FICHA RIESGO PAIS

Et valor del crédito

by CESCE ~_
Yo ¥




CESCE - _ FICHA RIESGO PAIS: TAILANDIA

£l valor del credito

SITUACION POLITICA

SITUACION INTERNA

= Tailandia registra desde hace afios una extrema polarizacion politica entre el Partido Puea Thai
(PT), con fuerte apoyo entre los campesinos del N y NE del pais, las regiones més pobres, y el
Partido Demdcrata (PD), cuyos votantes son las clases medias urbanas. En los Ultimos afios se
han producido por este motivo numerosos enfrentamientos, algunos muy graves.

= El choque entre el gobierno del PT y la oposicién del PD condujo a una gravisima situacion de
disturbios y paralisis politica en 2013-14, que desembocé en mayo de 2014 en un golpe militar
incruento. Yingluck Shinawatra era la Primera Ministra, y su partido es heredero del fundado por su
hermano Thaksin, con el que gand todas las elecciones legislativas desde el afio 2000. El propio
Thaksin habia sido también depuesto por un golpe militar en 2006, viviendo desde entonces en el
exilio.

= El artifice del golpe de mayo y actual “hombre fuerte” es el General Prayuth Chan-ocha, lider de
una junta militar (Consejo Nacional para la Paz y el Orden-CNPO) y Primer Ministro del gobierno
provisional (integrado por tecndcratas y altos mandos militares) que se constituyd el pasado
agosto. También en agosto la CNPO “nombrd” un nuevo parlamento, igualmente integrado por
tecndcratas y funcionarios.

= El objetivo de la CNPO es reducir al maximo la influencia de Thaksin, modificando el sistema
politico para imposibilitar el triunfo electoral de un partido de fuera del “establishment” politico
como el Puea Thai (o sus herederos). Se esta redactando una nueva Constitucion que
posiblemente solo permita participar en futuras elecciones a partidos con fuertes lazos con las
FF.AA.. Ademas, una nueva ley permite juzgar (“impeachment”) a los politicos con efecto
retroactivo. La primera en serlo va a ser la ex Primera Ministra Yingluck Shinawatra. Una vez
“modificado” el sistema politico, se convocaran elecciones legislativas, aunque no antes de 2016.

= La llegada al poder de los militares ha traido estabilidad politica. Sin embargo, es dudoso que
consigan reconciliar al pais, acabando con la polarizacién politica entre partidarios y detractores de
Thaksin y su hermana.

= Tailandia es un pais de gran tradicién golpista (18 —de los cuales 13 exitosos- en los Ultimos 80
anos).

RELACIONES EXTERIORES

= Enfriamiento de las relaciones con Occidente tras el golpe. EE.UU “congela” el 50% de su ayuda
militar.

= Miembro de ASEAN. Las relaciones con Camboya, tradicionalmente tensas por problemas
fronterizos, pueden empeorar si la Junta cumple su “amenaza” de expulsar a los 300.000
refugiados camboyanos en Tailandia.
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SITUACION ECONOMICA INTERNA

SITUACION GENERAL

= En los dltimos 25 afios, Tailandia se ha convertido en una economia exportadora, especializada
cada vez mas en productos de mayor contenido tecnoldgico (maquinaria, automoviles y aparatos
electrdnicos). La economia sigue siendo competitiva via costes, pese a lo cual tiene dificultades
para competir con Myanmar, Vietham o, en menor medida, China.

= Fuerte impacto sobre el crecimiento de la crisis internacional en 2009 y las graves inundaciones en
2011 (0,1%). Recuperacién rapida en ambos casos, gracias a la aplicacion de un paquete de
medidas fiscales expansivas. Crecimiento elevado en 2012 (6,5%) y menor en 2013 (2,9%).

= En 2014 el clima de enfrentamiento civil previo al golpe afect6 a la economia. En el primer
trimestre el PIB cay6 un 1,9%. Tras el golpe, recuperada la estabilidad, el crecimiento se esta
recuperando impulsado por el turismo, los bajos tipos de interés y los programas de inversion
publica del gobierno. Se espera que alcance un 1,5% en el conjunto de 2014 (sera la tasa mas
baja de todas las grandes economias de ASEAN). Inflacién moderada. En 2013 fue del 2,2% y en
2014 sera del 2,6% o inferior. Preocupa el fuerte endeudamiento de las familias, que equivale al
80% del PIB, con un efecto contractivo sobre el consumo privado.

= Déficit pablico: fuerte aumento en 2012 (5,6% del PIB), debido al coste de la reconstruccion tras
las inundaciones. Disminucion en 2013 y 2014 (4,1% y 2,9% del PIB, respectivamente). Deuda
publica moderada: 45,9% del PIB en 2013, aungue creciente.

POLITICA ECONOMICA

= Medidas del gobierno militar para impulsar el crecimiento: revitalizar proyectos de inversiéon en
infraestructuras (unos 22.000 mill.$); impulsar la exploracion de posibles yacimientos de petroleo y
gas; pagos a los productores de arroz para compensarles por los bajos precios; crear nuevas
Zonas Econdmicas Especiales para atraer inversiones.

= Algunas medidas son un tanto populistas: el gobierno ha vuelto atras en su decision de aumentar
algo el precio del gas.
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SITUACION ECONOMICA EXTERNA

BALANZA DE PAGOS

= Gran apertura econdmica: las exportaciones equivalen al 60% del PIB. EE.UU absorbe un
porcentaje cada vez menor de las mismas (12,6%) y China, mayor (10%). Las importaciones de
crudo son el 18% de las totales y las de bienes de capital el 25,6%.

= 2013: exportaciones de 225.397 mill.$ e importaciones de 219.042 mill.$, ambas similares a las de
2012. Progresiva disminucion del superavit comercial y déficit en la balanza de servicios y rentas.
Tailandia registré en 2013 un déficit en su balanza por cuenta corriente del 0,7% del PIB, aunque
en 2014 se prevé un retorno al superavit, igual a un 1,6% del PIB.

= En 2013 se produjeron importantes salidas de capitales por la inestabilidad politica y el inicio del
“tapering” por parte de los EE.UU.. En 2014, el retorno a la estabilidad politica tras el golpe militar
atemperard mucho las salidas de capitales. La escasez de mano de obra cualificada esté haciendo
que algunas empresas empiecen a deslocalizar factorias a otros paises de la region (Myanmar,
Vietnam y, en menor medida a China).

= Tailandia es “grado de inversion” para las tres grandes agencias de rating y ninguna degradé al
pais tras el golpe.

= El baht se ha fortalecido en el cuatro trimestre de 2014 con la decision de la Fed de retrasar las
subidas de tipos de interés. Reservas de divisas solidas: 165.658 mill.$, iguales a 6,7 meses de
importaciones junio de 2014.

DEUDA EXTERIOR

= Fuerte aumento de la deuda externa: 141.864 mill.$ en términos absolutos en 2013, aunque en
proporcion al PIB (36,6%) y a los ingresos corrientes de balanza de pagos (48,3%), siga siendo
muy moderada. Deuda a corto plazo equivalente al 44,7% de la total. Tailandia no ha refinanciado
nunca con el Club de Paris, aunque si lo ha hecho con el Club de Londres (1998).

= EI 63% de la deuda esta denominada en ddlares, lo que hace vulnerable a Tailandia ante una
depreciacion del baht. Servicio de la deuda moderado: 5,1% de los ingresos corrientes de balanza
de pagos en 2013.
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CONCLUSIONES

El golpe militar ha traido estabilidad a corto medio plazo, aunque la tarea de reconciliar el norte del
pais, mas pobre y rural y feudo de los votantes de Thaksin Shinawatra y de su hermana, con el
“establishment” politico tradicional (clases medias urbanas, ejército, monarquia) se antoja
complicada. El restablecimiento de la estabilidad politica ha permitido reanudar el crecimiento. Sin
embargo, Tailandia sera en 2014 y 2015 el pais que menos crezca de entre las grandes economias
de ASEAN. Ratios de endeudamiento externo muy moderados y buena solvencia externa, con
reservas que cubren medio afio de importaciones de bienes y servicios.

POBLACION: 67 mill.habs.
RENTA PER CAPITA: 5.370 $ (2013)
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