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B A S I N B U L T E N i

Brexit: Bazi soklara ragmen ingiltere isletmeler icin cazip olmaya
devam edecektir

e isletmeler referandumdan bu yana dayanikliliklarini ispat ettiler, ancak
yatirnrmlarda azalma goriilmeye basliyor

e Bilyumedeki disus (2017 yilinda yiuizde 1,4 ve 2018 yilinda yuzde 1,2)
igsletme iflaslarinin sayisinda sirasiyla yuzde 8,7 ve yuzde 8,1’lik artisa
yol acacaktir

e AB ile olan gég¢ akislarindaki azalmanin ingiltere’nin biiyiime performansi
tizerinde olumsuz bir etki yaratmasi bekleniyor; “yumusak” Brexit igin
0.3 puan ve “sert” Brexit i¢in 0.6 puan

o lIsletmeler cazibe kaybedebilirler, ancak iilke halen yatinmcilarin goéziinde
onemli avantajlar sunmaya devam edecektir

ingiltere ekonomisinin dayanikhiigina karsin, igletmeler arasinda bir “bekle ve gér”
tutumu gelisecek ve miizakere agamasinda yogunlasacaktir.

AB’den ¢ikis igin yapilan referandumun U(zerinden gecen bir yilin sonrasinda, hanehalki
tiketiminin (2016 yilinda yuzde 2,6 artig), uygun kredi kosullarinin ve dinya genelindeki glglu
talebin sayesinde ingiltere’deki isletmeler dayanikl bir gériiniim sergilemektedir. 2016 yilinin
son geyreginde, sirketlerin karlari toplamda 105 milyon sterlini ge¢gmistir ve bu tim zamanlarin
en yiksek seviyesini olusturmaktadir. Referandum sonrasinda baslangigta yasanan dususin
ardindan, 6zellikle KOBI'ler arasinda giiven diizeyi énemli élgiide yiikselmistir. Yaklasan
Brexit'in en gérunir isareti olan sterlindeki sert dusus, fiyat rekabetciligi faydalari hafif gértiinse
de ihracatin gucunu agiklamaktadir.

Olumlu ekonomik kosullara ve isletmelerin yilksek kar seviyelerine kargin, ingiltere ve AB
arasindaki muzakerelerin sonucu ile ilgili belirsizlikler yatinmlarda distise sebep olmaktadir
(2016 yilinda GSYH'nin yuzde 8,8'i ile ekonomik krizden bu yana ki en dusuk seviye
kaydedilmigtir). Nisan 2019’a kadar olan slregte bunun yodunlagsmasi beklenmektedir. Metal
isciligi, otomotiv ve insaat gibi yatirnmlarin en maliyetli oldugu sektérlerin en fazla etkilenen
sektorler olmasi beklenmektedir.

Mizakere asamasi isletmelerin halihazirdaki canlihdini test edecektir. 2017 itibariyle, artan
enflasyonist baskilar sebebiyle hanehalki tliketimindeki yavaslama perakende sektorini
zayiflatacaktir (notu Coface tarafindan Mart 2017’de “orta riskten” “ylksek riske”
dusuralmuagstar). Dis talep tarafindan desteklenecegi igin daha disik 6Olgide olmakla birlikte
otomotiv sektdrl Uzerinde de baski yaratacaktir. Ayrica, kurdaki deder kaybi sonucunda
maliyetlerde yasanan artis g6z O6nune alindiginda, isletme Kkarlarinin kademeli olarak
yavaslayacagi ongorulmektedir. Bu baglamda, Coface 0Ozellikle 2017 yilinda yuzde 1,4’e ve
2018 yilinda yiizde 1,2'ye inebilecek blylimedeki disls sebebiyle ingiltere’deki isletme
iflaslarinin 2017 yilinda ytzde 8,7' ve 2018 yilinda ylzde 8' oraninda artabilecegini tahmin
etmektedir.

1 Bu tahminler, diizenlemelerdeki bir degisiklik sebebiyle 2016 yilinin son geyredinde igletme iflaslarinda
meydana gelen istisnai artis (1.796 vaka) icin modelde dizeltme yapilarak hazirlanmistir. Bu dizeltme
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Azalan cazibe, kisitlayici ticaret ve gog politikalari karsisinda, ingiltere’deki isletmelerin
kendilerini yeni bir oyun alanina uyarlamalari gerekecek

ingiltere 2019 ilkbaharinda Avrupa Birligi'nden ayrildiginda, korumaci sok ticaret politikasi
Uzerinde onemli bir etki yaratacaktir. Bu durum, tarife ve tarife disi engellerde yasanacak
artislar sebebiyle, “sert” Brexit senaryosunun (DTO kurallarina déniis) yasanmasi halinde
ozellikle gegerli olacaktir. OECD’ye gére, 2030 yilina kadar GSYH’da yasanacak kayip yuzde
7,5 diizeyinde olabilir (“yumusgak” Brexit igin yizde 5).

Kisitlayici gé¢ politikasinin uygulamaya girmesi sonrasinda, ticaret sokunun yaninda bazi
sektorlerde isguicl agidi da yasanabilir. Yumusak Brexit durumunda (Coface igin 6nde gelen
senaryo), Avrupa’daki gé¢ akislarinda yasanabilecek Ugte birlik bir azalma 2019 yilinda 0.3
puanlik potansiyel bir blylime kaybina yol agabilir. Bu benzer bir senaryodaki korumaci sok
kadar blyuk bir etkidir. Bu kayip net gocte Ugte ikilik bir kaybin yasanacagi asiri senaryoda 0.6
puana kadar yikselebilir. Avrupa Birliginden énemli sayida vasifli gégmen calistiran sektorler
(imalat, toptan ve perakende ticaret, tasimacilik, haberlesme ve finansal hizmetler gibi) en
fazla etkilenen sektorler olacaktir.

Brexit ister yumusak isterse sert olsun, ulkenin yatirmcilar icin cazibesi kesinlikle
etkilenecektir; dogrudan yabanci yatirimlar (DYY) yizde 22 azalacaktir’. Ozellikle finans, bilgi
ve iletisim sektorler ve bunlari takip eden ulastirma ve lojistik sektorleri ile ingiltere su anda
Avrupa’daki ana DYY rotasidir. Brexit is ortami Uzerindeki olumsuz etkiyi, sermaye stoku
birikimini ve bunlarin sonucunda yenilikgilk ve Ar-Ge’deki azalmalari 6nemli hale
getirmektedir.

Avrupa Birliginden c¢ikisa hazirlanmak igin iki yillik bir sireleri bulunan ingiltere’deki
isletmelerin stratejilerini buna godre uyarlamalari gerekecektir. Bazi daha kirilgan ve kiguk
isletmeler yok olabilir veya daha dayanikli hale gelebilmek igin is modellerini dénustirmek
zorunda kalabilirler. Bazilarinin ise, Almanya, Fransa, irlanda veya Hollanda’ya taginarak
sektérel ve cografi stratejilerini uyarlamalari gerekebilir. Bununla birlikte, Brexit ingiltere’nin
yapisal acidan sahip oldugu cazibeyi tamamen yok etmemektedir ve Ulke yine de
avantajlarinin gogunu koruyacaktir. Bunlar arasinda seffaflik, iyi yonetim, isletme dostu bir
eko-sistem ve cesitlendiriimis ve esnek bir isgiicii piyasasi yer almaktadir. Brexit ingiltere’nin
vergi sisteminin cazibesini yok etmeyecektir; aksine vergi sistemi daha da cazip hale gelecek
ve 2017 basi itibariyle yizde 20 olan vergi orani 2020 yilinda ytzde 17’ye dusecektir.

yapiimadiginda, igletme iflaslari 2017 yilin da yizde 2,7 disebilir ve 2018 yilinda yiizde 8,8 artabilir.

2 Bu tahminler, diizenlemelerdeki bir degisiklik sebebiyle 2016 yilinin son geyredinde igletme iflaslarinda
meydana gelen istisnai artis (1.796 vaka) icin modelde diizeltme yapilarak hazirlanmistir. Bu diizeltme
yapiimadiginda, igletme iflaslari 2017 yilin da yizde 2,7 dusebilir ve 2018 yilinda ylizde 8,8 artabilir.
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