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Purtualments in contatto con 2 imprese di tutto il mondo, Coface presents uno scenatio pruderts
per 'economia mondiale nel 2013, La ripresa dei Paesi avanzati resta in balia del debito pubblico e
privato, Inofre, non miglara k=

fiducia delle famiglie e delle impreze, alla luce del deterioramenta del mercato del lavara e delle
rifarme istituzionali incompiute in Europa. La mancanza di trasparenza delle poltiche di bilancio 154
a sua volta rischia di pregiudicare la crescita americana, Coface prevede una ulteriore recessione
a -0,1% nel'Area Eura con una persisterte cortrazione del'sttivitd nel Sud Europa. La crescita
nedli =tati Uniti rallentera a +1 5%; in compenso, | Paesi emergenti mostreranno Una crescits vivace
e allo steszo tempo sostenibile, con un +3.2%.

Per quanto riguarda la valutazione dei singoli Paesi, kalia e Spagna sono state declazsate per la
zeconda volta in un anno, mentre il giudizio A1 del Giappone & stato posto sotto osservazione
negativa, data il rizchio di espotazioni in calo, in particolare verso la Cina. Tra i Paesi emergerti,
Coface ha promosso lndonesia, che ha dimostrato una notevaole resistenza alla crisi dei Paesi
avanzati. Per contro, la valutazione rizchio Pagsze dellindia & stata declazsata ad A4, & il modello
indiano & stato messo serismente in dizcussione. "La probabilitd oi una crisi sistemica in Europa =i
allontana progressivaments, & guesta & una buons notizia. Tuttavia, lattivitd nel'&rea Euro
cortinuera a contrarsi nel 2013, | conaumi stagnanti, la stretta sui conti e il peggioramento del
mercato del lavoro, con le imprese messe a dura prova dalla grande recessione del 2009, hanno
determinato numerose & onerose insolvenze. Certo, la crisi finanziaria & incorso di risoluzione, ma
Iz crisi dell'economia reale, testimonista dalla persistente debolezza dele imprese, non si esaurird
nel 203", spiega Jean-karc Pilly, CED del Gruppo Coface.

Imprese europes ancora in affanno - Nonostante |a recente riduzions del rischio sistemico in
Europa e una confortante ripresa delle esportazioni nel =ud Europa, la stuazione resta
preaccupante per le imprese europee. Gli scarsi progressi nelle riforme delle istituzion europee, il
rapiclo deterioramento del mercato del lavoro e il peso del debito pubblico e privato minano la fiducia
dedli sttari del'econamia reale, che hanno "inserito la modaltd pausa" inattesa deali ssviluppi.

Allz luce di tale difficile stuazione, Coface ha abbazssto & B i giudizi di kalia & Spaona, gid
declazsate ad A4 un anno fa e softo ozservazione negativa a luglio 201 2. Gueste due economis
nel cuore del'frea Euro subiranno una contrazione dell'attivita nel 2013 1% in kalia e -1 5% in
Spagna. Secondo Coface =i preannuncia un'atra annata nera per le imprese taliane & spagnole,
ezpozte al continuo aumento di insalvenze e vittime delle restrizioni al credito bancario.

Mentre i rizchi dei Paesi avanzati reqistrano un aggravamento continuo dal 20035, prosegue il
progressivo miglioramenta dei rizchi dells imprese emergenti. Coface attribuizce la nuovs
gradustaria dei rizchi alla magdiore resiztenza dei Paesi emergenti agli shock esterni, grazie a
politiche econamiche resttive ma prudenti. Inoftre, la crescita delle economie emergenti beneficia
dellespanszione continua delle classi medie.

Di conzeguenza, Coface ha elevato a B la valutazione delllndonesia & ha posto il giudizio B delle
Filippine sotto ozzervazione positiva. Gueste due economie - scarzamente intereszate dalla crizi
europes, favarite da elevati tassi di crescita e miglioramenti in materia di conti pubblici e settore
hancario - hanno assistito ad una zensibile riduzione del rizchio. Tuttavia, Coface mette in guardia
le imprese sui rizchi persistenti nei Paesi emergenti. Permangona le tenzioni poltiche e sociali e 12
lacune nel campo della governance, mentre e classi medie, in piena espansione, 5i fanno pil
ezigenti sul piano del diritto, della corruzione, della liberta e della trazparenza. Le istituzioni politiche
dei Paesi emergenti devono fare | conti con guesta nuova situazione.

La valtazione A3 per il Sudafrica & stata posta softo osservazione negativa per via del rizchio o
inasprimento delle tensioni =ociali, non compatibile can il ritmo di crescita matto inferiare alla media
dei Paesi emergenti.

La lerterza nel'sttuazions delle riforme, le carenze a livelo di infrastrutture, lincapactd del
gowverno di rizpondere alle nuove istanze della clazze media e una crescita decizamente al di zotto
del potenziale si unizcono al progressiva indebitamento delle imprese. Tali fattori portano Coface a
declaszare ad A4 la valutazione generale dellindia & 2 B il giudizio specifico sul contesto
imprenditariale. La valutazione A3 di Repubblica Ceca e Slovenia, ezposte alla contrazione dells
domanda in Europa occidentale, & stata mesza sotto ozservazione negstiva. La Polonia, meno
aperta, comincia & rizentire della crizi europea. | rallentamento dellsttiviis e ks wuinershiita del
zettore delle costruzioni spingono Coface a porre la sua valutazione A3 softo osservazione
negativa. Il perziztere delle tenzioni politiche spiega la rimozione del'oszervazione positiva dal
giudizio D della Costa d'&svaorio.




