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Paris, 28 de Junho de 2013

Revisao das avaliacdes risco pais

Um prenuncio de esperanca para alguns dos paises desenvolvidos:

Japao, Islandia, Irlanda

Aumento dos riscos sociopoliticos na Africa do Sul e na Tunisia

A Coface observa uma melhoria nalguns paises desenvolvidos. O crescimento do
Japéo beneficia das declaragdes do primeiro-ministro Abe, que ajuda a impulsionar a
economia, pelo menos, a curto prazo. O crescimento estabilizou na Irlanda, um membro
da Zona Euro, que emerge gradualmente da sua crise financeira. A actividade comecga a
ser, finalmente, dinamica, na Islandia. No entanto, o enfraguecimento da economia, as
dificuldades financeiras e, sobretudo, o aumento das tensfes politicas e sociais
aumentam os riscos na Africa do Sul e na Tunisia.

Melhorias nos paises desenvolvidos: Japdo, Islandia, Irlanda

A vigilancia negativa foi eliminada da avaliagdo Al do Jap&o. Os estimulos
monetérios e fiscais anunciados tiveram um impacto tangivel sobre o consumo das
familias. A depreciagdo do iene a partir do final de 2012 também permitiu a
revitalizacdo das exporta¢gBes japonesas, que devem crescer mais de 3% em 2013. A
situagdo do Japao esta a melhorar, pelo menos a curto prazo (o PIB deve crescer
1,4% em 2013) e, realmente, o nimero de insolvéncias de empresas permanece
estavel.

Enquanto alguns paises lutam para escapar a recessao da Europa Ocidental, existem
outros que estdo a ter éxito. A Islandia mostra um crescimento muito dindmico (3,8%
no primeiro trimestre de 2013, e uma previsdo de 2,3% para todo o ano de 2013),
uma diminuicdo da inflacdo e estabilizacdo da taxa de desemprego. Este pais é
reclassificado para A3.

A Irlanda sai lentamente da sua crise bancéria. O crescimento € positivo em 2012 e
continuara a sé-lo em 2013 (0,9% em ambos os anos). O pais tem um confortavel
excedente da balanca corrente e a procura interna esta a aumentar gradualmente. O
programa de reformas e de austeridade sob a supervisdo da "Troika" funciona sem
problemas e deve ser concluido, com sucesso, no final de 2013. A confian¢a dos
investidores melhorou e o pais pode novamente emitir obrigagdes nos mercados de
capitais internacionais. Neste contexto, a avaliacdo A4 da Irlanda esta sob
vigilancia positiva.

Os riscos sociopoliticos persistem nos paises emergentes: Africa do Sul e Tunisia, dois
paises onde a avaliagcao foi depreciada

Na Africa do Sul, cuja classificacdo foi depreciada para A4, o crescimento
enfraquece progressivamente e, em 2013, devera ser inferior a 3%. A divida das
familias, a inflacdo e o elevado desemprego restringem o consumo. Para além disso,
as empresas perdem em competitividade e sofrem com a recessdo da Zona Euro, um
dos seus principais parceiros. As tensdes sociais permanecem elevadas num
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contexto de grandes expectativas por parte da populacdo e, por isso, ndo podem
excluir novas greves.

e A Tunisia, cuja classificacdo foi depreciada para B, enfrenta tensdes politicas e
sociais, 0 que aumenta o atraso na elaboracdo da constituicdo, atrasando o
desenvolvimento constitucional e a realizacéo de eleicdes legislativas e presidenciais,
numa sociedade com crescentes divisdes sociais. As contas externas e o nivel de
reservas de divisas , com a diminuicdo nas receitas de turismo, estdo no limite. A
execucgao do novo programa do FMI serd um sério desafio para o governo.

Paises emergentes: uma situagdo ambigua

e Na Europa Central, as classificagdes da Republica Checa e da Eslovénia, foram

depreciadas para A4, sofrem particularmente com a diminui¢cdo da actividade na zona
euro. Na Republica Checa, o desemprego de longa duragdo atingiu 37% da
populagdo activa. Na Eslovénia, as empresas, altamente endividadas (85% do PIB),
enfrentam um aumento das insolvéncias, consequéncia de um sistema bancario
deficiente e das dividas incobraveis.
Contrariamente aos seus vizinhos, a Polonia ndo conhece a recessdo e a sua
desaceleragcdo econdmica é ciclica. A economia deve beneficiar da politica monetéria
expansionista até ao final de 2013, motivo pelo qual se remove a vigilancia negativa
sobre a sua avaliagdo A3.

e Na América Latina, a boa noticia vem do Equador. A Coface aumenta a sua
avaliagdo para B. O crescimento é forte e estavel. A divida puablica diminuiu e esta
agora a 22% do PIB. A situagdo politica estabilizou e o governo parece ser mais
favoravel a investidores estrangeiros.

e Na Asia emergente, as Filipinas ultrapassam pela primeira vez a avaliacdo B sendo
classificadas em A4 gracas ao seu excelente desempenho macroeconémicos, um
crescimento de 7,8% no primeiro trimestre de 2013 (6,5% previsto para o ano 2013),
um sdlido consumo e excedente da balanga corrente, sustentado pelas estaveis e
dindmicas transferéncias de expatriados, a inflacdo controlada e a melhoria
sustentavel das finangas publicas.
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Sobre a Coface

O Grupo Coface, lider mundial em seguro de crédito, oferece as empresas em todo mundo solug6es para protegé-
las do risco de incumprimento financeiro dos seus clientes, tanto no mercado doméstico como na exportacdo. Em
2012, o Grupo registou um volume de negdcios consolidado de €1.6 mil milhdes. Cerca de 4.600 colaboradores em
66 paises do mundo garantem a prestacdo de um servico local. A cada trimestre a Coface publica as suas
avaliagbes de risco pais para 158 paises, com base no seu conhecimento exclusivo do comportamento de
pagamento das empresas e na experiéncia dos seus 350 analistas de risco.

Em Franca, a Coface gere as garantias publicas a exportacdo em nome do Estado Francés. A Coface é uma
subsidiaria do Natixis. Banco de investimentos corporativos e servi¢os financeiros especializados do Grupo BPCE.

www.coface.com www.cofaceportugal.
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ANEXO

Aviso: A Avaliacdo do Risco Pais da Coface mede o nivel médio de incumprimento de
pagamentos apresentado pelas empresas de um determinado pais, no ambito das suas
transac¢bes comerciais de curto prazo. Esta classificacdo ndo contempla a divida soberana.
Para determinar a Avaliacdo do Risco Pais, a Coface combina as perspectivas econémicas,
financeiras e politicas do pais, a experiéncia de pagamentos da Coface e a avaliagdo do clima
de negécios.

As avaliagcbes tém uma escala de sete niveis: Al, A2, A3, A4, B, C e D e podem ser
colocadas sob vigilancia.

Reclassificacdes, vigilancias negativas retiradas
e vigilancias positivas activadas.

Pais Avaliacéo Nova
Actual do Avaliacao
Pais do Pais
Japao AN Al
Islandia A4A A3
Irlanda A4 A4
Filipinas B2 A4
Equador C B
Costa do Marfim D D&
Polonia A3 A3

DesclassificacOes, vigilancias positivas retiradas
e vigilancias negativas activadas.

Pais Avaliacao Nova
Actual do Avaliacao
Pais do Pais
Africa do Sul A3N A4
Républica Checa A3N A4
Slovénia A3N A4
Tunisia A3N B



