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Nota de prensa

Madrid, 16 de mayo de 2019

El periodo medio de cobro se situara en 64 dias en 2019

» El periodo medio de cobro de las empresas (DSO — Days Sales Outstanding) en el mundo se
situd en 65 dias en 2018, una reduccion de un dia con respecto al maximo de 66, alcanzado
en 2017, el mayor registro de los ultimos diez afios. Se trata de una sefial de que las
compafiias estan tomando precauciones sobre los comportamientos de pago de sus clientes.
SOLUNION estima un escenario de DSO de 64 dias en 2019.

e Las empresas chinas siguen registrando los peores datos, 92 dias. Una de cada cuatro
compaifiias recibe sus pagos pasados los cuatro meses, lo que pone de manifiesto su papel de
“bancos invisibles” a nivel doméstico, pero también para el resto de Asia.

e Con respecto a los mercados mediterraneos, ltalia, Francia, Grecia y Espafia aumentaron sus
periodos medios de cobro en 5, 2, 2 y 1 dia, respectivamente (datos de 2018).

e Las empresas de los sectores de electronica (-2 dias), maquinaria (-1) y construccion (-3 dias)
continian experimentando los periodos mas largos, con DSOs de 89 dias, 86 y 82,
respectivamente, en 2018, muy por encima de la media mundial. Las comparias B2C tienen
mayor control sobre los tiempos de pago.

SOLUNION, la compafiia experta en seguros de crédito y de caucion y en servicios de gestion del
crédito comercial, presenta los ultimos datos sobre periodos medios de cobro analizados por uno de
sus accionistas, Euler Hermes, y estima una media mundial de 64 dias para 2019, tras el maximo en
diez afos alcanzado en 2017 y la reduccién de un dia (hasta los 65) en 2018.

Preocupacion en las empresas por la desaceleracion del crecimiento

En 2017, la reactivacion del crecimiento econémico mundial llevé a un aumento de la media mundial
de DSO (periodo medio de cobro o Days Sales Outstanding, por sus cifras en inglés), que alcanzé su
maximo nivel desde 2007, y se situd en los 66 dias. Entonces, las empresas depositaron su confianza
en los clientes gracias a un contexto financiero y econémico favorable.

Sin embargo, 2018 estuvo marcado por la incertidumbre mundial, que se espera que lleve a una
desaceleracion del crecimiento mundial en 2019, hasta el 2,9% interanual, comparado con el 3,1%
interanual en 2018. Las compaifiias, preocupadas, estan endureciendo sus condiciones de crédito.
Como resultado, el DSO seguiria su tendencia a la baja, y se situaria en los 64 dias de media en 2019.

Tendencia mundial a la baja, desde Asia a los paises del norte

De nuevo, China volvié a registrar el mayor DSO del mundo, con 92 dias (27 puntos por encima de la
media mundial), a pesar de haber reducido su nivel (1 dia menos en 2018, en comparacién con 2017).
Esto subraya el rol de las empresas chinas de “bancos invisibles”, tanto a nivel doméstico, como para
sus grandes socios comerciales, o que encaja con un sistema financiero menos abierto y maduro,
aunque también las hace mas débiles.

Los paises nérdicos y Norteamérica han mantenido con éxito sus periodos de cobro. A pesar de tener
unos niveles estructuralmente mas bajos que el resto del mundo, en 2018 Canada y Estados Unidos
consiguieron reducir su DSO a 52 y 51 dias, respectivamente. Esto, ademas de ser una cuestion
cultural, refleja que las empresas con mucho efectivo se pueden adaptar rapidamente a las tendencias
de cambio en el crecimiento econdémico.

A pesar del empeoramiento de las condiciones econdmicas, Noruega (53 dias), Suecia (57), Reino
Unido (52), Alemania (54), Polonia (59) y Bélgica (59), lograron reducir su DSO, anticipandose a la
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ralentizacion econdémica y adaptdndose a las crecientes dificultades que plantea la industria
automovilistica.

Los paises mediterraneos, motivo de preocupacion

Los mercados mediterraneos se estan quedando atras, incluyendo Grecia (91 dias), Italia (86 dias),
Marruecos (84), Turquia (79), Espafia (78) y Francia (73), donde las empresas han vuelto a empeorar
en sus habitos de cobro.

Nivel de DSO y dispersion por pais en 2018
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Fuente: Bloomberg, Euler Hermes

Los sectores B2C y B2B tienen que lidiar con un DSO divergente, segun destino

Las industrias B2C tienen una mayor capacidad para imponer términos de pago que las B2B. Por ello,
suelen alargar los plazos de cobro, por motivos comerciales, si consideran que el ciclo econémico no
esta muy deteriorado. De hecho, desde una perspectiva macroeconémica, como estamos en una fase
tardia del ciclo y se exponen a las fluctuaciones econémicas mas tarde, las empresas B2C pueden
estar tentadas de flexibilizar sus términos de pago mas aun.

Los sectores B2B se ven impactados antes y de manera mas directa por la fluctuaciéon del ciclo
econémico. Son mas ciclicas por naturaleza. Ya han observado una desaceleracion mundial del
crecimiento, lo que apunta a un deterioro econémico préximo. Como resultado, las empresas, temiendo
unos periodos de cobro muy elevados, acortaron su DSO en 2018.

El sector retail debera ser observado de cerca a pesar de tener el nivel de DSO mas bajo (30 dias),
puesto que su media cayo 5 dias el afio pasado. A medida que se le esta dando la vuelta al modelo del
sector, se han endurecido las condiciones de descubierto. Los sectores de abastecimiento podrian
verse afectados si los minoristas aumentan también su propio DPO (periodo medio de pago o Days
Payable Outstanding).
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DSO: Days Sales Outstanding es un indice anual, elaborado por Euler Hermes, que se basa en una
muestra de 25000 empresas cotizadas, en 20 sectores y 36 paises.

Sobre SOLUNION:

SOLUNION Seguros ofrece soluciones y servicios de seguro de crédito para companias de Espafia y
Latinoamérica. Constituida en 2013 y presente en Espafia, Argentina, Chile, Colombia, México,
Ecuador, Panama4, Peru, Republica Dominicana, Costa Rica y Uruguay es una joint venture participada
al 50 por ciento por MAPFRE, aseguradora global con presencia en los cinco continentes,
compaiiia de referencia en el mercado asegurador espafol, primer grupo asegurador multinacional en
América Latina y uno de los 10 mayores grupos europeos por volumen de primas; y Euler Hermes,
numero uno mundial en seguro de crédito y uno de los lideres en caucion y en recobro. Solunion pone
al servicio de sus clientes una red internacional de vigilancia de riesgos desde la que analiza la
estabilidad financiera de mas de 40 millones de empresas. Una extensa red de distribuciéon responde a
las necesidades de compafiias de todos los tamafios en un amplio rango de sectores industriales.
www.solunionseguros.com
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SOLUNION - Departamento de Comunicacion Corporativa
Eva Munoz

TIf. +34 91 417 80 11

eva.munoz@solunionseguros.com

Avda. General Perén, 40 — 22 planta
28020 Madrid

Advertencia:

Algunas de las afirmaciones contenidas en el presente documento pueden tener la naturaleza de meras expectativas o previsiones basadas en
opiniones o puntos de vista actuales de la Direccion de la Compafiia. Estas afirmaciones implican una serie de riesgos e incertidumbres, tanto
conocidos como desconocidos, que podrian provocar diferencias importantes entre los resultados, actuaciones o acontecimientos reales y aquellos
a los que explicita o implicitamente este documento se refiere. El caracter meramente provisional de las afirmaciones que aqui se contienen puede
derivarse tanto de la propia naturaleza de la informacién como del contexto en el que se realizan. En este sentido, las construcciones del tipo

“puede”, “podra”, “deberia”, “se espera”, “pretende”, “anticipa”, “se cree”,
constituyen la expresion de expectativas futuras o de meras previsiones.

se estima”, “se prevé”, “potencial” o “continda” y otras similares,

Los resultados, actuaciones o acontecimientos reales pueden diferir materialmente de aquellos reflejados en este documento, debido, entre otras
causas a (i) la coyuntura econémica general; (ii) el desarrollo de los mercados financieros y, en especial, de los mercados emergentes, de su
volatilidad, de su liquidez y de crisis de crédito; (iii) la frecuencia e intensidad de los siniestros asegurados; (iv) la tasa de conservacion de negocio;
(v) niveles de morosidad; (vi) la evolucién de los tipos de interés; (vii) los tipos de cambio, en especial el tipo de cambio Euro-Dolar; (viii) la
competencia; (ix) los cambios legislativos y regulatorios, incluyendo los referentes a la convergencia monetaria y la Unién Monetaria Europea; (x)
los cambios en la politica de los bancos centrales y/o de los gobiernos extranjeros; (xi) el impacto de adquisiciones, incluyendo las integraciones;
(xii) las operaciones de reorganizacion y (xiii) los factores generales que incidan sobre la competencia, ya sean a nivel local, regional, nacional y/o
global. Muchos de estos factores tienen mayor probabilidad de ocurrir o pueden ser de caracter mas pronunciado, en caso de actos terroristas.

La compafiia no esta obligada a actualizar las previsiones contenidas en el presente documento.
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