March June September  January June 2010

2007 2008 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011

Australia Al Al A2 AZA Al Al Al Al Al Al
Canada Al Al Alw A2P A1l Al Al Al Al Al
Japan Al Al Alw AZ A AZ A A1 Al Al Al Al
New Zealand Al Alw A2 A2 A A1l Al Al Al Al Al
Norway Al Al Al AZA AZA AZA AZA Al Al Al
Sweden Al Al Al Al Al Al Al Al Al A1l
Switzerland Al Al Al Alw Al A1 Al Al Al Al
Germany Al Al Al AZA A2 AZA A2A A2A A2 A1
Austria Al Al A1 A2P AZA AZA AZA A2 A AzaA Al
Belgium Al Al Alw AZA AzaA AZA A2A A2A Az A1
United States Al Alw A2 A2 A2A A2A Az AZA A2A A1
France Al Al Alw AZA AZA AZA AZA AZA AZA Al
Netherlands Al Al Al AZP A2aA AzA AZA AZA AzaA Al
Denmark Al Al Alw A2 A2 A2 A2 A2 A2 Al
United Kingdom Al Alw A2 A3 A3 A3 A A3A A3A A3 A1
Italy A2 A2 AZwW A3 A3 A3 A3 A3 A3 A2
Spain Al Alw A2w A3w A3w A3w A3w A3w A3w A1
Portugal A2 A2 AZw A3w A3 A3 A3w A3w Ad A2
Greece A2 A2 AZw A3w A3 Ad Ad Ad Ad A2
Ireland Al Alw A2 A3 A3 A3 A3w Ad Ad Al
Iceland Alw Alw A3 Ad Ad Ad Ad Ad Ad Al
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Economias emergentes: Es el sobrecalentamiento un
asunto a preocupar?
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Uno de los sintomas del sobrecalentamiento es el

incremento en el déficit de cuenta corriente
-_}. ¢

Current Account Balance (% of GDP)
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America Latina: Un aterrizaje suave

GDP growth (%) 2009 m2010e W2011f

8.8 8.5

Argentina
Mexico
Colombia
Ecuador
Venezuela
Latin
America
Emerging
countries
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Regional Risk Index
100 basis : world risk in 2000

Especialmente reforzada despucs de la
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América Latina: Ejemplo emblematico de la

disminucion de los riesgos de los paises emergentes
-/} }/}}/¥¥///]////—/—/—/—/—————— 00/ 0/

. . Business
Country Risk Rating Climate
Rating
January January January January March June September  January June 2010
2007 2008 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011
Chile A2 A2 AZw A2 A2 A2 A2 AZ A2 A2
Brazil Ad Ad Ad Ad Ad A4 A A3 A3 A3 Ad
Colombia Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad B
Mexico A3 A3 Ad Adw Ad Ad Ad Ad Ad Ad
Peru B B B B B B BEA A4 A4 B
Uruguay B B B B B BA B A4 Ad ad
Argentina (o} (o} c c c (o} (o} ca ca B
Bolivia D D D D D D& Da c c C
Ecuador c c Cwu Cwu Cwu C c c c C
Venezuela c c c Cwu Cwu Cw Cwu Cw Cu C
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Asia Emeregente : Una ralentizacion muy moderada
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China (A3) : Las politicas econdmicas alternativas a la devaluacion
continuada no son faciles de implementar

Corporate Credit Growth (%)
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...y pueden impactar a las empresas
-/} }/}}/¥¥///]////—/—/—/—/—————— 00/ 0/

Prospects of decreasing non payments

this year in2to3 more than 3 Never China: Factors likely to impact corporatesin 2011
years years o 371.2%
40% 31.1%
30% - 23.2% 22.6%
0
Nl N T 17.4%
10% —-—-+ -1 -
O% T T T I I
withdrawal of Restrictive Yuan Weakness of Raise of
fiscal monetary  appreciation export minimum
stimulus policy and markets wage
control of

credit supply
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India : Restricciones Financieras
=

main reasons for non payments m China 2009
70% - 64% m China 2010
50% - m India 2010
40% -
30%
0% | U7 14% - 16% 13%14% 149%7%
7% 508%
10%
0%
Financial Management Fraud and Commercial
difficulties Chaos lack of disputes
morality .
main reasons for financial difficulties | Ch!na 2009
e — m China 2010
0 2904190/ i

mIndia 2010

40% -
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0% -

Fierce Lack of financing Impact of rising
competition ressources material prices
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Asia Emergente: Country Rating
-/

Business

Country Risk Rating Climate

Rating

January January January January March June September  January June 2010

2007 2008 2009 2010 2010 2010 2010 201 201

Hong Kong Al Al A2 A2 A2 AZ A A1 Al Al A2
Singapore Al Al Ala A2A A2A A1 Al Al Al A1
Talwan Alw Alw A2 AZ AZ AZA A1 Al Al A2
Korea A2 A2 A2 A2 A2 A2 A2 A2 A2 A2
Malaysia A2 A2 A2 A2 A2 A2 A2 A2 A2 A3
China A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 B
India A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 Ad
Thailand AZw A3 A3 A3 A3 A3w A3w A3w A3w A3
Indonesia B B B B B B B B B c
Philippines B B B B B B B B B B
Viethnam B B Bx Bx Bx Bwx Bw Bwx C c
Bangladesh B (o} c c c c c c c D
Sri Lanka Ewx B B c c Cc c Cc Cc B
Pakistan (0! (o} Cwa D D D D D D c
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Rusia (B) : Mejoras, pero las empresas se estan

endeudando
- ————

1400 Corporate external debt (nominal value; 100 basis in 2001)
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CIS: Country Ratings
-/

Business

Country Risk Rating Climate

Rating

January  January January January  March June September  January  June 2010

2007 2008 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011

Kazakhstan B B B B B B B B B B
Russia B B B C ca ca B B B B
Armenia c c C c c c C C C C
Azerbaijan C C C C C c C C C C
Georgia D C C C C c C C C C
Ukraine cC C Cu D D DA DA DA DA C
Belarus D D D D D D D D D D
Kirghistan D D D D D D D D D D
Moldavia D D D D D D D D D D
Uzhekistan D D D D D D D D D D
Turkmenistan D D D D D D D D D D
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MENA : Impacto de las incertidumbres politicas en el
crecimiento
-« //7/0//—————————————
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Baja inversion puede llevar a frustracion

Investment rate (% GDP)

2009
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MENA: Country ratings
-/}« /44—

. . Business

Country Risk Rating Climate

Rating

January January January January March June September  January June 2010

2007 2008 2009 2010 2010 2010 2010 2011 2011

Kuwait A2 AZ AZ AZ AZ AZ AZ A2 AZ A3
Qatar A2 A2 A2 AZ A2 AZ A2 A2 A2 A3
U.AE. A2 A2 A2 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3W
Israel Ad Ad Ad A3 A3 A3 A3 A3 A3 A2
Oman A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 Ad
Bahrain A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 A3 Ad A3
Saudi Arabia Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad B
Jordan B B B B B B B B B A4
Egypt B B B B B B B B Bw B
Lebanon Cu Cwm C C C C C C C D
Syrian C C C o C C C c C c
Iran B D D D D D D D D c
Irak D D D D D D D D D D
Libya C C C C C c C C D B
Yemen C C C D D D D D D D
Algeria A4 Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad B
Morocco Ad A Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad Ad
Tunisia Ad A AdA Ad Ad Ad Ad Ad Ad Adw Ad




Comercio Mundial/Crecimiento Econdmico
-« //7/0//—————————————

2008 2009 2010 2011(p)
Comercio Mundial 2.8 -10,7 14,5 6,5
PIB Mundial 2,0 -1,6 4,2 3,2
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Comercio Mundial/Crecimiento Econdmico
-« //7/0//—————————————

2010 2011(p) 2012(p) 2013(p)
Comercio Mundial 14,5 6,5 7,2 8,4
PIB Mundial 4,2 3,2 3,5 3,7
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COFACE
- ————

Toda esta informacion permanentemente disponible de 156 paises en

http://www.coface.com/country_risks
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No hay exportacion s1 no hay
financiacion y no hay financiacion si
no hay seguro

Muchas Gracias por su atencion




