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ALTO RIESGO
paralasempresas Riesgo comercial I
Riesgo financiero I
PIB 304.952.000.000 USD (ranking mundial: puesto 40, Banco Mundial 2017)
Poblacion 197,02 millones (ranking mundial: puesto 6, Banco Mundial 2017)
Forma de estado Republica Federal
Jefe del Gobierno Imran Khan (presidente)
Proximas elecciones 2023, presidenciales y legislativas (Asamblea Nacional)
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PUNTOS FUERTES Y PUNTOS
DEBILES

PUNTOS FUERTES

e Gran mercado interno.

¢ Pese aunasrelaciones a menudo tensas,
cuenta con el continuo apoyo de EE. UU. y de
organismos multilaterales (FMI).

e Soélidas remesas de divisas en moneda fuerte.

Susceptibilidad a las catastrofes naturales y
dependencia de la agricultura de secano.

Protestas mas frecuentes desde el verano de
2014.

Escasa seguridad nacional y regional (frontera
con Afganistan).

Baja renta per capita y elevados niveles de
pobreza.

Amplios déficits fiscal y por cuenta corriente.

Débil entorno empresarial.

PANORAMA ECONOMICO

* Ralentizacion sin llegar a la quiebra.

« Las politicas solidas ayudaran a la economia a mantener
el impulso del crecimiento.

¢ Los riesgos externos son controlables

Crecimiento sélido en un entorno
de vulnerabilidades elevadas

Se prevé que el crecimiento del PIB se cifre en el 4,8%
en el ejercicio econdmico 2016-17. Las exportaciones
creceran a un ritmo lento. Entre las razones se inclu-
yen los bajos precios del algodon y el arroz, la limitada
demanda en las economias de los paises asociados y el
deterioro de la competitividad de precios.

El crecimiento de la demanda interna seguira siendo fir-
me. Deberia beneficiarse de los precios baratos del pe-
troleo y de las sélidas entradas de remesas.

El crecimiento de la inversion puede repuntar gradual-
mente con un crecimiento crediticio robusto y unos
solidos flujos de inversion extranjera directa (IED) rela-
cionados con el proyecto del Corredor Econémico Chi-
na-Pakistan.
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A corto plazo, los riesgos son elevados. Primero, una
apreciacion del tipo de cambio real podria obstaculi-
zar alin mas la competitividad de precios. Segundo, las
perspectivas econdmicas mas débiles en Chinay el CCG
podrian comportar una disminucion de las IED y las re-
mesas. Tercero, unas condiciones financieras mundia-
les mas estrictas podrian traducirse en menores entra-
das de capital. Cuarto, un aumento en los precios del
petréleo socavaria la posicion externa. A mas largo pla-
zo, las vulnerabilidades externas, las incertidumbres
politicas y en materia de seguridad pueden contribuir a
unas perspectivas de crecimiento mas débiles.

Existen amortiguadores politicos
aunque el punto de partida es
bajo

Elmarco de la politica monetaria esta en vias de mejora.
En 2015, la Asamblea Nacional aprobé una legislacion
que refuerza laindependencia del Banco Estatal de Pa-
kistan. Los signos positivos también incluyen mantener
la inflacidn bajo control, que actualmente se sitta por
debajo del objetivo del 6%, y adoptar una estrategia
prevista hacia un marco de objetivos de inflacion.

Mejoran tanto las finanzas publicas como la posicion
exterior, aunque siguen siendo vulnerables. El FMI rea-
liza un examen detallado de los avances materializados
en la reduccion de los desequilibrios macroeconémi-
cos. Los indicadores fiscales han mejorado, si bien to-
davia se sitlan en niveles criticos, con un déficit pablico

superior al -3% del PIB y una deuda publica que rebasa
el 60% del PIB. La posicion externa se ha fortalecido,
con un aumento de las reservas de divisas que propor-
cionan actualmente una cobertura de las importacio-
nes de 4,3 meses (ejercicio fiscal 2015-16). La balanza
en cuenta corriente ha mejorado gracias a unas meno-
res importaciones y a unas remesas superiores.

Un débil entorno empresarial y
unas vulnerabilidades politicas
empanan las perspectivas

Un entorno empresarial deteriorado y un panorama
politico dificil podrian disuadir a los inversores. La en-
cuesta Doing Business del Banco Mundial en su edicion
de 2016 sitta a Pakistan en el puesto 138 de las 189 eco-
nomias participantes.

Las debilidades especificas del pais incluyen el entor-
no fiscal, el cumplimiento contractual y un suministro
energético adecuado.

La estabilidad politica sigue siendo fragil. El actual go-
bierno permanece eclipsado por los escandalos de co-
rrupcidn, una escena politica fragmentada, problemas
de seguridad y unas incdmodas relaciones con los pai-
ses vecinos (como India y Afganistan).
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

ESTRUCTURA COMERCIAL POR DESTINO/ORIGEN
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones

Estados Unidos 15% 1 20% China

China 9% 2 15% Emiratos Arabes Unidos
Afganistan 8% 3 9% Arabia Saudfi
Reino Unido 7% 4 6% Kuwait
Emiratos Arabes Unidos 5% 5 4% Indonesia

ESTRUCTURA COMERCIAL POR PRODUCTO
(% DEL TOTAL)

Exportaciones Rango Importaciones
Hilaturas textiles y productos relacionados 37% 1 30% Petréleoy productos relacionados
Articulos de confeccion y prendas de vestir 20% 2 4% Grasas y aceites vegetales fijos
Cerealesy preparados de cereales 10% 3 4% Quimicos organicos
Frutasy verduras 3% 4 4% Hierroy acero
Petrdleo y productos relacionados 3% 5 4% Plasticos en formas primarias
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ESTRUCTURA
COMERCIAL

LA COMPLEJIDAD DELA
COBRANZA

El comportamiento de pago de las empresas naciona-
les es bueno en comparacidn con los estandares inter-
nacionales. Sin embargo, los retrasos estan registrando
una tendencia que apunta al deterioro y el periodo me-
dio de cobro se sitlia ahora en 50 dias.

El sistema judicial es complicado debido a la estructu-
ra federal del pais y no ofrece procedimientos por via
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Pagos

Procedimientos judiciales

Procedimientos concursales
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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

rapida para la resolucion de reclamaciones incontes-
tables. Por lo demas, los tribunales son eficientes, pe-
ro las demoras y los costes tienden a ser considerables
y la ejecucion de resoluciones extranjeras puede resul-
tar dificil.

Los procedimientos de insolvencia son complejosy cos-
tosos, y las posibilidades de devolucidén son muy bajas.

SENSIBLE ALTA
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