Islandia

INFORME PAIS J—

A las puertas de la ralentizacion
por un turismo titubeante

VALORACION POR

PAISES
Riesgo econdémico
Riesgo del entorno ]
empresarial
Riesgo politico L
RIESGO MEDIO

para las empresas

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

25.900.000.000 USD (ranking mundial: puesto 107, Banco Mundial 2018)

Poblacion

350.000 (ranking mundial: puesto 175, Banco Mundial 2018)

Forma de estado

Republica parlamentaria

Jefe del Gobierno

Katrin JAKOBSDOTTIR (primera ministra)

Proximas elecciones

2020, presidenciales
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

* Economia avanzada altamente desarrollada con
una renta per capita que supera los 70.000 USD.

* Politicas macroecondmicas prudentes.
¢ Suficientes reservas de divisas.

» Sélido entorno empresarial estructural.

Inestabilidad del gobierno después de la crisis
financiera de 2008-20009.

Estructura econdmica desfavorable;
concentracion de las exportaciones en el
pescadoy el aluminio.

Vulnerabilidad al recalentamiento econémico y
a las grandes crisis financieras.

Nivel ain elevado de deuda externa.

Volatilidad del tipo de cambio.

PANORAMA ECONOMICO

« La caida de la actividad turistica pasa factura al

crecimiento.

e Las politicas macroeconémicasse mantendran en un
clima de relativa prudencia.

* Los riesgos del sector externo han disminuido
notablemente.

La caida de la actividad turistica
pasa factura al crecimiento

El PIB real aumentd en un +4,6% en 2018, impulsado
por el robusto consumo privado (+4,8%) y respaldado
por los sélidos incrementos salariales (+3,8%) y el ba-
jo nivel de desempleo (2,7%), asi como gracias al sélido
consumo publico (+3,3%). Sin embargo, el crecimiento
de la inversion fija se moderd al +2,1% a la par con la

disminucién de la inversion empresarial (-5,4%), lo que
sefiala un proximo enfriamiento de la economia.

La actividad de comercio exterior se ralentizd nota-
blemente en 2018, y las exportaciones de servicios en
particular se estancaron, ya que el sector turistico,
un importante motor de crecimiento en estos ultimos
afios, que representa mas del 10% del PIB, comenz6 a
contraerse en el 4T de 2018.
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En el 1T de 2019, el crecimiento econémico de Islandia
se desaceler6 al +1,7% interanual, a costa de la debili-
dad de la moneda, una mayor inflacion y unos tipos de
interés mas elevados que frenaron el consumo privado
(+2,8% interanual) y provocaron una caida del -9,4% in-
teranual en la inversion fija en general, mientras que el
turismo siguio disminuyendo. La insolvencia de la aero-
linea islandesa WOW en marzo de 2019 acelerara la ra-
lentizacion del sector turistico y de la economia global
durante el resto del afio debido a la falta de capacidad
de reserva de otras aerolineas. Como resultado, pro-
nosticamos que el crecimiento del PIB anual en Islandia
practicamente se paralizara (+0,2%) en 2019 antes de
repuntar moderadamente hasta el +2,5% en 2020.

Las politicas macroecondmicas
se mantendran en un clima de
relativa prudencia

Los controles de capital impuestos durante la crisis fi-
nanciera mundial de 2009 se han ido eliminando paula-
tinamente en los ultimos afios y se levantaron casi por
completo en marzo de 2019 (con tan solo tres excepcio-
nes menores), lo que deberia facilitar los flujos de di-
visas tanto hacia como desde el pais, si bien también
puede dar lugar a una volatilidad ligeramente mayor
del tipo de cambio. Después de apreciarse notable-
mente durante los afios de auge del periodo de 2015 a
2017, la corona islandesa (ISK) se deprecié en una me-

dia del -6% frente al euro en 2018. En el primer semes-
tre de 2019, la moneda perdi6 otro -6% en términos de
valor, aunque recuper6 la mitad de este porcentaje en
los dos meses siguientes. Las pérdidas desde principios
de 2018, asi como una mayor volatilidad, pueden expli-
carse en gran medida por el debilitamiento del sector
turistico y el sustancial levantamiento de los controles
de capital en 2017.

La politica monetaria se centra en el mantenimiento
de la estabilidad de precios, pero el Banco Central de
Islandia (BCl) también interviene en los mercados de
divisas para limitar la volatilidad a corto plazo de la ISK,
si lo considera apropiado. Las actuales reservas de divi-
sas de 6.700 millones de USD (junio de 2019) posibilitan
unos amplios amortiguadores politicos. Como resulta-
do de la depreciacion de la ISK desde 2018, la inflacion
anual de los precios al consumo aumentd, pasando
del 1,9% de finales de 2017 a un maximo temporal del
3,7% a finales de 2018, con lo que supera con creces el
objetivo de inflacion del 2,5% del BCI, antes de mode-
rarse ligeramente al 3,1% en julio de 2019. Como con-
secuencia, el BCl elevod su tipo de interés oficial en 25
pb hasta el 4,5% en noviembre de 2018. Sin embargo,
dado que la economia se ha estado ralentizando y la
inflacion ha retrocedido en el 1S de 2019, el BCI redujo
de nuevo su tipo de interés oficial en 75 pb en dos fases
hasta el 3,75% en junio. Pronosticamos que la inflacién
se moderara alin mas, hasta alrededor del 3% a finales
de 2019y al 2,5% a finales de 2020. Es probable que el
BCI dicte una nueva reduccion de tipos en 2019, pero
mantendra una postura prudente en general.
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La politica fiscal esta firmemente comprometida con
la reduccidn de la deuda. Desde 2016 se han registrado
superavits fiscales anuales y la deuda publica ha dismi-
nuido rapidamente desde un maximo del 92% del PIB
registrado en 2011. Dado que el crecimiento del PIB se
estancara en 2019, se espera que el superavit fiscal se
reduzca hasta situarse ligeramente por encima del 0%
del PIB, mientras que se prevé que la deuda publica en
relacion con el PIB se estabilice en torno al 36%, una
ratio modesta en comparacion con la media de la UE,
por ejemplo.

Los riesgos del sector externo
han disminuido notablemente

Si bien el déficit comercial de Islandia se deterior6 en
los ultimos afios debido a que las importaciones de
mercancias aumentaron mas rapidamente que las ex-
portaciones, el repunte de los ingresos procedentes del
sector turistico impulsé el excedente del sector servi-
cios lo suficiente como para mantener la balanza por
cuenta corriente en general en superavit hasta 2018
(+2,9% del PIB).

Dado que los ingresos por turismo disminuiran sustan-
cialmente en 2019, se prevé que el superavit externo
anual se reduzca a aproximadamente el +0,5% del PIB
en 2019y 2020.

La ratio deuda externa/PIB se ha reducido desde su
pico del 960% registrado durante la crisis financiera de
2009 al 84% en 2018, gracias a las liquidaciones de las
propiedades de los bancos y a las cancelaciones de la
deuda bancaria restante. La supervision del sector fi-
nanciero también se ha fortalecido.
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Paises Bajos 26% = 1 10% Alemania
| L7
Reino Unido 11% 2 10% Estados Unidos
I
Espafia 10% 3 9% Noruega
I
Estados Unidos 8% E 4 7% Paises Bajos
Alemania 7% - 5 7% China

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Pescado, crustaceos, moluscosy sus preparados 40% 1 11% Vehiculos rodados
Metales no ferrosos 36% 2 10% Petrdleo, derivados del petrdleo y materiales relacionados
Hierroy acero 3% 3 9% Maquinariaeléctrica,aparatoseléctricosyelectrodomésticos, n.c.p.
Pienso para animales (excepto cereales sin moler) 3% 4 8% Minerales metaliferosy chatarra metélica
Aceitesy grasas 2% 5 5% Otros equipos de transporte
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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
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