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Studio Coface. E il settore vincente nella trasformazione del sistema economico

Le riforme di Pechino
premiano la farmaceutica

Automotive, Ict, farma-
ceutica, commercio al detta-
glio e trasporti sono i settori
che possono uscire vincitori
dallatrasformazione, e dal ral-
lentamento, dell’economia ci-
nese. Secondo uno studio di
Coface, sono infatti questi i
comparti che presentano le
migliori prospettive di cresci-
tanel medio e lungo termine.

Tra i «perdenti» finiscono
invece i campioni della mira-
colosa crescita cinese del pas-
sato, settori spesso pesante-
mente sussidiati e ormaiin cri-
sidisovra-capacitaproduttiva
come chimica, energia, co-
struzioni e metalli. Per le im-
prese di questi ultimi due, il ri-
schio insolvenza ¢ addirittura
ailivellidiguardia, esacerbato
dallaproliferazione deipresti-
tiinsoferenza (gliNpl), daide-
fault di obbligazionisocietarie
edaldiscretonumerodiazien-
de pubbliche ormai decotte,
tenute artificialmente in vita
dalle banche statali.

Sono, insomma, queste le
aziende che oggi pagano il
prezzodellenuovestrategie di
Pechino, voltearidimensiona-
re le attivita industriali pit
energivore e inquinanti.

All’interno del gruppo dei
“vincenti”, caratterizzato da
unrischiodicreditoperlo piu
medio, I'information techno-
logy si distingue per una criti-
cita elevata, dovuta all’acca-
nita competizione regionale
che anima un settore, dalle
comunque «buone» prospet-
tive di crescita.

Secondo Coface, il compar-
to piu promettente ¢ quello

POLLICE VERSO
L'attenzione ai consumi
e allambiente penalizza
costruzioni e metalli,
ivecchi campioni

della crescita a due cifre

della farmaceutica. Le sue im-
prese continuano a macinare
profitti e fanno meno ricorso
all'indebitamento per finan-
ziare operazionieinvestimen-
ti. Il loro rischio credito, di
conseguenza, ¢ il pit basso tra
tutti i settori presi in conside-
razione. Nel medio termine,
poi, la domanda di farmaci e
cure mediche sembra destina-
ta a salire in modo strutturale,

come riflesso della crescita
dellaclassemediaedell’invec-
chiamento della popolazione.

Piu in generale, le imprese
della farmaceutica, come
quelle degli altri settori vin-
centi, sono quelle che piu sa-
ranno avvantaggiate dall’en-
fasi posta dal Governo sui
consumi. Per far fronte alla
domanda, queste imprese,
prevede Coface, aumente-
ranno gli investimenti di ca-
pitale, intercettando cosi gli
incentivi pubblici, in un cir-
colo virtuoso in grado di au-
toalimentarsi.

Coface individua poi una
terza categoria di settori: «i
neutrali», valeadire quelliche
non sono direttamente avvan-
taggiati o penalizzati dalle ri-
forme strutturali. Su di loro,
tuttavia, pesano altri fattori,
come I'aumento del costo del-
lamanodopera, che haindotto
alladelocalizzazione degliim-
piantidiproduzioneneltessile
e nell’abbigliamento, per
esempio. Il settore della carta,
a sua volta, risentira del calo
dello yuan e dell’aumento dei
costiall’import.
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Valutazione del rischio di credito associato ai settori economici cinesi
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