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2017 coface

8 anos desde la crisis subprime
16 anos desde las puntocom
24 desde la crisis del mercado bursatil norteamericano
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PRINCIPALES RIESGOS PARA EL
m%s" CRECIMIENTO MUNDIAL

1.-Brexit:Coste Monetario y posible efecto contagio

2.-Mercados Financieros:Mayor aversion al riesgo +Volatilidad financera mas
elevada

3.-Politica Monetaria: Divergencia+ Apreciacion del USD
4.-Inestabilidad Geopolitica:conflictos+crisis humanitarias+Oriente Medio

5.-China+comercio mas deébil con paises emergentes+Menor ingreso debido a
la caida del precio de las materias primas
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Y CON ESTAS PREVISIONES TAN ACERTADAS....
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PANORAMA DE ECONOMIAS OCDE
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oommnlsx EEUU: ; CONSEGUIRA TRUMP RECHAZAR EL FINAL
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FOR SAFER TRADE

EEUU: Beneficios Empresariales, licencias de construccién y ventas de vehiculos
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COUNTRYRISK INCREMENTO DEL RIESGO POLITICO EN EUROPA
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%HSK EMPIEZA A NO HABER UNA CORRELACION ENTRE

= 2T RIESGO POLITICO Y LOS MERCADOS

"It's the economy, stupid”
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Volatilidad del mercado después de un shock politico
(VIX, 1-month average)

Grecia:Primer Plan de Rescate
(Q2 2010)

Grecia: 4t & 5t
Paquetes de Austeridad(Q3 2011)

Grecia: A. Tsipras se convierte en PM (Jan. 2015)

Referendum RU
(June 2016)

Elecciones EEUU
(Nov. 2016)

Referendum en ltalia
(Dec. 2016)

Sources: Reuters, Coface




OOINTHYHISK EUROZONA: MENORES GANANCIAS EN PODER f
ADQUISITIVO PERO MAYOR EMPLEO corace
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Gap entre la tasa de desempleo estructural y la tasa de Salarios Nominales y Reales
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OOI.NTHYHISK A NIVEL EMPRESARIAL, HAY MENOS INSOLVENCIAS PERO LA e
CREACION DE EMPRESAS PERMANECE BAJA corace
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Insolvencias de Empresas: 2017 Previsiéon Creacién de Empresas
(%) (% cambio entre 2015 y el pico pre-crisis)
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2015 201 6" 2017~

*Previsiones
Fuente: Banco de Espafia, junio 20146

En contraste: el Gobierno ha revisado al alza sus previsiones para 20146 hasta el 3%

PIB crecimiento real:

3.2% (2015)
3.2% (2016 est.)
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Prevision crecimiento interanual del PIB en 2016 = 2,7%

ﬂ:l 2’ 5 p pcontribucidn al crecimiento

0I2 p pcomroaqcidn al crecimiento

* Exportaciones = 4,3%

* Consumo privado = 3%

* Consumo publico =1,1%

* Importaciones = 5,2%

Demanda exterior

- FBCF =4,8%

Demanda nacional

Fuente: Circulo de Empresarios. a partir de datos del Banco de Espafia. junio 2016



15

coface

FOR SAFER TRADE

Comercio exterior por exportadores y framos de exportacién enero-abril 2016

Tramos exportacion

Total

x < 50.000 €

X >/= 50.000 €
SO0 E</= x <0,5M €
O5ME</= X<5bME€
5M€</= x<50M €
S50M €</= XxX<250M €
Xx>/= 250 M €

— Valor exportado
exportadoras
n° 7 s/ total| Millones € | %s/ total
85.474 100 83.345.8 100
58.628 68,6 366.3 0.4
26.846 31.4 82.979.5 99.6
15.280 17,2 3.025,1 3.6
2.340 10,2 14.871,2 17.8
2.044 2.4 26.600,5 3.2
149 0.2 15.067.,2 18,1
33 0,0 23.415,5 28,1

Fuente: Secretaria de Estado de Comercio del Ministerio de Economia, 2016

85.474 empresas
exportadoras

= £8.6% (58.628) exportaron
menos de 50.000 euros

= 31.4% (26.846) exportaron
mdas de 50.000 euros —
?9.6% del valor total

Las empresas exportadoras regulares (en los cuatro ultimos anos) = 43.674,
un 51% del total. Exportaron 79.471,3 millones de euros, un 92,97% del total
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Brazd takes off
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OOINTHYHISK MERCADOS EMERGENTES: f
PEQUENA MEJORA EN 2017 corace

FOR SAFER TRADE

Mercados Emergentes: Previsidon de crecimiento en 2017 por sector
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CoNTRVRISK LA DEUDA EMPRESARIAL Y EL RIESGO BANCARIO c
= VAN DE LA MANO corace
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OOINTHYHISK CHINA: DE UNA BURBUJAA OTRA

~ 2017 coface

1. Mercado Bursatil 2. Salidas de Capital 3. Mercados de Bonos 4. Mercado Inmobiliario
(CSI 300 index) (USD bn / mes) (Rentabilidad bono soberano 5 afios, %) (Media nacional, RMB/sqm)
5,500 - 150 - 5.0 - 25% -
5,000 - ]

100 45
4,500 -
’ 50 -
4,000 4.0 - 15% -

0 - l

3,500 - 3.5 - K‘u

-50 -
3,000 - 3.0 59

. T 0
2,500 - -100 -
2,000 - -150 - 2.5 - V l, v,
1,500 -200 - 2.0 -5% -
2012 2013 2014 2015 2016 2012 2013 2014 2014 2016 2012 2013 2014 2015 2016 2006 2009 2012 2015

N S S

Sources: Bloomberg, CEIC, Coface



copmrvisk  ENCUESTA COFAGE: INCREMENTO DE IMPAGOS EN
e CHINA coface

FOR SAFER TRADE

Media de dias de exceso Exceso por sector
(porcentaje of total) (mayor que 150 dias, porcentaje del total)
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oommmsx SUDAFRICA Y BRASIL: LOS MISMOS SINTOMAS:UNA o
CRISIS DETRAS DE OTRA corace

Brasil y Sudafrica: Tasa de Desempleo
(cambio en pp en un afo)

3.5 1
3.0 -
2,5 -
2.0 -
1.5 -
1.0 -

0.5 -

2013

Sources: Banco do Brazil, SARB

LNV

0- 1 1 1
T1 T2 T3 T4

T T2 T3 T4
2014

Sudafrica

T T2 T3 T4
2015

— Brasil

T T2 T3
2016

FOR SAFER TRADE

Sudafrica:Descontento Social
(numero de dias por ano)
180 -

160 -
140 -
120 -
100 -
80 -
60 -
40 -

20 -

0 4
1990 1993 1996 1999 2002 2005 2008 2011 2014

B Manifestaciones M Revueltas

Sources: Strauss Center, Coface



oommmsx AFRICA SUB SAHARIANA: LOS PEQUENOS CRECEN MAS QUE c
LOS GRANDES corace
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Africa sub sahariana: PIB y crecimiento del PIB
(%, Tamafio de la Burbuja= PIB)
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Growth gap 2017-2016
Sources: Coface forecast



OOI.NTHYHISK EL COMERCIO MUNDIAL TIENE MEJOR APARIENCIA EN EL 2017 c
PERO HAY QUE ESTAR ALERTA DEL INCREMENTODEL ~ COTQCE
PROTECCIONISMO

Paises Emergentes: Exportaciones a los EEUU Comercio Mundial
(% del PIB) (Exportaciones, crecimiento anual)
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EL PROBLEMA DE SIRIA
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COUNTRY RISK VUELTAALOS CLASICOS:POLITICA MONETARIA EN EL BCE

El BCE mantiene los tipos de interés desde su Ultima intervencion
de marzo de 2016...

Tipo de referencia* Tipo de depédsito
Compras menusales Subastas de liguidez (TLTRO II)

O

* Actualmente hay mas de 12 billones de deuda soberana global con tipos negativos
Fuente: BCE. 2016
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c‘“’b"‘ EI":I“'::HHFHISI( VUELTAALOS CLASICOS: POLITICA MONETARIA DE LA FED

Si la Fed se cine a su estrategia (inflacion + empleo) se espera al menos una subida de
tipos de interés este ano (probablemente en diciembre) condicionada a coémo se
despejen las incertidumbres tras el Brexit

Posible calendario de subida de tipos

Empleo

Inflaciéon

4% Tipos
interés

Nota:Los puntos representan las posibles subidas de tipos
de interés
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CHINA:CONVERGENCIA O DIVERGENCIA
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En 10 anos, China podria ser la mayor economia del mundo si lleva a cabo con éxito su transicion econdmica

Evolucion crecimiento del PIB nominal EEUU vs China a 2026
Billones $ (A crecimienio constante del 2% y 6% respeciivamenie)

25 E o " China + EEUU = 35% del peso PIB mundial
22,3',
e i
+2% +6% / --—‘—.——- "' 22.3
20 i s
8__.&"--_ ‘/
S =l
eCe ‘/
15 14,5 \j N -
10 De continuar esta tendencia, en 2026
China alcanzard a EEUU*
5
0

Source: Circulo de Empresarios based on Bloomberg, 2016
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160 COUNTRIES
UNDER THE
MAGNIFYING
GLASS

A UNMIQUE METHODOLOGY
* Macroeconomic expertise in assessing country risk
+« Caomprehansion of the business envircnmeant

+ Microeconomic data collected over 70 years
of payment experience
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No hay exportacion si no
hay financiacion y no hay
financiacion si no hay
seguro

Gracias por vuestra
atencion

coface

RRRRRRRRRRRRR



