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Pariz, 27. augusta 2015
Obavy o tvrdé pristatie Ciny a globalnu recesiu su prehnané

Podla nadnarodnej spoloénosti Coface je spomalenie rastu v Cine pre
zvysok rozvinutych ekonomik zvladnutefné. ,Vyhliadky rastu HDP Ciny
nie su brilantné, ale su d'aleko od podmienok recesie v USA, eurozéne,
Velkej Britanii ¢i v Japonsku,“ konstatuje hlavny ekoném Coface Julien
Marcilly.

Cierny pondelok na Sanghajskej burze, ktora sa prepadla najviac od roku 2007, a stratila -8,5
% hned v prvy den a obdobne aj v nasledujuci, priniesol prepad aj na globalnych finan¢nych
trhoch (od -3 % v USA po -6 % v Milane a Parizi), ako aj dodato¢ny prepad cien komodit.
Ropa Brent padla na 43 USD za barel, ¢o je prepad o 32 % v porovnani s majom a56 %
medziro¢ne. Dokonca tlak pocitili aj meny rozvijajucich sa krajin, ktoré atakovali svoje
historické minima oproti dolaru. Na druhej strane, dolar i euro stupli. Dokonca vacsina
akciovych trhov sa spamatala uz v nasledujuci den, vratane americkych a eurdpskych,
vynimajuc vSak Cinske. PreCo k Ciernemu pondelku teda do$lo a aké su rizika? ,Slaba
hospodarska aktivita, na ktoru poukazali ¢inske indikatory, je kl'ti¢ovym dévodom. Index
podnikatel'skej dévery sa 21. augusta prepadol na sedemro¢né minimum, &im len zvyraznil
trend spomalenia rastu ¢inskej ekonomiky,“ konstatuje Marcilly.

Preco?

Negativne data tykajuce sa exportu (medzirocne o -8 %) len potvrdzuju, ze rast sa stale
spomaluje, hlavne z dévodu nizSich investicii a slabSieho exportu. Pokial ide o dopad na
cenovu konkurencieschopnost, suvisi so zvySenim pracovnych nakladov, hlavne v textiinom
priemysle. ,Investicie do stavebnictva sa takisto vyznamne znizili. Ciel vlady dosiahnut’
tento rok rast HDP 7 % sa tak zda €oraz viac nedosiahnutelny. No obavy o ¢insky rast
nie su jedinym dévodom terajSieho padu na burze,“ upozornuje Marcilly.

Nadhodnotenie akciovych trhov takisto vysvetfuje dévod su€asnych rozpredajov. V obdobi
od oktébra 2014 do 8. juna vzrastla Sanghajska burza o +113 %, kym pokles rastu uz bol
hmatatelny. ,Popri negativnych spravach z Ciny a nadhodnoteniu globalnych akciovych trhov
tu v8ak priddva volatilitu aj natasovanie rozhodnutia amerického FEDu zvySit urokové
sadzby,“ konstatuje.

Rizika

Rizika tvrdého pristatia Ciny v suvislosti s prepadom hodnoty akcii st prehnané:
kapitalové investicie predstavuju maly podiel na celkovych aktivach domacnosti, vacsina
ztoho su bankové vklady alebo investicie do nehnutelnosti. ,NavySe, domacnosti, ktoré
postihol pokles akciovych trhov, maju vaésinou vysoké prijmy, €o znamena, Ze ich miera Uspor
je relativne vyssia,“ konstatuje Marcilly. Rast vydavkov domacnosti sa sice spomaluje
(pomalSi disponibilny prijem a rast maloobchodnych trzieb, menej dynamické predaje aut), ale
ceny nehnutelnosti sko ili za posledné 2 mesiace a dlhodobé fundamenty ostavaju na strane
domacnosti optimistické: rozsirenie strednej triedy, nizka zadlzenost domacnosti... Cinske
urady maju pritom stale nastroje na obmedzenie ekonomického spomalenia (dalSie oslabenie
meny, znizenie Urokovych sadzieb a podobne, ¢o uz ukazali 25. augusta), ako aj korekciu na
akciovych trhoch, hoci terajSie kroky sa ukazali ako neucinné.

,Spomalenie ekonomického rastu Ciny ako druhej najviésej ekonomiky planéty ma
dopad aj na zvysSok sveta, ale pre rozvinuté ekonomiky je zvladnutelné. Vyhliadky rastu
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HDP Ciny nie su brilantné, ale si daleko od podmienok recesie v USA, eurozéne, Velkej
Britanii &i v Japonsku,“ konstatuje hlavny ekoném Coface. Export do Ciny predstavuje vo
vSetkych klu€ovych krajinach eurozény menej nez 4% z celkového exportu, vynimkou je
Nemecko, kde je to 5 %.

,Dalsi prepad cien komodit pridava tlak na ekonomiky zavislé od komodit. Tie uz pocituju
tvrdost’ padu, ktory odstartoval v polovici roka 2014. Nie je prekvapenim, ze hlavni vyvozcovia
komodit su vtomto smere v ohrozeni, najma v Latinskej Amerike (Venezuela, Ekvador,
Kolumbia a v mensej miere Mexiko), dalej v Afrike napriklad Angola a Alzirsko, ale aj Bahrajn
na Blizkom vychode. Napokon, ani vyhlad rastu ruskej ekonomiky sa za tychto podmienok
nezlepsuje,” konstatuje Marcilly.

Vyrazne horsSie tlaky na meny rozvijajucich sa krajin ovplyviuju podnikova sféru
prostrednictvom réznych kanalov. ,Je pravda, Ze to zvySuje cenovu konkurencieschopnost
miestnych vyvozcov, ale na druhej strane to zvySuje aj dovozné ceny vstupov. Okrem toho,
niz8ia mena zvySuje hodnotu podnikovych dlhopisov denominovanych v cudzich menéach.
ZvySuju sa tak inflacné tlaky, ¢o obmedzuje kupnu silu domacnosti. Brazilia a Turecko su
v tomto smere obzvlast zranitelné,”“ dodava hlavny ekoném Coface.
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O spolocnosti Coface

Skupina Coface, popredny svetovy hra€ v poisteni pohladavok, ponuka spoloénostiam po celom svete
globalne rieSenia pre riadenie rizik pohladavok a platobnej neschopnosti klientov tak na domacom trhu,
ako aj pri exporte. V roku 2014 skupina zvysila svoj konsolidovany obrat o 1,6 % na 1,441 miliardy eur,
v strednej Eurépe dokonca o0 3 % na 113,3 miliéna eur. V sucasnosti pdsobi priamo alebo nepriamo v
99 krajinach, jej 4 406 expertov zabezpecuje transakcie 40 000 spolo¢nosti vo viac nez 200 krajinach
sveta. Kazdy Stvrtrok Coface publikuje svoje hodnotenie rizik 160 krajin sveta, ktoré je zalozené na
jedine€nych znalostiach platobnej moralky v krajinach a odbornych znalostiach 350 underwriterov. Vo
Francuzsku Coface poskytuje verejnopravne exportné zaruky z poverenia francuzskeho Statu. Na
Slovensku pésobi Coface Slovensko od roku 1993
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