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Riesgo financiero

Las evaluaciones de riesgo pais le orientan en la adopcidn de las mejores decisiones para su negocio
y le permiten comprender los riesgos existentes en el comercio internacional. Tenemos siempre la
mejor solucidn para satisfacer sus necesidades.

PIB

10.570.000 USD

Poblacion

11,9 millones

Forma de estado

Republica

Jefe del Gobierno

Paul Kagame

Proximas elecciones

2024, presidenciales
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

e Uno de los mejores entornos comerciales
de toda Africa, con frecuencia superior al de
algunas economias avanzadas.

e Elcrecimiento es elevado y no se ha visto
afectado por el reequilibrio progresivo del mix
de politicas.

e Lapobreza ha disminuido visiblemente en los
altimos 25 afios.

* Un motor principal en términos de apertura
comercial, que intenta organizar una estrategia
regional/continental para el libre comercio.

e Laliquidez en moneda extranjera es adecuada
(bajas cargas de endeudamiento y buena
cobertura de las importaciones de reservas
extranjeras).

El desarrollo de las reservas de capital esta
impulsando las importaciones de bienes de
capital y desencadenando un déficit estructural
por cuenta corriente: La IED tan solo cubre
alrededor del 40% de dicho déficit.

El aumento de la inclusidn financiera implica
un fuerte crecimiento del crédito, que debe
supervisarse estrechamente para evitar un
mayor volumen de préstamos morosos en el
futuro.

La débil situacion politica en los paises vecinos
(principalmente la RDC) puede repercutir en
cuestiones de seguridad en Ruanda.

PANORAMA ECONOMICO

e Crecimiento elevado.

« La deuda esta bajo control.

o Las reformas allanaron el camino hacia un menor riesgo

politico.
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Crecimiento elevado

Ruanda esta creciendo rapidamente y lo ha venido ha-
ciendo durante un largo periodo, lo que ha permitido
al pais pasar de un nivel de renta baja a un nivel de ren-
ta media-baja. Esto significa que la pobreza se ha re-
ducido y que el nimero de personas vulnerables a las
adversidades climaticas o a las caidas de los precios de
los alimentos también ha disminuido. La mayor diver-
sificacion de las exportaciones también es un activo y
el crecimiento de las exportaciones es una fuerza esta-
bilizadora que ayuda a financiar las importaciones de
bienes de capital de una manera mas sostenible.

El pais ha mostrado una dinamica de alto crecimiento
durante la dltima década, con algunos ciclos de auge
y declive, pero nunca con una desaceleracién impor-
tante (la cifra mas baja fue del +4,7% en 2013). El cre-
cimiento se ha recuperado notablemente desde este
bajo nivel, pero no ha sido inmune a algunos desequili-
brios producidos en el pasado. La reciente aceleracion
del crecimiento (+6,1% en 2017 y +7,7% en 2018) es mas
sostenible de ese modo, ya que esta impulsada en par-
te por el aumento de las exportaciones y por unos défi-
cits mas contenidos (el déficit por cuenta corriente fue
del -9% del PIB en 2018, en comparacion con el -15,8%
del PIB registrado en 2016).

La deuda esta bajo control

El crecimiento a alta velocidad también genera algunos
riesgos, tanto a nivel interno (el crecimiento del crédi-
to es enérgico, hasta el +12% en términos reales) como
externo (déficit externo del -9% del PIB en 2018), pero
los riesgos relacionados con la deuda se mantienen
contenidos (deuda publica del 42,5% del PIB en 2018)
como resultado de un déficit fiscal limitado (-2% del
PIB en 2018). En general, la inflacién esta mas conteni-
da también que en economias comparables y no se es-
pera que la actual aceleracion del crecimiento implique
presiones inflacionarias significativas (se espera que la
inflacion sea del +3% en 2019). El nivel de liquidez sigue
siendo adecuado (las reservas de divisas representan 4
meses de importaciones).

Elcrecimiento contenido deladeuda (la deuda pendien-
te esta conteniday se sitlia en el 9,3% de las reservas de
divisas) también concede suficiente margen politico al
gobierno para que pueda hacer frente a cualquier re-
cesion inesperada. El mix de politicas (baja inflacion y
déficit fiscal contenido) es también un activo clave, ya
que Ruanda presenta mejores fundamentos que otras
economias comparables. La principal debilidad en el
futuro para Ruanda quizas sean los escasos avances
materializados en las economias vecinas, asi como la
integracién comercial ain muy baja en la region. Ser el
lider de la reforma empresarial es un aspecto, pero se
deberia hacer mas en términos de integracion econé-
mica general en Africa Oriental.
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Las reformas allanaron el camino
hacia un menor riesgo politico

Segun la encuesta Doing Business del Banco Mundial
de 2019, Ruanda se clasifica en el puesto 29 de las 190
economias participantes. Ruanda es, por supuesto,
una de las economias africanas mejor posicionadas en
el ranking general, en comparacion con la clasificacion
general de ingresos del pais. El atractivo de la IED es
uno de los activos clave del pais, que le permite asegu-
rarse alrededor del 4,5% de las entradas netas anuales
de IED. El pais se encuentra entre los paises con mayor
facilidad para registrar una propiedad (2°) u obtener un
crédito (3°), incluso mejor que en muchas economias
avanzadas, beneficidndose plenamente de la estrate-
gia nacional de desarrollo de un gobierno electrénico
capaz de facilitar muchos de los procedimientos. Sin
embargo, Ruanda aun se enfrenta a algunos cuellos de
botella a la hora de convertirse en un verdadero hub de
fabricacion, particularmente en la partida de comercio
transfronterizo (88).

Ruanda ha realizado grandes progresos desde la catas-
tréfica situacion que vivid en los afios noventa, cuan-
do la fraccionalizacion interna estall6é en una dolorosa
guerra civil. Desde entonces, la estabilidad politica ha
sido uno de los principales activos que ha propiciado
un impulso sostenido de las reformas. P. Kagamé es el
presidente de Ruanda desde 2000 y en 2017 se renovo
su mandato hasta 2024. No existe una oposicion real en
el Parlamento vy, gracias a una enmienda constitucio-
nal, P. Kagamé ha podido optar a dos legislaturas adi-
cionales, que finalizaran en 2034. Durante su mandato,
la situacion se ha estabilizado mucho en el pais y se ha
convertido en un lider africano en términos de facilidad
para hacer negocios e inversiones en el sector tecnolo-
gico. El acuerdo sobre la Zona de Libre Comercio Con-
tinental Africana se firmé en Kigali en marzo de 2018.
Los principales riesgos politicos estan relacionados con
unos débiles estados vecinos (RDC) y con los problemas
de seguridad que pueden surgir repentinamente de esa
inestabilidad.
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones

EAU 27% 13% China

R.D.Congo 18% 12% Uganda

Kenia 9% 10% Francia

Estados Unidos 5% 10% Kenia

Tailandia 4% 6% India

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
8% Café, té, cacao, especiasy sus manufacturas 20% 1 15% Otros equipos de transporte
Minerales metaliferosy chatarra de metal 18% 2 6% Aparatos de telecomunicaciény de grabacién de sonido
Petréleo, derivados del petréleo y materiales relacionados 16% 3 5% Manufacturas de mineral no metalico
Cerealesy preparados de cereales 9% 4 5% Productos médicos y farmacéuticos
Oro, no monetario (excluyendo minerales de oro y sus concentrados) 8% 5 5% Vehiculos rodados
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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
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Economista sénior a cargo de Francia y Africa:
Stéphane Colliac
stephane.colliac@eulerhermes.com
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