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RISK REVIEW - Ratele contraataca

Bucuresti, 27 octombrie 2026: Pe parcursul verii, contextul geopolitic s-a deteriorat
din nou, amplificand presiunile asupra preturilor materiilor prime si a conditiilor
financiare, cu efecte directe asupra activitatii economice.

in acest context, Coface a realizat 3 retrogradari si 4 imbunatatiri in evaluarile de
tara si a revizuit 20 de evaluari sectoriale, dintre care 12 in sens descendent si 8 in
sens ascendent.

Cifre-cheie
0,5 puncte procentuale: costul estimat al conflictului din Orientul Mijlociu pentru
cresterea economiei mondiale in 2026 si 2027.
100 USD/baril: pragul pretului petrolului depasit in luna septembrie.
2,6%: prognoza Coface pentru cresterea economica globala in 2027 (fata de 2,5%
in 2026).

Economia global3, prinsa in capcana presiunilor inflationiste

Situatia geopolitica s-a deteriorat semnificativ pe parcursul verii. Reluarea ostilitatilor
dintre Iran si SUA, precum si intensificarea conflictului dintre Ucraina si Rusia au
exercitat o presiune puternica asupra lanturilor de aprovizionare si au declansat o
crestere accentuata a preturilor materiilor prime. Desi exporturile de petrol care
tranziteaza Golful Persic prin Stramtoarea Ormuz au crescut semnificativ, iar fluxurile
comerciale au fost redirectionate, preturile hidrocarburilor au urcat cu peste 50% in
cazul petrolului si cu aproape 100% in cazul gazelor naturale. Preturile metalelor se
mentin la niveluri ridicate, in timp ce preturile materiilor prime agricole au crescut
considerabil pe fondul atacurilor asupra terminalelor portuare de la Marea Neagra si al
valurilor de caldura care au afectat Europa in aceasta vara (+40% in cazul graului, fata
de aceeasi perioada a anului precedent).

Aceste evolutii au reaprins temerile privind un nou val inflationist, determinand bancile
centrale sa majoreze ratele dobanzilor de politica monetara. Rezerva Federald a
reactionat in consecinta si s-a aliniat deciziei BCE printr-o majorare de 25 de puncte de
baza (pb), contribuind astfel la inasprirea conditiilor financiare la nivel global. De Ia
minimul atins la mijlocul lunii ianuarie, dolarul american s-a apreciat cu peste 6% in
termeni efectivi, in timp ce ratele dobanzilor pe termen lung au crescut cu peste 100
de puncte de baza in majoritatea principalelor zone monetare, incepand de la sfarsitul
lunii februarie.

Deocamdats, rezilienta economiei globale s-a mentinut solid3, sustinuta in special de
investitiile in inteligenta artificiala si de efectele de avutie generate de acestea. Cu toate
acestea, riscurile continua sa se acumuleze. In acest context, Coface mentine prognoza
de incetinire a activitatii economice in acest an (+2,5%, dupa +2,8% in 2025), urmata de
o stabilizare in anul urmator (+2,6%).
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Riscuri de tara si sectoriale: 3 retrogradari in Orientul Mijlociu si presiuni asupra
sectorului agroalimentar

Tn Orientul Mijlociu, se asteaptd ca activitatea economica sa se contracte in 2026 in toate
tarile membre ale Consiliului de Cooperare al Golfului. Arabia Saudita (A3 » A4) este expusa
atacurilor asupra infrastructurii sale energetice si a majoritatii rutelor sale de export, in timp
ce Emiratele Arabe Unite (A2 » A3) si Qatarul (A3 » A4) sunt vulnerabile din cauza
dependentei lor de Stramtoarea Ormuz.

Sectorul agroalimentar a fost retrogradat in sase tari. In Europa (Franta, Austria si Polonia),
aceasta decizie este determinata in principal de conditiile meteorologice extreme
inregistrate in vara anului 2026. in Emiratele Arabe Unite si Arabia Saudita, vulnerabilitatea
sectorului este cauzata mai degraba de dependenta ridicata de importurile de alimente
decat de probleme legate de productia interna. In Argentina, sectorul continud sa se
confrunte cu un mediu financiar dificil, marcat de falimentele mai multor companii agricole,
de costuri ridicate si de marje tot mai reduse.

O economie globala cu ritmuri diferite de crestere

e In Statele Unite, economia isi mentine rezilienta datorita consumului
gospodariilor, investitiilor in inteligenta artificiala si unei piete a muncii aflate
aproape de ocuparea deplina (rata somajului de 4%).

e Europainregistreaza o evolutie usor mai buna decat cea anticipata, sustinuta de
rezilienta economiilor Germaniei si Spaniei, in pofida preocuparilor privind
sustenabilitatea finantelor publice ale Frantei.

e In Asia, dinamica este mixta. Vietnamul (+8,4%) si India (+7,5%) continua sa
beneficieze de investitiile Tn infrastructura si de dezvoltarea tehnologiilor
asociate inteligentei artificiale, in timp ce cererea interna din China slabeste, iar
mai multe economii din regiune (Thailanda si Filipine) sunt afectate de cresterea
costurilor cu energia.

e In Africa si America Lating, principalul risc ramane inflatia persistent ridicata,
alimentata de cresterea preturilor produselor agricole si ale energiei, in special
pe fondul efectelor fenomenului El Nifo.

~Conflictul prelungit din Orientul Mijlociu reaprinde riscul unui nou soc inflationist la
nivel global. Cresterea costurilor cu energia, materiile prime si transportul obligd
bdncile centrale sG mentind politici monetare restrictive, ceea ce face mediul
economic tot mai dificil pentru cele mai vulnerabile guverne si companii.” Jean-
Christophe Caffet, economist-sef Coface.
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