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2015 yilinda Asya Pasifik bolgesinde sirket ddemelerinde iyilesme
yok

Coface’in Asya-Pasifik ekonomileri ile ilgili her yil gerceklestirdigi ankette
hazirladig! sorular 8 ayri pazarda 2.793 sirkete yoneltildi. Avustralya, Cin, Hong
Kong, Hindistan, Japonya, Singapur, Tayvan ve Tayland anketin yapildigi
tlkeler olarak belirtildi. Ankette 11 faaliyet sektoriindeki sirket 6demelerinin
durumu arastirildi. Sirketlerin yuzde 85’nini likidite sorununu asmanin bir
¢oziumu olarak musterilerine vadeli satis imkanlari sundugu goéruldu.

o Sirketlerin yiizde 70’i vadesi gecmis alacaklarin tahsilatinda sorun
yasarken, 2014 yilina gore bir iyilegsme bildirilmedi

o Sirketlerin yluzde 56’s1 kiiresel ekonominin 2016 yilinda hizlanmasinin
olasi goriinmedigini disiiniiyor

e Odeme deneyimleri bakimindan Hindistan, Cin ve Singapur’da kétiilesme
kaydedilirken, diger ulkeler duragan bir goriiniim sergilemistir.

o En riskli sektorler ingaat, endiistriyel makine ve elektronik, otomotiv ve
tasimacilik ile metal sektorleridir

Hindistan, Cin ve Singapur: en giglii kétillesmenin yasandigi 3 lilke

2015 yilinda neredeyse her 10 sirketten 7’si vadesi ge¢cmis 6deme sorunu yasadi. Bunlarin
temel sebepleri “musterilerin finansal sikintilan” (%52), “marjlari etkileyen sert rekabet”
(%35,6) ve “finansman kaynaklarinin eksikligi” (%26,4) olarak bildiriliyor.

Hindistan’da katihmcilarin yizde 84’0 vadesi ge¢cmis ddeme sorunu yasiyor. Yillik cirolarinin
yuzde 2’den fazlasinin asiri uzun vadesi ge¢cmis ddeme sorunundan etkilendigini bildiren
sirketlerin oraninda kayda deger bir ylzdelik artis goruliyor (2014 yilinda %24 iken 2015
yilinda %32) " Takibe diisen varliklar sorununun bankalarin kredi verme kapasitesini ve
karlhligini azaltmasi muhtemel gérinmektedir. Dolayisiyla bazi sirketler bankalarin sikilasan
kredi kontrollerinden olumsuz etkilenebilirler. Reformlarin beklenenden yavas bir sekilde
uygulanmasi orta vadeli gérinimu golgeliyor.

Cin’in sirket demeleri deneyimi genel olarak zayif kalmig gérinuyor. Katilimcilarin yizde 80’i
2015 yilinda vadesi gecmis 6deme sorunu yasadigini belirtmistir. Katiimcilarin ylizde 271’i
vade tarihinden itibaren ortalama gegen sirenin 90 ginden fazla oldugunu belirtmistir. (Bu,
ankete katillan bolge Ulkeleri arasindaki en vyiiksek orandir.) Bircok sektdrdeki henuz
¢obzulmeyen yuksek kaldirag ve asiri kapasite sorununa ek olarak RMB Uzerindeki asagi yonla
baski ve hisse senetleri piyasasindaki volatilite 2016 yilinda Cin’in édnindeki diger endise
kaynaklarini olusturmaktadir.

! Coface’in deneyimlerine gore, vade tarihinden itibaren asiri uzun (yani 180 giin veya (izeri) zaman gegen borglarin
yaklasik yiizde 80’i hic 6denmemektedir. Bir sirketin toplam yillik cirosunun yiizde 2'den fazlasinin asiri uzun vadesi
gecmis alacaga konu olmasi halinde, sirketin likiditesi bir sorun haline gelerek tedarikgilere 6deme yapma yetenegini
sikintiya sokabilir.
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Singapur’da katilimcilar arasindaki yillik cirolarinin ylizde 2'den fazlasi vadesi gegmis alacak
tahsilati sorununa maruz kalma oraninda sert bir sekilde ylkselise neden olmustur. (2014
yilinda ytzde 23 iken 2015 yilinda ylzde 35). Ayrica, daha fazla sirket (2014 yilinda yizde 10
iken 2015 yilinda ylUzdel4) vade tarihinden itibaren 90 giinden fazla silire gegen alacagi
oldugunu ve vadesi gecmis alacaklarinin tutarinin arttigini (2014 yilinda yizde 35 iken 2015
yilinda ylizde 49) bildirmistir. Emtia piyasasinda dinyanin énde gelen aktérlerinin Asya tssu
konumunda bulunan Singapur, artik disik emtia fiyatlar ve artan kuresel belirsizlikler gibi
sorunlar ile de karsi karsiyadir.

Coface Asya-Pasifik Ekonomisti Jackit Wong’un bu konudaki gorusleri séyledir: “Asya sirketleri
vadesi ge¢cmis 6deme sorunu sebebiyle ciddi finansal sikintilar yasiyor ve sanayideki asiri
kapasite, azalan talep ve sertlesen rekabet sebebiyle son yillarda kar marjindaki daralma bu
sikintilari daha da adirlastirmaktadir. Odememe sorununa iliskin 2016 yilinda bir iyilesme
yasanmasi beklenmemektedir”.

Japonya, Hong-Kong ve Tayvan: Sirket 6demeleri istikrara kavustu ancak biiyiimenin
yavaslamasi bekleniyor

Japonya’da genel olarak sirketlerin 6édeme deneyimleri oldukga istikrarli bit seyir izlemistir.
Abenominin giic kaybettigi gérilmektedir. ilk ceyrekte perakende satislarinda ve sanayi
ihracatinda zayiflayan konjonkturel gostergeler ve gekirdek tiketici fiyatlari endeksinde gegen
yilla gére yasanan yuzde 0,3’lik azalma bunu kanitlamaktadir. Coface ihtiyatini korumaktadir
ve Japonya ekonomisinin 2016 yilinda ylizde 0,5 (2015 ile ayni dizeyde) buylyecegini
o6ngdérmektedir.

Hong Kong'daki sirketler 2015 yilinda kredi konusunda daha ihtiyath bir tutum izlemistir ve
ankete katilan sirketler arasinda vadeli satis yapanlarin sayisindaki azalma (2014’te ylizde
76,8 iken 2015’te yuzde 69,4) ile birlikte ortalama alacak vadeleri de hafif bir sekilde
kisalmistir. Sonug olarak, Hong Kong’da sirketlerin 6deme deneyimleri genel itibariyle istikrara
kavusmustur. Hong Kong ile Cin arasindaki ekonomik entegrasyonun artmaya devam etmesi
sebebiyle, Cin’deki bir ekonomik “sokun” Hong Kong’'un ekonomik buyime performansini da
belirli bir dizeyde etkileyecegdi ydninde yaygin bir algi mevcuttur. Hong Kong’un disa dénuk
ekonomik blylimesinin, yizde 2,4 olarak gerceklestigi 2015 yilina gére yavaslayarak ylzde
1,5’e inmesi beklenmektedir.

Tayvan’daki sirketlerin 6deme deneyimleri genel itibariyle iyilesmistir. Vade tarihinden itibaren
gecen suresi ortalama 90 ginden fazla olan katilimcilarin orani azalmistir (2014 yilinda yizde
21,2 iken 2015 yilinda yizde 11,8) ve yillik cirolarinin yizde 2’'den fazlasi maksimum vadesi
gecmis ddemeye konu olan sirketlerin yizdesi de agik bir sekilde dismustir. (2014 yilinda
yuzde 10,2 iken 2015 yilinda yuzde 15,1) ABD ve Avro bdlgesindeki ekonomik toparlanma
muhtemelen Tayvan’in ihracata ylksek duzeyde bagl ekonomisinin Cin’den gérecedi zarari
azaltacaktir. Coface 2016 yilinda ekonomik bulyimede ilimli bir toparlanma beklemekte ve
2015 yihinda ylzde 0,8 olarak gerceklesen blyime oraninin yizde 1,2’ye yikselecegini
ongdruyor.
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Analiz edilen sektorlerin dortte birinde vadesi gegmis 6deme sorunu yogunlasiyor

ingaat sektérii 2015 yilinda Asya Pasifik bélgesinde en fazla risk altinda olan sektér oldu. Bu
sektor, sirketlerin cirolarinin asir uzun vadesi gecmis alacaklardan en fazla etkilendigi
segment olmustur. Vade tarihinden itibaren ortalama 90 giinden fazla gegmis alacagi olan
insaat sirketlerinin orani ve alacak tutarlari da yiikselmistir. ingaat sektériiniin 2016 yili igin
gorinimunln de yine zayif olmasi bekleniyor. Bélgenin en buyik ekonomisi olan Cin’deki
ekonomik yavaslamadan kaynaklanan olumsuzluklar ile birlikte yapisal reformlarin ve ABD’de
faiz artinm takvimindeki belirsizliklerin bodlgenin ekonomik goérinimini baskilamasi
beklenmektedir. Bu durum hem 6zel sektér yatirnmlari hem de tiketicilerin konut alimlari igin
algilan agsagiya cekmektedir. Bunula birlikte, bolgede devam etmekte olan dusuk faiz ortami
(daha fazla dismese de) satin alma niyetlerini belirli élgide yukari ¢ekebilir. Devam eden
kamu altyapi projeleri de insaat sektori igin bir tampon yaratabilir.

Endiistriyel makine ve elektronik sektéri katiimcilar arasinda 2015 yilinda vadesi gegmis
6deme sorunu yasayanlarin oraninin en yuksek oldugu sektordir (2014 yilinda ylzde70 iken
2015 yihinda ylzde 78). Sektor icin 2016 yilinin da yine zorlu gegmesi beklenmektedir.
Endustriyel makine segmenti, konjonktlrel bir segmenttir ve talep muhtemelen durgun
kalacaktir. Bunun sebepleri arasinda; cansiz ticaret artisi, Cin’in hizmetler sektort lehine
gercgeklestirdigi ekonomik yeniden dengeleme ve kiresel ekonomideki Japonyalagma2 egilimi
karsisinda yasanan zayif sermaye harcamalari sayilabilir. Ayni zamanda, (deflasyon olmasa
da) yavaglayan enflasyon muhtemelen fiyatlar Gzerinde baski olusturarak kar marjlarini
daraltacaktir. Sonug olarak, bu segmentteki bazi sirketlerin piyasa guglerini arttirmak amaciyla
birlesme ve satin almalar gibi savunma stratejilerine basvurduklarini gérmek sasirtic
olmayacaktir.

Otomotiv ve tasimacilik sektori vadesi gegmis ddeme sorunlari bakimindan 2015 yilinda
2014 yilina gore endise verici bir kétlilesme yasamistir. Vadesi gegmis alacak tutarlari artan
sirketlerin orani (2014 yilinda yizde yizde 31 iken 2015 yilinda ylzde 35) ile asiri uzun vadesi
gecmis alacak sorunu yasayan sirketlerin orani (2014 yilinda yizde 14 iken 2015 yilinda
yuzde 23) ylkselmistir. Bununla birlikte, orta sinifin biyimesi ve bdlgedeki dusik faiz ortami
talebi muhtemelen olumlu etkileyecektir. Ayrica, Cin’deki talebin artmasi (1,6 litreden kigik
motora sahip tasitlarda vergi oranlarinin 1 Ekim 2015 tarihinden 2016 sonuna kadar
dusurilmesi sonucunda) muhtemelen bu yil sektérl biraz canlandiracaktir.

2015 yilinda metal sektérinde higbir iyilesme yasanmamistir ve sektdér muhtemelen yine
zorluklar yasamaya devam edecektir. 2016 yilina iliskin gérinim olumsuzdur. Bunun temel
sebepleri arasinda; Cin ve klresel talebin disik dizeyde olmasi, 6énemli asir kapasite
sorunlari, dusuk fiyatlar ve piyasa dengesizligi listelenebilir. Muhtemelen Cin’deki zombi gelik
fabrikalarinin kapatiimasi, birlesme ve satin alma faaliyetlerinin artmasi ile birlikte 2016 yilinda
sektdrde yeniden yapilanmasi beklenmektedir.

2 Durgun biiyiime, enflasyonist baskinin olmamasi, giderek artan geniglemeci para politikalari ve finansal piyasalarda
artan volatilite. Daha fazla ayrinti icin, bakiniz Ulke Risk Barometresi — 2016 1. Ceyrek.



http://www.coface.com/News-Publications/Publications/Country-Risk-Barometer-Q1-2016
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Ticari alacak (kredi) sigortasi alaninda diinyadaki en yaygin sirket olan Coface Grubu, firmalara hem i¢ pazar hem de
ihracat musterilerinden dodan alacaklarinin 6denmeme (temerrit) riskine karsi kiresel ¢éziimler sunmaktadir. Grup
2015 yilinda 4.500 galisaninin destegi ile 1.490 milyon €’luk konsolide ciro agiklamistir. Dogrudan veya dolayli olarak
99 Ulkede faaliyet gosteren Grup, 200’den fazla tlkedeki 40.000’in Gizerinde sirketin ticaretini glivence altina
almaktadir. Coface sirketlerin 6deme davranislari hakkindaki bilgi birikimine ve musteriler ile borglulari en giincel
sekilde izleyen 340 risk degerlendirme uzmaninin deneyimlerine dayal olarak her ¢ ayda bir 200 Ulkeye yonelik ulke
risk degerlendirmeleri yayinlamaktadir.

Coface, Fransa’da Fransiz Hikimeti adina ihracat kamu garantilerini ydnetmektedir.
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Ulkeler ve Sektorler Bazinda Onemli Rakamlar

Vadesi Gegmis Odeme Sorunlari 2014-2015

(katilimcilarin %’si)

Coface Degerlendirmesi

Toplam yilhk
Son 12 aydaki Bir 6nceki yila cirosunun
Ekonomi vadesi ge¢mis gore vadesi %2’den fazlasi
o6deme gegmis 6deme asiri uzun . )
sorunlan sorunlarindaki vadesi gegmis Ulke Is Ortam
artis odeme
sorununa
maruz *
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Avustralya % 66,8 % 73,5 % 15,2 % 23,4 % 9,7 % 16,6 A2 Al
Gin %80,6 | %798 | %581 | %564 | %334 | %298 Ad B
Hong Kong % 53,6 % 5,4 % 20,6 % 18,4 % 23,9 % 32,9 Al (Negatif A2
izleme listesi)
Hindistan % 84,0 % 87,7 % 10,0 % 24,6 % 32,0 % 24,1 Ad B
Japonya % 45,4 % 43,4 % 21,7 % 17,4 % 2,9 % 7,0 A2 Al
Singapur % 80,7 % 85,1 % 49,3 % 34,9 % 35,2 % 23,3 Al Al
Tayvan % 48,6 % 47,9 % 18,3 % 18,5 % 10,2 % 15,1 Al (Negatif A2
izleme listesi)
Tayland % 96,6 % 88,8 % 34,3 % 41,8 % 7,0 % 19,2 Ad A3
APAC 8** % 69,8 % 69,9 % 36,9 % 36,8 % 24,2 % 24,9
Overdue issues Increase in overdue Ultra-long overdue issues* Cof:
Sectors over the past 12 amounts over the b oface .
arometer
months last year Rank
vs. 2014
2015 2014 2015 2014 2015 2014
Automotive and  74gy  gogw  351% 2% 6 1 Deteriorated
transportation
Chemicals 75.0% 75.2% 41.0% ﬂ 39.7% 10 7 Improved [ ]
Construction 72.5% 76.8% 49.1% 38.8% 1 8 Deteriorated ®
Household 60.0%  606%  32.8%  262% 5 2 Improved ne
electronics*** : ) . ’
Industrial
machinery & 77.7% ] 696% 443% 43.6% 2 3 Deteriorated e
electronics***
IT-Telecom*** 74.3% 78.1% 208%F] 36.4% 7 5 Improved Be
Metals 68.5% B4.7% 40.3%F] z48% 8 10 Stabilised [ ]
Paper-wood 73.9% 73.9% 41.5% 20.4% 2] 4 Improved
Pharmaceuticals 62.5% 70.4% 23.3% 38.3% 4 6 Improved ®
Retail 64.3% 62.2% 28.0%F] 20.5% n 9 Improved [ N
Textile-clothing 60.0% 63.9% 37.2% 32.1% 32 1 Improved ®
Total 69.8% 69.8% 36.9% 36.8% Deteriorated

A1: Gok Diisiik

A2. Diigiik

A3: Kabul Edilebilir

A4: Biraz Kabul Edilebilir
B: Onemli

C: Yiiksek

D: Gok Yiiksek
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* Asir uzun vadesi gegmis 6deme vade tarihinden itibaren 180 giin ve daha uzun sire gegen 6demelerdir.

** APAC-8 Asya Pasifik bolgesinde secilen 8 ekonominin toplam sonuglarini gdstermektedir.

Son 12 aydaki vadesi Bir 6nceki yila gére vadesi Asir uzun vadesi gegmis 6deme Coface
Sektorler gegmis 6deme sorunlari gegmis 6deme sorunlarr* barometresi**
sorunlarindaki artig Sira
2014’e gore
Otomotiv ve
Tasimacilik Koatiilesti
Kimyasal .
lyilesti
Ingaat o
Kotiilesti
Hanehalki
Elektronigi*** lyilesti
Endiistriyel makine L "
ve elektronik*** Katiilesti
BT-Telekom*** .
lyilesti
Metal - N
etal Degigmedi
Kagit-Ahsap .
lyilesti
Tibbi llag lyilesti
Perakende lyilesti
Tekstil ve Hazir - i
Giyim lyilesti
Toplam RPN
Kotiilesti
***Coface barometresi icin, bu li¢ sektér Bilgi ve lletisim Teknolojileri olarak siniflandirimaktadir °

Kaynak: 2015 Coface Anketi
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