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Oriente Medio
y Norte de Africa

Libano

|srael

Ha habido cambios de régimen en Egipto y Tunez y transferencia
de autoridad en Libia, huelgas y acontecimientos violentos en
Siria y Yemen, y protestas de menor grado en otras zonas de
la region.

Algunos paises (Marruecos y Jordania) estan comprometidos
en profundas reformas politicas, algunos han iniciado cambios Jordania
sociales y otros han incrementado las subvenciones, gastos en
infraestructuras y gastos en equipamiento de base. Frente a Arabi?
este contexto, hay incertidumbres relativas a la economia global el
y sus consecuencias sobre los ingresos financieros de la region Bl Riesgo bajo
(particularmente del petréleo). EH prevé un crecimiento regional 2 Riesgo moderado
de 2,9% en 2011 y de 4.3% en 2012 (media anual de 5% en
2003-2008), aunque predomina el riesgo a la baja. Las
transiciones politicas en Egipto y Tunez siguen siendo fragiles,
mientras que la economia de Libia, Siria y Yemen se contraera
este afio. Con la Primavera Arabe que cambia la dindmica
regional, Israel podria quedar mas aislada y tendra que
pronunciarse sobre la solicitud de reconocimiento como Estado
de la Autoridad Palestina.

'8 Riesgo significativo
Riesgo elevado

Europa Central,

del Este y Rusia

El crecimiento del PIB regional se moderé a
alrededor del 4,4% en el segundo trimestre de
Letonia 2011 desde el 5,4% del primer trimestre, mientras
que la demanda externa y la inversion, principales
motores del crecimiento, redujeron su ritmo en un
entorno global de ralentizacion.

Estonia

Lituania

Bielorrusia

Polonia Euler Hermes prevé un crecimiento anual de en
torno al 4% en 2011 y del 3,5% en 2012 (4,3% en
Ucrania 2010). Las perspectivas mas débiles combinadas

Elovaquia con una inflacién. que crece gradualmente en la

mayoria de la region, han dado lugar a una pausa

Eslovenia" en las restricciones monetarias. Sin embargo, la

5 Georm Azerbayan inflacion podria incrementarse de nuevo en paises

V “ con tipos de cambio flexibles, algunos de los cuales

N ' han experimentado recientes presiones a la baja

Armenia en sus monedas, en especial Turquia, Polonia,

Hungria y Rusia. Turquia fue de nuevo el pais de

mayor crecimiento en el segundo trimestre, pero

las preocupaciones por sobrecalentamiento

persisten debido al déficit por cuenta corriente,

Riesgo bajo que ha subido hasta el 11,7% del PIB en la primera

mitad del afio, financiado en gran medida a través

de nueva deuda externa a corto plazo. Croacia

18] Riesgo significativo podria emerger de la recesion en el segundo

Riesgo elevado trimestre, aunque las perspectivas de crecimiento

siguen siendo sombrias y se recrudece el riesgo
de financiacion.

Croacia
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Herzegovina

N

Albania Macedonia

2 Riesgo moderado
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Guatemala

Euler Hermes prevé una desaceleracion del crecimiento regional
hasta el 4% en 2011 y el 3,7% en 2012.

Las restricciones monetarias marcan una pausa, debido a las
dudas sobre el crecimiento global y los precios de las materias
primas -reflejadas en la reciente presiéon a la baja sobre las

monedas de Brasil, México, Chile, Colombia y Peru después de

un periodo de refuerzo- y al debilitamiento de las presiones
inflacionistas. Brasil ya ha comenzado a bajar sus tipos de interés.
Estas cinco economias, sin embargo, estan relativamente bien

situadas para lidiar con las actuales incertidumbres del entorno
econoémico global, aunque no son inmunes en términos de impacto
potencial en el crecimiento del PIB. La segunda vuelta de las

elecciones presidenciales de Guatemala tendra lugar en noviembre,
el mismo mes en el que Nicaragua celebrara sus comicios. En EJ Riesgo bajo
Venezuela, el presidente Chavez tiene intencion de presentarse
a la reeleccién en 2012, aunque persisten las dudas sobre su
estado de salud.

Ecuador

Bolivia

.(——Uruguay

Argentina

2 Riesgo moderado
3 Riesgo significativo
B Riesgo elevado

Africa

Subsahariana

Euler Hermes prevé un crecimiento regional en torno
al 5% en 2011 y por debajo de ese nivel en 2012 (4,9%),
lo que representa una clara recuperacion con respecto
al 0,9% registrado en 2009, aunque no una vuelta a la
media del 7% del periodo 2003-2008. Ademas, el
crecimiento en 2012 podria ser menor si la demanda
global (en particular de materias primas) se debilita ain
mas.

La mayor economia de la regién, Sudafrica, es también
una de las mas abiertas y por ello dependiente del
entorno global, por lo que la expansién del PIB podria
ralentizarse a alrededor del 3% el préximo afio, desde
el 3,5% de 2011. Los exportadores de petréleo (Nigeria,
Angola y Sudan) se benefician de la fase de subida de
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31 Riesgo significativo
I3 Riesgo elevado

Sudafrica Suazilandia

precios, pero un potencial debilitamiento de la demanda
de energia mundial el préoximo afio podria reducir sus
indices de crecimiento. Mientras tanto, las recientes
elecciones en Zambia afiaden al pais a la lista de
naciones africanas que celebran elecciones
democraticas y realizan una transferencia de poder
pacifica. Sin embargo, las tensiones persisten por todas
partes, particularmente en Somalia, Zimbabwe, los dos
Sudan y la Republica Democratica del Congo y, en
menor medida, en Costa de Marfil, Senegal y Camertn.
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Sur, centro
y Este de Asia

El crecimiento econémico chino se esta moderando a medida que las politicas de
ajuste comienzan a surtir efecto y la inflacién deberia atenuarse, lo que podria
facilitar la puesta en marcha de nuevas medidas (menos importantes que las de
2008-2009) en caso de dificultades para la exportacion (fuerte aumento de la
demanda).

En India, la politica monetaria sigue orientada al endurecimiento, reflejando
preocupaciones sobre las presiones inflacionistas y una aceptacion aparente de
que el PIB moderara su crecimiento a corto plazo. Sin embargo, el consumo
doméstico podria ayudar al mantener el crecimiento del PIB en un rango de 7-8%
en 2011 y 2012. El crecimiento en Corea del Sur y en las principales economias
de la zona ASEAN baj6 notablemente en el segundo trimestre, aunque esto se
debié en parte a las importantes perturbaciones en las cadenas de produccién por
el desastre natural de Japén de marzo. Indonesia es una notable excepcion porque
el crecimiento sigue siendo fuerte gracias a una menor dependencia de la demanda
externa. Las economias asiaticas siguen estando por lo general bien situadas para
lidiar con la incierta coyuntura econdmica internacional. Euler Hermes prevé una
moderacion del crecimiento regional hasta el 7,3% en 2011 y el 7% en 2012.
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Poblacién PIB 2010 PIB  PIBpercap. Nota  FFI CRI Nivel
2010 o (milesde % Percapita 2010 EH _ de

(millones) mundo mill. $) mundo 2010($) en$ ppa estructural riesgo***
‘Norteamérica 344,2 50 16.103,6 259 46.788 46.452 AA* - - -
Estados Unidos 310,0 4,5 14.526,6 23,1 46.860 46.860 AA L 2 bajo
Canada 34,1 0.5 1.577.0 2.5 46.303 39.171 AA L 1 bajo
|Europa Occidental 409,5 6.0 159483 292 38.957 34.066 AA* - - -
Alemania 81,6 12 32865 52 40.274 36.081 AA L 2 bajo
Francia 63,0 0,9 25627 41 40.704 33.910 AA L 2 baj
Reino Unido 62,2 0,9 2.250,2 3,6 36.164 35.059 AA M 2 bajo
Italia 60,3 0.9 2.055,1 3.3 34.059 29.480 AA H 2 significativo
Espafa 46,0 0.7 1.409,9 2,2 30.639 29.830 AA H 2 significativo
Holanda 16,6 0,2 780.7 1,2 46.986 40.973 AA L 2 bajo
Suiza 7.8 0.1 527.9 0.8 67.778 41,950 AA L 1 bajo
Bélgica 10,9 0,2 467.8 07 42.845 36.274 AA L 1 bajo
Suecia 9,3 0.1 458,7 0.7 49.182 38.204 AA L 2 bajo
Austria 8,4 0.1 377.4 0,6 44 991 39.761 AA L 1 bajo
Noruega 49 0,1 413,0 0,7 84.146 51.959 AA L 2 bajo
Grecia 11,2 0,2 305.4 0,5 27.311 28.496 AA H 3 significativo
Dinamarca 55 0,1 309,9 0,5 55.983 36.443 AA L 2 bajo
Finlandia 54 0,1 239,2 0.4 44,498 34.918 AA L 2 bajo
Portugal 10,6 0,2 2292 0.4 21.541 23.262 AA H 3 significativo
Irlanda 4,5 0,1 207,0 0,3 46.295 39.492 AA H 3 significativo
Luxemburgo 0,5 0.0 55,2 0.1 108.866 81.466 AA L 2 bajo
Islandia 0,3 0,0 12,6 0,0 38.991 36.730 D - - elevado
Japon 127,6 1,9 5.458,8 8.7 42.783 33.885 AA M B bajo
Asia Sur, Central y Este 3,718 1 54,3 11.6354 15,3 3.129 5.620 B* - - -
China 1.341,4 196 5.878.3 9.3 4.382 7.544 B L 1 bajo
India 1.190,5 174 1.632,0 2,6 1.371 3.408 B L 1 bajo
Corea del Sur 48,9 0.7 1.014,5 1.6 20.756 29.997 BB L 1 bajo
Indonesia 237,6 3,5 706,8 1,1 2.974 4.347 C L 1 significativo
Taiwan 23,2 0.3 429,8 0.7 18.558 35.604 A L 1 bajo
Tailandia 63,9 0,9 3189 0,5 4.992 9.221 B L 2 bajo
Hong Kong 7,1 0,1 2245 0.4 31.516 45.944 A L 1 bajo
Malasia 28,3 0,4 238,0 0,4 8.423 4.794 A L 2 bajo
Singapur 52 0.1 2227 0.4 43.117 56.694 AA L 2 bajo
Pakistan 171,7 25 176,9 0,3 1.030 2.721 D - - elevado
Filipinas 94,0 1,4 199,6 0,3 2.123 3.920 B L 2 bajo
Kazajistan 16,4 0,2 148,8 0,2 9.009 12.015 D - elevado
Bangladesh 164.4 2.4 105,6 0,2 642 1.585 D - - elevado
Vietnam 88,3 1.3 103,6 0,2 1.174 3.143 D - - elevado
Sri Lanka 20,4 0,3 49,5 0,1 2.428 5.169 C - - significativo
Myanmar 61,2 0,9 454 0,1 742 1.256 D - - elevado
Uzbekistan 28,2 0.4 39,0 0,1 1.380 3.048 D - - elevado
Turkmenistan 54 0.1 20,0 0.0 3.677 6.805 D - - elevado
Afganistan 30,2 0,4 15,5 0,0 515 909 D - - elevado
Nepal 28,2 0,4 15,7 0,0 557 1.269 D - - elevado
Camboya 14,3 0,2 11,6 0,0 814 2.118 D - - elevado
Brunei 0,4 0,0 12,4 0,0 29.667 48.333 BB - - bajo
Laos 6,4 0.1 6.5 0,0 1.004 2.449 D - - elevado
Mongolia 2,8 0,0 6,2 0,0 2.266 4.020 D - - elevado
Tayikistan 7,7 0,1 5,6 0,0 734 1.924 D - - elevado
Kirgizistan 5,5 0,1 4.6 0,0 842 2.200 D - - elevado
Maldivas 0,3 0,0 2,2 0,0 6.775 1.012 D - - elevado
Butan 0,7 0,0 1,5 0,0 2.067 5.510 C - - significativo
Timor 1,1 0,0 0,6 0,0 589 2.869 D - - elevado
[Latinoamérica 569,8 8,3 4.833,9 7,0 8.484 11.270 B* - = =
Brasil 193,3 2,8 2.090,3 3,3 10.816 11.273 BB L 1 bajo
México 108,6 1,6 1.034,3 1,6 9.522 14.406 BB L 1 bajo
Argentina 40,5 0,6 370,0 0,6 9.131 15.901 D M 2 elevado

* Clasificacion media basada en el PIB. **Calificacién a 13 de septiembre de 2011. ***Ver metodologia péagina 7.

Fuente: Euler Hermes
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2010 % (milesde % Percapita - 3919 EH _de

(millones) mundo mill. $) mundo 2010 ($) en $ ppa estructural riesgo
Venezuela 292 0,4 293.3 0,5 10.049 12.048 D - - elevado
Colombia 455 0,7 289,4 0,5 6.359 9.593 BB L 1 bajo
Chile 17,2 0.3 203.3 03  11.827 15,040 A L 1 bajo
Peru 29,6 0,4 153,8 0,2 5.204 9.358 BB L 1 bajo
Ecuador 14.8 0.2 58,0 0.1 3.921 7.828 D - - elevado
Republica Dominicana 9.9 0,1 51,6 0,1 5.227 8.860 C M 2 significativo
Guatemala 14.4 0,2 41,2 0.1 2.867 4.907 B L 1 bajo
Uruguay 34 0,0 40,3 0,1 11.996 14.339 B - - bajo
Costa Rica 4,6 0.1 35,8 0.1 7.702 11.043 B M 2 medio
Panama 3,5 0,1 26,8 0,0 7.601 12.615 B L 1 bajo
El Salvador 59 0,1 21,2 0,0 3.618 7.340 B - bajo
Trinidad y Tobago 22 0,0 20,4 0,0 9.145 19.743 BB L 3 medio
Bolivia 10,4 0.2 19,8 0,0 1.900 4.604 D - elevado
Paraguay 6.4 0,1 18,4 0,0 2.878 5.208 C - - significativo
Honduras 8,0 0,1 15,3 0,0 1.908 4.194 C - - significativo
Jamaica 2,7 0,0 13,4 0,0 4.916 8.745 D - elevado
Bahamas 0,3 0,0 7.7 0,0 22319 30.049 BB - - bajo
[Europa Central y Este 4145 6,1 3.877,1 7.1 9.353 14.099 c* - - - |
Rusia 142,9 2,1 1.479,8 2,4 10.356 15.612 C L 2 significativo
Turquia 71,3 1,0 735,5 1,2 10.309 13.577 C H 2 elevado
Polonia 38,1 0,6 469,4 0,7  12.323 18.981 BB M 1 bajo
Republica Checa 10,5 0.2 192,0 03 18276 24.950 BB L 2 bajo
Rumania 21,4 0,3 161,6 0,3 7.542 11.895 C M 3 elevado
Ucrania 455 0.7 137.9 0,2 3.013 6.698 D - - elevado
Hungria 10,0 0,1 130,4 0,2  13.024 18.841 C M 2 significativo
Eslovaquia 54 0,1 87,5 0,1 16.105 22.195 AA L 2 bajo
Croacia 4.4 0,1 60,8 0,1 13.776 17.819 B M 3 significativo
Bielorrusia 9.5 0,1 54,7 0,1 5.771 13.874 D - - elevado
Azerbaiyan 9.0 0,1 54,4 0,1 6.008 10.063 C - - significativo
Eslovenia 2.0 0.0 47,7 0.1 23.654 28.073 AA L 2 bajo
Bulgaria 75 0,1 47,7 0,1 6.356 12.934 B L 2 bajo
Serbia 74 0,1 38,0 0,1 5.139 10.252 D - - elevado
Lituania 3.3 0,0 36,4 0,1 11.045 17.235 C M 3 elevado
Letonia 2,2 0,0 24,0 0,0 10682 14.504 C M 3 elevado
Chipre 0,8 0,0 23,2 0,0  28.859 28.960 AA M 3 significativo
Estonia 1,3 0,0 19,3 0,0  14.400 18.527 AA L 3 medio
Bosnia-Herzegovina 3.9 0,1 16,5 0,0 4.242 7.816 D - - elevado
Albania 32 0,0 11,9 0,0 3.716 7.468 D - - elevado
Georgia 4,4 0.1 1.7 0.0 2.630 5.074 D - - elevado
Armenia 3,3 0,0 9,4 0,0 2.841 5.100 D - - elevado
Macedonia 2.1 0,0 9,2 0,0 4.482 3.092 D - - elevado
Malta 0,4 0,0 8,3 0,0 19.693 6.935 AA L 2 bajo
Africa Subsahariana 852,1 124 1.119,5 1,6 1.314 2.513 C - - - \
Sudafrica 50,0 0.7 363.7 0.6 7.274 10.518 BB M 1 bajo
Nigeria 156,1 2,3 202,6 0,3 1.298 2.437 D - elevado
Angola 19,1 0,3 82,5 0,1 4.329 5.749 C - - significativo
Sudan 40,1 0.6 65.4 0.1 1.629 2.380 D - - elevado
Kenia 397 0,6 32,1 0,1 808 1.676 D - - elevado
Ghana 23,7 0,3 32,3 0,1 1.364 2.725 C - - significativo
Etiopia 84,4 1,2 29,7 0,0 350 1.019 D - - elevado
Costa de Marfil 22.0 0,3 23,0 0,0 1.043 1.683 D - - elevado

* Clasificacion media basada en el PIB. **Calificacion a 13 de septiembre de 2011. ***VVer metodologia pagina 7.
Fuente: Euler Hermes
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Tanzania 41,3 0.6 225 0,0 545 1.417 C - - significativo
Camerun 20,4 0,3 22,5 0,0 1.103 2.181 C - - significativo
_Uganda 34,0 0,5 17,0 0,0 501 1.244 C - - significativo
Zambia 13,3 0,2 16,2 0,0 1.221 1.516 C - - significativo
Guinea Ecuatorial 1,3 0,0 14,5 0,0 11.043 18.209 D - - elevado
Botswana 1,8 0,0 14,9 0,0 8.119 15.180 B - - bajo
Congo (Rep. Democratica) 70,5 1,0 13,1 0,0 186 329 D - - elevado
Gabon 1,5 0,0 13,1 0,0 8.781 15.072 C - - significativo
Senegal 13,1 0,2 12,9 0,0 980 1.825 C - - significativo
Namibia 2.1 0,0 11,7 0,0 5519 6.935 B - - bajo
Congo (Rep. Popular) 3,9 0,1 12,0 0,0 3.113 4.426 D - - elevado
Mozambique 21,6 0,3 9,5 0,0 440 1.012 C - - significativo
Isla Mauricio 1,3 0,0 9.7 0.0 7.591 14.194 BB - - bajo
Mali 13.4 0,2 94 0,0 701 1.256 D - - elevado
Burkina Faso 14,7 0,2 9.0 0,0 610 1.391 C - - significativo
Madagascar 21,3 0,3 8.8 0,0 415 4.020 D - - elevado
Chad 10,2 0,1 8,6 0,0 837 1.842 D - - elevado
Zimbawe 12,6 0,2 75 0,0 - 436 D - - elevado
Benin 9,6 0,1 6,6 0,0 682 1.446 C - - significativo
Ruanda 10,0 0,1 5,6 0,0 558 1.232 D - - elevado
Niger 14,6 0,2 5,5 0,0 375 761 D - - elevado
Malawi 15,7 0,2 54 0,0 343 10.775 D - - elevado
Republica de Guinea 10,3 0,2 4.6 0,0 448 1.049 D - - elevado
Mauritania 3.2 0,0 3.7 0.0 1.142 2.110 D - - significativo
Swazilandia 1,2 0,0 3,6 0,0 3.134 5.156 ¢} - - elevado
Togo 7,0 0,1 3,2 0,0 457 863 D - elevado
Lesoto 2,5 0,0 2,3 0,0 911 1.351 C - - significativo
| Oriente Med. y Norte Africa 374,7 55 2.536,0 4.0 6.768 10.268 B* - - = \
Arabia Saudi 27,6 0,4 448 4 0,7 16.267 22.607 BB L 1 bajo
Iran 74,8 1,1 407 4 0,6 5.449 11.883 D - - elevado
Emiratos Arabes Unidos 5,2 0,1 302,0 0,5 57.884 47.439 BB L 1 bajo
Israel 7.4 0,1 217.4 0.3 29.266 29.602 BB L 1 bajo
Egipto 77,8 1,1 218,5 0,3 2.808 6.417 C M 3 elevado
Argelia 36,1 0,5 157.8 0,3 4.366 6.966 C L 1 significativo
Kuwait 3,6 0,1 132,6 0,2  37.010 38.775 BB L 2 bajo
Qatar 1,7 0,0 1273 0,2 74.901 88.222 BB L 2 bajo
Marruecos 31,9 0,5 911 0.1 2.861 4.794 B M 1 bajo
Irak 32,0 0,5 81,1 0.1 2.531 3.548 D - - elevado
Libia 6,6 0,1 71,3 0,1 10.873 13.846 D - - elevado
Siria 21,0 0,3 59,3 0,1 2.823 5.126 D - - elevado
Oman 3,0 0,0 57,9 0,1 19.407 25.492 BB L 1 bajo
Tlnez 10,5 0,2 443 0,1 4.199 9.454 B M 3 significativo
Libano 3,9 0,1 39,2 0,1 10.040 15.239 D - - elevado
Yemen 24,4 0.4 31,3 0,0 1.284 2.606 D - - elevado
Jordania 6,1 0,1 26.4 0,0 4.326 5.767 B - - bajo
Bahrein 1.1 0,0 22,7 0,0 20.466 26.932 B M 3 significativo
[Oceania 35.7 05 13930 20 38993 28.717 AA - - -
Australia 222 0,3 1.237,4 2.0 55.672 39.764 AA L 1 bajo
Nueva Zelanda 4.4 0,1 140,5 02 32.160 27.130 AA L 1 bajo
Papua Nueva Guinea 6,5 0,1 9,5 0,0 1.465 2.307 C - - significativo
‘Mundo 6.846.3 100 62.905,7 100 9.188 10.854 A* - o - ‘

* Clasificacion media basada en el PIB. **Calificacion a 13 de septiembre de 2011. ***VVer metodologia pagina 7.
Fuente: Euler Hermes
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Nivel 2 Riesgo moderado
[NiVel'8| Riesgo significativo
Riesgo elevado
La evaluacion del nivel general de Riesgo Pais se basa en un elemento central, la Nota Pais Estructural (Country Grade), una medida

de riesgo de transferencia y de convertibilidad y de la calidad del clima de negocios, que esta determinado por una combinacion de
tres analisis:

Metodologia

- La evaluacién de desequilibrios macroeconémicos, que analiza principalmente la estructura de la economia, la politica presupuestaria
y monetaria, el endeudamiento, la balanza externa y la estabilidad del sistema bancario, entre otros.

- La evaluacion del entorno estructural de negocios, que analiza especialmente el marco regulatorio y legal, el control de la corrupcion
y la relativa facilidad para hacer negocios.

- La evaluacion de la estabilidad del sistema politico y la eficacia del gobierno, que analiza los mecanismos de transferencia de
poder y los procesos de sucesion, la concentracion de poderes, la eficacia de la politica, la independencia de las instituciones, la
cohesion social, las relaciones internacionales, etc.

Los dos primeros elementos son los componentes utilizados para calcular el riesgo econdmico atribuido a cada pais. El tercer elemento
determina la nota relativa al riesgo politico. Ambas notas relativas al riesgo econémico y al riesgo politico se combinan para dar lugar
a la Nota Pais Estructural (Country Grade), en una escala de 6 niveles que van desde AA hasta D, siendo AA el riesgo pais estructural
mas débil y D el mas elevado.

Esta Nota Pais estructural se combina, para las 70 mayores economias, con un Indicador de Alertas a Corto Plazo, medida sintética
de vulnerabilidad a corto plazo de los paises al riesgo financiero (Financial Flows Indicator o FFI) y al riesgo ciclico (Cyclical Risk
Indicator o CRI).

Las cuatro categorias del riesgo pais general son el resultado de agrupar en cuatro clases las diferentes combinaciones posibles de
la Nota Pais estructural y del Indicador de Alertas a Corto Plazo, sobre una escala de 1 a 4, en la que 1 representa el menor nivel de
riesgo y 4 el mas elevado.

Desequilibrios Marco institucional y estructural

macroeconomicos de la actividad empresarial Estabilidad del sistema politico

(macroeconomic rating) (Structural Business Environment Rating) y eficacia de gobierno

Evaluacion del Riesgo Econémico Evaluacion del Riesgo Politico
(Economic Risk Rating - E) (Political Risk Rating - P)

Nota Pais Estructural (Country Grade)

N° de AA A BB B C D |TOTAL
paises
S sin 171
CRI ]_ =N | L1 24
rating £ L2 24
° NEVE 3
2 BIRE 6
% L3 2
< M 0
T . 8
rating S H2 3
e)
= H3 3
Total 39 35 21 19 47 80 241

Fuente: Euler Hermes finales septiembre 2011



