Eslovenia

INFORME PAIS

Fuerte recuperacion y notable mejora de la
balanza fiscal

VALORACION POR

PAISES

Riesgo econdémico
Riesgo del entorno ]
empresarial
Riesgo politico =

RIESGO MEDIO

l . .
per e Riesgo comercial L

Riesgo financiero

Las evaluaciones de riesgo pais le orientan en la adopcidn de las mejores decisiones para su negocio
y le permiten comprender los riesgos existentes en el comercio internacional. Tenemos siempre la
mejor solucidn para satisfacer sus necesidades.

PIB 48.770.000.000 USD (ranking mundial: puesto 84, Banco Mundial 2017)
Poblacion 2,07 millones (ranking mundial: puesto 146, Banco Mundial 2017)
Forma de estado Republica parlamentaria
Jefe del Gobierno Marjan SAREC
Proximas elecciones 2022, presidenciales y legislativas

5 solunion



PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

e Democracia estable y bastante buenas
relaciones regionales e internacionales;
miembro de la UE.

e Lapertenencia a la Eurozona contempla un bajo
riesgo de transferencia y convertibilidad.

e Bajainflacion.

* Impresionante consolidacion fiscal posterior
al rescate del sector bancario en 2013y 2014,
con unos déficits fiscales previstos inferiores al
-1,5% del PIB en 2017 y 2018.

» Amplios superavits por cuenta corriente desde
2012, que se prevé continlien en 2017 y 2018.

e Robusto entorno empresarial.

Frecuente inestabilidad del gobierno que, a
menudo, se traduce en ineficacia politica.

La deuda publica, aunque sigue una tendencia
gradualmente decreciente, se mantiene
elevada, en alrededor del 75% del PIB.

Alto endeudamiento externo bruto.

El sector bancario seguira siendo vulnerable
a medio plazo, lo que exige una mayor
consolidacion.

PANORAMA ECONOMICO

* El crecimiento generalizado continuara.

 Mejores fundamentos econémicos.

o Entorno empresarial favorable.
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El crecimiento generalizado
continuara

Eslovenia esta a punto de completar cuatro afios de recu-
peracion constante de las dos crisis de 2008-2009 y 2012-
2013, gracias a los continuos esfuerzos por restablecer la
estabilidad financiera y a unas politicas macroeconémi-
cas prudentes. En 2018, se espera que el PIB real anual su-
pere por primera vez el récord previo a la crisis alcanzado
en 2008. Sin embargo, el empleo se mantendra por debajo
del nivel de 2008 y la tasa de desempleo todavia es mas
elevada (actualmente oscila en torno al 7% frente al 4,4%
en 2008).

En los primeros tres trimestres de 2017, el crecimiento del
PIB real se acelerd hasta una media del +4,7% interanual,
desde el +3,1% registrado en el ejercicio 2016 completoya
partir del +2,3% anotado en 2015. El robusto rendimiento
de los tres primeros trimestres de 2017 estuvo impulsado
por lademandainterna, en particular por un fuerte repun-
te de la inversion fija (+9,% interanual, después del -3,6%
del ejercicio 2016 completo) y por el alin sélido gasto del
consumidor (+3,1% interanual, tras el +4,2% de 2016). Los
inventarios restaron -0,1 pp al crecimiento del PIB del
primer al tercer trimestre (+0,6 pp en 2016) mientras que
el gasto publico se expandié en un modesto +1,3% inte-
ranual (+2,5% en 2016). La actividad de comercio exterior
también aumento su ritmo en 2017. Tanto las exportacio-
nes como las importaciones se expandieron del primer
al tercer trimestre, de media, en un +10,1% y un +9,5%
anual, respectivamente (+6,4% y +6,6% en 2016). Espe-
ramos que el impulso continle en el 4T y pronosticamos
un crecimiento anual global del +4,6% en 2017. En 2018 y
2019, se proyecta una ligera moderacion del crecimiento
econdmico anual hasta una media aproximada del +3,5%,
mientras el auge de la inversion se atenda debido al des-
vanecimiento de los efectos de base.

Mejores fundamentos
econoémicos

Tras la crisis del sector bancario nacional en 2013, el go-
bierno fue capaz de recaudar suficientes fondos en los
mercados financieros y de asumir la recapitalizacion de
tres principales bancos sin necesidad de ayuda interna-
cional, evitando asi una crisis de deuda soberana, lo que
resultd especialmente positivo en un entorno entonces
marcado por una crisis de deuda soberana en la Eurozo-
na (poco después de Chipre). Entre tanto, el sector ban-
cario esloveno se ha fortalecido sustancialmente.

Sin embargo, el rescate condujo a un marcado deterioro
de las finanzas publicas. En este impas, se ha recuperado
el control del déficit fiscal, que se prevé que sea inferior
al -1,5% del PIB anual en el periodo de 2017 a 2019. No
obstante, el legado de grandes déficits de 2009 a 2014
hizo que la deuda publica aumentara hasta el 83% del
PIB en 2015 (desde el 22% registrado en 2008), porcenta-
je que sera objeto de disminuciones graduales.

El endeudamiento externo bruto también se mantiene
muy elevado, superando el 100% del PIB hasta 2019, del
cual un 60% era deuda externa del sector publico (desde
el 21% anotado en 2008).

En una nota positiva, la cuenta corriente viene registran-
do superavits sustanciales desde 2012, alcanzando el
+5,2% del PIB en 2016 y pronosticandose del +5% al 6%
en 2017y 2018.

Ademas, la inflacion se mantendra bajo control y la per-
tenencia a la Eurozona contempla un riesgo moderado
de transferencia y de convertibilidad.
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Entorno empresarial favorable

El entorno empresarial para las empresas en Eslovenia
es fuerte. La encuesta de Indicadores de gobernanza
mundial 2019 del Banco Mundial sugiere que los marcos
regulatorios y legales son favorables para las empresas
y el nivel de corrupcion es bajo.

El Banco Mundial Doing Business 2020 encuesta clasifi-
ca a Eslovenia 37 ° de 190 economias en términos de la
facilidad general de llevar a cabo operaciones comer-
ciales, una ligera mejora desde el nivel 40 del afio an-
terior. Esa encuesta indica que obtener crédito (rango
119) y hacer cumplir los contratos (rango 112) alin pue-
de ser oneroso en el pais, pero el comercio transfron-
terizo (rango 1), proteger a los inversores (rango 18) y
resolver la insolvencia (rango 8) son faciles. . Esto ulti-
mo lleva menos tiempo, es menos costoso y la tasa de
recuperacion es mas alta en Eslovenia en comparacion
con el promedio de las economias de altos ingresos de
la OCDE.

Con respecto a la sostenibilidad ambiental, Eslovenia
obtiene una puntuaciéon menos favorable, debido a un
bajo nivel de produccién de electricidad renovable, una
tasa de reciclaje moderada y una alta vulnerabilidad al
cambio climatico. Sin embargo, le va bien con respecto
a la intensidad energética, las emisiones de CO 2 y el
estrés hidrico. En general, Eslovenia ocupa el 86 ° to-
tal de 210 economias en nuestra propia puntuacion de
sostenibilidad ambiental.
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN

(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Alemania 20% - 1 16% Alemania
Italia 9% 2 12% Italia
Croacia 9% 3 9% Austria
Austria 6% 4 8% China
Francia 4% 5 6% Croacia

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO

(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Vehiculos rodados 17% 1 16% Vehiculos
Maquinaria eléctrica, aparatos eléctricos y electrodomésticod, n.c.p. 9% 2 6% Maquinaria eléctrica, aparatos eléctricos y electrodomésticos, n.cp.
Productos médicos y farmacéuticos 8% 3 5% Petrdleo, derivados del petréleo y materiales relacionados
Otra maquinariay piezas industriales 5% 4 5% Otra maquinariay piezas industriales
Manufacturas de metal, n.c.p. 4% 5 4% Hierroy acero
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Contacto: Euler Hermes
Economic Research Team
research@eulerhermes.com

Ver toda la informacién online de Euler Hermes
Economic Research
www.eulerhermes.com/economic-research
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Estas valoraciones estan, en todo caso, sujetas a la siguiente clausula de exencién de responsabilidad.
Euler Hermes SA, una compaiiia de Allianz, es la responsable de la publicacién de este material, que
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material no deberia ser reproducido ni divulgado sin nuestro consentimiento. No esta destinado a su
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esfiable, no hasidoindependientemente verificada por Euler Hermesy Euler Hermes no emite ninguna
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