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GRAFIK 1 I <ooios T ifias : g
sirket iflaslari ve - Ocak 2017 ayinda da devam etti ve EylGl 2012'den
kuruluslar (bin, yil) 63 a0 bu yana kaydedilen en diistk rakam; 58.031 olarak
- gergeklesti (2016 yili Ocak ayina gore % -2,8).
e 2017 yilinin basi itibariyle yil boyunca ortalama
61 200 olarak her 72 sirketten biri iflas etmistir. (2011
yilinda bu rakam 56 idi). Bu egilimin devam etmesi
. " 280 beklenmektedir. Coface iflaslarda 2017 yilinda 2016
59 7 yilina gére yizde 1'lik bir azalma daha olacagini
260 tahmin etmektedir. Coface modelinde GSYH'da
. . éngérilen  biyime ile birlikte sirket marjlan’
37 oi0 2011 2012 2013 2014 2015 2016 C dikkate alinmaktadir. Daha iyi bir haber ise, sirket
Kaynak : Ellisphére, Coface, Insee iflaslarindan etkilenen calisan sayisi yizde 2,6
dismistir (179.619).
GRAFiK 2 120 . >0 Yeni kurulan sirket sayisi yillik bazda yizde 9,8

Ciro dilimleri bazinda
iflaslar (milyon Avro,
100 = Ocak 2012)

artmistir (bireysel girisimciler hari¢ olmak Uzere
331.239). Bu sirket dinamizminin bir baska
gobstergesidir ve rakami neredeyse kriz Oncesi
seviyelere  dondUrmistir  (AJustos 2008'de
340.686 idi). Bununla birlikte, daha fazla yeni
sirket ayni zamanda daha fazla iflas igin olumsuz
bir ikinci etki anlamina gelmektedir. INSEE

verilerine gore, her on sirketten U¢i ilk Ug yil

2012 2013 2014 2015 2016

icerisidne iflas etmektedir?.

Kaynak : Ellisphere, Coface
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Sirket iflaslarinin ortalama
buyukligunde artis

iflas sayilarindaki disis ve yeni kurulan sirket
sayilarindaki artig iyi bir haberdir. Ancak bunun yarattig
iflas riskine ek olarak, iflaslarin ekonomiye toplam
maliyeti (toplam ticaret borcu olarak hesaplanir) su anda
gectigimiz yila gore yuzde 5,2'lik artis ile 3,74 milyar
avroya ulagsmistir. 2012 yilindan bu yana dismeye devam
eden borglarin yikselmeye baslamasi ile birlikte, her bir
iflasin ciroya dayali olarak 6l¢ulen ortalama buyUklugus,
Ocak 2017 itibariyle bir dnceki yila gore yizde 4,4 artigla
551.765 avroya ulagsmistir.

Ayni zamanda, ortalama iflas yasi 8o aya yikselmistir.Bu
2011 yilindan bu yana kaydedilen en yUksek seviyedir ve
yUskselen marjlar (Coface’a gore 2016 yilinda yizde
31,6) ve kolay bor¢lanma kosullarinin da (2 yilin Gzerinde
vadeli bir kredi igin ortalama faiz orani 2011 yilinda yizde
3,6 iken Ekim 2016 itibariyle yizde 1,6) gosterdigi gibi
Fransiz sirketlerinin goreceli dayanikliliklarinin  bir
gostergesidir.

Onde gelen sektorlerdeki iflaslar
X: 2017'deki yillik ortalama iflaslar

Y: 2017/2016 farki (%)

Nokta bUyUkligu= sektorin iflaslara katkisi (insaat = iflaslann %630°u)

Kaynak : Ellisphére, Coface

Tagimacilik ve giyim
sektorlerinde iflaslar artiyor

Ocak 2017 itibariyle birkag sektorde iflas seviyeleri
6nemli 6l¢Ude yukselmistir (Grafik 3): Giyim (+%14,8), et
(+%10,9), tasimacilik (+%11,8) ve bilgisayar ve yazilim
(+%¢4,5). Fransa'da, giyim en adir etkilenen sektor
olmustur ve yumusak karni  da ihtisaslasmig
perakendecilerdir. Tum giyim sektori iflaslar icerisinde
perakende iflaslari Ekim sonu itibariyle yiuzde 13,5'lik
artigla neredeyse uUcte ikilik (%62,5) bir paya sahip
olmustur. Perakende ayakkabi (tum sektorin %a10,3'0)
segmentindeki kapanislar da 2016 yilinda yizde 4
artmistir. Bu alt sektorlerdeki sirketler siki uluslararasi
rekabet (Ispanyol Inditex grubunun cirosu 2016 yilinin ilk
U¢ ceyreginde yizde 11 yikselmistir) ve ayni zamanda
online satiglardaki guclu bir artis (penetrasyon orani 2014
yilinda yizde 31 iken 2016 da tahmini yizde 36,6) ile
karsi karsiyadir.

1 - Coface modeli: Def, = amarge,_, + b def;_1 + c PIB, + €
2 - Insee Premiére, no. 1,543, Nisan 2015

FRANSA'DA ISLETME IFLASLARI

BUyUklukleri (ciro bakimindan) ne olursa olsun, sirket
kapaniglari ilk kez 1 Ocak 2012 seviyelerinin altina
inmistir. Cirosu 2,5 milyon avronun altindaki sirketler
tim iflaslarin  yuzde 98'ini ve iflaslardaki yillik
degiskenliklerin temel sebebini olustururken, iflaslarin
ortalama buyukligunde 2016 ve 2017 yillarinda yasanan
artis cirosu 5 milyon avronun Uzerinde olan sirketlerin
dinamiklerinden kaynaklanmaktadir (Grafik 2). Mart —
Eylil 2016 déneminde biyUk sirket (cirosu 10 milyon
avronun Uzerinde) kategorisinde iflaslar da artmasina
ragmen (EylUl ayinda bir 6nceki yila gore yizde 16 artisla
234'e ulagsmistir), o zamandan bu yana tablo oldukca
iyilesmistir. Bu degdisikligin birkag sebebi olabilir. Ik
olarak, son birkag yildir boyuk sikinti ¢ceken metal gibi
sektorler muhtemelen bu grup igerisinde biyik bir
oranda temsil edilmektedir. Ayrica, biyiUk sirketler
genellikle Uretimlerinin  belirli bir bdliminy ihrag
ettiklerinden dolayi dinya ekonomisindeki degisikliklere
karsi daha hassastirlar. Dolayisiyla sorunlari kismen 2016
yilinda dinya ticaretinde yasanan yavaslamanin (2012-
2014 ortalamasi yizde 3,5 iken, 2016 yilinda yizde 1,7)
ve bircok yikselen ekonomideki durgun biyime
performansinin bir sonucu olabilir.

Hizmetler ve ingaat sektorleri kayda
deger iyilesme gosteriyor

Yil bagi itibariyle hizmetler sektory iyilesmeye devam
etmistir (Grafik 3). Finansal hizmet sirketlerinin
iflaslari (tOm iflaslarin %2'si) ve kurumsal hizmet
saglayicilarinin iflaslar (%10) Ocak ayinda bir 6nceki
yila gore sirasiyla %1,5 ve %15,2 azalmistir. Perakende
iflaslarindaki artis (tum iflaslarin %18') yavaslamistir
(Ocak 2016'da +%s5,7 iken Ocak 2017'de  +%3,5).
Alkollt ve diger icecekler satan isletmelerdeki
kapanislar yUzde 28,4 artmasina ragmen, bunlar
perakende iflaslari icerisinde ¢ok kiUcik bir paya
sahiptir. Yemek sirketleri arasindaki iflaslar ise Ocak
2017 sonu itibariyle yizde 5,6 dismisgtir.

2016 yilinda ingaat sektérindeki iflaslar (tUm iflaslarin
%30'u) ylzde 6,2 azalmistir. Ayni yilda, Fransa
anakarasinda yeni evler icin ¢ikarilan bina insaat ruhsati
sayisl (438.300) yizde 15 artmistir. Siparis defterlerinin
kabardigini gostermesi bakimindan, tim sektor bu
durumdan faydalanmistir (Aralik sonu itibariyle 6,7 aylhk
siparis mevcuttur). INSEE'nin Ocak 2017 sanayi ekonomisi
aylik anketinde, bu sektére iliskin is ortami puani g9
olarak belirlenmistir; bu uzun vadeli ortalamadan bir
puan diUsUktir ancak Nisan 2012'ye gore bir puan
yUksektir. Dogramaci, boyaci ve elektrikgi iflaslari (sektor
iflaslarinin sirasiyla %8,3, %7,7 ve %6,6's1) %11, %4,9 ve
%6,9 azalmistir.

Giyim ve ayakkabi grubu Vivarte'de Ocak 2017'de
gerceklestirilen  yeniden  yapilandirma  sorunlari
gostermektedir.

Tasimacilik sektérinde iflas orani yizde 11,8 iken, bir
yillik dénemde Fransa'da bu sektérdeki iflas sayilarinda
yasanan 135 artisin (1.576 ‘dan 1.711'e) yizde 57'sini tek
basina taksi alt sektodri (sektorin %14'0) olusturmustur.
2016 yilinda 241 taksi sirketi kapanmistir (2015 yilinda bu
rakam 164 idi). Ozel suricUlU araba sirketlerinin yarattig
rekabetin bu artista kismen etkili oldugu gériulmektedir
(bakiniz Panorama Coface, Aralik 2016%). Nakliye sirketi
iflaslarindaki artigin (+%1,9) en biyUk harcama kalemleri
olan akaryakit fiyatlarinda yasanan artis baglaminda
gorilmesi gerekmektedir. (bakiniz Panorama Coface. Mayis
20165).

3 — Agirlikli indirgenmis yillik ortalama; ortalama cironun daha dogru bir tablosunu elde etmek amaciyla dagilim élgeginin alt ve Ust u¢larindaki gézlemlerin yizde 1°lik dilimleri disarida birakilmistir.
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Otomotiv iflaslarindaki gicly artis sasirticidir (Ocak 2017
itibariyle +%7,4), ¢unkiU ayni dénemde vyeni tasit
tescillerinde  %o,5'lik hafif bir artis kaydedilmistir.
Imalatgilar ve ana otomotiv parcasi tedarikgileri gicli
karlar kaydederken, daha kigUk isletmeler (distribUtorler
ve tamirciler) uluslararasi rekabete ve internet
rekabetine ¢ok daha fazla maruz kalmaktadir (bakiniz
Panorama Coface,  Eylil 2016). Otomobil tamir sirketi
iflaslari (sektor iflaslarinin %45'i) 2017 yilinda yUzde 15,3
artis kaydetmistir.

Sanayinin yonu diizeliyor

Bazi sanayi sektorlerinin Uretim sonrasi segmentte daraldigi
bir donemde (6rnegin otomotiv ve giyim), Ocak 2017'de
cekirdek sanayi iflaslari genel olarak yUzde 10,9 azalmistir.
Ekonominin geneli igin gegerli oldugu gibi, bu iflaslarin
maliyeti (bir yillik donemde ticaret borglarinin toplami
olarak olculmektedir) Ocak ayinda sert bir sekilde
yUkselmistir (+%632,2). Ancak bu artis bir dizi olaganusti
iflasin bir sonucudur; bu olagan disi iflaslar olmasaydi yillik
maliyet yizde 5,9 disecekti. Hizmetler sektorindeki
iflaslar yizde 14,8 ve kimya sektorindeki iflaslar %14,7
azalmistir . TUketici mallar sektorindeki iflaslar da yuzde
5,1 azalmasina ragmen, baski (+%623), odun bicki ve
planlama (+%8) gibi belirli sektorler daha fazla risk
altindadr.

Tarmsal gida sektori sikinti  yasamaya devam
etmektedir (%55 iflas orani ile Fransa’da en kotu
etkilenen sanayi sektord). Bu artis finncilar ve sekerlemeciler iin
kétl gegen biryilinsonucudur (sektor iflaslarinin yizde 8o'i; bir
yillik donemde +%5,3). Tahil tiketicisi bir sektor oldugu
icin, sektor 2017 ylinda da tahil Ureticilerin fiyat
artiglarindan (2016  yilindaki  kotG  hasat  sonrasi)
etkilenmeye devam edecektir. Ozellikle kasap ve pismis
et perakendecileri olmak Uzere (sektorin %63'0 ve %7,2'si)
et sektori de firncilar kadar kotu etkilenecektir.

GRAFIK 2.7
Fransa'da iflaslar
(Ocak 2017 itibariyle son 12 ay)
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Hauts de France
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Bolgesel dinamiklerde
farklilagsmalar devam ediyor

2016 yilinda sirket iflaslari Fransa’nin dort bolgesinde
artis gostermistir: Hauts-de-France (+%0,4), Grand-Est
(+%0,5), lle de France (+%0,4) ve Corsica (+%41,1). Dort
boélgede ise kayda deger iyilesme olmustur:
Bourgogne Franche-Comté (-%9,9), Nouvelle Aquitaine
(-%4,7), Centre-Val de Loire (-%14,7) ve Pays de Loire (-
%09,2).

Siyasi soklar Fransa’da sirket iflaslarini
nasil etkileyecek?

Ekim 2016'da Coface Economies européennes: le risque politique va-t-

il gacher la «féte» en 2017?7 [Avrupa Ekonomileri - siyasi risk 2016
yilinda parti berbat edecek mi?] baslkl bir analiz yayinladi. Bunun
amaglarindan birisi siyasi sokun Avrupa ekonomileri Gzerindeki etkisini
Olgmekti. YUkselen siyasi riskin sebeplerinden birisi disen
makroekonomik ve sosyal gostergeler (issizlik, kisi basina dislen gelir,
gelir esitsizligi, vs.) olmasina ragmen, kendisi de iki ana kanal yoluyla
biyUmeyi etkileyebilmektedir: Finansal piyasalar (kamu bor¢lanma
oranlarinda artis, diusen sermaye piyasalari, vs.) ve ekonomik
aktorlerin (sirketler ve hanehalklari) given seviyesi.

Ekonomik Siyasi Belirsizlik (EPU) 8 endeksindeki bir sokun GSYH artisi
Uzerindeki etkisini 6lgmek igin bir vektor oto-regresyon istatistik
modeli (VAR) kullaniimistir. Fransa igin, EPU endeksinde Haziran 2016
referandumu sirasinda ingiltere’de gérilene benzer bir artigin GSYH
Uzerindeki etkisi, bir yil sonra 0,6 puan kadardir. Bir baska deyisle, o yil
GSYH yuzde 1,3 (siyasi soksuz Coface tahmini) artmayacak, sadece
yuzde o,7 artacaktir (Nisan, Mayis ve Haziran aylarindaki
Cumhurbagkanhg  segimlerinde  ve/veya  genel secimlerde
belirsizliklerin artmasi halinde). Bu durumda, sirket iflaslan yizde 1
dismeyecek, yizde 1,1 artacaktir (2,1 puanlk bir etki).

Artan belirsizligin kisa vadeli etkisine ek olarak, Institut Montaigne9
MESANGE makro-ekonometrik modelini kullanarak Fransa’nin Avro
bolgesinden ¢ikmasi halinde GSYH'nin g9 puan disecedini tahmin
etmistir. Coface’in sirket iflaslarini tahmin etmek igin kullandi§i model,
béyle bir senaryoda sirket iflaslarini yaklasik yiUzde 27 artacagini
gostermektedir.
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6 - Olagandis iflaslarin etkisi ctkarmak icin, rakam en disik ticaret alacaklarinin yizde 99’una indirilmistir.

7 - http:

www.coface.com/fr/Actualites-Publications/Publications/Economies-europeennes-le-risque-politique-va-t-il-gacher-la-fete-en-2017

8 - http://www.policyuncertainty.com/

9 - http.//www.institutmontaigne.org/presidentielle-201 7/propositions/marine-le-pen-europe-et-international-sortir-de-leuro-et-restaurer-une-monnaie-nationale-le-franc


http://www.coface.com/fr/Actualites-Publications/Publications/Uberisation-de-l-economie-en-France-une-nouvelle-arme-de-destruction-creatrice-massive
http://www.coface.com/fr/Actualites-Publications/Publications/France
http://www.coface.com/fr/Actualites-Publications/Publications/Economies-europeennes-le-risque-politique-va-t-il-gacher-la-fete-en-2017
http://www.policyuncertainty.com/
http://www.institutmontaigne.org/presidentielle-2017/propositions/marine-le-pen-europe-et-international-sortir-de-leuro-et-restaurer-une-monnaie-nationale-le-franc

GEKINCE BEYANI

Bu belge yazildig tarihte mevcut bilgilere gore Coface Ulke Riski ve Ekonomik Calismalar Boliiminiin
goriislerini- yansitmaktadir. Onceden haber verilmeksizin herhangi bir zamanda deistirilebilir. Bu
belgede vyer alan bilgi, analiz ve goriisler, givenilir ve ciddi olduguna inanilan ok sayida kaynaktan
derlenmistir. Bununla birlikte, Coface highir kosulda, burada yer alan verilerin dogrulugunu, tamhigini
veya gercekligini garanti etmez. Bilgi, analiz ve gorigler sadece bilgi verme amaglidir ve okuyucunun
baska yerlerde bulabilecegi bilgileri destekleyici niteliktedir. Coface'in aracsal bir sorumluluk diginda
higbir tedarik sorumlulugu bulunmamaktadir ve bu belgedeki bilgi, analiz ve gorislerin
yorumlanmasindan kaynakli zararlardan herhangi bir sekilde sorumlu tutulamaz. Bu belge ve
icerigindeki analizler ve goriigler Coface'n fikri milkiyetindedir. Verileri bozmamak ve degistirmemek
kaydiyla, yazan olarak Coface'in adini acikca belirterek ve yalnizca dahili kullanim icin cogaltabilirsiniz.
Coface’n dnceden izni alinmadan kamuya acik bir beyanda bulunmak icin veya ticari amacla
kullanilmas! , alinti yapilmasi ve cogaltilmasi yasaktir. Yasal uyarlar icin Coface web sitesine bakiniz.
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