Finlandia

INFORME PAIS

Sector privado resistente

VALORACION POR
PAISES

AAl

RIESGO BAJO
para las empresas

Riesgo econdémico

Riesgo del entorno
empresarial

Riesgo politico
Riesgo comercial

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

275.680.000.000 USD (ranking mundial: puesto 42, Banco Mundial 2018)

Poblacion

,52 millones (ranking mundial: puesto 115, Banco Mundial 2018)

Forma de estado

Republica

Jefe del Gobierno

Antti Rinne (primer ministro)

Proximas elecciones

2023, legislativas
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

Sélido entorno empresarial.
e Gasto elevado en I+D.

* Bajo déficit fiscal.

* Deuda publica contenida.

e Mejora de la competitividad.

La exposicion a Rusia sigue siendo elevada.

Balanza por cuenta corriente en rapido
deterioro.

Elevado endeudamiento privado,
especialmente vinculado a los préstamos
hipotecarios.

PANORAMA ECONOMICO

* Pugna con la desaceleracion mundial, pero no esta tan
lejos del potencial.

» Empresas resistentes en un entorno marcado por la
fuerte desaceleracion econdmica de los principales
socios econdmicos.

» Pese a las anteriores reformas, Finlandia no forma parte
del club de paises mas competitivos de la Eurozona.

Pugna con la desaceleracion
mundial, pero no esta tan lejos
del potencial

El PIB de Finlandia crecié un +1,7% en 2018, en gran
parte debido al consumo (+1,9%) y la inversion total
(+3,4%). Hasta el 3T de 2019, el rendimiento econémico
demostrd ser resistente, ya que el PIB creci6 un +0,5%
de media, en contraste con el +0,3% registrado en la
Eurozona en su conjunto. Esta vez, los factores de cre-
cimiento han sido dispares, desde el crecimiento de las

exportaciones en el 1T, a raiz de una importante reduc-
cion de existencias de las empresas, hasta el gasto del
consumidor en el 2T. Si bien el sector manufacturero ha
seguido la tendencia decreciente europea, empujando
el crecimiento de las exportaciones en territorio nega-
tivo en el 3T, el gasto del consumidor en Finlandia se
mantuvo resistente gracias a la recuperacion del mer-
cado laboral. La tasa de desempleo cayd por debajo
del 7% y deberia alcanzar el 6,4% en 2020. Sin embar-
go, desde mediados de 2019, los consumidores se han
vuelto cada vez mas cautelosos, como se vio en la caida
de las matriculaciones de vehiculos (-11% anual en sep-
tiembre de 2019).
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El crecimiento de la incertidumbre ha aumentado su in-
tencion de ahorro: la tasa de ahorro de los hogares en
Finlandia es cercana al 9% de la renta bruta disponible,
el nivel mas alto desde 2013. Entre tanto, dado que la
deuda de las economias domésticas registrd un nivel ré-
cord del 67% del PIB, la Autoridad de Supervision Finan-
ciera de Finlandia (Fin-FSA) ajustd la ratio préstamo/ga-
rantia maxima de los préstamos hipotecarios en 2018 (el
importe maximo se limitd al 85% de la garantia). Tam-
bién se espera cierta regulacion del crédito al consumo.

Empresas resistentes en un
entorno marcado por la fuerte
desaceleracién econdmica de los
principales socios econdmicos

El crecimiento del PIB nominal de Finlandia se ha ra-
lentizado del +4,2% a finales de 2018 al +3,5% a me-
diados de 2019. Los precios de exportacion han dismi-
nuido como consecuencia de la baja demanda interna
en los principales mercados de exportacion, es decir,
Alemania y Suecia. Los precios de consumo nacionales
también se han ralentizado notablemente, cayendo
por debajo del 1% en septiembre de 2019. Como con-
secuencia, el crecimiento de la facturacion de las em-
presas manufactureras se desacelerd por debajo del 5%
en 2019, -1 pp en comparacion con el afio anterior. Sin
embargo, los margenes de las empresas se mantienen
en consonancia con la media a largo plazo, en el 44,7%
delvalor agregado mientras el crecimiento salarial sigue
recuperandose (+2,5% en 2019, frente al +1,7% de 2018).
Mantener la rentabilidad a un alto nivel en un entorno
de débil crecimiento de la facturacion es importante, ya
que las empresas finlandesas se enfrentan a un alto vo-
lumen de deuda que lleva en aumento desde principios
de 2019 (114% del PIB). Un alza de 100 pb en los tipos
de interés bancario aumentaria la cobertura de intere-

ses en casi +1 pp del superavit de explotacion, al 14%.
Si bien este porcentaje se sitla proximo a la media de
la Eurozona, duplica el de Alemania. Las insolvencias
empresariales se incrementaron en un +13% en 2018
después de 4 afios consecutivos de caidas. Dada la debi-
lidad del crecimiento del PIB (+1,4% en 2019 y +1,5% en
2020) esperamos nuevos incrementos, del +1% y el +3%,
respectivamente. Se mantienen un 16% por encima del
nivel previo a la crisis.

Pese a las anteriores reformas,
Finlandia no forma parte del club
de paises mas competitivos de la
Eurozona

Finlandia se ha consolidado como un pais industrializa-
do de renta alta. Posee una estructura de exportacion
bastante diversificada (madera, papel, petrdleo, acero
y equipos eléctricos) pero depende en gran medida de
las exportaciones a Alemaniay Suecia, que representan
una cuarta parte del total de exportaciones. El entorno
empresarial es favorable debido a la facilidad para ha-
cer negocios, la baja corrupcion, el buen estado de de-
rechoy la calidad legislativa. Finlandia también cuenta
con una mano de obra altamente cualificada. Las medi-
das proempresariales se aplicaron en 2015 para liberar
a las empresas de cierta presion fiscal (reduccion del
tipo del impuesto sobre sociedades del 24,5% al 20%,
seguida de un recorte del -4% en el coste laboral en
2019, asi como de un primer recorte de -1,7 pp en las co-
tizaciones sociales de los empresarios a partir de 2017).
Desde la fecha, no se ha emprendido ninguna reforma
principal. Sin embargo, la presion fiscal sobre el trabajo
sigue siendo elevada en comparacion con los paises de
la OCDE (42,3% del coste laboral total, frente al 36,1%
que registran de media los paises de la OCDE).
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones

Alemania 16% 16% Alemania

Suecia 11% 14% Rusia

Paises Bajos 7% 11% Suecia

Estados Unidos 7% 7% China

China 6% 5% Paises Bajos

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Papely cartén 12% 1 9% Aceites de petréleo, aceites de materiales bitum., crudo
Aceites de petréleo o minerales bituminosos 9% 2 5% Vehiculos de motor
Vehiculos de motor 5% 3 4% Aceiter de petrdleo o minerales bituminosos
Productos planos laminados de acero aleado 5% 4 3% Piezasy accesorios de vehiculos
Pulpay papel de desecho 5% 5 3% Maquinas de tratamiento automatico de datos
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VALORACION POR
PAISES

PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PANORAMA ECONOMICO

ESTRUCTURA
COMERCIAL

LA COMPLEJIDAD DELA
COBRANZA

El comportamiento de pago de las empresas naciona-
les es excelente, ya que los pagos se realizan en una
media de 25 dias, y el marco de la UE proporciona he-
rramientas fiables para hacer frente a la morosidad.

BAJA

S

MEDIA

Pagos

Procedimientos judiciales

Procedimientos concursales

Las acciones legales por deudas no impugnadas se re-
suelven normalmente de forma rapida (entre 3y 6 me-
ses); sin embargo, cuando los bienes del deudor son
dificiles de localizar, o si se impugna la deuda, el periodo
puede dilatarse.

Contacto: Euler Hermes
Economic Research Team
research@eulerhermes.com

Ver toda la informacién online de Euler Hermes
Economic Research
www.eulerhermes.com/economic-research

CLAUSULA DE EXENCION DE RESPONSABILIDAD

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
se ofrece Unicamente a efectos informativos y no deberia considerarse equivalente a ningtn tipo de
asesoramiento especifico. Los destinatarios deberian realizar su propia evaluacién independiente de
esta informacién y no deberia emprenderse ninguna accién basandose Unicamente en la misma. Este
material no deberia ser reproducido ni divulgado sin nuestro consentimiento. No esta destinado a su
distribucién en ninguna jurisdiccién en la que estuviera prohibido. Si bien se cree que esta informacién
esfiable, no hasidoindependientemente verificada por Euler Hermesy Euler Hermes no emite ninguna

SENSIBLE ALTA

— .

Aunque el derecho concursal tiene como objetivo resca-
tar a las empresas que se enfrentan a dificultades finan-
cieras para aumentar las posibilidades de reembolso, la
mayoria de los procedimientos de reestructuracion du-
ran afios (o fracasan), dejando asi a los acreedores sin
dividendos o con muy pocos dividendos, mientras que
los procedimientos de liquidacion dejan muy pocas po-
sibilidades de recuperacion a los acreedores no garan-
tizados.
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declaracién ni garantia (tanto expresa como implicita) de ningdn tipo, con respecto a la exactitud o
integridad de dicha informacidn ni acepta ningtin tipo de responsabilidad por cualesquiera pérdidas
o dafios derivados de algin modo de cualquier uso de esta informacién o confianza depositada en la
misma. Salvo que se indique lo contrario, cual-quier opinién, prevision o estimacién se efectta tnica-
mente por el Departamento de Economia de Euler Hermes en esta fecha y puede ser objeto de modifi-
cacién sin previo aviso. Euler Hermes SA estd autorizada y regulada por la Autoridad de los Mercados
Financieros de Francia.
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