INTERNACIONAL :: INFORME PAIS

Eslovenia: expectativas de
recuperacion

Situada en Europa Central, entre Austria y Croacia, la republica de Eslovenia se configura como una economia
diversificada con un gran peso de los sectores de automocién, electrodomésticos, farmacos, servicios financieros y
turismo. La eurozona representa el principal destino de sus exportaciones, acaparando el 70% de las mismas,
siendo Alemania e Italia sus principales socios comerciales. Su poblacién, de casi dos millones de habitantes,
cuenta con un PIB per cdpita préximo a los 28.000 ddlares, lo que le convierte en el pais con el PIB per capita mas
elevado de Europa Central. En cambio, este pequefio pais ve ahora cémo su tasa de paro crece por encima del 12% y
su deuda ptblica se dispara al 60%, dos indicadores que se prevé corregirdn su evolucién reciente tras el paquete
de medidas proyectado por el Gobierno.

Pablo Aumente

La actual Eslovenia data del 25 de junio de 1991, consti-
tuida tras un conflicto armado que tuvo como resultado
su independencia de Yugoslavia. Por aquella época ya
era el pafs més desarrollado de la federacién yugoslava,
un posicionamiento que vendria a refrendar tras su ad-
hesién a la Unién Europea (UE) en 2004, su integracién
en el euro el 1 de enero de 2007, y su adhesién a la OCDE
en julio de 2010.

En Eslovenia estd instaurada una republica par-

lamentaria, presidida desde diciembre de 2012 por
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Borut Pahor, que ostenta la jefatura del estado, figu- Fachada de la Corte Suprema, Liubliana.
ra elegida cada cinco afios mediante voto popular.
Por su parte, la jefatura de gobierno corresponde al gasto publico del pais para evitar un rescate de la
primer ministro, que desde febrero de 2013 es asumi- UE.

da por Alenka Bratusek, del partido de centro iz-

quierda Positive Slovenia (PS), liderando un gobierno EVOLUCION DE LA ECONOMIA ESLOVENA

de coalicién de cuatro partidos cuyos objetivos pasan
por la reestructuracién del sector bancario, la reacti-
vacién de la economfa, la creacién de nuevos puestos
de trabajo, la mejora de la competitividad y la pro-
teccion al sector bancario de un rescate internacio-
nal. Ademds, Alenka Bratusek se comprometié a
poner fin a las politicas econdémicas de austeridad e

impulsar el crecimiento econémico, aspiraciones que

comprometen la apremiante necesidad de reducir el
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La economia eslovena no consigui6 reestablecerse tras
la crisis de 2009, registrando un crecimiento del PIB del
1,1% en 2010 y 2011. En el afio 2012, asimismo, se produce
una disminucién generalizada de la actividad econémi-
ca en el pafs, y la economia eslovena entra en un perio-
do de recesi6n en el que el PIB sufri6 una contraccién
del 2,4%. En 2013 el crecimiento del PIB, aunque en te-
rreno negativo, se contrajo a un ritmo mas moderado

que el afio anterior: un 2% segtin estimaciones de Econo-
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NoMBRE OFICIAL:

Eslovenia

SUPERFICIE: 20.273 km®

CapiTaL: Liubliana

SITUACION GEOGRAFICA: Sur de Europa Central, entre Austria y Croacia

Cuima: Clima mediterrdneo en la costa; clima continental con veranos
célidos e inviernos frios en el este

DiviSIONES ADMINISTRATIVAS: 200 municipalidades y 11 municipalidades
urbanas

PoBLACION: 1.992.690 (est. julio 2013)
ESPERANZA DE VIDA: 77,66 afios

SISTEMA poLiTico: Repiblica parlamentaria
Ipiomas: Esloveno (oficial)

Monepa: Euro (EUR)

Fuente: The World Factbook.

PRINCIPALES INDICADORES MACROECONOMICOS

2010 2011 2012 2013 (e) 2014 (p) 2015 (p)

Crecimiento real del PIB (%) 1,1 1,1 2,4 2,0 -0,9 0,9
Inflacién anual (%) 1,8 1,8 2,6 2,0 2,0 2,3
Tasa de desempleo (%) 10,7 11,8 12,0 12,4 12,1 11,3
Balanza por c.c. (mill. USS)  -66 203 1.491 1.003 934 872
Saldo presupuestario (% PIB) -5,4 4,3 3.2 53 6,5 2,8
Deuda Publica Neta (% PIB) 33,5 41,9 47,6 60,0 66,1 69,2

e: estimacién; p: previsién
Fuente: Economist Intelligence Unit.
mist Intelligence Unit (EIU). Esta leve mejoria se apoya en
el notable crecimiento experimentado por las exporta-
ciones eslovenas, que durante el tercer trimestre del
afio crecieron a una tasa interanual del 4,9%. Las previ-
siones de EIU para el aflo 2014 seflalan un tercer afio
consecutivo de recesi6n, a pesar de la recuperacién que
experimenta la zona euro; el ajuste fiscal que ha impli-
cado el rescate del sector bancario esloveno en diciem-
bre de 2013 seguird pesando sobre el crecimiento
econémico del pais, que retomard la senda positiva en
2015 (+0,9% segin previsiones). Una recuperacién que
se verd favorecida por el incremento de la demanda de
los principales socios comerciales de la zona euro y del
mercado de los Balcanes.

En materia de precios, la inflacién eslovena, tradi-
cionalmente moderada, se aceleré en 2012 para situarse

en el 2,8% como consecuencia de los recortes salariales
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del sector publico y la persistente elevada tasa de des-
empleo. Las estimaciones de EIU para 2014, sin embar-
go reflejan una moderacién del crecimiento de los
precios situando la inflacién en el 2%, debido a la dis-
minucién de los precios internacionales del petréleo y
del consumo de los hogares. Entre 2014 y 2018 se espera,
no obstante, que el aumento de la demanda interna
ejerza una fuerte presion sobre los precios.

Por su parte, la balanza por cuenta corriente regis-
tra un fuerte incremento desde 2012, aflo en que su sal-
do se situé en 1.500 millones de délares (frente a los 200
millones registrados en 2011), representando un 3,3%
del PIB. Las previsiones apuntan al mantenimiento del
superavit en 2014 y 2015, principalmente por el desem-
pefio superior de las exportaciones con respecto a las
importaciones. A partir de 2016, sin embargo, se prevé
un cambio de tendencia como consecuencia de la subi-
da en el precio del petréleo y de las materias primas, en
combinacién con el incremento que experimentaran
las importaciones como consecuencia de la recupera-
cién de la demanda doméstica.

La reduccién del déficit del sector publico tiene un
cardcter prioritario para Eslovenia, que debe cumplir
con las exigencias de la Comisién Europea de limitarlo
al 4,9 %y 3,3% del PIB en 2013 y 2014, respectivamente.
Sin embargo, las previsiones apuntan a un incremento
notable del déficit pablico, suponiendo el 5,3% del PIB
en 2013 y el 6,5% en 2014, como consecuencia del empeo-
ramiento del panorama econémico y los costes que lle-
va aparejada la recapitalizacién del sector bancario. El
gobierno esloveno pretende hacer frente a esta situa-
cién incidiendo en los dos principales componentes del
déficit pablico: los sistemas nacionales de salud y de
pensiones. Para ello, proyecta un incremento de los im-
puestos en combinacién con una reduccién del gasto
publico, con recortes en el empleo publico, los salarios,
las prestaciones sociales y las pensiones.

La deuda publica eslovena ha experimentado un
aumento en los tltimos afios; una tendencia que tocard

techo con el 69, 2% proyectado para 2015 por EIU. Los

principales argumentos que justifican este nivel de
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deuda son los altos costes del endeudamiento que lleva
aparejado el rescate bancario. Por tanto, la recapitaliza-
cién de los bancos del pais requerird una mayor conso-
lidaci6n fiscal que permita reducir el nivel de deuda
publica del pais, un lastre para el crecimiento econémi-

co.

La existencia de un marco regulatorio comercial co-
mun, su posicionamiento para servir como puente de
acceso a otros mercados de la ex — Yugoslavia (diversas
empresas eslovenas actiian como intermediarias de
otras occidentales en esa regién balcénica), o la existen-
cia de un convenio bilateral para evitar la doble imposi-
cién, son algunos de los aspectos que configuran a
Eslovenia como un mercado atractivo para las empresas
espaiiolas.

En materia comercial, la balanza hispano-eslovena
arroj6 un saldo positivo para Espafia de 212,5 millones
de euros en 2013, mayor a los 173 millones de superavit
registrados en 2012. Este incremento interanual del su-
peravit en la balanza comercial ha sido el resultado de
un incremento en las exportaciones (+15,89%) superior
al registrado en las importaciones espafiolas proceden-
tes de Eslovenia (+10,11%) en el afio 2013.

Las principales partidas objeto de exportacién fue-
ron: combustibles y aceites minerales (25,29% del total);

vehiculos automéviles y tractores (24,84%); materias

plésticas y sus manufacturas (8,15%); méquinas y apara-

tos mecdnicos (7,25%). En sentido inverso, las importa-
ciones espaflolas procedentes de Eslovenia totalizaron
226,7 millones de euros, que estuvieron protagonizadas
por los aparatos y material eléctricos, que aglutinaron
el 26,93% del total. Por detr4s se sittian los productos
farmacéuticos (10,52%), los vehiculos automéviles y
tractores (10,34%), el aluminio y sus manifacturas
(7,64%) y maquinas y aparatos mecénicos (6,25%).

En materia de inversién, el mercado esloveno ofre-
ce un entorno favorable para la entrada de capital ex-

tranjero, siendo practicamente inexistentes las

restricciones a la participacién de capital fordneo en

Balanza comercial hispano-eslovena
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Fuente: elaboracion propia a partir de Datacomex.

«RATING» DEUDA SOBERANA - LARGO PLAZO
Calificacién - febrero 2014 Moody'’s S&P
Eslovenia Bai A-
Espafa Baa2 BBB-
NOTAS:

Moody’s: de menor a mayor riesgo
L.P.: Aaa, Aa (1,2,3), A (1,2,3), Baa (1,2,3), Ba (1,2,3), B (1,2,3), Caa, Ca. C.P.: P, P2, P-3,
Not Prime.

S.&P: de menor a mayor riesgo
AAA , AA(+,7), A(+,7), BBB(+,-), BB(+,7), B(+,-), CCC(+,-), CC, C

los distintos sectores de actividad. De hecho, segtin el
Indice de Restricciones Regulatorias a la Inversién Ex-
tranjera Directa publicado por la OCDE, Eslovenia es la
tercera economia menos restrictiva, por detréds de Por-
tugal y Luxemburgo. Ademads, mantiene fuertes vincu-
los con los paises de Europa Central y Occidental, que se
han intensificado desde su adhesién a la UE. De hecho,
las principales inversiones directas realizadas en el
pais proceden de empresas austriacas, suizas, italianas,
alemanas y francesas.

En este contexto, el flujo de inversién bruta en ope-
raciones no “etve” (de tenencia de valores) de Espafia
en Eslovenia fue nulo, en linea con lo ocurrido en 2012.
En cambio, en 2011 la inversién esparfiola alcanzé los
3,48 millones de euros, destinados principalmente al
sector de la construccién (99,7%). Por su parte, la inver-

sién directa de Eslovenia en Espaila fue practicamente
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nula en 2013, registrando 1.800 euros, en linea con los
1.500 euros registrados en 2012 y muy por debajo de los
145.000 euros que las empresas eslovenas invirtieron en

Espafia en 2011.

El entorno de negocios de Eslovenia presenta un clima
satisfactorio (Coface otorga la calificacién “A2" al entor-
no de negocios esloveno). Un entorno politico estable, la
buena relacién con los paises del entorno y un marco re-
gulatorio armonizado con los principios europeos (en
materia de requisitos de homologacién de productos), fa-
cilitan el desarrollo de la actividad empresarial y comer-
cial en este pais de Europa central, que cada vez mds,
cuenta con un tejido empresarial mas diversificado.

El pais presenta un nivel moderado de libertad eco-
némica, situdndose en la posicién 74 entre un total de
178 economias, segiin el Indice 2014 de Libertad Econé-
mica, elaborado por Heritage Foundation. Su puntuacién
mejora en comparacion con el afio 2013, gracias a las
mejoras sustanciales producidas en materia de libertad
laboral, libertad de empresa y la libertad ante la co-
rrupcién. Estas mejoras prevalecen sobre la pérdida de
posicionamiento registrada en relacién a la libertad fis-
cal y monetaria. En relacién a los 43 paises analizados
de la regién de Europa, Eslovenia ocupa el puesto 34, y
su puntuacién general supera la media mundial. No
obstante, el crecimiento de la libertad econémica exige
una gestién reforzada de las finanzas publicas, asi
como la implementacién de una profunda reforma ins-
titucional: el sistema judicial sigue siendo ineficiente y
vulnerable a la interferencia politica, y la corrupcién
sigue siendo un motivo de preocupacién.

En cuanto a la facilidad para hacer negocios, Eslo-
venia ocupa el puesto 33 entre un total de 189 economi-
as consideradas en el informe Doing Business 2014, del
Banco Mundial. Todas las dimensiones estudiadas en el
informe han empeorado en relacién al afio anterior ex-
cepto en materia de pago de impuestos y cumplimiento
de contratos, cuyas posiciones han mejorado en el ran-
king.
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El mercado esloveno presenta un elevado poder de
consumo, principalmente orientado hacia productos de
calidad y disefio. Ademas, el pais se configura como via
de acceso a los mercados de los demas paises ex-yugosla-
vos, dada la activa relacién que mantienen las empre-

sas eslovenas con estos pal’ses.

Las principales oportunidades comerciales se localizan
en los sectores agroalimentario, de bienes de consumo,
bienes de equipo y servicios, sobre todo de calidad me-
dia-alta. Dentro de los bienes de consumo, existen bue-
nas expectativas de negocio en los sectores hébitat,
moda y disefio. En este sentido, el esfuerzo de algunas
autoridades locales por mejorar su infraestructura ur-
bana hace que el sector de iluminacién y mobiliario ur-
bano sea interesante a medio plazo. La
comercializacién de bienes de equipo y servicios estd
dominada por grandes fabricantes alemanes o locales,
aunque existen nichos de mercado cuya demanda toda-
via no estd cubierta.

Respecto a las oportunidades de inversién, las in-
fraestructuras de turismo requieren inversores o socios
para la construccién de complejos hoteleros, parques
acudticos, campos de golf e instalaciones de esqui. Jun-
to a estos proyectos de infraestructura turistica, hay
que destacar el sector de la edificacién, en el que el Go-
bierno tiene previsto invertir en torno a 30 millones de
euros hasta 2016 en edificios culturales. Las infraes-
tructuras de transporte estdn experimentando un fuer-
te impulso por parte del Gobierno, que tiene previsto
invertir 115 millones de euros hasta 2017 para la amplia-
cién del aeropuerto de Liubliana, la capital del pais.
Asimismo, el sector ferroviario contard con 330 millo-
nes de euros para la electrificacién y rehabilitacién del
tramo ferroviario.

La inversién en energfas renovables también goza
de un cardcter prioritario para Eslovenia a corto plazo.
En junio de 2011 se present6 el borrador del nuevo “Plan

Energético Nacional”, en el que ademds de establecer

nuevos proyectos de desarrollo de la red de distribucién
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eléctrica, se incluian catorce zonas destinadas a la ubi-
cacién de parques eélicos y unos objetivos de incremen-
to de la contribucién de las energfas renovables al
consumo energético final del 25% hasta 2020, y del 30%
hasta 2030. Ademads, en linea con la directiva de la UE
sobre reciclaje de residuos, Eslovenia tendrd que mo-
dernizar su infraestructura en materia medioambien-
tal, que se estima supondré inversiones de entre 700 y
8oo millones de euros. Por tltimo, cabe indicar que los
Ayuntamientos del pafs estdn incrementando su inver-

si6n en sistemas de abastecimiento de agua y alcantari-

llado, financiados parcialmente por el Fondo Europeo
de Cohesi6n.

En definitiva, el elevado poder de consumo unido
al interés por los productos de calidad y disefio convier-
ten a Eslovenia en un pais atractivo para las empresas
espariolas, que ademads podran beneficiarse del posicio-
namiento estratégico que disfruta como puente de acce-
so a los demds paises de la antigua Yugoslavia. Ello
permitird ampliar el mercado objetivo, ya que el redu-
cido tamario del pais limita el niimero de potenciales

clientes a dos millones de habitantes

PRINCIPALES CAPITULOS IMPORTADOS POR ESPANA A ESLOVENIA (2013)

Cap. Productos Miles euros % Total
85 Aparatos y material eléctricos 61.046,00 26,93
30 Productos farmacéuticos 23.859,47 10,52
87 Vehiculos automéviles; tractores 23.446,83 10,34
76 Aluminio y sus manufacturas 16.906,31 7,46
84 Méquinas y aparatos mecanicos 14.166,22 6,25
40 Caucho y sus manufacturas 12.676,18 5,59
72 Fundicién, hierro y acero 11.701,51 5,16
48 Papel, cartén; sus manufacturas 7.474,09 3,30
33 Aceites esenciales; perfumes 6.402,79 2,82
94 Muebles, sillas, lamparas 5.975,74 2,64

Subtotal 183.655,14 81,0
Total importaciones 226.710,06 100,00

Fuente: ESTACOM y elaboracién propia.

PRINCIPALES CAPITULOS EXPORTADOS POR ESPANA A ESLOVENIA (2013)

Cap. Productos Miles euros % Total
27 Combustibles, aceites minerales 111.080,85 25,29
87 Vehiculos automéviles; tractores 109.125,93 24,84
39 Mat. plasticas; sus manufacturas. 35.792,98 8,15
84 Maquinas y aparatos mecanicos 31.849,30 7,25
85 Aparatos y material eléctricos 15.660,71 3,57
8 Frutas /frutos, s/ conservar 15.279,66 3,48
62 Prendas de vestir, no de punto 12.221,31 2,78
61 Prendas de vestir, de punto 10.525,37 2,40
30 Productos farmacéuticos 9.262,66 2,11
29 Productos quimicos organicos 8.693,83 1,98
Subtotal 359.492,58 81,84

Total exportaciones 439.261,34 100,00

Fuente: ESTACOM y elaboracién propia.
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