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La fortaleza financiera de las compañías continúa 
deteriorándose en la mayoría de los países.  COFACE sin 
embargo mantiene sus calificaciones para China, India, 

Brasil, Medio Oriente y Africa del Norte  
 
 
La crisis de crédito, entró en su segunda fase en el cuarto trimestre 
de 2008, se agrava en todas las zonas geográficas.  Después de 
haber constatado un deterioro de la solidez media de las empresas 
de 22 países en enero, Coface procede a nuevas reducciones de 
calificaciones y coloca bajo vigilancia negativa a 47 países.  La 
mayoría de estos países ven su calificación reducida en una categoría 
(sobre una escala de 13) o de dos para los países más afectados 
(España, Reino Unido e Irlanda en particular). 
 
Solo algunas zonas se mantienen en su nivel de riesgo anterior: 
India, Brasil, China, Medio Oriente y Africa del Norte.  
 
 
 

Los BRIC’s: golpeados pero no hundidos 
 
Entre los países que resisten relativamente bien están 3 BRICS: India, Brasil 
y China.  
 
 
La calificación A3 de India se mantiene sin modificaciones desde Diciembre 
2004.  El país continúa siendo impulsado por su demanda interna y ha sido 
poco afectada por la crisis por vía del comercio internacional. Las empresas 
Indias hacen frente a la desaceleración más moderada de los Bric’s (5% de 
crecimiento en 2009, 4 puntos menos que en 2007).   
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Brasil (con la calificación A4 desde el mes de diciembre de 2006) ha 
diversificado su economía. Además el adeudamiento de las empresas en 
moneda extranjera no ha sido tan fuerte como en Europa. 
 
Coface mantiene bajo vigilancia negativa desde enero de 2009 a China  
calificada en A3. Debido principalmente a la vulnerabilidad de las empresas 
Chinas al choque de crecimiento en un contexto de sobrecapacidad 
productiva y competencia fuerte que ha con llevado a la reducción de las 
márgenes.  Sin embargo, la adopción de medidas económicas para estimular 
la economía y las señales positivas del primer trimestre (aumento del crédito 
y de la producción manufacturera) han hecho que Coface no reduzca la 
calificación de este país.   
 
 
No obstante, Rusia, es el país más afectado de los 4 Bric’s.  Debe enfrentarse 
a un choque de crecimiento de 11 puntos, el más elevado de los grandes 
países ( pasa del 8,1% en 2007 al -3% en 2009).  Las empresas rusas están 
fuertemente endeudadas en divisas, y por ello, muy afectadas por la 
contracción del crédito.  Coface sigue registrando un fuerte aumento de 
impagados al inicio del 2009, y en este contexto, la calificación de Rusia 
queda rebajada a C. 
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El Medio Oriente y Africa del Norte: ¿Resistencia o efectos 
retardados? 
 
Estos países son los principales socios de las empresas francesas para el 
intercambio comercial y parecen estar manejando la crisis relativamente 
bien. Túnez y Marruecos tienen una economía diversificada y un sistema 
financiero poco expuesto a los activos tóxicos.  Hasta el momento Coface no 
ha observado ningún deterioro el comportamiento de pagos de las 
compañías.  Los países productores de petróleo de Africa del Norte y el Medio 
Oriente han empezado la crisis con una situación financiera fortalecida, 
debido al boom del petróleo entre 2003 a 2008, del cual se ha beneficiado 
toda la zona.  
No hay cambios de calificación para los países de esta zona. 
 
 
“Deberíamos alcanzar el punto más alto de la crisis en el primer semestre de 
2009” declara Francois David, Presidente de Coface.  “Nuestro principal 
escenario aún pronostica el final de la crisis de crédito para el 2nd semestre 
de 2009, una vez la economía mundial deje de contraerse.  Prevemos una 
recuperación a comienzas del 2010, un poco lenta por el largo proceso de 
reducción de las deudas de los agentes económicos privados: tanto de 
personas naturales como las empresas.”  
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 Pais Enero 
2009 

Decisiones 
Finales 

Alemania A1 � A2 

Austria A1 A1 ���� 

Bélgica A1 � A2 

Dinamarca A1 � A2 

España A2 � A3 ���� 

Finlandia A1 A1 ���� 

Francia A1 � A2 

Grecia A2 � A3 

Irlanda A2 A3 

Islandia A3 A4 

Italia A2 � A3 

Luxemburgo A1 A1 ���� 

Noruega A1 A2 

Holanda A1 A1 ���� 

Portugal A2 � A3 

Reino Unido A2 A3 

Suecia A1 A1 ���� 

Europa 
Occidental 

Suiza A1 A1 ���� 
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Bulgaria A4 � B 

Estonia A3 A4 

Hungria A3 � A4 

Latvia A4 B 

Lituania A3 � A4 

Polonia A3 A3 ���� 

República Checa A2 A2 ���� 

Rumania A4 � B 

Rusia B � C 

Eslovenia A1 � A2 

Turquía B B ���� 

Europa 
Emergente 

Ucrania  C � D 

Canadá A1 � A2 

Colombia A4 A4 ���� 

Estados Unidos A2 A2 ���� 

Méjico A4 A4 ���� 

Americas 

Panamá A4 A4 ���� 
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Korea del Sur A2 A2 ���� 

Hong Kong A2 A2 ���� 

Japón A1 � A2 

Malasia A2 A2 ���� 

Mongolia C D 

Pakistán C � D 

Papua Nueva Guinea B B ���� 

Sri Lanka B C 

Singapur A1 � A2 

Taiwán A2 A2 ���� 

Asia 

Tailandia A3 A3 ���� 

 

Africa 

 

Botswana A2 A3 

 

 


