Catar

INFORME PAIS

Resistencia economica pese a los riesgos
persistentes debidos al conflicto permanente con
los vecinos de la region

VALORACION POR

PAISES
Riesgo econdmico
Riesgo del entorno
empresarial S
Riesgo politico
RIESGO MEDIO
paralas empreses Riesgo comercial I
Riesgo financiero
PIB 168.000.000.000 USD (Ranking mundial: puesto 54, Banco Mundial 2017)
Poblacion 2,6 millones (Ranking mundial: puesto 141, Banco Mundial 2017)
Forma de estado Emirato
Jefe del Gobierno Emir Sheikh TAMIM bin Hamad Al Thani
Proximas elecciones Ninguna
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

» Adiferencia de otras partes de la region, se ha
pasado el testigo del liderazgo a una generacion
mas joven, lo que brinda un cierto grado de
apoyo popular a corto plazo.

e Elapoyo militar estadounidense proporciona
cierta proteccion regional.

e Estrategia de desarrollo a largo plazo que ha
acelerado la diversificacion de la produccion,
centrandola en sectores distintos al petréleo y
el gas.

e Amplia base de activos extranjeros, incluido
un Fondo Soberano de Inversion del pais (FSI)
estimado en 320.000.000.000 USD.

La inestabilidad regional (incluyendo Irak y
Siria) y las incertidumbres (incluyendo Iran)
afectan a las percepciones de riesgo.

El conflicto con algunos estados arabes de

la region (especialmente Arabia Saudi, EAU,
Bahréin y Egipto) que se intensificd en junio

de 2017 se esta traduciendo en la adopcidn de
importantes medidas econémicas contra Catar.

Las bases militares estadounidensesy las
instalaciones de petroleo y gas del pais son
blancos potenciales para grupos terroristas o
extremistas.

A pesar de la politica activa de diversificacion
econdémica, la economia depende en gran
medida de los hidrocarburos, lo que la hace
vulnerable a los cambios en los niveles

de actividad mundial y en los precios
internacionales de los productos basicos.

La transparencia de los datos sigue siendo
escasa para una economia de su envergadura e
importancia estratégica.

PANORAMA ECONOMICO

 Tensiones regionales

« Crecimiento econdmico moderado pero robusto

« Inflacion, finanzas publicas y saldo de la balanza de

pagos
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Tensiones regionales

En junio de 2017, Arabia Saudi, los Emiratos Arabes Uni-
dos (EAU), Bahréiny Egipto (denominados en ocasiones
GC3+1) cortaron sus relaciones diplomaticas con Catar,
acusando a Doha de dar apoyo a grupos islamistas y al
terrorismo, acusacion que Catar neg6. Ademas, los es-
tados anunciaron la suspension del transporte aéreo,
maritimo y terrestre y los viajes con Catar. Y, con la ex-
cepcidn de Egipto, se exigio a los ciudadanos de Catar
que regresaran a su pais. Estas restricciones, especial-
mente el hecho de que se cerrara la frontera terrestre
de Catar con Arabia Saudi, su Unico paso terrestre, fue-
ron mas severas que las dictadas a raiz de una disputa
previa que tuvo lugar en 2014 y dur6 ocho meses, cuan-
do Arabia Saudi, los Emiratos Arabes Unidos y Bahréin
retiraron a sus embajadores de Doha por acusaciones
similares. En ese momento, se mantuvieron los vinculos
comerciales y las conexiones de transporte. Ademas,
en 2017, los medios de comunicacion del Golfo airearon
rumores sobre un posible golpe de estado futuro con-
tra el jefe de estado catari, el emir Sheikh Tamim bin
Hamad Al Thani.

Entre tanto, las tensiones han prevalecido pero no han
ido a mas. Es poco probable que Catar acepte los tér-
minos ofrecidos por los GC3+1 en un futuro préximo.
Sin embargo, EE. UU., pais que mantiene fuertes lazos
con Arabia Saudi, pero que también cuenta con unaim-
portante base militar en Catar, insiste en una solucion
diplomatica y ha firmado un memorando de entendi-
miento con Catar sobre la lucha contra la financiacion
del terrorismo, manifestando que respalda la concilia-
cion sobre el cambio de liderazgo.

Ademas, el apoyo de Turquia a Catary la presion turca
sobre Arabia Saudi tras el asesinato de un periodista

saudi en Estambul en octubre de 2018 también incre-
mentan las probabilidades de que se alcance una solu-
cion de la crisis a medio plazo.

Crecimiento econdémico
moderado pero robusto

El conflicto politico con los GC3+1 tuvo un impacto in-
mediato pero breve en la economia catari. Gracias a la
gran cantidad de activos existentes en su Fondo Sobe-
rano de Inversion, la Autoridad de Inversién de Catar
(QIA; con un valor estimado actual de 320.000.000.000
USD), Catar ha podido evitar una crisis econémica. A
esta situacion también han contribuido la rapida diver-
sificacion de las relaciones de comercio exterior y las
rutas comerciales. Las exportaciones de gas natural y
petrdleo, que representan casi el 85% del total de ex-
portaciones de Catar, han continuado en gran medida a
pesar de la prohibicion impuesta por los EAU a la entra-
da de las cargas de origen catari en sus aguas.

Aun asi, el crecimiento del PIB real se desplomé hasta
un minimo en 23 afios, de +1,6% en 2017. El bloqueo de
los GC3+1 ciertamente jugoé un papel importante.

Sin embargo, en parte, ese débil rendimiento también
reflejé unos descensos del -1,1% en la industria extrac-
tiva de minas y canteras (que representa el 30% del
PIB) a costa de los recortes en la produccion petrolera
pactados en el acuerdo de la OPEP desde noviembre de
2016 que frenaron la produccion en el sector de los hi-
drocarburos.

En 2018, el crecimiento del PIB se recuper6 hasta alcan-
zar una media del +2% interanual en los tres primeros
trimestresy esperamos un resultado similar para el afio
en conjunto.
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La mineria y la explotacion de canteras siguieron
contrayéndose del 1T al 3T de 2018, en un -2%
interanual, aunque el descenso se redujo a tan solo
un -0,1% interanual en el 3T gracias al aumento de
la produccién de petréleo. En otro orden de cosas,
las actividades no pertenecientes al sector minero y
extractivo aumentaron un +5,7% interanual del 1T al 3T
de 2018, gracias al crecimiento saneado materializado
en los sectores de fabricacion (+10%) y construccion
(+14%).

A principios de 2019, Catar se retiré de la OPEP, lo
que pone de relieve la fisura politica existente con
sus vecinos, asi como su estrategia de crecimiento
centrada en el gas. A corto plazo, esto le permitira
aumentar la produccion de petréleo en 2019, ya que
no tendra que cumplir con los nuevos recortes de
produccion acordados por la OPEP en diciembre de
2018. Pronosticamos un crecimiento anual del PIB del
+2,7% en 2019. La prevision provisional para el afio
2020 es del +2,5%.

Inflacion, finanzas publicas y
saldo de la balanza de pagos

La inflacién seguira siendo moderada y la paridad
cambiaria deberia mantenerse

Se prevé que la inflacion aumente desde una
media del 0,2% en 2018 hasta un moderado 1,5%
aproximadamente en 2019. Deberia acelerarse adn
mas hasta alrededor del 3% de media en 2020 como
resultado de la introduccion prevista de un IVA del
5% ese afio. Sin embargo, la aplicacion del IVA se ha
retrasado en varias ocasiones y no cabe descartar que
se produzca otro aplazamiento. La paridad del riyal
(QAR) esta fijada en 3,64 QAR por USD y esperamos que
la paridad se mantenga dadas las amplias reservas de
divisas atesoradas por el Banco Central (alrededor de
28.000.000.000 USD a finales de 2018) para respaldar
la moneda.La incertidumbre politica intensifica los
riesgos.

Las finanzas publicas permaneceran sélidas

Tras 16 afios de amplios y continuos superavits, la
persistencia de los bajos precios del petréleo y el gas
desde mediados de 2014 hasta 2017 arrastraron la
cuenta fiscal anual en terreno de déficit en 2016 y 2017.
A la par con la recuperacion del precio del petréleo en
2018, hasta una media de 72 USD/barril (para el indice
de referencia Brent), muy por encima del punto de
equilibrio fiscal de Catar, estimado en 60 USD/barril, la
cuenta fiscal volvid a registrar un pequefio superavit.
Esperamos superavits similares en 2019-2020.

En otro orden de cosas, la deuda publica se incremento,
pasando del 25% del PIB en 2014 a mas del 50% en
2018, y se prevé que se mantenga por encima de ese
umbral en 2019 y 2020. Sin embargo, Catar seguira
siendo un gran acreedor externo neto gracias a su
enorme posicion de activos extranjeros en la QIA (que
actualmente se estima por valor de 320.000.000.000
usD).

La liquidez externa seguira sin dar problemas

En consonancia con la cuenta fiscal, la cuenta corriente
paso a arrojar déficit en 2016 (-5,5% del PIB) tras 17 afios
de continuos y cuantiosos superavits. De todos modos,
ya en 2017 se recuperd y volvio a entrar en territorio
positivo (+3,8% del PIB). Para el periodo de 2018 a
2020 se prevén unos superavits anuales comprendidos
entre el +5% y el +10% del PIB.La deuda externa es
relativamente elevada, y se ha contraido porinversiones
en petréleoy gas desde la década de 2000, pero es poco
probable que las obligaciones de reembolso presenten
problemas de liquidez. La ratio entre el servicio de la
deuda y los ingresos por exportaciones se sitda en un
moderado 13% aproximadamente.

Los recursos financieros seguiran mostrando solidez.
Las reservas de divisas combinadas del Banco Central y
la QIA representan mas del 150% del PIB anualy cubren
mas de 50 meses de importaciones.
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN

(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Japén 22% . 1 12% China
Repliblica de Ci';f $.$ 2 E 11% Estados Unidos
N —_—
———
India 13% E 3 = 9% Emiratos Arabes
China 6% 4 - 7% Alemania
Emiratos Arabes 6% I 5 . 7% Japén

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO

(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Gas, natural y manufacturado 54% 1 13% Vehiculos rodados
Petréleoy derivados del petrdleo 28% 2 8% Otra maquinariay piezas industriales
Plasticos en formas primarias 2% 3 6% Maquinaria eléctricay electrodomésticos
Quimicos organicos 1% 4 6% Otros equipos de transporte
Fertilizantes 1% 5 5% Hierroy acero
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Procedimientos judiciales

Procedimientos concursales

Contacto: Euler Hermes
Economic Research Team
research@eulerhermes.com

Ver toda la informacién online de Euler Hermes
Economic Research
www.eulerhermes.com/economic-research

CLAUSULA DE EXENCION DE RESPONSABILIDAD

Estas valoraciones estan, en todo caso, sujetas a la siguiente clausula de exencién de responsabilidad.
Euler Hermes SA, una compaiiia de Allianz, es la responsable de la publicacién de este material, que
se ofrece Unicamente a efectos informativos y no deberia considerarse equivalente a ningtn tipo de
asesoramiento especifico. Los destinatarios deberian realizar su propia evaluacién independiente de
esta informacién y no deberia emprenderse ninguna accién basandose Unicamente en la misma. Este
material no deberia ser reproducido ni divulgado sin nuestro consentimiento. No esta destinado a su
distribucién en ninguna jurisdiccién en la que estuviera prohibido. Si bien se cree que esta informacién
esfiable, no hasidoindependientemente verificada por Euler Hermesy Euler Hermes no emite ninguna

SENSIBLE ALTA

———

Analista de riesgo:
Manfred Stamer
manfred.stamer@eulerhermes.com
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