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VALORACION POR
PAISES

Riesgo econdémico

Riesgo del entorno
empresarial

D4 Riesgo politico

RIESGO ELEVADO
para las empresas

Riesgo comercial

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 287.270.000.000 USD (ranking mundial: puesto 42, FMI 2015)
Poblacion 31,98 millones (ranking mundial: puesto 44, Banco Mundial 2017)
Forma de estado Republica Federal
Jefe del Gobierno Nicolas Maduro
Proximas elecciones 2023, parlamentarias
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

* Recursos energéticos a gran escala. Excesiva dependencia del petréleo (95% de los
ingresos de exportacion).

» Ubicacion geografica estratégica entre el Caribe
y Sudamérica. Las politicas son altamente intervencionistas
e insostenibles sin unos precios elevados del
petroleo.

Rapida disminucidn de las reservas de divisas
pese a los controles cambiarios que llevan a
la escasez incluso de los productos basicos y
penalizan al sector industrial.

La inflacién figura entre las mas altas del
mundo.

Tensiones politicas crecientes por la
constante escasez, la elevada inflacién y
el alto nivel de delincuencia.

Deficiente entorno empresarial.

La intensa intervencién estatal incluye
nacionalizaciones impredecibles en
varios sectores.

PANORAMA ECONOMICO

« Caos econémico, politico y social.

 La morosidad parece cuestion de tiempo.
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Caos economico, politico y social

La crisis econdmica, politica y social sigue agudizan-
dose. La recesion asest6 un golpe a la economia a fi-
nales de 2013. Las circunstancias eran duras: cortes de
electricidad y agua, inflacion galopante, controles de
precios y divisas, escasez de bienes importados y fuer-
te intervencionismo estatal, que condujeron a una fuga
de inversion extranjera y a la disuasion del interés de
las empresas internacionales.

La caida de los precios del petréleo a finales del 2014
empeord alin mas las cosas. El petréleo representa mas
del 20% del PIB, el 90% de las exportaciones y el 40%
de los ingresos fiscales. Pese a que los datos econémi-
cos no se publican desde el 3T de 2015, estimamos que
la economia ha sufrido una contraccion del -18% en
2016, frente al -6,5% de 2015. Se espera que el PIB con-
tinde en su espiral descendente hasta 2018 como mini-
mo, completando cinco afios consecutivos de recesion.
Al mismo tiempo, se estima que la inflacion se dispard
por encima del +1.000% en 2016, la tasa mas alta del
mundo.

La hiperinflacidon se vio impulsada por (i) la elevada
monetizacion de la deuda publica por parte del Banco
Central; (i) la fuerte depreciacion de la moneda tanto
en los mercados oficiales como en el mercado negro
mientras que el 80% de los bienes consumidos son im-
portados; (iii) la drastica escasez de productos basicos.

Las principales manifestaciones contra el presidente
Nicolas Maduro estallaron después de que convocara
una «asamblea constituyente» para modificar la Cons-
titucion y ampliar sus poderes. Los enfrentamientos
con la policia y el ejército se han cobrado docenas de
victimas.

La morosidad parece cuestion de
tiempo

La falta de liquidez del gobierno es espectacular. Las
probabilidades de impago superan el 50% en el hori-
zonte de los proximos 12 meses y alcanzan un 95% para
los préximos 5 afios. Se evit6 el incumplimiento de los
pagos de deuda con vencimiento en abril y mayo gra-
cias a la venta (con un descuento enorme) de acciones
gubernamentales nacionales de las compafiias petrole-
ras. Un pago de 700.000.000 USD, con vencimiento en
agosto, y de 3.500.000.000 USD, que debe liquidarse en
octubre y noviembre, volvera a poner al pais en un bre-
te. Las reservas de divisas han caido a 10.000.000.000
USD en mayo, un minimo historico, y no cubren siquie-
ra un mes de importaciones. El pais se beneficiara solo
parcialmente del aumento gradual de los precios del
petroleo, dado que la capacidad de produccion esta
limitada por una falta crdnica de inversion. Venezuela
produce actualmente 2 millones de barriles diarios, un
80% menos que en 2015.

El riesgo cambiario es inmenso. El gobierno devalué la
moneda en un 60% en mayo (hasta 2.197,25 VEF/USD),
pero el tipo de cambio del mercado negro sigue siendo
cuatro veces mayor.

Venezuela es uno de los peores paises del mundo para
hacer negocios. El Banco Mundial lo sitda en el puesto
187 de los 190 paises de su encuesta «Doing Business»
de 2017, por delante de Libia, Eritrea y Somalia.
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Estados Unidos 27% E 1 22% Estados Unidos
China 11% 2 21% China
11% Brasil
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Singapur 2% 5% México

Espaiia 1%
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ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Petréleo crudo 77% 1 7% Productos refinados del petréleo
Productos refinados del petréleo 17% 2 7% Productos farmacéuticos
Oro no monetario 1% 3 5% Motores
Productos quimicos inorgénicos basicos 1% 4 4% Grasas
Hierro Acero 1% 5 4% Carne

5 solunion



PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

VALORACION POR
PAISES

PANORAMA ECONOMICO

LA COMPLEJIDAD DELA
COBRANZA

ESTRUCTURA
COMERCIAL

BAJA MEDIA

. m

Pagos

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 pais:
Daniela Ordéfiez
daniela.ordonez@eulerhermes.com
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declaracién ni garantia (tanto expresa como implicita) de ningdn tipo, con respecto a la exactitud o
integridad de dicha informacidn ni acepta ningtin tipo de responsabilidad por cualesquiera pérdidas
o dafios derivados de algin modo de cualquier uso de esta informacién o confianza depositada en la
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