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Entre las economias latinoamericanas con mejores perspectivas,
Ecuador, Pert, Panamé y Uruguay, emergen como pequenos merca-
dos que registran una evolucién favorable durante los Ultimos afios,
manteniendo cifras de crecimiento superiores a la media de la regién.

Crecer en nuevos mercados

A lo largo de los ultimos dos afios, Solunion ha consolidado su
presencia en Latinoamérica, desarrollando su negocio de seguro
de crédito en Argentina, Chile, Colombia y México, donde man-
tiene posiciones de liderazgo entre las primeras compafiias del
mercado. En términos generales, el mercado de seguro de crédito
ha evolucionado positivamente en casi todos los paises de la zona.

Precisamente por eso, y apoyado por la fortaleza que le aportan
sus dos accionistas, Solunion ha decidido ampliar sus operaciones
a nuevos mercados. La presencia de MAPFRE en la mayor parte de
los paises de la regidn, constituye una oportunidad de crecimiento

que ha llevado a la compafiia a impulsar su desarrollo en Ecuador,
Perd, Panama y Uruguay de la mano de su accionista, mediante
acuerdos por los cuales, MAPFRE actuarad como aseguradora de las
operaciones de seguro de crédito en cada uno de los distintos pai-
ses identificados, mientras que Solunion se encargara de la gestion
de las pélizas desde los paises en los que ya esta presente.

¢Por qué estos paises?

Para conocer el potencial de desarrollo y las oportunidades que
presentan Ecuador, Perd, Panamé y Uruguay para las empresas,
analizamos en detalle su contexto macroeconémico.

Panama

Fortalezas

e Comercio a través del Canal de Panaméy
en la Zona Libre de Colén.

e Centro bancario internacional y centro

financiero regional.

Fuerte crecimiento econémico.

Délar estadounidense como divisa nacional.

Clima de negocios més favorable que la

media regional.

e Sistema politico democrético y estable
desde hace 20 afios.

Debilidades
e Desigualdad de ingresos entre la zona del

El crecimiento de Panaméa continla siendo de los méas altos en la region, aunque con
una pequefa desaceleracién, con unas expectativas del 5,8% en 2014 y 6,5% en 2015. El
rendimiento econdmico se ha situado por encima de |la media regional desde hace doce
anos, influido también por la estabilidad de su moneda (délar estadounidense) en rela-
cién con las demaés divisas latinoamericanas. La continuidad de las politicas econdmicas
es importante y parece que las principales lineas se mantendrédn en marcha a pesar del
cambio de gobierno. Los acuerdos de libre comercio seran los principales sustentadores
del comercio del pais en los préximos afos. Panama continuaréd beneficidndose de la
actividad del Canal de Panam3, la Zona Libre de Colén y su papel como centro bancario
internacional y centro financiero regional.

Canal y el resto del pais, donde los niveles 2012 2013 2014 2015
de pobreza son elevados. Crecimiento del PIB (% cambio) 10.2 8.4 5.8 6.5
e Gran déficit por cuenta corriente, aunque
con fuertes flujos de inversion extranjera Inflacion (%, media anual) 57 4.0 2.6 3.2
directa. " S
e Vulnerabilidad a golpes externos (vinculos Balance fiscal (% del PIB) -l -3.0 4.0 20
comerciales y financieros en el mundo). Deuda publica (% del PIB) 42.6 41.6 43.4 42.7
* Ratios de deuda moderadamente elevados. Cuenta corriente (% del PIB) 9.9 -11.2 -12.8 -11.7
e Estado de derecho y control de la corrup-
cién por debajo de la media regional. Deuda externa (% del PIB) 34.2 35.2 36.1 36.4

Informacién y tendencias para ayudar a las empresas a optimizar su actividad comercial



Fortalezas

Sistema politico democratico y perdurable
con un buen grado de consenso social.
Elevado indice de crecimiento.

Altos niveles de reservas de divisas
extranjeras.

Clima de negocios relativamente sélido
en Latinoamérica.

Altos niveles de inversién extranjera di-
recta, especialmente en infraestructuras.

Debilidades

Tasas relativamente elevadas de inflacidn
y del ratio deuda publica-PIB.

Sistemas bancarios altamente “dolari-
zados” con grandes depdsitos de no
residentes.

Vulnerabilidad a los cambios externos,
especialmente por los vinculos comer-
ciales y financieros existentes con paises
vecinos como Brasil o Argentina.

Fuerte apreciacion del peso uruguayo
frente a las divisas de Argentina y Brasil,
que afecta a la competitividad en expor-
taciones.

Uruguay

Las previsiones auguran un crecimiento para Uruguay del 2,7% en 2014 y del 2,9% en 2015.
La deuda publica continta bajo control y sus amplias reservas y otros activos financieros
gestionados por el Banco Central, bastarian como respaldo en caso de necesidad urgente.
La estabilidad de las politicas sociales y econdémicas puestas en marcha por el Gobierno,
mantiene la confianza de los inversores en niveles elevados, al igual que la facilidad de ac-
ceso a los mercados de capital. Aunque las carencias de infraestructura contintian siendo
importantes, estan suponiendo un foco significativo de inversién extranjera directa, que
también encuentra atractivo el clima de negocios relativamente estable, el Estado de de-
recho y el escaso nivel de corrupcion.

2012 2013 2014 2015
Crecimiento del PIB (% cambio) 3.7 4.4 2.7 2.9
Inflacién (%, media anual) 8.1 8.6 8.9 7.3
Balance fiscal (% del PIB) -2.8 2.4 -3.2 -3.2
Deuda publica (% del PIB) 59.5 62.1 65.4 66.3
Cuenta corriente (% del PIB) -5.6 5.4 -6.0 -6.0
Deuda externa (% del PIB) 42.2 41.0 457 47.7

Fortalezas

Riqueza en recursos naturales (cobre,
plata, oro, zinc, energia y pesca).
Politicas macroecondémicas prudentes.
Banco central independiente.
Superauvit fiscal y baja deuda publica.
Fuerte posicién en reservas de cambio
extranjero y baja deuda externa.

Debilidades

Sensibilidad a los precios de las materias
primas.

Distribucion desigual de ingresos y eleva-
do nivel de pobreza (aunque a la baja).
Elevada dolarizacién del sistema finan-
ciero.

Control de la corrupcién por debajo de la
media.

Pert

El crecimiento medio de Perd durante los Ultimos afos se sitda en el 6,5%, impulsado por
la fortaleza de los precios de las materias primas y la demanda externa, proveniente sobre
todo de China, en un contexto macroeconémico sélido y de estabilidad politica. Su econo-
mia es altamente dependiente de los ingresos por materias primas (mineria y energia), que
suponen mas del 70% de las exportaciones totales. A pesar de una moderacion de la activi-
dad, Perti seguira estando entre los paises con més altas tasas de crecimiento de la region.

2012 2013 2014 2015
Crecimiento del PIB (% cambio) 6.0 5.8 2.8 4.0
Inflacién (%, media anual) 3.7 2.8 3.2 3.0
Balance fiscal (% del PIB) 2.2 0.7 -0.2 -0.2
Deuda publica (% del PIB) 21.2 20.0 19.6 18.8
Cuenta corriente (% del PIB) -3.4 -5.0 -4.8 -4.6
Deuda externa (% del PIB) 28.1 26.2 24.9 24.5

Fortalezas

El riesgo de transferencias y divisas
limitado gracias a la dolarizacién de la
economia.

Grandes reservas petroliferas.

Apoyo financiero de China.

Debilidades

Dependencia de la produccién de petro-
leo y alta vulnerabilidad a los cambios en
los precios de éste.

Elevado gasto publico.

Acceso limitado a los mercados interna-

Ecuador

La economia ecuatoriana mantiene una elevada dependencia del petréleo. Durante los
Ultimos afos, los ingresos fiscales se han beneficiado de los elevados precios de éste
y el pais ha registrado un crecimiento robusto, que ha permitido un fuerte incremento
del gasto publico, una reduccion del nivel de pobreza y una mejora significativa de los
indicadores sociales y de infraestructura. La estabilidad financiera y la baja inflacion se
han visto apoyados por la dolarizacién de la economia, aunque las perspectivas para
2015 son algo menos optimistas debido precisamente a la reduccién de ingresos por el
petréleo y a un menor crecimiento del crédito.

En cualquier caso, se estima que la economia ecuatoriana crecié un 4,3% en 2014 y se espe-
ra alcance el 3,0% en 2015, cifras que se mantienen muy por encima de la media regional.

cionales de capital debido a los sucesivos 2012 2013 2014 2015
defaults (incumplimientos de pago) y Crecimiento del PIB (% cambio) 5.2 4.6 43 30
reestructuraciones de la deuda publica.
Inflacién (%, media anual) 5.1 2.7 2.3 4.0
Balance fiscal (% del PIB) -1.1 -4.7 -4.2 4.6
Deuda publica (% del PIB) 21.3 24.4 26.2 27.0
Cuenta corriente (% del PIB) -04 -1.4 -0.8 -0.6
Deuda externa (% del PIB) 18.1 19.5 21.5 21.0
Ano 2015
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