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Perspectiva general

Informacion general

Capital Dublin

Forma de gobierno Republica parlamentaria
Moneda Euro (EUR)

Poblacion 4,6 millones

Sectores mas importantes (2011, % del PIB)

Servicios: 69 %
Industria: 29%
Agricultura: 2%

Principales fuentes de importacién (2011, % del total) Principales mercados de exportacion (2011, % del

total)
Reino Unido: 41,4%

Estados Unidos 13,7%

Alemania: 8,1%
Paises Bajos: 6,0%
Francia: 4,0%

Indicadores clave

Crecimiento del PIB real
(interanual, variacion en %)

Inflacién de los precios de consumo
(interanual, variaciéon en %)

Consumo privado real
(interanual, variacién en %)

Ventas minoristas
(interanual, variacion en %)

Produccion industrial
(interanual, variaciéon en %)

Tasa de desempleo (%)

Inversion bruta en capital fijo
(interanual, variacién en %)

Exportaciones netas reales
(miles de millones de euros)

Crecimiento de las exportaciones
(interanual, variaciéon en %)

Balance fiscal (% del PIB)

Deuda publica (% del PIB)

12,0

-27,6

-13,9

64,9

Estados Unidos 23,6%

Reino Unido: 15,7%

Bélgica: 15,0%

Alemania: 6,8%

Francia: 5,5%
2010 2011 2012* 2013**
-0,8 14 0,5 15
-0,9 2,6 1,8 1,6
1,0 -2,4 -2,1 -0,1
25 -3,4 -2,5 0,9
7,7 0,0 -1,7 -0,1
13,8 14,6 14,8 14,4
-22,7 -12,7 -10,5 -7,9
33,6 41,7 47,3 50,9
6,2 5,0 3,0 2,0
-30,9 -13,4 -8,3 -7,2
92,2 106,4 115,3 118,4

* estimacion ** prevision  Fuente:IHS Global Insight
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Situacion econdmica: la recuperacion depende de las exportaciones

Mayor crecimiento en 2013

La economia irlandesa se ha recuperado tras la profunda y prolongada recesion
desde 2008 hasta 2010. Se prevé que el crecimiento econémico haya alcanzado el
0,5% en 2012, un resultado mucho mejor que el registrado en el conjunto de la zona
euro. Las previsiones apuntan a que esta recuperacion se acelere en 2013,
registrandose un crecimiento del PIB del 1,5%, un dato que, de nuevo, refleja un
comportamiento relativamente robusto en comparacion con el resto de la zona euro
(véase el gréfico siguiente).

Crecimiento del PIB real (%)
(Variacion porcentual anual del PIB real, previsiones para 2012 y 2013)
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Fuente: IHS Global Insight

Los principales motores de este crecimiento son las exportaciones netas, que han sido
el tnico componente que ha contribuido positivamente al PIB en los uUltimos afios y
que se espera que vuelvan a ser el principal motor en 2013 (véase el gréfico
siguiente). EI consumo publico y privado, junto con la inversion, estdn mejorando
moderadamente tras las abruptas caidas de los Gltimos dos afios.

Contribucién al crecimiento del PIB: Irlanda
(Sobre una base encadenada; limite de datos de previsién 2010)
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Fuente: IHS Global Insight
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Vulnerabilidad ante los cambios en la demanda mundial

El crecimiento de las exportaciones netas se debe principalmente a una reduccion de
los salarios y a reformas estructurales de la economia irlandesa que han mejorado la
competitividad internacional del pais en los Ultimos afios. El hecho de que las
importaciones se hayan reducido desde el inicio de la crisis econdmica también ha
contribuido a esta circunstancia. Sin embargo, a pesar de que el crecimiento de las
exportaciones es un dato positivo, teniendo en cuenta su importancia vital para la
recuperacion economica de Irlanda, esta importante dependencia también supone que
la economia es vulnerable a los cambios en la confianza de los inversores
internacionales y a la demanda mundial.

Exportaciones netas reales de bienes y servicios: Irlanda

(Sobre una base encadenada desde el afio 2005; limite de datos de previsién
2010)
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Fuente: IHS Global Insight

La inflacion seqguira retrocediendo en 2013

La inflacion se sitta en niveles bajos, ya que todavia se estan ajustando los salarios y
los precios. Los precios mas bajos, en comparacién con la zona euro y Reino Unido,
también contribuyen a mejorar la competitividad internacional de Irlanda.

Inflacién de precios de consumo
(Variacion porcentual anual)
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Fuente: IHS Global Insight
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El precio de la vivienda se esta estabilizando

La economia irlandesa se ha visto seriamente afectada por la abrupta caida del precio
de la vivienda, que ha causado graves dificultades a los bancos y a los hogares. Los
precios de la vivienda parecen haberse estabilizado en el transcurso de 2012, lo que
mejorard la confianza de los consumidores y los balances de las entidades
financieras, pero una mejora mas profunda del mercado inmobiliario es importante
para una recuperacion sostenible de Irlanda.

Precios de la vivienda: Irlanda
(indice de precios de la vivienda, 2005 = 100)
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Fuente: IHS Global Insight

A pesar del rebote del crecimiento econémico, a Irlanda todavia le queda un largo
camino por delante para que su economia se recupere totalmente. La economia sigue
estando un 10% por debajo de las cifras anteriores a la crisis, y su tamafio actual es
similar al de 2004. La tasa de desempleo también sigue estando por encima del 14%,
desde el 4,5% registrado en 2007, pero estd empezando por fin a caer lentamente.

Tamafio de la economiairlandesay desempleo
(Volumen del PIB, previsiones para 2012 y 2013; tasa de desempleo)
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Fuente: IHS Global Insight
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Las finanzas publicas siguen sometidas a tension

La posicién financiera del gobierno sigue siendo preocupante, al haber aumentado la
deuda publica desde el 25% del PIB en 2007 hasta el 115% del PIB en 2012, con un
nuevo aumento previsto en 2013, hasta el 118% del PIB (véase el gréfico siguiente),
debido al coste enorme del rescate publico de numerosas entidades financieras
llevado a cabo para evitar el derrumbe completo de la economia. El déficit
presupuestario sigue siendo elevado y se prevé que se sitle en torno al 7% del PIB en
2013, a pesar de los esfuerzos del gobierno por mejorar su posicion financiera.

En noviembre de 2010, se acordd un programa de rescate del FMI/UE/BCE por valor
de 85.000 millones de euros, condicionado a medidas de austeridad fiscal para reducir
el déficit presupuestario de mas del 30% del PIB en 2010 al 3% en 2015, impulsar la
competencia (en ambitos protegidos como la practica del derecho y la medicina) y
arreglar el sistema bancario. Una parte de estos fondos se empleé en la
recapitalizaciéon de la banca, dando lugar a la titularidad publica de todos los bancos
menos uno: el Bank of Ireland.

Deuda publica y equilibrio presupuestario: Irlanda

(Deuda publicay equilibrio presupuestario en porcentaje del PIB, prevision
2012, 2013.)
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Fuente: IHS Global Insight

Los inversores han recuperado la confianza, si bien persisten
dudas

Los inversores internacionales parecen valorar las exhaustivas medidas adoptadas
por el gobierno para restaurar la confianza y han recuperado su confianza en la
sostenibilidad a largo plazo de las finanzas publicas. La rentabilidad de los bonos del
Estado a 10 afios ha caido hasta su nivel mas bajo desde el segundo semestre de
2010 y esta ahora por debajo del interés de los bonos espafioles o italianos. El FMI
también se muestra optimista respecto de las perspectivas de Irlanda, pero advierte
de que es necesario mantener el apoyo de la UE.
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Divergencia de rentabilidad a largo plazo en la zona euro
(Diferencial de bonos a 10 afios en relacién con el Bund aleman)
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Fuente: HS Global Insight

No obstante, las agencias de calificacion externas todavia no estan totalmente
convencidas de la mejora de la posicion financiera del gobierno, y las calificaciones de
las tres principales agencias externas siguen reflejando unas perspectivas negativas.

_ Enero de 2013 Enero de 2012

BBB+ Negativas BBB+ Negativas
Fitch BBB+ Estable BBB+ Negativas
Moody’s Bal Negativas Bal Negativas

Tendencias en materia de insolvencias

Segun el Insolvency Journal.ie, sigue creciendo el nimero de quiebras de empresas,
gue suman un total de 1.684 en 2012, un aumento del 3% en relacion con 2011 y del
10% en relacion con los datos de 2010. La construccion y los sectores relacionados
con la construccion representaron un 25% de la cifra total y las empresas del sector
minorista un 13%. Las insolvencias en el sector de manufacturas aumentaron un 26%,
representando el 8% del total de las insolvencias. Una tendencia positiva fue el
retroceso interanual del 16% registrado en el sector de la hosteleria. En 2013,
prevemos que las insolvencias de empresas se estabilicen o incluso se reduzcan tras
cinco afios de aumento.

Prevision de comportamiento sectorial en Irlanda
Febrero de 2013
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Exencion de responsabilidad: Este informe se facilita con fines exclusivamente informativos y no pretende,
en modo alguno, ser una recomendacion al lector en relacion con estrategias, inversiones o
transacciones especificas. Los lectores deben tomar sus propias decisiones independientes, tanto
comerciales como de otra indole, en relacion con la informacion facilitada. Si bien hemos hecho todo lo
posible por asegurarnos de que la informacion contenida en este informe procede de fuentes fiables,
Atradius no se responsabiliza de los errores, omisiones o resultados obtenidos por el uso de la misma.
Toda la informacién contenida en este documento se facilita “tal cual’, sin garantia de integridad,
exactitud, puntualidad o de los resultados obtenidos por el uso de la misma, y sin garantia de ningun tipo,
expresa o implicita. En ningin caso el Grupo Atradius, sus asociaciones o compafiias, o los socios,
representantes o empleados de las mismas seran responsables ante usted o ante cualquier persona de
las decisiones tomadas sobre la base de la informacion contenida en este informe o por cualquier perjuicio

derivado, especial o similar, aun en el caso de haber sido prevenidos frente a la posibilidad de dichos
perjuicios.
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