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Risc de Tara Coface:
Soliditatea companiilor este afectata de criza sistemica din Europa si
riscurile politice din Tarile in curs de dezvoltare

Avertisment: Evaluarea riscului de tara Coface masoara nivelul mediu al neefectuarii platilor de catre
companii, intr-o tara data, in cadrul tranzactiilor comerciale ale acestora. Nu se refera la datoria suverana.
Pentru a determina riscul de tara, Coface combina perspectiva economica, financiara si politica a tarii,
experienta Coface in plati si evaluarea climatului de afaceri.

Evaluarile au o scala de sapte niveluri: A1, A2, A3, A4, B, C siD.

Cu ocazia celei de-a 16-a Conferinte de Risc de Tara, Coface emite in principal un avertisment despre
natura sistemica a crizei actuale, al carei epicentru este zona Euro. in 2012, economia europeana va fi
marcata de o rata a recesiunii de -0,1%, in timp ce cresterea se va stabiliza in SUA la +1,6% si va reveni
in Japonia la +1,8%. Acest fapt ar trebui sa previna o intoarcere la etapa cea mai dificila a crizei din
2008-2009, caracterizata printr-o recesiune sincronizati in toate cele trei zone economice avansate. in
ansamblu, cresterea in economiile avansate va fi de 1,1% in 2012. Tarile in curs de dezvoltare igi mentin
cresterea, la 5,1%, cu o scadere de 0,6 puncte in PIB, comparativ cu 2011. Economiile europene in curs
de dezvoltare vor fi zonele cele mai expuse la intensificarea crizei Euro atat prin canale comerciale, cat
si de credit bancar extern.

in plus, printre riscurile care trebuie monitorizate existi o revenire clara a riscurilor politice in tarile in
curs de dezvoltare.

Companiile europene: victimele noii crize sistemice globale

Intervalul de timp de la a doua jumatate a anului 2009 si pana la prima jumatate a anului 2011, a reprezentat o
scurta ameliorare pentru economia mondiala. Situatia la nivel international s-a deteriorat din vara anului 2011 cu
inrautatirea crizei in zona Euro. Coface a observat o deteriorare clara a comportamentului de plata a firmelor in
a doua jumatate a anului 2011, cu o crestere abrupta a incidentelor de platd. Pentru anul 2011 Tnh ansamblu,
Coface a finregistrat o crestere de 19% a incidentelor de platad pe plan global, cu o crestere deosebit de
pregnanta (28%) pentru firme, ih zona Euro.

Deteriorarea soliditatii medii a companiilor demonstreaza faptul ca aceasta criza ia o noua directie si ca a atins
un nivel sistemic global odata cu intrarea ltaliei in recesiune. Situatia pare sa difere de socul din 2008 ca rezultat
al acestui efect de masa critic, dar si datorita interdependentei financiare marite si a expunerii bancilor, atat in
interiorul, cat si in exteriorul UE, fata de datoriile suverane europene.

.Fara nicio reactie rapida a institutiilor la criza, prognozele negative de pe pietele financiare au indus o lipsa de
incredere a actorilor din economia reala. Oricum, companiile vor fi cele care vor simfi repercusiunile acestei
crize, desi acestea nu au fost gestionate niciodata atét de bine. In 2012, cresterea economicé in scaddere din
Europa coroborata cu contractia facilitdfilor de credit, ar putea afecta semnificativ riscul de credit al societafilor”,
subliniaza Frangois David, Presedintele Coface.

In baza situatiei deteriorate, Coface a redus clasificarea evaludrii sale pentru Italia si Spania cu un nivel, la A4.
Italia a devenit vulnerabila din cauza datoriei publice masive; Spania din cauza nivelului datoriilor din sectorul
privat al acesteia. Cele doua puteri economice din sudul Europei vor suferi, de asemenea, in urma unei
restrangeri a activitatii in 2012. Coface a remarcat o crestere de 50% a incidentelor de plata ale companiilor in
cele doua tari, de la inceputul anului 2011.



Vulnerabilitate marita a economiilor europene in curs de dezvoltare, la o reducere a cererii in Europa

Economiile europene in curs de dezvoltare vor suferi cel mai mult in urma restrangerii cererii si miscarilor de
finantare din zona Euro. Data fiind expunerea acestora la datoria suverana din zona Euro, bancile din Europa
Occidentala vor fi obligate sa reduca sustinerea pentru filialele acestora, ceea ce va afecta acordarea facilitatilor
de credit catre firme. Activele detinute de bancile europene acopera 70% din PIB-ul est-european. Se estimeaza
de asemenea, ca o cincime din cresterea din ultimul deceniu in Europa de Est se poate atribui creditului
transfrontalier dinamic. Daca s-ar opri robinetul european de credite, ar rezulta un impact major asupra
economiilor europene in curs de dezvoltare, care se confruntd adesea cu un sector privat cu datorii valutare
masive.

Cresterea economiilor deschise se va injumatati de la 4,1% in 2011 la 2% Tn 2012. Evaluarile A2 ale Republicii
Cehe si Sloveniei, precum si evaluarea A3 pentru Slovacia, au fost plasate sub monitorizare negativa. Ungaria
se confrunta cu o neincredere marita din partea investitorilor si a fost depunctata la B. Expunerea la riscurile
italiene si slabiciunea activitatii care rezulta dintr-un soc al cursului de schimb valutar, a determinat Coface sa
depuncteze evaluarea Croatiei la B.

Tarile in curs de dezvoltare devin victime ale revenirii la riscurile politice

Valul de tulburari politice din Nordul Africii si din Orientul Mijlociu din 2011, a reprezentat un punct de cotitura
pentru economiile in curs de dezvoltare, care a anuntat o revenire a riscurilor politice. In 2011, Coface a
observat mai multe incidente de plata in urma riscurilor politice. Valul de schimbari de regimuri se poate atribui
impulsului inexorabil in vointa de a schimba societatile din tarile in curs de dezvoltare. Acest fapt reflecta o
frustrare economica si politica profunda, sustinuta de o clasa mijlocie in devenire si schimbari sociale si culturale
(accesul la Internet, natalitatea in scadere, calatoriile). in democratiile in curs de dezvoltare, cum ar fi tarile din
America Latina, frustrarea se exprima prin rate mai mari ale criminalitatii, in timp ce schimbarile regimurilor in
statele autoritare au loc atunci cand responsabilii nu mai sunt in stare sa indeplineasca sperantele din ce in ce
mai presante ale populatiei sub aspectul drepturilor politice si accesului la munca si antreprenoriat.

Procesul actual al transformarii politice din regiunea Africii de Nord/ Orientului Mijlociu nu raméane fara
consecinte pentru unele evaluari ale riscului de tara. Evaluarea Egiptului, care se confrunta cu presiuni asupra
finantelor publice si a conturilor straine, a fost depunctata la C, in primul rand din cauza nesigurantei profunde a
situatiei politice din 2012. Siria, depunctata la D, trece printr-o situatie extrem de tensionata, in care sanctiunile
internationale vor avea un efect advers asupra cresterii economice si a finantelor publice.

Coface a hotarat sa renunte la monitorizarea pozitiva a evaluarii D a Nigeriei. Guvernarea problematica raméne
un factor-cheie de risc pentru neplata de catre entitaile nationale.

Romania- perspective 2012

Coface a pastrat calificativul privind riscul de {ara pentru Romania la B, clasa de risc care indica un mediu
economic si politic instabil, capabil sa afecteze in continuare un istoric al platilor deja sarac. Romania raméane
vulnerabilda ca urmare a persistentei dezechilibrelor externe si a ajustarilor bugetare insuficiente, in timp ce
conditiile de finantare ar trebui sa se Thaspreasca din nou Tn 2012 din cauza aversiunii crescute a investitorilor
fata de risc. Sistemul bancar ramane afectat de un nivel ridicat al imprumuturilor neperformante.

Dupa o redresare modesta in 2011 generata de exporturi, productie industriala si agricultura, ritmul de crestere
economica va ncetini in 2012. Exporturile, orientate in proportie de 55% catre zona euro aflata in recesiune, se
vor contracta. Cu toate acestea, consumul persoanelor fizice va fi sustinut de o redresare a venitului disponibil,
generata de scaderea somaijului la 7%, sub media UE, si o scadere a inflatiei permisa de o recolta buna.
Investitiile publice vor putea deveni principalul motor al cresterii intr-un context in care necesitatile infrastructurii
de transport raman extrem de importante. Cofinantarea din fondurile structurale europene, a caror rata de
absorbtie ramane cea mai scazuta din UE, va juca un rol cheie Tn aceasta privinta.

Sistemul bancar este afectat de un nivel ridicat al imprumuturilor neperformante (12%). in plus, bancile din zona
euro, subrezite de criza datoriei suverane, detin 72% din activele bancare roméanesti. Ele ar putea fi constranse
sa-si reduca semnificativ expunerea pe pietele din Europa centrald cu privire la noile cerinte de lichiditate
impuse de Basel Ill. Ori bancile roménesti sunt dependente de imprumuturile de la bancile-mama din cauza
insuficientei depozitelor (raportul dintre imprumuturi si depozite se ridica la 120%). Riscul de refinantare de la
bancile-mama din Grecia, extrem de vulnerabile, si ale caror creante reprezinta 12% din PIB-ul Romaniei, este
deosebit de ridicat. In acest context, reducerea volumului ofertelor de credit ar trebui sa se accentueze.

,2012 va fi un an greu pentru economia romaneasca intr-un context economic european sumbru, cu o0 recesiune
in zona Euro si o restrangere a creditului pe fondul recapitalizarii bancilor straine prezente In Romania. Pe acest



fond nefavorabil, companiile romanesti se vor confrunta cu o reducere a cererii la export, o deteriorare a
accesului la finantare, la care se va adauga un consum intern privat slab, si un nivel al investitiilor precar.
Singura sansa pentru o avea crestere economica in 2012 este de a vedea o crestere semnificativa Tn zona
investitiilor publice si a gradului de absorbtie a fondurilor europene. Fiind si un an electoral, este important ca
orice cheltuiala sa fie orientata spre crestere economica, si sa nu alimenteze eventuale dezechilibre.”, a declarat
Cristian lonescu, Country Cluster Manager pentru Romania, Bulgaria si Slovacia
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Despre Coface

Grupul Coface, lider mondial in asigurarea creditelor, ofera companiilor din toatd lumea solutii pentru gestionarea creantelor
comerciale ale acestora. In 2010, Grupul a publicat o cifrd de afaceri consolidata de 1,6 miliarde Euro. 6.400 de angajati din
66 de tari asigura servicii locale n toat& lumea. In fiecare trimestru, Coface publica evaluérile sale de risc de tard pentru 156
de tari in baza cunostintelor unice ale acesteia in conduita de plata a firmelor si experienta celor 250 de agenti de asigurare
ai acesteia.

In Franta, Coface gestioneaza garantiile publice de export in numele statului francez.

Coface este o filiala a Natixis al carei capital social (de categoria |) era de 16,8 miliarde Euro la sfarsitul lunii decembrie
2010.

www.coface.com
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ANEXA

MODIFICARI iN EVALUARILE RISCULUI DE TARA

Decizii din
Tara Octombrie 2011 ianuarie 2012
Europa Spania A3N A4
Occidentala ltalia A3N A4
Slovenia A2 A23
Europain Republica Ceha A2 A23
curs de Slovacia A3 A3N
dezvoltare .
Croatia A4N B
Ungaria Ad B
Alte Tari in
curs de .
dezvoltare Egipt BN =
Nigeria D72 D
Siria Ca D
Ghana C Co
Mongolia D72 C
Sierra Leone D D?




