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Kutu 2.1

Firma Gorusmelerinden Elde Edilen Bulgular

Tarkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) biinyesinde, reel sektdr firmalari ile yiz ylize yapilan
gérusmelere dayanan “Reel Sektére iktisadi Mercek” adi altinda ¢alismalar yaritilmektedir.! Bu
kutuda, ekim-aralik 2022 déneminde yapilan gérismelerden elde edilen bulgular 6zetlenmektedir.

Yilin son ceyreginde talep ve liretim kosullarindaki ihmh gériiniime olumlu yatirim durusunun
da eslik ettigi gérulmektedir. Maliyet baskisindaki hafifleme devam ederken, enerji
maliyetlerinin sinirlayici etkisinin sirdugu anlasiimaktadir.

Gorusmelerden edinilen bilgiler yilin son ¢eyreginde yurt ici ve yurt disi talep kosullarinda énceki
ceyrege kiyasla sinirl bir iyilesme olduguna isaret etmektedir. Yurt ici talep algisindaki iyilesme,
finansman maliyetlerindeki disus ve maliyet baskisindaki hafifleme bu gériinimun arkasinda yatan
temel nedenler olarak 6ne ¢ikmistir.

Dayaniksiz ve yari dayanikli mal satislarindaki yavaslamanin kampanyalarin destegiyle dengelendigi,
dayanikli mallarda ise 6zellikle beyaz esya, elektronik ve mobilya gibi iiriinlerde satislarin giiclii
seyrettigi gézlenmistir.

Yurt ici satislar, tiguincl geyrekteki zayiflamanin ardindan kademeli bir toparlanma gostermistir. Yeni
yilda Ucretlerde artis ve fiyatlarda giincelleme olacagi beklentileriyle basta dayanikli mallarda olmak
Uzere tUketici talebinin 6ne ¢ekildigi, kampanyalarin da destegiyle satislarin beklenenden daha iyi
gerceklestigi anlasiimistir. Turizm faaliyetlerinin canl oldugu bolgelerde yerlesik olmayanlara satislar
olumlu seyrini surddrmastar.

Temel gida disinda kalan gida Urunlerinin satislari gorece yavas seyrederken, temizlik ve kisisel bakim
aranleri gibi hizl tuketim grubunda bayilere yapilan satislarin son ¢eyrekte hizlandigi aktarilmistir.
Turist ve yabanci alimlari ve yil sonu kampanyalari sayesinde hazir giyim satislarinin 6ngérulenden
daha iyi seyrettigi vurgulanmistir. Beyaz esya firmalarinda satislarin canli seyrettigi, son donemde
ozellikle kredi karti imkanlarinin satislara olumlu yansidigi vurgulanmistir. Mobilyada biriken stoklarin
ve gorece yatay seyreden maliyetlerin Uretici firmalarin kampanyalar diizenleyerek satislarini
artirabilmesine olanak sagladigina dikkat cekilmistir. OTV diizenlemesinin, filo alimlarinin ve yeni yilda
arag fiyatlarinda artis beklentisinin talebi canlandirdigi, arz kisitinin gérulmedigi hafif ticari satislarinin
glcunu korudugu ifade edilmistir. Konut talebinin, yeni yilda konut finansman desteklerinin artacagi
beklentisine bagh olarak 6telendigi dile getirilmistir.

inracatin dénem basi beklentilerine gére daha olumlu bir seyir izledigi gériilmiistiir.

Klresel enflasyon, resesyon beklentisi ve Rusya-Ukrayna savasina iliskin belirsizliklerin yurt disi talep
Uzerinde olusturdugu baskinin ¢eyrek genelinde devam ettigi gdzlenmistir. Bununla birlikte Avrupa’da
talep kosullarinin 6ngdruldigunden ihmli seyretmesi, savas nedeniyle olusan Turkiye lehine pazar
avantajlar ve firmalarin pazar ¢esitlendirmesine yénelik basarih girisimleri bu baskiyi hafifletmistir. Bu
dogrultuda, ihracatin dénem basi beklentilerine gére daha olumlu bir seyir izledigi anlasiimistir.

Sektdrel bazda bakildiginda otomotiv ve makine ihracatinin olumlu bir gérinim sergiledigi, beyaz esya
ve kimya ihracatinin yil genelindeki gdrinimunu korudugu goézlenmistir. Bununla birlikte tekstil, hazir
giyim, ana metal ve insaat baglantili sektorlerde faaliyet gosteren firmalarin talepteki yavaslamayi daha
fazla hissettigi ifade edilmistir. Turizmde yurt disi talepte dnceki ceyrek gorinimuntn korundugu,
sezonun uzamasl sayesinde ekim ve kasim aylarinda yuksek doluluk oranlarinin yakalandigi
aktariimistir.

" Bu calismanin temel amaci; farkli sektorlerdeki firmalarla gériismeler yaparak donemsel iiretim, yurt ici ve yurt disi satis, yatirim,
istihdam, kredi kosullari, maliyet ve fiyat gelismelerine iliskin zamanli bilgi edinmek, iktisadi faaliyeti yakindan takip etmek ve TCMB ile reel
sektdr temsilcileri arasindaki iletisimi gelistirmek olarak belirlenmistir. Yari yapilandiriimis sekilde gerceklestirilen gériismeler sonucunda
elde edilen bulgular, para politikasi kararlari iin nitelikli ve zamanli bir bilgi kaynagi olusturmaktadir. Gérismeler sektérel, bolgesel ve
6lcek duzeyinde toplam iktisadi faaliyet icindeki agirliklari dikkate alinarak olusturulan érneklem cercevesinde imalat sanayi, ticaret ve
hizmet sektorlerindeki firmalar ile gerceklestiriimektedir. Grafikler, firma gérismelerinden elde edilen anekdotal bilgilerin konularina gore
sayisallastiriimasiyla Uretilmektedir. Bu calisma, firma gértismeleri esas alinarak yapilan degerlendirme ve cikarimlari icermekte olup,
Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasinin géruslerini yansitmamaktadir. Elde edilen bilgi, bulgu ve grafikler daha sonra yayimlanacak resmi
istatistik, bilgi ve bulgularla farklilik gésterebilir.
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Grafik 1: Firmalarin Talep Algisi* (Onceki Ceyrege Gore)
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Kaynak: TCMB RESIM.

* Talep algisi, firmalarin mevcut satis gerceklesmeleri, siparisleri ve
beklentileri dikkate alinarak yapilan degerlendirmeyi gostermektedir. Fark
olarak gosterilen seri, bir dnceki ceyrege kiyasla talep algisi olumlu olan
firmalar ile olumsuz olan firmalar arasindaki farki gostermekte olup talep
algisindaki degisimin boyutuna degil firmalar arasi yayginhigina iliskin bilgi
sunmaktadir.

Yilin son ceyreginde talep gelismelerinin iiretim faaliyetini destekledigi goriilmiistiir.

Talep gelismeleri 6zellikle yurt ici pazara yonelik calisan firmalarin tretim faaliyetlerini olumlu
etkilemistir. Uretim faaliyetlerinin gérece canli seyrettigi sektérlerden otomotiv ana sanayinde tedarik
sikintilarinin azalmasi, yil boyu Uretim duruslarini telafi etme egilimi ve ticari arag talebindeki gicli seyir
Uretimi desteklemistir. Mobilya imalatinda ise yeni yilda beklenen fiyat ve Ucret artislari dncesinde 6ne
cekilen talebin etkili oldugu gézlenmistir. Makine-techizat sektériinde faaliyet gosteren firmalarin katma
degerli Uretim yapisi nedeniyle AB talebindeki zayiflamanin etkisinin sinirl kaldigi ve diger pazarlarla
telafi edilebildigi bilgileri paylasiimistir. Kimyada, 6zellikle boya ve temizlik Granleri alt sektorlerinde
Uretimin gliciini korudugu ifade edilmistir. insaat Gretiminde, énimiizdeki déneme iliskin beklenen
konut finansman destekleri 6ncesinde canlanma sinyalleri alinmistir. Tekstil, hazir giyim, cimento-
seramik ve ana metal ise Uretimde yavaslamanin yaygin olarak dile getirildigi sektorler olmustur.

Yilin dérdiincii ceyregi itibariyla firmalarin gelecek on iki aylik déneme iliskin yatirim durusunda
toparlanma devam etmistir.

Genel olarak firmalarin iktisadi faaliyet kosullarina yonelik olumlu beklentilerinin ve hedefli kredi
politikalarinin saglamis oldugu finansman kolaylklarinin firmalarin yatirim motivasyonunu artirdigi
degerlendirilmektedir. Bu dogrultuda, 6zellikle ihracat agirlikh faaliyet gésteren firmalarin yatirim
durusu daha olumlu bir seyir icinde olmustur.

Firmalarin yatirim planlari arasinda makine techizat, enerji ve Uretim tesisi yatirimlari 6ne ¢ikmaktadir.
Artan enerji maliyetlerinin GES ve RES yatirimlarini giiclendirdigi gbzlenmistir. Sektérel olarak
bakildiginda, imalat sektértiinde dis talebin canli oldugu alt sektérlerde kapasite artirmaya yénelik
yatinimlar gucli seyretmektedir. Hizmet ve ticaret sektérinde pandemi sonrasinda artan taleple karsi
karsiya olan lojistik sektérinde depo ve arag yatirimlari 6n planda iken, konaklama sektérinde
yenileme yatirimlari artis gostermektedir. Perakende sektorinde talep kosullari olumlu seyreden bazi
hazir giyim ve dayanikli mal firmalarinda da yeni magaza agmaya yonelik yatirim planlar dikkati
cekmektedir. Arsa ve Uretim maliyetlerinin yiksekligi konut sektoriinde yatirim istahini baskilarken,
beklenen konut finansman desteklerine bagl olarak firmalarin yatirim arayislarinin giclendigi
gozlenmistir.

Firmalar gelecek alti aylik dénemde istihdami koruma egilimlerini sirdiirmektedir. Onimiizdeki
donemde kapasite artisi planlayan firmalar disinda istihdam artis egilimi sinirlidir. Firmalarin Gretim
surecinde otomasyon artisi ve verimlilik artirma cabalari istihdam artisini sinirlayan bir faktor olarak
belirtilmektedir. Asgari Ucrete yapilan artis oraninin ve EYT dizenlemesinin 6zellikle emek-yogun
sektorlerde istihdam planlari Gzerinde belirleyici olacagi anlasilmaktadir.
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Grafik 2: Firmalarin Yatirim Durusu®* (Gelecek 12 Aylik
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Kaynak: TCMB RESIM.

* Yatinm Durusu, firmalarin gelecek 12 aylik dénemdeki yatirim istahi
dikkate alinarak yapilan degerlendirmeyi gostermektedir. Fark olarak
gosterilen seri, yatirim durusu olumlu olan firmalar ile olumsuz olan
firmalar arasindaki farki gostermekte olup yatirnm durusundaki degisimin
boyutuna degil firmalar arasi yayginhgina iliskin bilgi sunmaktadir.

Firmalarin isletme sermayesi finansmanina yénelik ihtiyaclari, gerileyen hammadde fiyatlari ve
iyilesen nakit akislarinin etkisiyle bir 6nceki ceyrege kiyasla bir miktar azalmistir.

Dusen hammadde fiyatlarina ve déviz kurunda gozlenen istikrara ragmen ¢eyrek genelinde isletme

sermayesi ihtiyacinin yiksek seyretmesi, enerji giderlerine bagl artan maliyetlerle iliskilendirilmistir.
Nakit akisinda yasanan iyilesme isletme sermayesi ihtiyacini azaltan bir unsur olarak dile getirilirken,
yatirim finansmani konusunda 6zellikle uzun vadeli finansman ihtiyacina yapilan vurgunun sirdigu
gorulmustur.

Son duzenlemelerle birlikte, kredi kosul ve standartlari agirlikla ticari kredi faizlerindeki distse bagh
olarak gevseme gostermistir. Ceyrek genelinde vade ve limitlere yapilan vurgu devam ederken, kredi
ihtiyacinin karsilanma oraninin yiksek seyrini korudugu gézlenmistir. TCMB kaynakli ihracat ve yatirm
kredilerinin destekleyici rolu dile getirilmeye devam etmistir.

Maliyet baskisindaki hafifleme dérdiincii ceyrekte devam etmistir.

Déviz kuru ve isglici maliyetlerine yapilan vurgu belirgin oranda gerilerken, girdi ve tedarik
maliyetlerindeki artislara iliskin aktarimlarin azaldig géralmustar. Emtia ve navlun fiyatlarindaki dengeli
seyir ile tahil koridorunun agilmasi firmalar tzerindeki girdi kaynakli maliyet baskisinin gevsemesinde
etkili olmustur. Diger taraftan enerji, ekim ve kasim aylarinda daha belirgin olmak Uzere ¢eyrek
genelinde en ¢ok vurgulanan maliyet unsuru olarak 6n plana ¢ikmistir.



