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Zmény v hodnoceni rizik zemi

Coface je optimisticky ohledné vyvoje podnikatelskych rizik ve
Spojenych statech, znepokojuji jej vSak rizika rozvijejicich se zemi,
a to napriklad Brazilie a Thajska.

Ve Spojenych statech se vraci duvéra v rist ekonomiky mezi prednimi predstaviteli
podnikatelského sektoru. Rozvinuté ekonomiky si celkové vedou lépe: po dvou letech
recese zaznamena eurozoéna v roce 2014 mirné, nicméné kladné tempo ristu (+1%). V
ramci Hospodaiské a ménové unie se ofekava, ze Némecko vykaze oziveni na urovni
1,8 %. Francie pak zaznamena pomaly riast 0,6 % a na dohled je konec recese ve
Spanélsku a v Italii. Navzdory témto zlep$enim se v$ak divéra prednich predstaviteli
podnikatelského sektoru v Evropé dosud nevratila.

Znepokojiva je situace v rozvijejicich se zemich, které ¢€eli poklesu rastu ekonomiky
(odhadovaného pro rok 2014 na celkovych 4,8 %), tfrebaze tyto zemé budou nepfimo
tézit ze zotaveni vyspélych ekonomik.

Coface zohlednil tyto zavéry ve svém hodnoceni rizik zemi USA, Brazilie a Thajska.

Spojené staty: rating A2 byl oznaéen nové pozitivhim vyhledem, a to i navzdory
nevyieSenym rozpocétovym problémim.

Ke zméné ratingu s pozitivnim vyhledem vedly Coface vyhlidky USA na trvaly a vyvazeny rist
(odhadovany na 1,5 % v roce 2013 a na 2,2 % v roce 2014). Spotfeba domacnosti, ktera je
hlavni hnaci silou rastu, se vyviji Iépe nez pred krizi, a to i diky tomu, ze proces oddluzovani
domacnosti se chyli ke konci. Pozitivni faktory shledal Coface v podnikatelském sektoru
v oblasti novych investic, dale zde rostou marze i ziskovost, pfi€emz uroven zadluzenosti je
nizka (55 %, ve srovnani s 85 % v eurozéng). Presto je rust v nékterych odvétvich (stavebni
materidly, méd, papir) i nadéle slaby. Podniky jsou silnym &lankem ekonomiky USA vzhledem
k tomu, Ze nejsou pfili§ zadluzené a jsou ziskové.

Pfestoze délka ,odstavky“ fungovani statnich instituci byla kvuali neshodam v rozpoctu
pfekvapenim, neméla by nijak vyrazné ovlivnit podnikatelsky sektor. Nicméné nejistota
souvisejici se statnim dluhovym stropem Spojenych statd je i nadale vysoka a riziko
nesplaceni dluhil nelze vylougit. Takovyto scénaf vyvoje by jiz mél vyrazny dopad na
podnikatelsky sektor. V této fazi vSak oéekavame, ze dojde ke shodé politickych stran ohledné
finalni podoby stabilniho vladniho rozpoctu a tudiz bude rist jak spotfeba, tak investice.

Brazilie: rating A3 oznaéen nové negativhim vyhledem
Rust brazilské ekonomiky je nedostate¢ny (v letoSnim roce je odhadovan na 2,3 % a v roce
2014 na 2,9 %) vdlisledku pomaleji rostouci spotfeby domacnosti a zejména slabych
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podnikovych investic. PFic¢iny téchto hospodarskych potizi jsou strukturalni povahy.
Nedostate€na infrastruktura omezuje podnikani a stoupajici urokové sazby mohou koncem
roku 2013 dosahnout témé&F 10%, coz brani jakymkoli vyhlidkdm na vyrazné oZiveni.

Utlum poptavky pak oslabuje odvétvi a podniky, které jsou na ni zavislé: vyroba domacich
spotrebicl, automobilovy primysl, elektronika. Stoupajici urokové sazby a premrsténé ceny
dovazenych dilG a strojniho zafizeni v dusledku znehodnoceni brazilské mény realu jsou jesté
zhorSovany vysokym zdanénim a vysokymi vyrobnimi naklady. Spole¢nosti vahaji
s navySovanim svych investic. Coface eviduje vy$§i mnozZstvi zaznamenanych platebnich
selhani brazilskych spole€nosti, poCet se blizi svému maximu z roku 2009. Jak
makroekonomické, tak mikroekonomické faktory tedy odlvodriuji zafazeni brazilského ratingu
A3 s negativnim vyhledem.

Thajsko: rating A3 oznacen nové negativnim vyhledem

Riziko stoupa i v Thajsku, jehoz rating A3 ma nyni status negativniho vyhledu. Jeho rist se v
roce 2013 prudce propadl a v roce 2014 bude stale je§té omezovan zadluzenosti domacnosti
(80 % HDP). Uginek predchozich pobidkovych opatfeni pro rast ekonomiky se jiz vy&erpal.
Zemé bude kromé toho i nadale trpét stagnaci vyvozu souvisejici zejména s jeho zavislosti na
nyni pomaleji rostouci Ciné.

DODATEK

Hodnoceni rizika zemé spolecnosti Coface (CRA) méfi primérnou Uroven poctu a vyse
platebnich selhani firem v dané zemi v ramci jejich obchodnich transakci v kratkodobém
horizontu. Netyka se statniho dluhu. Pro stanoveni rizikovosti uréité zemé Coface vyhodnocuje
jeji hospodarsky, finanéni a politicky vyhled a vlastni zkuSenosti s platebni moralkou firem a
pfi zohlednéni celkového posouzeni podnikatelského klimatu.

Hodnoceni (kter& mohou byt zafazena do reZimu sledovani) se pohybuji v sedmistupriové
skale: A1, A2, A3, A4, B, C, D.

Zlepsena hodnoceni zemi Snizena hodnoceni zemi
Zemé Pfedchozi Nové CRA Zemé PFedchozi Nové CRA
CRA CRA
Spojené staty A2 A27 Brazilie A3 A3N
Thajsko A3 A3\
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Skupina Coface, svétovy leader v pojisténi pohledavek, nabizi spole€nostem po celém svété
globalni feSeni pro Fizeni rizik pohledavek. V roce 2012 skupina zaznamenala konsolidovany
obrat 1,6 miliardy EUR. 4400 zaméstnancli v 66 zemich poskytuje lokalni sluzby na
mezinarodni Urovni. Kazdé c&tvrtleti Coface publikuje své hodnoceni rizik 158 zemi, které je
zaloZzené na jedineCnych znalostech platebni moralky a odbornych znalostech 350
underwriterd. Ve Francii Coface poskytuje vefejnopravni exportni zaruky z povéreni
francouzského statu. Coface je dcefinou spole¢nosti Natixis, ktera je soucasti skupiny BPCE
a zaméfuje se na firemni investicni Ffizeni a specializované financni sluzby.

www.coface.com
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