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La economia impulsada por las materias primas se
enfrenta a multiples crisis
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Las evaluaciones de riesgo pais le orientan en la adopcion de las mejores decisiones para su nego-
cioy le permiten comprender los riesgos existentes en el comercio internacional. Tenemos siempre
la mejor solucidn para satisfacer sus necesidades.

PIB 10.267.000.000 USD (ranking mundial: puesto 131, Banco Mundial 2016)
Poblacion 2,48 millones (ranking mundial: puesto 141, Banco Mundial 2016)
Forma de estado Republica
Jefe del Gobierno Hage
Proximas elecciones 2019, presidenciales y legislativas
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

e Democracia estable desde que se declarara
la independencia en 1990, con exitosas
transiciones postelectorales.

e Estrecha asociacidén con Sudéfrica a través de
uniones aduaneras y monetarias.

e Labase de recursos naturales incluye
sustanciales depdsitos de diamantes (incluso
submarinos).

e Ratios de deuda externa manejables.

El programa de reforma agraria es una prioridad
politicay persisten las preocupaciones

sobre la posibilidad de que se convierta en

un “acaparamiento de tierras” al estilo de
Zimbabue.

Fuertes vinculos con Sudafrica que generan
dependencia.

Diversificacion econémica limitada: la
sobreinversion en mineria paso factura.

Poblacion reducida (con una elevada
proporcion de infecciones por VIH/SIDA) y
superficie limitada de tierra de cultivo.

La pobrezay el desempleo se mantienen
elevados.

Volatilidad de las cuentas fiscal y corriente.

PANORAMA ECONOMICO

 Pequefia poblacion, grandes retos.

e La deuda aumenté notablemente.
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Pequefia poblacion, grandes
retos

Namibia es un pais de ingresos medios-altos. Tiene una
fuerte dependencia de la mineria (especialmente dia-
mantes, uranio, zinc, cobre, plomo y oro), la agricultura
(ganado bovino y ovino) y la pesca. Ademas de su esca-
sa poblacion (2.480.000 habitantes), alrededor del 14%
padece VIH, lo que comporta un elevado coste huma-
no, social y econdmico. Pese a las politicas de reduc-
cion de la pobreza, el pais se caracteriza por un nivel
elevado de desigualdad de la renta.

Bajo crecimiento durante mas tiempo

En 2018, Euler Hermes espera un crecimiento del PIB
del -0,5%, un segundo afio de recesion a costa de la
desaceleracion econémica de 2016.

Si bien el rendimiento de la economia de Namibia fue
bastante positivo en 2015 gracias a la construccion en
los sectores de la mineria y la vivienda y a una politica
fiscal expansiva, la imagen se volvié mas sombria un
afo después. Una grave sequia causé estragos en las
cosechas, elevando los precios de los cereales.

Como resultado, la inflacion practicamente se duplico
en 2016y 2017, hasta alcanzar unos niveles de alrededor

del +6,5%. En respuesta a la escasez de agua, el go-
bierno limité los suministros, lo que afect6 tanto a las
economias domésticas como a las empresas del sector
de la construccion e industrial. Coca Cola, por ejemplo,
tuvo que interrumpir la produccion de latas y botellas.

La finalizacion de los proyectos de construccion de mi-
nas en 2016 afecto a la actividad econémica. La inciden-
cia de la anterior sobreinversion se esta dilatando, ya
que no se espera una recuperacion real del crecimiento
(+0,5% en 2019 y +1% en 2020), también debilitado por
las deficientes perspectivas regionales (el crecimiento
fue del +0,7% en 2018 en Sudafrica y los prondsticos
apuntan al +1% en 2019).

La deuda aumentd notablemente

Namibia esta inmersa en un doloroso proceso de re-
equilibrio a partir de los altos déficits por cuenta co-
rriente registrados de 2014 a 2016, que implicaron un
aumento visible de las ratios de deuda: La deuda pu-
blica se incrementd, pasando del 37% del PIB en 2015
al 55% en 2019; al mismo tiempo, la deuda exterior au-
mento del 45% al 65% del PIB.

La alta volatilidad del rand sudafricano esta afectan-
do asimismo a Namibia, ya que las dos monedas estan
vinculadas. Ademas, también parece que la postura
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agresiva adoptada en noviembre de 2018 por el Banco
Central de Sudafrica afectara a las condiciones credi-
ticias de Namibia. A medida que la inflacion disminuya
(+4,2%), el aumento de las ratios de deuda causara mas
estragos.

Se espera que la liquidez se reduzca, ya que la deuda
con vencimiento en el préximo afio ascendi6 al 85% de
las reservas de divisas. La cobertura de las importacio-
nes sigue situandose en unos 4 meses, pero con una de-
gradacion de riesgos generada por el reembolso de la
deuda.

En 2017, tanto Fitch como Moody’s rebajaron la califica-
cion crediticia de Namibia a la categoria de “basura”. Al
pais le resultara mas dificil, y mas costoso, obtener prés-
tamos en los mercados internacionales de deuda. En un
entorno tal, Namibia tendra algunas dificultades para
diversificar ain mas su economia y sus recursos de in-
gresos, lo que sumado a las catastrofes climaticas, cons-
tituira fuentes de vulnerabilidades.

Una crisis de gobernanza acrecienta las vulnerabili-
dades

La encuesta Doing Business de 2019 del Banco Mundial
clasifica a Namibia en el puesto 107 de los 190 paises
participantes, lo que supone un importante deterioro
con respecto a las clasificaciones anteriores (posicion
54 en 2008).

La facilidad en materia de registro de la propiedad (174)
y de creacion de una empresa (172) son sus principales
debilidades. La resolucion de las insolvencias también
es inferior a la media (puesto 125), siendo una debili-
dad clave en el actual periodo de recesion. La partida
del comercio transfronterizo (puesto 136) se suma a los
problemas, con un impacto magnificado por el bajo cre-
cimiento actual observado en Sudafrica.

El antiguo movimiento de liberacién marxista de la Or-
ganizacion del Pueblo del Suroeste Africano (SWAPO) ha
estado en el poder desde la independencia del pais en
1990. La SWAPO propugna ahora amplias politicas de-
mocraticas orientadas al mercado y el pais ha registra-
do un periodo de estabilidad politica (con una transicion
fluida del liderazgo, que EH espera que prosiga) y conti-
nuidad politica. Existen ciertas inquietudes en relacion
con las divisiones en el seno de la SWAPO, que minan la
fortaleza politica. Las relaciones internacionales estan
dominadas por Sudafrica, que actiia como una potencia
regional politica y econémica. Namibia mantiene estre-
chos vinculos con su gran vecino y mantiene el mismo
tipo de debates, especialmente acerca de cuestiones re-
lacionadas con la expropiacion de tierras que inhiben el
interés de los inversores extranjeros por el pais.
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones

Botsuana 17% 57% Sudafrica

Sudafrica 15% 10% Botsuana

Suiza 11% 4% China

Bélgica 6% 3% Zambia

Zambia 6% 3% Estados Unidos

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Manufacturas de mineral no metalico, n.c.p. 23% 1 12% Petrdleo, derivados del petréleo y materiales relacionados
Metales no ferrosos 15% 2 10% Manufacturas de mineral no metélico n.c.p.
Pescado, crustaceos, moluscosy sus preparados 14% 3 9% Vehiculos rodados
Minerales metaliferosy chatarra 14% 4 6% Otros equipos de transporte
Oro, no monetario (excluyendo minas de oro y concentrados) 5% 5 4% Metales no ferrosos
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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
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Contacto Stéphane Colliac Economista
sénior a cargo de Africay Francia
Stéphane.Colliac@eulerhermes.com
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