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COMUNICAT DE PRESĂ 





       Joi, 16 Aprilie 2009 
Puterea financiară a companiilor din majoritatea ţărilor europene este în continuă scădere. Coface reduce ratingul pentru tarile din Europa Centrala şi de Est, printre care şi România. 
Atenţie: ratingul de ţară Coface nu vizează datoria suverană, însă indică nivelul mediu de risc pe care companiile îl prezintă în propriile tranzacţii comerciale. Această evoluţie medie nu reprezintă un ghid pentru ratingul fiecărei companii, care se stabileşte după propriile caracteristici ale acesteia. Partenerii unei companii situate într-una dintre ţările sau regiunile menţionate mai sus sunt sfătuiţi să verifice ratingul Coface specific companiei respective.

Criza creditelor, intratată în cea de-a doua fază în ultimul trimestru din 2008, se agravează în toate domeniile. După înregistrarea, în luna ianuarie, a unei scăderi a puterii financiare medii a companiilor din 22 de ţări, Coface desfăşoară noi retrogradări şi rapoarte negative pentru 47 de ţări. Ratingul majorităţii ţărilor a fost redus cu un punct (pe o scară de la 1 la 13), sau cu două, în cazul celor mai afectate ţări (respectiv Spania, Regatul Unit şi Irlanda).  

Toate tarile din Europa Centrala si de Est au suferit o scadere a ratingului. 

Ratingul ţărilor din Europa Central’ă si de Est a fost scăzut în majoritate cu un punct, România alături de Bulgaria înregistrând o scădere de la A4-  la B, Ungaria şi Lituania de la A3- la A4, iar Polonia şi Cehia au fost puse sub supraveghere negativă, cu o reducere a ratingului de la A3 la A3-, respectiv A2, A2-. Pentru Estonia şi Letonia Coface a redus ratingul de ţară cu 2 puncte, de la A3 la A4, respectiv de la A4 la B. Printre tarile ce îegistrează un risc mai scăzut, dar care au cunoscut o scădere a ratingului, se situează Slovenia, rating A1-, redus la A2, iar la polul opus Rusia şi Ucraina incheie clasamentul cu ratinguri C respectiv D. 


( Monedele emergente sunt expuse la riscul de depreciere.

După falimentul Lehman Brothers din septembrie 2008, exodul de capital şi goana după lichidităţi în dolari a dus la slăbirea spectaculoasă a cursurilor de schimb pentru monedele emergente: o scădere de 15% în medie pentru primele 28 de ţări emergente pe parcursul întregului an 2008. Au intervenit şi alte mecanisme ca urmare a exodului de capital de la începutul lui 2009; deteriorarea rapidă a soldurilor de cont curent a avut astfel un rol pe fondul subminării exporturilor prin contracţia cererii din ţările industrializate. Pentru tot anul 2009, încă nu este cert dacă impactul global al soldurilor de cont curent va duce la accentuarea deprecierilor: recesiunile au dus la reduceri ale deficitului de cont curent în multe ţări, în special în cazul celor cu cele dezechilibre mai mari de cont curent cum ar fi România, Bulgaria, Ucraina sau statele baltice. Dar serviciul datoriei denominate în valută plătit de companii (şi gospodării) a subminat cererea nu numai în Europa de Est, ci şi în Coreea de Sud şi Brazilia. În plus, în Europa emergentă, povara serviciului datoriei externe este cumulată cu serviciul datoriei interne din cauza proporţiei mari de credite denominate în euro. Dar, pe fondul unei recesiuni în expansiune, principalul risc este reprezentat de faptul că un exod al capitalului nerezident asociat cu teama de risc în continuă creştere vor fi urmate de o criză a încrederii rezidenţilor, aşteptându-se astfel ca o cădere iminentă a cursurilor de schimb să aibă loc de la sine. Este cazul Rusiei, unde rubla nu este supusă numai presiunii cererii de valută din partea companiilor şi băncilor cu sume de restituire mari devenind scadente, ci şi de re-dolarizarea economiilor rezidente.
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O mapare a riscului de lichiditate — care leagă nivelul rezervelor în valută (în raport cu importurile) de stocul de capital stabil (investiţii directe) — asociat nevoilor de finanţare în valută a unei ţări plasează Europa emergentă în vârful nivelurilor de risc. 
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Ţările cu riscuri ridicate (Estonia, Ungaria, Letonia, Lituania, Turcia, Africa de Sud) au rezerve limitate şi un capital stabil limitat pentru a-şi finanţa dezechilibrele economice. Prin urmare, cursurile lor de schimb sunt foarte instabile. Acest lucru este valabil pentru Africa de Sud, statele baltice şi Turcia. În cazul statelor baltice, merită menţionat că presiunea severă care apare în grafic va fi exercitată pe fondul unui regim foarte rigid al cursului de schimb. Pare foarte probabil ca prin ajutorul financiar multilateral statele baltice să reuşească să menţină un nivel al cursului de schimb stabil (ceea ce le va servi drept instrument în tranziţia la euro). Pe de altă parte, acest lucru înseamnă că economia va trebui să absoarbă tot impactul ajustării necesare în urma exodului de capital. Recesiunile aşteptate în cele trei ţări vor fi cu atât mai severe şi mai de durată (cu o recesiune estimată de 12% în Letonia şi de 2,5% în Estonia). 
Zlotul polonez, realul brazilian şi lira turcească s-au depreciat rapid în 2008, cu 18%, 31% şi respectiv 25%. Dar cursurile de schimb tind să fie cu atât mai instabile cu cât regimul care le guvernează este mai flexibil — adică, reticenţa băncilor centrale de a interveni pentru susţinerea acestor monede — caz valabil pentru aceste trei monede importante. Pentru Turcia, posibilitatea unui acord cu FMI (acum în curs de negociere) a îmbunătăţit prognozele legate de liră, dar nu va putea garanta sub nicio formă absenţa instabilităţii în 2009. Orice zvon cu privire la o întârziere în plata tranşelor FMI poate speria investitorii şi genera un nou val de exod de capital. Şi dacă ţinem cont de faptul că România tocmai a semnat un acord de 20 de miliarde de dolari pe 25 martie, aproape toate ţările din partea superioară a graficului beneficiază acum de ajutor FMI.


(Riscul unei crize interne a creditării combinat cu o criză internaţională a creditării 

Multe ţări emergente au înregistrat o creştere puternică a creditării interne finanţate de cele mai multe ori prin credite nerezidente (de bănci străine) acordate băncilor locale — de multe ori sucursale ale respectivelor bănci străine — sau companiilor. Examinarea numai a datelor despre creditarea internă (credite extinse de băncile rezidente) relevă prezenţa de bule de creditare speculativă în multe dintre economiile din Europa emergentă. Ţări emergente precum România, Bulgaria, Ucraina, Letonia, Estonia şi Rusia, au înregistrat o creştere medie a creditării sectorului privat în anii 2006-2007 între 40 – 60%, în timp ce creditarea aceluiaşi sector în raport cu PIB-ul s-a situat în intervalul 40-100%. Graficul de mai jos prezintă relaţia dintre dinamica creditării (creşterea anuală a creditării sectorului privat) şi nivelul de intermediere financiară (creditarea sectorului privat în raport cu PIB).
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( România alături de Bulgaria şi satele baltice se află pe lista ţărilor cu risc ridicat 

În regiunile profund vulnerabile, lista ţărilor cu risc ridicat cuprinde din nou statele baltice, România, Bulgaria, dar şi Rusia şi Ucraina. Creşterea ratelor de creditare cu 50 până la 70% reprezintă în mod uzual o sursă de îngrijorare. Dar creşterea raportului agregat creditare-PIB nu reprezintă de regulă o anomalie pentru economiile emergente: dezvoltarea intermedierii financiare face parte din procesul de recuperare, atingând un nivel de aproape 100% în Europa Occidentală. Dar acest proces trebuie ţinut sub control. 
“Comportamentul de plată al companiilor româneşti s-a deteriorat semnificativ începand cu luna Octombrie 2008. Incidentele de neplată au crescut în medie cu peste 500% faţă de media primelor 9 luni din 2008. Şocul violent produs de criză asupra companiilor a condus la un număr record de falimente atât pentru 2008 cu o creştere de 120% faţă de 2007, care se va intensifica în 2009. Practic toate companiile dependente de finanţare bancară sau externă au fost profund afectate, în cazul multora dintre ele, deconectarea de la aceste „aparate” ducând la intrarea în colaps, având efecte asupra tuturor creditorilor acestora”.

“Apogeul crizei va fi atins în prima jumătate a anului 2009”, a declarat François David, preşedintele Coface. “După principalele noastre estimări, criza va lua sfârşit în cea de-a doua jumătate a anului 2009, odată ce economia de mondială va înceta să scadă. Avem în vedere o redresare la începutul lui 2010, chiar dacă aceasta va fi una anevoioasă, din cauza procesului îndelungat de reducere a datoriilor de către agenţii economici privaţi: persoane fizice şi juridice şi companii”.

Ofiţer de presă: Iuliana Floricică / +40 21 231 60 20 / iuliana.floricica@coface.ro 
Despre Coface
Misiunea Coface este de a facilita comerţul între companii la scară globală, oferindu-le celor 130.000 de clienţi patru linii de afaceri pentru a-şi externaliza parţial sau integral managementul relaţiilor comerciale şi pentru a-şi finanţa şi proteja creanţele: asigurările de credit, factoring-ul, ratingurile şi informaţiile despre companii, precum şi managementul creanţelor. Datorită serviciului local la scară mondială asigurat de cei 7.000 de angajaţi din 65 de ţări, peste 45% dintre cele mai mari 500 de grupuri corporatiste sunt deja clienţi ai Coface.

Coface este o filială a companiei Natixis, al cărui capital social (Tier 1) a fost de 13,4 miliarde de euro la sfârşitul lunii decembrie 2008.

www.coface.com
Despre Coface România

Coface România este lider pe piaţa româneascâ în domeniul managementului riscului de credit. Prin intermediul produselor şi serviciilor sale: asigurări de credit, rapoarte de credit, colectare creanţe comerciale, servicii de urmărire a încasărilor, monitorizare, furnizare de date de marketing, consultanţă de risc, Coface România urmăreşte crearea unui mediu economic sănătos şi prietenos pentru oamenii de afaceri.

Un mare avantaj al companiei este  baza de date comună a tuturor sucursalelor, în care se găsesc informaţii complete şi la zi despre mai mult de 8.6 milioane de companii. Coface Central Europe este prezent în regiunea Europei Centrale şi de Est de peste zece ani, dezvoltăndu-şi o experienţă unică în identificarea şi evaluarea oportunităţilor şi a riscurilor asociate afacerilor din această zona. Pentru date suplimentare 
www.coface.ro.
	
	Ţară
	Ianuarie 2009
	Hotărâre finală

	Europa de Vest
	Germania
	A1 (
	A2

	
	Austria
	A1
	A1 (

	
	Belgia
	A1 (
	A2

	
	Danemarca
	A1 (
	A2

	
	Spania
	A2 (
	A3 (

	
	Finlanda
	A1
	A1 (

	
	Franţa
	A1 (
	A2

	
	Grecia
	A2 (
	A3

	
	Irlanda
	A2
	A3

	
	Islanda
	A3
	A4

	
	Italia
	A2 (
	A3

	
	Luxemburg
	A1
	A1 (

	
	Norvegia
	A1
	A2

	
	Olanda
	A1
	A1 (

	
	Portugalia
	A2 (
	A3

	
	Regatul Unit
	A2
	A3

	
	Suedia
	A1
	A1 (

	
	Elveţia
	A1
	A1 (

	Ţările europene în curs de dezvoltare
	Bulgaria
	A4 (
	B

	
	Estonia
	A3
	A4

	
	Ungaria
	A3 (
	A4

	
	Letonia
	A4
	B

	
	Lituania
	A3 (
	A4

	
	Polonia
	A3
	A3 (

	
	Cehia
	A2
	A2 (

	
	România
	A4 (
	B

	
	Rusia
	B (
	C

	
	Slovenia
	A1 (
	A2

	
	Turcia
	B
	B (

	
	Ucraina 
	C (
	D

	America de Nord
	Canada
	A1 (
	A2

	
	Columbia
	A4
	A4 (

	
	Statele Unite
	A2
	A2 (

	
	Mexic
	A4
	A4 (

	
	Panama
	A4
	A4 (

	Asia
	Coreea de Sud
	A2
	A2 (

	
	Hong Kong
	A2
	A2 (

	
	Japonia
	A1 (
	A2

	
	Malaiezia
	A2
	A2 (

	
	Mongolia
	C
	D

	
	Pakistan
	C (
	D

	
	Papua Noua Guineee
	B
	B (

	
	Sri Lanka
	B
	C

	
	Singapore
	A1 (
	A2

	
	Taiwan
	A2
	A2 (

	
	Thailanda
	A3
	A3 (

	Africa


	Botswana
	A2
	A3


Europa Emergenta si Rusia:  Evolutia cursului de schimb / $ (% modificare)





-40%





-30%





-20%





-10%





0%





10%





20%





30%





Ucraina





Republica Ceha 





Turcia





Romania





Rusia





Polonia





Ugaria





% moficare 2009 (sfarsitul lui Martie) 





% modificare 2008





% modificare 2007





% modificare 2006





Canalul de finantare externa





(vulnerabilitatea fata de un deficit de capital strain)





UNG





LET





LTU





EST





VNM





SVK





CZE





MEX





POL





TUR





ZAF





IND





BRA





IDN





KOR





UKR





ROM





0





2





4





6





8





10





12





0%





20%





40%





60%





80%





100%





120%





140%





160%





Investitii straine directe nete/ necesar de finantare externa(%)





(media 2006-2008)





Rezerve financiare in luni de importuri (medie 2006-2008) 





BGR





Riscuri crescute





Canalul de creditare





(vulnerabilitatea fata de criza creditarii interne)





Africa de Sud





Brazilia





Mexic





Bulgaria





Letonia





Cehia.





Turcia





Polonia





India





Thailanda





Ungaria





Hong Kong





Korea





Singapore





Rusia





Ucraina





Romania





China





Estonia





0%





20%





40%





60%





80%





100%





0%





20%





40%





60%





80%





100%





120%





140%





Creditarea sectorului privat / PIB (%)





Cresterea creditarii sectorului privat (%)





(medie 2006-2007)





Riscuri crescute








PAGE  
1

