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Foro Econémico Solunion 2024

Geopolitica y gobernanza, principales retos para las
empresas en el nuevo ciclo global

e Espana muestra resiliencia econdmica frente a la desaceleracion europea, gracias a la salud
de su sistema financiero, su mix sectorial y los fondos Next Generation.

e Latinoamérica registra un crecimiento modesto, pero ciclicamente positivo, con poca
volatilidad nominal y con unos flujos financieros considerables.

¢ Los conflictos geopoliticos, las elecciones en Estados Unidos y la evolucién de los tipos de
interés, son los factores en los que mas se fijan los analistas para entender como se
comportara la economia global en 2024.

Como parte de su Foro Econémico 2024, celebrado en Madrid el pasado 22 de mayo, Solunion,
la compafia de seguros de Crédito, de Caucién y de servicios asociados a la gestién del riesgo
comercial, analizd6 el contexto econdmico internacional para entender la actualidad y las
perspectivas geopoliticas y econémicas de cara al segundo semestre del afio. Para este analisis,
conté con Ludovic Subran, Economista jefe de Allianz, y Gonzalo de Cadenas-Santiago,
Subdirector General de MAPFRE Economics, expertos que protagonizaron una de las mesas
redondas del evento.

Ambos economistas destacan la evolucidn positiva de Espafa frente a otros paises de la Unién
Europea, apoyada en ciertas fortalezas temporales, que ejercen como viento de cola para la
economia espariola. Entre ellas se encuentra el aprovechamiento de los fondos europeos Next
Generation EU, la salud del sistema financiero o el mix sectorial espafnol, especialmente ligado
a una previsible revolucién energética que podria estar vinculada al sector industrial. “Sectores
como el de las energias renovables, el de maquinaria o el del automévil pueden ser
fundamentales para Espafa si se implementa una politica industrial adecuada”, destac6 Ludovic
Subran.

Espana parece estar sorteando la desaceleracion fuerte que si sufren otros paises de su entorno,
con una prevision de crecimiento al alza, cercana al 2%, y una inflacién controlada en torno al
3%. Ademas, la posicidn financiera de sus empresas es en general sélida, con unos margenes
que, si bien han bajado por el aumento de los costes, se ven menos afectados que en otros
paises europeos. Por ahora, no se ha producido un gran aumento del riesgo de impago ni de la
morosidad, aunque la refinanciacién de las empresas sera un aspecto clave para 2025.

En una linea igualmente positiva se encuentran los mercados emergentes, resilientes durante
los Ultimos cuatro afos. En 2020 se inyectd mucho dinero en el sistema, pero no fue el caso de
estos paises, lo que llevo a que surgieran dudas sobre su evolucion, como fue el caso de Brasil.
Sin embargo, tuvieron un buen comportamiento y manejaron muy bien la politica monetaria,
especialmente en comparacion con lo ocurrido en otras situaciones de crisis. Su politica fiscal
fue mas ordenada.
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Mencién especial merece Latinoamérica. Durante los ultimos dos afnos, se han recibido
sorpresas muy positivas desde esta regidén, con un crecimiento modesto, pero ciclicamente
positivo. Se ha registrado muy poca volatilidad nominal y en tipos de cambio, y con unos flujos
financieros considerables. El reto de la regién se encuentra ahora en el aumento de la
productividad y en un crecimiento sostenido en el largo plazo, especialmente para aquellos
paises que enfrentan problemas de deuda que deben refinanciar.

La geopolitica, principal tema de la agenda para los analistas

Entre los distintos elementos que los economistas plantean como focos de atencion, la
geopolitica y la gobernanza ocupan un espacio destacado. Los conflictos abiertos durante los
ultimos meses y anos, que contindan sin una aparente resolucién en el corto plazo, y las
elecciones a la presidencia de Estados Unidos, dan magnitud a la incertidumbre sobre la
evolucién de la economia y traen inestabilidad al tablero geopolitico y econdémico global y, mas
concretamente, en el ambito comercial.

Los expertos también coinciden en que se deberia avanzar hacia la normalizacion de la politica
monetaria. La inflacion debe mantenerse a raya, por el coste que tiene para las empresas y por
su efecto a nivel social, especialmente para las familias mas vulnerables. Sin embargo, con la
normalizacién que se aprecia en este indicador, las bajadas de tipos de interés se antojan
inminentes, siendo el BCE el que llevara la delantera (en junio) frente a la Reserva Federal (en
septiembre, apuntan los economistas). “No vamos a volver a la inflaciéon permanente, aunque los
niveles sean elevados. Pensamos que los tipos se rebajaran en junio”, comenté Gonzalo de
Cadenas-Santiago.

Para Europa, en concreto, los analistas han afiadido el reto de la diferencia de crecimiento
econdémico con Estados Unidos y el continente europeo, con una desventaja de un 30%. Entre
los factores que explican esta distancia se encuentran una mejor politica fiscal y presupuestaria
en el pais norteamericano, con mejor gestion de la inversidbn. También cierta falta de
fortalecimiento del sistema financiero europeo, la carencia de un balance positivo en energia o
la necesidad de abordar temas de competitividad en las industrias y empresas europeas.

Asimismo, la lucha contra el cambio climatico es el tercero de los elementos en los que mas se
fijan los analistas durante el presente afio. El auge de un movimiento que niega la existencia de
este fendmeno esta frenando el avance necesario hacia una economia mas verde, proponiendo
no seguir esta linea para “no entrar en las decisiones de los hogares y los individuos”.

Sobre Solunion:

Ofrecemos soluciones y servicios de seguro de Crédito y de Caucién y servicios asociados a la
gestién del riesgo comercial para companias de Espana y Latinoamérica. Somos una joint
venture constituida en 2013 y participada al 50/50 por dos grandes aseguradoras, MAPFRE y
Allianz Trade. Ponemos al servicio de nuestros clientes una red internacional de vigilancia de
riesgos desde la que analizamos la estabilidad financiera de mas de 80 millones de empresas.
Con una extensa red de distribucién, respondemos a las necesidades de compafias de todos
los tamafios en un amplio rango de sectores industriales. www.solunion.com
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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 Direccién de la Compania. 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 informaciéon como del contexto en el que se

realizan. En este sentido, las construcciones del tipo “puede”, “podra”, “deberia”, “se espera”, “pretende”, “anticipa”, “se cree”, “se estima”,
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“se prevé”, “potencial” o “continda” y otras similares, constituyen la expresiéon de expectativas futuras o de meras previsiones.

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 evolucion de los tipos de interés; (vii) los tipos de cambio, en especial el tipo
de cambio Euro-Délar; (viii) la competencia; (ix) los cambios legislativos y regulatorios, incluyendo los referentes a la convergencia
monetaria y la Union 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 compania no esté obligada a actualizar las previsiones contenidas en el presente documento.
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