Macao

INFORME PAIS

Reactivacion del crecimiento

VALORACION POR

PAISES
Riesgo econdémico
Riesgo del entorno
empresarial
Riesgo politico
RIESGO MEDIO
para las empresas Riesgo comercial L
Riesgo financiero I
PIB 44.800.000.0000 USD
Poblacion 600.000
Forma de estado Democracia limitada
Jefe del Gobierno Jefe Ejecutivo Fernando Chui Sai On
Proximas elecciones 2019, Elecciones a Jefe Ejecutivo
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

* Mercado de altos ingresos. Macao se sitla entre
los diez principales mercados en términos de
PIB per capita.

¢ Importantes amortiguadores financieros con
una robusta posicién gubernamental y amplias
reservas de divisas.

e Solido sistema bancario.

* Bajonivel de desempleo.

Economia muy dependiente del sector turistico
y de la industria del juego.

Vulnerabilidad a las externalidades negativas,
en particular a las medidas aplicadas en China.

Deficientes infraestructuras en comparacion
con otros mercados de altos ingresos.

PANORAMA ECONOMICO

* Repunte ciclico.

« Las macropoliticas estan respaldadas por la fortaleza de
los fundamentos econémicos.

Repunte ciclico

La economia se esta recuperando después de tres afios
de contraccion. El PIB real disminuyd en un -24% entre
2013y 2016 con un desplome de los ingresos por turis-
mo y la disminucidn de la actividad de juego que repre-
senta casi el 62% de la produccién total. En 2017, las
perspectivas mejoraron gracias al aumento de la de-
manda externa, especialmente de China. El crecimien-
to del PIB se estima en el +8,0%.

Si bien la recuperacion es una noticia positiva, quizas
todavia sea demasiado pronto para cantar victoria. La
produccion real en 2017 se estima un -18% inferior al ni-
vel de 2013y la inversidn privada aun es débil.

De cara al futuro, se proyecta una expansion de la ac-
tividad econdmica, pero a un ritmo mas lento (+4%). El
crecimiento de la demanda de China continental dis-
minuira a medida que las autoridades restrinjan las
condiciones de crédito. La demanda interna proporcio-
nara cierta amortiguacion. Un mercado laboral sélido,
una inflacion contenida y una estrategia gubernamen-
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tal mas activa para diversificar la economia hacia secto-
res distintos al del juego proporcionaran cierto impulso
al crecimiento. Esto incluye una fuerte inversion publi-
ca en servicios financieros y turisticos no relacionados
con el juego.

Los riesgos siguen siendo elevados y se derivan de una
marcada concentracion de la actividad econémica en la
industria deljuego, lafuerte dependenciade lademanda
de China continental y una normalizacion mas rapida de
lo esperado del tipo de interés oficial estadounidense.

Las macropoliticas estan
respaldadas por la fortaleza de
los fundamentos economicos

Las finanzas publicas son generalmente sélidas, con una
deuda publica nula y unas reservas fiscales que ascien-
den al 95% del PIB. El superavit fiscal es amplio (6,6%
del PIB estimado en 2017) a pesar de que se sitlia en una

tendencia decreciente. Esto se debe a unos ingresos in-
feriores procedentes del juego, a una postura fiscal mas
flexible en el periodo de 2013 a 2016 y a una politica fis-
cal mas agresiva destinada a diversificar la economia a
partir de 2017.

El sistema financiero es sélido. El régimen de convertibi-
lidad es creible y las reservas exteriores representan ca-
si el 100% del agregado monetario M2 de la moneda del
pais (pataca). El sector bancario es sélido. Los bancos,
frecuentemente de propiedad extranjera, poseen unos
solidos fundamentos y se benefician de amplias reser-
vas de liquidez que facilitan el acceso al crédito.

La posicion exterior es solida en lineas generales. Macao
es un acreedor exterior neto con una posicion de acti-
vos exteriores netos de alrededor del 280% del PIB. La
balanza por cuenta corriente es considerable, con un
superavit de dos digitos. Los «segmentos» de riesgo se
derivan de la estructura desequilibrada de las expor-
taciones de bienes y servicios. Una vez mas, la depen-
dencia de China, el turismo y la industria del juego son
problemas clave.
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones

Hong Kong 64% 1 37% China
China 20% 2 9% Hong Kong
Japén 3% 3 8% Italia
Filipinas 3% 4 8% Suiza
Estados Unidos 2% 5 7% Francia

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Aparatos de fotografia, articulos de dptica, relojes 15% 1 10% Articulos manufacturados diversos, n.c.p.
Articulos manufacturados diversos, n.c.p. 15% 2 10% Aparatos de telecomunicacién y de grabacién de sonido
Aparatos de telecomunicacién y de grabacién de sonido 9% 3 9% Aparatos de fotografia, articulos de 6ptica, relojes
Articulos de confeccidn y prendas de vestir 8% 4 6% Vehiculos rodados
Maquinaria eléctrica, aparatos eléctricos y electrodomésticos 6% 5 6% Articulos de viaje, bolsos, etc.
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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

—-—

Economista sénior a cargo de Asia:
Mahamoud Islam
mahamoud.Islam@eulerhermes.com
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