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La inversion y las exportaciones respaldaran
un crecimiento solido en 2018

VALORACION POR
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Riesgo econdémico

Riesgo del entorno
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Riesgo financiero I
PIB 42.700.000.000 USD (ranking mundial: puesto 84, Banco Mundial 2015)
Poblacion 2,9 millones (ranking mundial: puesto 139, Banco Mundial 2015)
Forma de estado Democracia Parlamentaria
Jefe del Gobierno Saulius SKVERNELIS (primer ministro)
Préoximas elecciones Mayo de 2019, presidenciales
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

*  Bajo riesgo politico sistémico.

e Buenasrelaciones internacionales, pertenencia
alaUEyalaOTAN.

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

» Sélidas finanzas publicas y acceso a los
mercados de capitales internacionales.

e Robusto entorno empresarial.

Elevada carga de la deuda externa.

La industria esta dominada por un gran
complejo de refinerias, Orlen Lietuva, que
representa alrededor del 20% de la produccion
industrial total y una cuota significativa de las
exportaciones totales.

Alta dependencia de las exportaciones e
importaciones de los mercados emergentes,
en particular Rusia (y aqui especialmente en
cuanto a las importaciones de crudo).

PANORAMA ECONOMICO

« Larecuperacion de la inversion impulsa el crecimiento.

e Fundamentos macroecondmicos estables.

* Ladeuda externa sigue elevada.

La recuperacion de la inversion
impulsa el crecimiento

El crecimiento del PIB real se acelerd desde el +2,3% re-
gistrado en el conjunto del afio 2016 al +4,1% interanual
en el 1S de 2017, principalmente gracias a un fuerte re-
punte de la formacidn de capital fijo. En el 3T de 2017, el
crecimiento se moderd al +3,1% interanual ya que, a pe-
sar de las rapidas ganancias salariales, el aumento de
la inflacion y la disminucion del empleo contribuyeron

a una desaceleracion del gasto del consumidor, lo que
llevd el crecimiento medio del PIB en los tres primeros
trimestres de 2017 al +3,8% interanual. La formacién de
capital fijo subid un +6,6% interanual del primer al ter-
cer trimestre, impulsada por inversion privada, pero las
existencias restaron -0,4 pp al crecimiento. El gasto del
consumidor se incrementoé en un +4%y el gasto publico
lo hizo en un +1,5%. La actividad comercial exterior ha
superado las expectativas en 2017 hasta la fecha, bene-
ficidandose de las tendencias favorables imperantes en
el comercio mundial.
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Tanto las exportaciones como las importaciones subie-
ron un +12,2% interanual, por lo que las exportaciones
netas realizaron una pequefia contribucion de +0,1 pp
al crecimiento del primer al tercer trimestre.

De cara al futuro, la inversion y las exportaciones debe-
rian respaldar la actividad econdmica en los proximos
dos afios mientras que se espera que el gasto del con-
sumidor se modere ligeramente como resultado de una
mayor inflacion y de la caida del empleo debido a unas
tendencias demograficas negativas y a la emigracion.
En general, pronosticamos un descenso del crecimiento
del PIB real del ejercicio completo, que pasara del +3,5%
esperado en 2017 a alrededor del +3,2% en 2018 y el +3%
en 2019.

Fundamentos macroecondmicos
estables

Un alza en los impuestos especiales a principios de
2017, los precios mas altos de los combustibles, los ali-
mentos y los servicios relacionados, asi como el rapido
incremento salarial, elevaron la inflacion de los precios
al consumo hasta un maximo en seis afios del 4,8% in-
teranual en septiembre de 2017, antes de disminuir al
4,4% en octubre, llevando la media de los primeros diez
meses al 3,6%. Prevemos que la inflacion se moderara,

pero se mantendra elevada en los proximos dos afios,
promediando un 3,7% en 2017, un 3,5% en 2018 y un
2,9% en 2019. Estos tipos no deberian generar ninguna
preocupacion importante.

Las finanzas publicas son sdlidas. Al igual que en 2016,
esperamos que el presupuesto anual se acerque al nivel
de equilibrio en el periodo de 2017 a 2019, mientras que
la deuda publica deberia retroceder hasta situarse justo
por debajo del 40% del PIB en 2018.

La deuda externa sigue elevada

El déficit por cuenta corriente se redujo en los primeros
nueve meses de 2017 y esperamos que se sitle en torno
al -0,5% del PIB en el afio 2017 en su conjunto. En 2018
y 2019, se prevé que el déficit externo anual se amplie
hasta unas ratios alin moderadas de alrededor del -1%
del PIB, como resultado del aumento gradual de los pre-
cios energéticos.

La deuda externa bruta aumentd desde el 70% del PIB
en 2014 hasta un porcentaje relativamente alto del 86%
en 2016 y se prevé que se estabilice en torno a ese nivel.
Por tanto, sigue siendo motivo de cierta preocupacion y
requiere una estrecha vigilancia.
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones

Rusia 14% 18% Rusia

Letonia 10% 11% Alemania

Polonia 10% 10% Polonia

Alemania 7% 9% Letonia

Estonia 6% 5% China

i

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Productos refinados del petréleo 16% 1 11% Petrdleo crudo
Mobiliario 6% 2 6% Productos refinados del petréleo
Articulos de plastico 5% 3 4% Articulos de plastico
Fertilizantes 4% 4 4% Productos famacéuticos
Otros prod. agricolas destinados a la alimentacion 3% 5 3% Carne

5 solunion

by Euler Hermes



PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

VALORACION POR
PAISES

PANORAMA ECONOMICO

LA COMPLEJIDAD DELA
COBRANZA

ESTRUCTURA
COMERCIAL

BAJA MEDIA

S

Pagos

Procedimientos judiciales

Procedimientos concursales

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

—-—

ECONOMIC REPORT

5 solunion

by Euler Hermes Economic Research

Analista de riesgo pais:
Manfred Stamer
manfred.stamer@eulerhermes.com

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.

© Copyright 2017 Euler Hermes. Reservados todos los derechos.



