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Cin’in iki vitesli ekonomisi: Kazanan ve kaybeden sektorler

Cin ekonomisi 2015 yilinda son 25 yildaki en diisiik biiyiime hizini kaydederek yiizde
6,9 oraninda biiyidii. Biiylimenin 2016 ve 2017 yillarinda yavagslamaya devam edecegi
ve hiikiimetin 2016-2020 bes yillik planda belirlenen yiizde 6,5’lik yillik ortalama biiyiime
hedefinin tutturulamayacagi tahmin ediliyor. Cin’in devam etmekte olan yapisal
reformlari hizmetler ve tiiketim lUzerinde daha fazla odaklanilmasini sagladi ve iilkenin
iki vitesli ekonomisini daha belirgin hale getirdi. Kazanan ve kaybeden sektoérler
arasindaki ayirnm, orta ve uzun vadeli biiyiime potansiyellerine, ilgili hiikiimet
politikalarina ve yapisal talebe bagl goriiniiyor.

Biyiime potansiyeli olan sektorler

Genel olarak, tibbi ilag ve perakende gibi daha parlak uzun vadeli biylime goriinimuine sahip
kazanan sektorlere disuk veya orta risk degerlendirme notlari verildi. Buna bir istisna olarak,
bilgi ve iletisim teknolojileri (BiT) segmenti yiiksek risk notuna sahip bir kazanan sektor
olarak 6ne gikiyor. Bu durum, glcli uzun vadeli biyime potansiyeline ragmen BIT
sektdrindeki Cinli sirketlerin kredi risklerinin muhtemelen daha sert rekabet sebebiyle yiksek
oldugunu gostermektedir (bakiniz Tablo 1).

Tibbi ilag sektdrl en parlak sektdér konumunu surduriyor ve istikrarli kar marjlari sergiliyor.
2015 yiinda sirket 6deme deneyimlerinde gorilen acik bir iyilesmenin yaninda, ilag
sirketlerinin faaliyetleri ve sabit varlik yatirim artiglari igin borglanmaya olan bagimhliklari
azalmistir. Orta vadeli gérinim olumludur ve yaslanan nufus ile birlikte buyimeye devam
eden orta sinifin destedi ile talepte yapisal bir artig olacaktir.

Kredi riskleri yiiksek diigtiste olan sektorler

Kimyasallar ve metaller gibi uzun vadeli biyime zorluklari ile kargi kargiya kalmasi beklenen
ve dususte olan sektdrlere yiuksek veya ¢ok yiiksek risk derecelendirme notlari verilmigtir.
Kredi riskleri bakimindan, bu sektorlerde yer alan ylksek veya ¢ok yiksek risk derecelendirme
notlari, zorlu is kosullari sebebiyle temerrit ve iflas olasiliklarinin artacagini gostermektedir.
Hukumetin yapisal reformlarindan dogrudan faydalanmayan ortadaki sektorler (tarimsal gida,
kagit-ahsap ve tekstil hazir giyim) orta veya yiksek riskli olarak derecelendirilmistir.

12 sektor arasinda, ingaat ve metal sektorleri gok yiiksek riskli olarak derecelendirilen iki
sektordur. Bu iki sektorln riskleri borg sorunlari, takibe disen kredilerdeki artis, bazi sirket
tahvil 6demesi temerritleri, sanayideki asiri kapasiteler ve zombi sgirketler gibi son
zamanlardaki sicak tartisma konulari ile iliskilidir. Distk karlilik ortaminda, duragan o6zel
sektdér yatinmlari ve yavaslayan KIT yatirmlar sebebiyle, insaat ve metal sektérlerindeki
buyumenin yihn ikinci yarisinda sogumasi bekleniyor. Bu durum ingaat sektorind
gélgeleyecek ve ingaat malzemelerine olan talebi azaltacaktir. Ozellikle zaten asiri kapasite
sorunu yasayan cimento ve metaller bu kapsamdadir. Kamu iktisadi tesekkiilleri (KiT) icin
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uygulanmasi beklenen “Kapatma”, “Yeniden Yapilandirma” ve “Kamu-Ozel sektor Isbirligi” gibi
onlemlerin yer alacagi reformlar ile bu risklerin belirli bir dl¢tide gideriimesi mimkindir. Bazi
kaldiragsizlik isaretlerine ve hikimet reformlarina ragmen, insaat sirketlerine (insaat
malzemesi Ureticileri dahil olmak Uzere) iliskin kredi risklerinin yogunlastigi gorilmektedir ve
olumsuz bir gériinim hakimdir.

Coface Asya-Pasifik bolgesi ekonomisti Jackit Wong’un bu konudaki gorugleri soyle: “Cin
hiikiimetinin arz tarafi reformlari ile ilgili olarak uygun politika girisimlerini uygulamaya
koymaya devam etmesi beklenmektedir. Bu politika girisimleri, ¢linci sektoérler igin potansiyel
biiyiimenin hizlandirilmasi ve orta ve uzun vadede katma dedgerli imalat faaliyetlerinin
desteklenmesi (izerinde daha fazla odaklanacaktir. Bununla birlikte, devam etmekte olan
yapisal reformlar ve KIiT reformlari badlaminda, Cin ekonomisi 2016 ve 2017 yillarinda
yavaslamaya devam edecektir ve Cinli isletmelerin kredi risklerinde genel bir artis
yasanacaktir.”

Tablo 1: Cin’in kazanan ve disiste olan sektorleri ve Coface’in sektor risk degerlendirmeleri

Kazananlar Kaybedenler Ortadakiler

Otomotiv Kimyasal 4 Tarimsal gida

BIT* 4 ingaat 4 Kagit-odun

Tibbi ilag Enerji (Kdmir) W Tekstil-giyim w
Perakende Metaller 4

Tasimacilik

Kaynak: Coface (Son glncelleme: 12.07.2016) DisUk risk Orta risk

* Bilgi ve iletisim Teknolojileri W Yiksek risk HW Cok yiksek risk
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Coface Hakkinda

Ticari alacak (kredi) sigortasi alaninda diinyadaki en yaygin sirket olan Coface Grubu, firmalara hem ig
pazar hem de ihracat musterilerinden dodan alacaklarinin édenmeme (temerr(t) riskine karsi kiiresel
¢ozimler sunmaktadir. Grup 2015 yilinda 4.500 ¢alisaninin destegi ile 1.490 milyon €'luk konsolide ciro
actklamistir. Dogrudan veya dolayh olarak 100 Ulkede faaliyet gosteren Grup, 200’e yakin Ulkedeki
40.000’in lzerinde sirketin ticaretini glivence altina almaktadir. Coface sirketlerin 6deme aligkanliklari
hakkindaki bilgi birikimine ve mdusteriler ile borglulari en giincel sekilde izleyen 660 analistin ve risk
degerlendirme uzmaninin deneyimlerine dayali olarak her G¢ ayda bir Ulke risk degerlendirmeleri
yayinlamaktadir.

Coface, Fransa’'da Fransiz Hiikimeti adina ihracat kamu garantilerini ydnetmektedir.
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