Finans DisI Kesim

lIl. Finans Digi Kesim

Son yillarda alinan makroihtiyati 6nlemlerin etkisiyle hanehalki finansal varliklari, yakimlultklerinden
daha hizli blyimektedir. 2018 yili Ocak ayindan bu yana, varliklarin blytimesi hizlanirken yukimlaltuklerin
blylmesi yavaslama egiliminde olmus, bunun sonucunda hanehalki finansal kaldirag orani
(yakumlultk/varhk) duststnt hizlandirarak yizde 45 seviyesinin altina gelmistir. Finansal varlik artisinda
en dnemli etmenler TL ve YP cinsi mevduatlar olurken ytuktmliltk tarafinda ise konut ve ihtiyag
kredilerine ek olarak bireysel kredi karti bakiye artislari belirleyici olmustur. 2018 yili Mart ayi itibariyla
yiizde 16,6 olan Tirkiye hanehalki borclulugu, secilmis GOU’lerin yiizde 29,2 olan ortalamasinin oldukca
altinda yer almaktadir.

2018 yiliilk ceyreginde imalat sanayi Gretim endeksi artis hizinda gorilen yavaslama, ikinci ceyrekte
devam etmistir. Kapasite kullanim oranlarinda 2018 yili ikinci ceyregiyle birlikte baslayan azalis ve kur
oynakhgi ile artan belirsizlik imalat sanayinde yeni yatirim taleplerine de asagi yonli yansimistir. Ancak
ihracat agirlikli sektorler gliclt dis talepten olumlu etkilenmektedir. Firmalarin toplam finansal borg
kaldiraci, YP borglarin TL karsihginin artmasi sonucu, 2018 yili Mayis ayindan itibaren, ylizde 65 seviyesinin
izerinde seyretmeye baslamis olmakla birlikte halen reel sektor kredilerinin GSYiH’ye orani G20, GOU ve
dinya ortalamasinin altinda bulunmaktadir. Firma yurt ici YP borcluluklari Gzerinde gectigimiz donemde
yapilan dizenlemelerin etkisi gortilmeye baslanmis, YP kredi bakiyesi olan firma sayisi bir dnceki Rapor
donemine gore azalmistir. Reel sektdriin hem yurt icinden hem de yurt disindan kullandig YP kredilerin
vadeleri uzundur. Ozellikle yurt ici 5 yil Gizeri uzun vadeli YP kredi payinda gériilen artis reel sektor kur riski
acisindan olumlu olarak degerlendirilmektedir. Son donemde, kredi talebinde gézlenen dislsin yani sira,
kredi standartlarinda yasanan sikilasma belirgin hale gelmistir.
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l1l.1 Hanehalki Gelismeleri

Hanehalkinin toplam varlik ve yukimliltk btydmeleri, bu Rapor doneminde tarihsel gelisiminden
ayrnismistir (Grafik [11.1.1). Hanehalki finansal varliklarinin yaklasik dortte Ggd tasarruf mevduatindan,
ylukUmlaltklerinin ise tamamina yakini bireysel kredilerden olusmaktadir. Yikimlaltk blylmesindeki

yavaslama tum tiketici kredilerinde arz ve talebe bagl olarak gerceklesmistir.

Grafik 1l.1.1: Hanehalki Finansal Varlik ve Yikimltltk Biyime Oranlar
ve Finansal Kaldirag Orani (Yillik % Degisim, % Pay)
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Kaynak: TCMB, BDDK, SPK, MKK, TOKI Son Gozlem: 09.18
Dipnot: Kaldirag orani, son 12 aylik yikimluliklerin ortalamasinin son 12 aylk
varliklarin ortalamasina oranini ifade etmektedir. Reel bilyiime oranlari TUFE

kullanilarak hesaplanmistir.
Hanehalki finansal varliklari 2018 yili Eylil ayi itibariyla gegen yilin ayni dénemine gore reel olarak yaklasik
ylzde 6 biylrken ayni donemde finansal yaktmltlikler ylzde 12 daralmistir. YaktUmltltklerdeki azahsin
belirleyici etkisiyle finansal kaldirac oranindaki azalma son dénemde hiz kazanarak ylzde 45 seviyesinin

altina gerilemistir.
Grafik 111.1.3: TUketici Kredileri ve Tasarruf Mevduati Faiz

Grafik 111.1.2: Hanehalki Kredi ve Mevduat Blyiimesi
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Kaynak: TCMB, BDDK Son Gozlem: 10.18 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 09.18
Dipnot: Bankalarca agilan kredi ve mevduatlara uygulanan agirlikh

Dipnot: Tasarruf mevduatinin kur etkisinden arindirilmasi amaciyla
kur sepeti (0,6 ABD dolari + 0,4 euro) kullaniimistir.

2018 yili itibariyla bireysel kredi blylimesindeki yavaslama egilimi tlketici kredisi kaynakl devam ederken
tasarruf mevduatindaki blytme kur kaynakl olarak hizlanmaya baslamistir (Grafik 111.1.2). Ayni dénemde
kur etkisinden arindirilmis tasarruf mevduati yatay ve dalgali bir seyir izlemistir. Ote yandan, Eylil ayi ve

sonrasinda tasarruf mevduatindaki bliylime yavaslamistir. Son dénemde finansal kosullardaki sikilasmaya

ortalama faiz oranlari kullanilmistir.
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bagli olarak finansal sektdriin artan fonlama maliyetleri, likidite tercihi ve risk algisinin etkisiyle tiketici
kredisi faizleri yikselirken, mevduat faizlerinde artis gérece sinirli kalmistir (Grafik 111.1.3). Tuketici kredisi-
tasarruf mevduati faiz farki bu Rapor doneminde tarihsel ortalamanin Gzerine cikmistir. Ayrica fonlama
kosullarindaki belirsizligin ve aktif-pasif vade uyumsuzlugunun bireysel kredilerde daha belirgin olmasi,
kredi-mevduat faiz farklarinin yliksek seyrini sirdirmesine yol acmistir.

Grafik 11.1.4: Yurt ici Yerlesik Hanehalkinin TL ve YP Grafik 111.1.5: ABD Dolari/TL igin ima Edilen Kur Oynaklig
Tasarruf Mevduati Tercihi (% Pay, Milyar ABD Dolari, TL) (%)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 09.18 Kaynak: Bloomberg Son Gozlem: 12.10.2018

Dipnot: TDK, YP cinsi mevduatin toplam ABD dolari karsiligini ifade
etmekte ve yurt ici gercek kisilerin elinde bulunan kiymetli madeni
icermemektedir.

Mevcut Rapor doneminde hanehalkinin TL ve YP mevduat tercihlerinde sinirli bir degisim gozlenirken YP
mevduatin ABD dolari karsiliginin yasanan kur gelismelerine bagh olarak azaldigi gorilmektedir (Grafik
I11.1.4). Yurt disi finansal kosullar, yurt ici ve jeopolitik gelismeler nedenleriyle ima edilen kur oynaklig
tarihsel ortalamanin Uzerinde seyretmekle birlikte TCMB ve diger kamu otoritelerinin esgidimli
politikalarinin katkisi sonucu Eylil ayi itibariyla 6nemli dlctide gerilemistir (Grafik 111.1.5).

Tablo I11.1.1: Hanehalki Finansal Varliklari

09.17 09.18

Yizde Degisime
Milyar TL Yuzde Milyar TL Yuzde Degisim  Katki (Puan)
Pay Pay

Toplam Varliklar 1139.2 100 15041 100 32,0 32,0
TL Tasarruf Mev duati 5351 47,0 638,5 42,5 19.3 9,1
YP Tasarruf Mev duati 337.9 29,7 537.5 35,7 59.1 17.5

- (Milyar ABD dolari) 95,1 84,4 -11.3
Kiymetli M. Deposu 19.3 1.7 36,7 2.4 90,7 1.5

- (Milyar ABD dolari) 54 58 6,4
Tahvil ve Bonolar 20,6 1.8 30,7 2,0 48,7 0.9

- Kamu 6,4 0,6 12,3 0.8 92,8 0,5

- Ozel Sektor 14,3 1.3 18,4 1.2 29,0 04
Yatinm Fonlari 1131 9.9 1219 8,1 7.8 0.8

Emeklilik Yat. Fon. 73,0 6,4 81,8 5.4 12,0 0.8

Diger Yat. Fon. 40,1 3,5 40,1 2,7 0,0 0,0
Hisse Senedi 57.1 50 66,9 4,4 171 0,9
Repo 1.1 0,1 1.3 0.1 14,1 0,0
Dolasimdaki Para 55,0 4,8 70,6 4,7 28,3 1.4

Kaynak: TCMB, SPK, MKK Son Gozlem: 09.18

YP mevduatta 2018 yili Eyll ayi itibariyla son bir yillik donemde yizde 59,1’lik bir artis gerceklesirken bu
oran TL mevduat icin ylzde 19,3 olmustur (Tablo I11.1.1). YP mevduattaki hareketin blyUtk oranda kurdaki
artistan, TL mevduattaki bdylmenin ise hanehalkinin TL lehine pozisyon almasindan kaynaklandigi
degerlendirilmektedir. Hanehalki finansal varliklarinin énceki yilin ayni dénemine gore ylzde 32
oranindaki artisinda YP ve TL mevduatlarin -sirasiyla 17,5 ve 9,1 puanlik- katkilari en dnemli unsurlar
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olmustur. Ayni donemde kiymetli maden deposu ise ylzde 90,7’lik artisla degisime 1,5 puanlik katki

saglamistir.
Hanehalkinin iktisadi faaliyete dair beklentilerini, tiketim ve tasarruf aliskanhklarini agiklayan tiketici
glven endeksi ve tiketici egilim anketi verileri incelendiginde, yakin donem enflasyon ve kur gelismelerini
takiben 2018 yili EylUl ayi itibariyla son donemde serilerde yatay bir seyrin ardindan bir miktar bozulma

gozlenmektedir (Grafik 111.1.6).
Grafik I11.1.6: Ttketici Gliven Endeksi ve Tiketici Egilim Anketi
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Kaynak: TUIK Son Gézlem: 09.18

Dipnot: Endeks serilerinin asagl yonli hareketi beklentilerde bozulmaya, yukari yonli

hareketi ise beklentilerde iyilesmeye isaret etmektedir. Seriler sirasiyla gelecek 12, 3 ve

12 aylik donemler ile gegen 12 aylik déneme yoneliktir.
Bu donemde TL mevduatta bir dnceki Rapor doneminde oldugu gibi genele yaygin bir artis gérilmustar
(Grafik 111.1.7). Onceki Rapor déneminden bu yana altin fiyatinda artis bir miktar hiz kazanirken hanehalki

altin portfoylnde kayda deger bir degisim olmamustir (Grafik 111.1.8).

Grafik 111.1.8: Bankacilik Sistemi Hanehalki Altin Portfdy(
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Kaynak: TCMB
Dipnot: Yurtigi yerlesiklerin elindeki YP mevduat kur etkisinden

arindirilirken, 0,6 ABD dolari + 0,4 euro sepeti kullaniimistir.
Yurt ici tasarruflarin artirilmasi amaciyla 2013 yilindan bu yana bireysel emeklilik sistemindeki (BES)
tasarruflar icin saglanan devlet katkisi ile sistemde degerlendirilen tasarruflar son Rapor déneminde
artmaya devam etmistir (Grafik 111.1.9). Bunun sonucunda fon tutarinin GSYiH’ye orani, katkinin
saglanmaya basladigi 2013 yilinda ylzde 1,4 iken 2018 yili Eylil ayi itibariyla ylzde 2,3 olmustur.

Dipnot: Altin fiyati, kilge altinin gram satis fiyatini ifade etmektedir.
Gergek kisilerin yurt ici ve yurt disi altinlaridir.
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Grafik 111.1.9: Bireysel Emeklilik Sistemi Grafik 111.1.10: Otomatik Katihimh Bireysel Emeklilik
Sistemi
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Kaynak: EGM Son Gozlem: 09.18 Kaynak: EGM Son Gozlem: 09.18

Son bir yilda BES’te devlet katkisi dahil fon tutari toplami ylizde 19 artarak 87 milyar TL'ye yUkselmistir.
Ayrica, 2017 yilinda dlkenin tasarruf acigini kapatmak amaciyla uygulanmaya baslanan otomatik katiliml
bireysel emeklilik sistemi (OKBES) ile sisteme dahil olan kisi sayisi 5 milyon civarina ulasirken, s6z konusu
sistem kapsaminda olusan fon tutari da 4 milyar TL'ye yaklasmistir (Grafik 111.1.10). Gegmis donem
gelismeleri ve sistemde kalma oranlari dikkate alindiginda 2019 yil Ocak ayinda dahil edilecek olanlarla
birlikte sistemdeki katilimci sayisinin yaklasik olarak 6-6,5 milyon kiside dengelenebilecegi
ongorulmektedir.

Grafik 11.1.11: BiST Tim Endeks ve Hanehalki Hisse Senedi Portféyii
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Kaynak: TCMB, Bloomberg Son Gozlem: 10.18

Hanehalki hisse senedi portfoy biylikligl gectigimiz Rapor doneminden bu yana yaklasik yizde 10’luk
azalisla 2018 yili Ekim ayi itibariyla 62 milyar TL seviyesine gerilemistir (Grafik 111.1.11). Borsa endeksi
kullanilarak deger degisimlerinden arindirilan reel hisse portfoytnin bu donemde tarihsel ortalamasinin
Uzerine ciktigl gdzlemlenmistir.

Hanehalki finansal yuktUmlaltklerinin blUyUmesi gectigimiz Rapor donemine gore hiz kesmekle birlikte
dagilim acisindan gecmis doneme benzer sekilde artmaya devam etmistir. 2018 yil Eylul ayi itibariyla
hanehalki finansal yuktumlalUklerinde gorilen yizde 10,2’lik artista yuktmlaltklerin yaklasik dortte Gglnd
olusturan konut ve ihtiyac kredisi belirleyici olmaya devam etmistir (Tablo I1.1.2). Bireysel kredi kartlar
(BKK) 2,3 puanla yuktumliltk artisina etki eden bir diger 6nemli kalem olurken, yillik degisimde konut ve
ihtiyacg kredilerinin bdylmesindeki yavaslama etkili olmustur. Son dénemde ic talepteki daralmanin, kredi
vadelerine yonelik dizenlemelerin ve sikilasan finansal kosullarin bu yavaslamada etkili oldugu
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degerlendiriimektedir. S6z konusu gelismeler ihtiyag kredisindeki bliytimeyi yavaslatirken BKK bakiye
artisinda da sinirli bir yiikselmeye yol acmistir. Ote yandan, 2018 yilinin son iki ayinda uygulanacak olan
KDV/OTV indirimleriyle yikimlilik biyimesinin bir miktar ivme kazanacagi degerlendirilmektedir.

Tablo 111.1.2: Hanehalki Finansal Yakimlultkleri

09.17 09.18 Yizde Degisime

MilyarTL  Yizde Pay MilyarTL Yizde Pay Degisim Kati (Puan)

Toplam YikimlUlUkler (Tur Bazinda) 5427 100,0 598,2 100,0 10,2 10,2
Konut 205,0 37.8 220,8 36,9 7.7 29
Tasit 17.1 3.1 16,9 2,8 -0.9 0,0
ihtiyac + Diger 206,1 38,0 228,8 383 11,0 4,2
Bireysel KK 95,8 17,7 108.,5 18.1 13,3 23
Varlik Yonetim Sirket (VYS) Alacaklar 18,7 3.4 23,1 3.9 23,7 0,8
Karsi Taraf Bazinda

Bankalar 4918 90,6 535,4 89.5 8.9 8,0
Finansman Sirketleri 152 2,8 16,9 2.8 1.3 0,3
TOKI 17,0 3.1 22,8 3.8 34,3 1.1

VYS 18,7 3.4 23,1 39 23,7 0.8

Kaynak: TCMB, TOKI Son Gozlem: 09.18

Hanehalki bu Rapor déneminde de finansman kaynagi olarak cogunlukla bankalari tercih etmistir. Ancak
banka kredilerinin hanehalki finansman yuktmltlUkleri icindeki payinin son bir yilda 1,1 puan geriledigi
gortlmektedir. Tuketiciler, finansman sirketi kredilerini blyUk oranda tasit alimlarina yonelik kullanirken,
gectigimiz yildan itibaren ivmelenen bir sekilde ihtiyac kredisine konu alimlarda finansman sirketlerini
tercih etmeye baslamistir (Grafik 111.1.12). Finansman sirketleri tarafindan saglanan ihtiyag kredileri son bir
yilda yUzde 38 blylime sonucunda, 2018 vyili Eylul ayi itibariyla 6,3 milyar TLye ulasmistir. Finansman
sirketlerinin ihtiyac kredisine konu alimlarda kullandirdigi kredilerin finansman sirketlerinin toplam
kredileri icindeki payi son bir yilda ylzde 31’den ylzde 39’a ulasmistir.

Grafik 11.1.12: Finansman Sirketleri Tarafindan Saglanan Grafik 111.1.13: Bireysel Kredilerin Ortalama Vade Gelisimi
Tuketici Kredilerinin Tirlere Gére Gelisimi (% Pay) (3 Aylik Hareketli Ort., Ay)
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Ihtiyac kredilerindeki azami vadenin 2016 yili Eyliil ayinda 36 aydan 48 aya cikariimasiyla ortalama vadeler
artarak 37 ay seviyesinde yataylasmistir (Grafik 111.1.13). ihtiyac kredisi ortalama vadesinin artisina etki
eden diger bir unsur ise kredilere sunulan 72 aya kadar yeniden yapilandirma secenegi olmustur. Ote
yandan, 2018 yili EylUl ayindan itibaren gecerli olmak lzere tlketici kredisi vadelerinde yeniden
duzenlemeye gidilmesiyle ortalama vadelerde asagi yonla bir hareket beklenmektedir. Bu Rapor
doneminde konut kredilerindeki ortalama vadeler yatay seyrederken, tasit kredilerindeki vadelerde sinirli
bir artis yasanmistir.
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Grafik 111.1.14: Konut Satis Degisimine Katkilar ve Konut Grafik 111.1.15: BKK Bakiyesinin Gelisimi (%)
Kredisi Aylik Maliyetli Faiz Orani (%, Puan)
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Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: 09.18 Kaynak: TCMB, TUIK Son Gozlem: 09.18
Dipnot: ipotekli pay, son 12 aylik konut satislari iginde ipotekli Dipnot: Reel degisim TUFE kullanilarak hesaplanmustir.

satislarin payini; kabul orani, kullandirilan kredi sayisinin tesis edilen
konut kredisi bagvuru adedine oranini gostermektedir.

2017 yih Mart ayindan itibaren konut kredisi faizlerinde yasanan artisi takiben konut satislarinda ilimli bir
seyir hakim olmustur (Grafik 111.1.14). 2018 yili Mayis ve Agustos aylarinda baslatilan konut
kampanyalarinin konut satislarina etkisinin gérece sinirli ve kisa streli oldugu degerlendiriimektedir.

BKK bakiyesinin yilliklandirilmis haftalik degisimi dalgal seyrine devam etmekte olup son dénemde bir
miktar artmistir (Grafik 111.1.15). Bunun yaninda, son Rapor déneminde enflasyon artisina da bagli olarak
BKK harcamalarinin nominal yillik degisiminde artis yasanirken, reel degisim negatif seviyededir.

Grafik 111.1.16: Segilmis GOU Hanehalki Borgluluk Oranlari
(%, Puan, ABD Dolart)
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Dipnot: Sttunlarin tzerindeki degerler ilgili Glkedeki kisi basina diisen geliri; fark

degerleri hanehalki borglulugunun iki yillik degisimini ifade etmektedir.
Bitiin bu gelismeler sonucunda 2018 yili Mart ayi itibariyla Tiirkiye’de hanehalki borcu/GSYiH yiizde 16,6
olmustur (Grafik 111.1.16). Bu seviye ile Tirkiye, yiizde 29,2 ortalamaya sahip secilmis GOU hanehalki
borcluluk seviyesinin altinda seyretmektedir. Ayrica son iki yillik farklara bakildiginda Turkiye’nin hanehalki
borclulugundaki azalmanin secilmis GOU ortalamasindan fazla oldugu goriilmektedir.
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Kutu I1.1.1
Bireysel Kredilere Yonelik Makroihtiyati Dizenlemeler

Kuresel finansal krizi takip eden donemde hanehalkinin basiretli ve strdurilebilir borglanma
aliskanliklari edinmesini tesvik etmek amaciyla makroihtiyati politika dizenlemeleri kiresel
dlcekte yaygin bir bicimde uygulanmistir. Bu siirecte GOU’ler, kiiresel sermaye akimlarinda,
yerel para degerlerinde ve makroekonomik konjonkttrdeki gelismeler sonucu olusan
dalgalanmalari sinirlamak amaciyla makroihtiyati politika araglarini siklikla ve aktif bir bicimde
kullanarak 6ne cikmislardir. Bu kutu, kiiresel finansal krizden bu yana gecen on yilda
Ulkemizde bireysel kredileri konu alan makroihtiyati politika degisikliklerini 6zetlemekte ve
mevcut rapor doneminde finansal istikrari gdzetmek amaciyla atilan adimlara deginmektedir
(Tablo I11.1.1.2).

Tablo I11.1.1.1 ihtiyag Kredisi ve BKK’daki Diizenlemeler

Dizenleme Turi Tarih Dlzenleme
Hanehalkinin YP ile bor¢lanmasi kisitlanarak daha basiretli bir
borclanma ortami temin edilmistir.
31 Aralik 2013 ihtiyac kredisine konu alimlarda vade sinirlamasi yokken
(1 Subat 2014’ten  dizenlemeyle birlikte bitin alimlarda vade imkani azami 36 ayla
itibaren gecerli) sinirlandiriimistir.
Egitim ve 6grenim Ucretinin finansmani amaciyla veya konut
tadilati kapsaminda konutun bittnleyici pargasi niteligini haiz
olacak sekilde mal veya hizmet alimiicin kullanilacak ihtiyag
kredilerinde vade sinirlamasi kaldirilmistir.
2011 yili Haziran ayina kadar ihtiyac kredilerinde bitin vadeler
icin ytzde 100 olan risk agirligi bu tarihten itibaren 1-2 yil arasi
vadeliler igin yuzde 150, 2 yil Gizeri vadeliler icin ylzde 200’e
ihtiyac Kredileri ile 31 Mart 2016 cikariimistir. 2012 yili Temmuz ayi itibariyla 1 yildan kisa vadeli
ilgili Dizenlemeler kredilerde risk agirligi ytizde 75’e dusurdldikten sonra 2016 yili
Nisan ayi itibariyla bitin vadelerde risk agirligi yizde 75 olarak
belirlenmistir.
Tasit teminatl krediler ile temel kalemlerin disinda kalan ihtiyag
kredilerinde vade imkani azami 48 aya cikariimistir.
Kamu kurum ve kuruluslarina olan borglarin finansmani amaciyla
kullandirilan kredilerde vade sinirlamasi kaldiriimistir.
15 Agustos 2018  Temel kalemlerin disinda kalan ihtiyag kredilerinde vade imkani
(1 Eylal 2018’den  azami 36 ayla; cep telefonu, tablet ve bilgisayar alimi amaciyla
itibaren gecerli) kullandirilan kredilerde ise 6 ayla sinirlandirilmistir.
Cep telefonu alimi amaciyla kullandirilan kredilerde vade imkani,
27 Kasim 2018 fiyati Gg bin bes yiz TL tzerinde olan cep telefonlarinda 2019 yil
Subat ayina kadar olmak Uzere, azami 12 aya ¢ikarilmistir.

16 Haziran 2009

25 Kasim 2015

27 Eylul 2016

7 Haziran 2018

Bu doneme kadar konut kredilerinde kredi deger oraninda (KDO)
1 Ocak 2011 da herhangi bir kisitlama bulunmazken bu tarihten itibaren KDO
Konut Kredisi ile ylzde 75 olarak belirlenmistir.
ilgili Dizenlemeler Bu tarihe kadar konut kredileri igin yizde 50 olan risk agirligi bu
tarihten itibaren ytzde 35 olarak belirlenmistir.
27 Eylul 2016 Konut kredilerinde KDO yizde 80 olarak giincellenmistir.

31 Mart 2016

Tasit alimlarina konu kredilerde vade imkani 48 ay olarak
sinirlandirilirken kasko degeri 50 bin TL'ye kadar olan alimlarda
KDO yiizde 70, 50 bin TL'den sonrasi i¢in KDO yiizde 50 olarak
belirlenmistir.

2012 yili Temmuz ayina kadar tasit kredilerinde bitln vadeler igin
31 Mart 2016 yuzde 100 olan risk agirhigi bu tarihten itibaren yizde 75 olarak
belirlenmistir. 2013 yili Ekim ayi itibariyla 1-2 yil arasi ve 2 yil Gzeri

31 Aralik 2013
(1 Subat 2014’ten
Tasit Kredisi ile ilgili itibaren gegerli)
Duzenlemeler
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vadeliler igin sirasiyla ytizde 150 ve 200 olarak giincellenen risk
agirhklari 2016 yili Nisan ayi itibariyla battin vadelerde tekrar
yuzde 75 olarak belirlenmistir.

12 Aralik 2017 K?O’Iarldegismemekle birlikte esik deger 50 bin TL'den 100 bin
TL'ye gincellenmistir.

Kart limiti gelirle iliskilendirilerek azami tutar aylik gelirin 4 kati
olarak belirlenmistir.

Kredi kartlariyla yapilan hi¢bir harcama ve nakit cekimler icin
o6demelerde taksit sinirlamasi bulunmamakla birlikte
taksitlendirme secenekleri bankalarin, is yerlerinin ve kart
sahiplerinin tercihlerine birakilmistir. Kuyum, telekominikasyon,
yemek, gida, akaryakit harcamalari icin taksit imkani kaldiriimis,
diger bittn kullanimlar igin taksit imkani 9'a dustrtlmustar.
Hediye kart, hediye ceki ve benzeri sekillerde herhangi somut bir

8 Ekim 2013

31 Aralik 2013
(1 Subat 2014'ten
itibaren gecerli)

13 Mayis 2014 mal veya hizmeti icermeyen Urtnlerin alimlarinda taksit imkani
kaldirimistir.
22 Ekim 2014 Kuyum harcamalarinda taksit imkani 4’e cikarilmistir.

Asgari 6deme oranlariyla alakali 2010 yilindan itibaren asamali

olarak yapilan diizenlemeler sonucunda buttn limitler icin yizde
1 Ocak 2015 20 olan oranlar limiti 15 bin TL'ye kadar olan kartlar icin yizde
30’a 15 bin ile 20 bin TL arasinda olanlar igin ylzde 35’e, 20 binin
Uzerinde olan kartlar icin yizde 40’a cikariimistir.
Beyaz esya, mobilya, egitim ve 6gretimde taksit imkani 12'ye
cikarilmistir.
Risk agirliklariyla alakal 2008 yilindan itibaren asamali olarak
31 Mart 2016 yapilan dizenlemeler sonucu BKK’larda bitiin vadeler icin yizde

100 olan risk agirliklari ytizde 75’e distridlmustar.
Kredi kartlariyla mal ve hizmet alimlari ile nakit gekimler ve yurt

disinda yapilan harcamalarda taksit imkani 12'ye cikarilirken
27 Eylul 2016 elektronik esya ve bilgisayar aliminda bu imkan 6'ya disurilmus
dogrudan pazarlama, alkolll icecek, kozmetik, ofis malzemesi
harcamalarinda taksit imkani kaldiriimistir.
Elektronik esya harcamalarinda taksit imkani 3'e; havayollari,
seyahat acenteleri, tasimacilik, konaklama, kullp ve derneklere
yapilan odemelerde ise 6'ya dustrtlmis, kuyum alimlari ve yurt
disinda yapilan harcamalarda taksit imkani kaldiriimistir.
Havayollari, seyahat acenteleri ve konaklama ile ilgili yurt igine
iliskin harcamalarda taksit imkani 9 aya cikariimistir.

Kredi Kartlari ile
ilgili Dizenlemeler
25 Kasim 2015

15 Agustos 2018 (1
Eyldl 2018’den
itibaren gegcerli)

27 Kasim 2018

YP geliri olmayan hanehalkinin YP cinsinden borglanma imkanlarinin 2009 yilinda
kisitlanmasinin etkisiyle hanehalkinin yaktamlultkleri kur riskine karsi korunmus ve
surdirtlebilir borglanma davranislari tesvik edilmistir. Bu sayede doviz kurunun seviyesinde
ve oynakliginda mevcut Rapor doneminde yasanan artislarin hanehalkina olumsuz yansimalari
sinirli kalmistir.

2013 yilinda klresel sermaye akimlarindaki gelismeleri takiben ylksek oranlarda gerceklesen
kredi bUyUmesi inhtiyati bakis agisiyla ihtiyag kredileri ve kredi kartlarinda bir dizi dizenleme
yapllmasini gerektirmistir. Bu donemde bireysel kredi kartlarinda azami taksit sayilari
belirlenmis, kredi karti limitleri gelirle iliskilendirilmis ve kredi karti asgari 6deme oranlari
limitlere dayali olarak yeniden diizenlenmistir. Bireyler tarafindan kredi kartinin yiksek sayida
taksitler kullanarak orta vadeli bir kredi kaynagi olarak kullaniimasinin éntine gecilmis, kredi
kartinin amacina uygun sekilde, bir 6deme araci olarak kullaniimasi tesvik edilmistir. Benzer
sekilde, ayni donemde ihtiyac kredilerinde azami vade kisitina gidilmis, kisalan vadelerle
orantili olarak artan aylik ddemelerin caydirici etkisiyle hanehalkinin kredi talebinin gorece

1 Finansal Istikrar Raporu-Kasim 2014, Sayi 19 Ozel Konu IV.1 ‘Tiirkiye’de Tiketici Kredilerine Yénelik Makroihtiyati Politikalar’ ve
Finansal istikrar Raporu-Kasim 2014, Sayi 19 Ozel Konu IV.2 ‘Tiirkiye’de Tiiketici Kredilerine Yénelik Makroihtiyati Politikalarin Etki Analizi’ gecmis dénem
degisikliklerini ele almislardir.

34



Finansal istikrar Raporu | Kasim 2018

daha sidrddrdlebilir bir patikada dengelenmesi saglanmistir.2 Bu uygulamalarin da etkisiyle
takip eden donemde bireysel kredi TGA oranlarinda dists gorilmustar.

Ote yandan, kredi talebine yonelik diizenlemelerin yaninda kiiresel likidite kosullari, sermaye
akimlari ve makroekonomik konjonkttrtn finans sektord Gzerindeki yansimalari géz éniinde
bulundurularak kredi arzini etkileyecek adimlar da atilmistir. Ayni dénemde kredi kartlari ve
tasit kredilerinde yeniden belirlenen risk agirliklari kredi arz kanali Gzerinden kredi bakiyesinin
dengelenmesinde rol oynamistir.

Konut ve tasit kredilerine getirilen KDO kisitlari bu kredilerin blylme oranlarinin
surdurilebilir seviyelerde seyretmesini saglamistir. Konut kredilerine uygulanan KDO’nun
emsal Ulkelerde konut ve konuta dayal varlik fiyatlarindaki oynakliklar Gzerinde de olumlu
etkileri oldugu bilinmektedir.3

2016 yilinda yasanan konjonktlrel gelismelerin sonucunda, hanehalkinin basiretli borclanma
egilimiyle finansal istikrari koruma amaciyla ve aktif kalitesi gelismeleri gdzetilerek
makroihtiyati alanda uygulamalar bir miktar gevsetilmistir. Bu kapsamda, cesitli alimlara konu
ihtiyac kredilerinde asgari vade siiresinin 48 aya uzatilmasina ek olarak kredi kartiyla mal ve
hizmet alimi ile nakit cekimlerde taksit imkani artirilmis; ihtiyac kredisi ve bireysel kredi karti
borglariicin 72 aya kadar vade ile yapilandirma imkani taninmistir. Ayni dénemde, konut
kredilerinde KDO ytizde 80 cikarken ayni yilin ilk ceyreginde bitin kredi tlrlerinde ve bireysel
kredi kartlarinda risk agirliklari distrtlmastir. 2016 yilindaki makroihtiyati dizenlemeleri de
iceren kapsamli adimlar, ekonomik blylimeyi desteklemis, bankalarin aktif kalitesi
gorinimine olumlu katki saglamistir.

Mevcut Rapor doneminde TCMB ve diger dizenleyici kuruluslar tarafindan finansal istikrari
gozeten bircok koordineli adim atilmistir. Bu adimlarin bir parcasi olarak, 27 Eyltl 2016
tarihinden itibaren 48 ayla sinirli olan azami ihtiyac kredisi taksitleri 36 aya indirilerek borg
taksit tutarina yiksek duyarhlik sergileyen hanehalkinin daha ihtiyati bir borclanma davranisi
sergilemesi tesvik edilmistir. TL aktiflerin vadelerini distren bu gelisme, kiiresel sermaye
akimlarinda ve kur gelismelerinde yasanan yiksek oynaklik ortaminda banka bilancolarini faiz
ve vade riskleri acisindan destekleyebilecektir. Son donemde elektronik esya ve yurt disi
harcamalara getirilen taksit imkani kisitlari makroekonomik konjonkttr ile beraber
degerlendirildiginde ihtiyatli bor¢lanma ile beraber yuktmlulikleri kur riskine karsi
koruyabilecek ve cari dengeyi destekleyebilecektir. Kasim ayi sonunda sinirli sayida tiketim
kalemine vade ve taksit kolayliklari getirilmistir.

2 Finansal Istikrar Raporu Mayis 2016 Sayi 22, Kutu IIl.1.1: ‘Bireysel Kredilerde Makroihtiyati Politikalar’ ve ‘Makroihtiyati Politikalarin Kredi Kullanimina
Yansimasi' isimli TCMB Blog yazilarinda bu gelismenin bireysel kredi notlari ile iliskisi degerlendirilmistir.

3 Kuttner, Kand I. Shim, 2016, Can non-interest rate policies stabilize housing markets? Evidence from a panel of 57 economies, Journal of Financial
Stability, Vol. 26, 31-44.
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I11.2 Reel Sektér Gelismeleri

Mevcut Rapor déneminde azalan yurt ici talep ve ihracatta yasanan artis sonrasinda iktisadi faaliyette
dengelenme gozlenirken, finansal kosullarda sikilasma belirginlesmistir. imalat sanayi Gretimindeki
yavaslama biylk oranda i¢ piyasaya yonelik Gretim yapan sektorler kaynakli olurken, dis talep gorece
glclnU korumus, turizm dahil ihracata dayali sektorler olumlu ayrismistir. 2018 yili basindan bu yana
yavaslama slrecine giren yatirim egiliminde ve sanayi Uretiminde, finansal kosullardaki sikilasma ve i¢
talepte gorilen daralma etkili olmustur (Grafik 111.2.1). Oncii gostergeler, ihracatcr sektorler haric yatirim
talebinin Uglincl ceyrekte daralabilecegine isaret etmektedir (Grafik 111.2.2). Son dénem kur gelismeleriyle
desteklenen ihracat ve turizm sektdrlerindeki olumlu seyir bu sektorlerdeki firmalarin doévize dayal
gelirlerini artirarak faaliyet hacimleri ve karhliklarina olumlu katki yapmaktadir (Grafik I11.2.3).

Grafik 111.2.1: Sanayi Uretimi, Kapasite Kullanimi ve Yatirim Grafik 111.2.2: Sermaye Mallari Uretim ve ithalat Miktar
Egilimi (3 Aylik Hareketli Ort., Yillik % Blyime) Endeksleri (Mevsimsellikten Arindiriimis, 2015=100)
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Dipnot: Yatirim egilimi, imalat sanayinde gelecek 12 aylik yatirim
beklentisine iliskin yukari ve asagi yonlu degerler arasindaki farkin 100’e
eklenmesi ile elde edilmistir.

111.2.1 Firma Borglulugu

2017 yiinda basta Hazine destekli KGF kefaletli kredi uygulamasi olmak tzere kredi kanalini desteklemeye
yonelik tedbir ve tesvikler sonrasinda TL kredi hacminde artis gorilmustir. Ote yandan iktisadi faaliyette
gerceklesen biyime sonucu firmalarin toplam finansal borglarinin GSYiH’ye orani 2017 yili boyunca yiizde
60 seviyelerinde yatay seyretmistir. 2018 yili ikinci ceyrekle birlikte firmalarin toplam finansal borg
kaldiraci, son donemde TL cinsi borglardaki yavaslamaya ragmen, kur seviyesindeki ylikselmeyle YP
borglarin TL karsihginin artmasi sonucu ylzde 65 seviyesine cikmistir (Grafik 111.2.4).

2018 yili boyunca yatay seyreden reel sektdr toplam YP acgik pozisyonu Agustos ayi itibariyla 215 milyar
ABD dolari olarak gerceklesmistir. Reel sektoriin kisa vadeli borclarini karsilayabilecek yeterli likit varhgi
bulunmaktadir (Grafik [11.2.5). YP geliri olmayan firmalarin kur riski yénetimine yonelik olarak 2 Mayis 2018
tarihi itibariyla yirdrlige giren Turk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar’da yapilan degisiklik
ile YP kredi bakiyesi 15 milyon ABD dolari altindaki firmalarin YP kredi kullanimlari son Gg yillik doviz
gelirleriile iliskilendirilmistir. Ayrica, dovize endeksli kredi (DEK) kullanimina son verilmistir. S6z konusu
tedbirler ile reel sektdrin basiretli YP borglanma davranisi desteklenerek makrofinansal istikrara katki
saglanmasi hedeflenmektedir.
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Grafik 111.2.3: ihracat ve i¢ Piyasa Siparisleri Grafik 11.2.4: Reel Sektér Finansal Borglarinin GSYiH
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Dipnot: Siparis verisi, iktisadi yonelim anketinde ge¢mis tg¢ ayda
ihracat ve i¢ piyasa siparis miktarlarini yukari ve asagi yonli olarak
ifade eden firmalarin paylari arasindaki farki géstermektedir. Sifirin
Ustundeki deger siparig miktarinin arttigini gostermektedir.

Reel sektor kredilerinin GSYiH’ye orani 2018 yili birinci ceyrek itibariyla G20, GOU ve diinya ortalamasinin
altindadir (Grafik 111.2.6). 2012 yilindan bu yana GOU ortalamasinda 35,4 puanlik artis yasanirken,

Turkiye’de reel sektériin kullandigi kredilerin GSYiH’ye oranindaki artis 25,5 puan seviyesinde
gercekleserek GOU ortalamasinin altinda kalmistir.

Grafik 111.2.5: Reel Sektor YP YukUimlulikleri ve Net YP Grafik I11.2.6: Reel Sektér Kredi / GSYiH Orani Uluslararasi
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32 Sayili Karar dizenlemesi sonrasinda reel sektérin 12,2 milyar ABD dolari tutarindaki DEK'lerin icinde
vadesi 3 yil icerisinde dolacak olanlarin orani ylizde 80’den ylzde 74’e dismustur (Grafik [11.2.7).

Reel sektorin hem yurt icinden hem de yurt disindan kullandigi YP kredilerin vade yapisi uzundur (Grafik
111.2.8). Yurt disI 5 yil Gzeri uzun vadeli YP kredi orani (ylzde 34) bir 6nceki yila gdre bir degisiklik
gdstermezken, yurt ici 5 yil Gzeri uzun vadeli YP kredi orani bir dnceki yilin ayni ayina gére 2 puan, 2016
yill ayni ayina gore ise 6 puan artis gostererek ylizde 59’a ylkselmistir. Firma YP kredilerinin 5 yil Gzeri
vadeli olmasi ve yurt ici YP kredilerde uzun vadeli kredi payinin artiyor olmasi, reel sektor kur riski
acisindan goreli olarak olumlu degerlendirilmektedir. TL kredilerin ise ylizde 55’inin vadesi 3 yildan kisadir.
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2017 ve 2018 yillarinda d6zellikle 3-5 yil vadeli TL kredilerde dikkat ceken 6-7 puanlik artisin basta Hazine
destekli KGF kefaletli kredi uygulamalari olmak Gzere kredi kanalini desteklemeye ydnelik tedbir ve
tesviklerin etkisiyle oldugu degerlendirilmektedir.

Grafik I11.2.7: Dovize Endeksli Krediler Vade Dagilimi Grafik 111.2.8: Yurt ici TL ve YP Kredilerin Vade Dagilimi
(Milyar TL) (%)
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111.2.2 Kredi Standartlari

Banka Kredileri Egilim Anketi verilerine gére bankalar, son Rapor déneminden bu yana KOBI kredi
talebinde 6nemli 6lctde azahs oldugunu, blyudk firma kredi talebinin ise yatay seyrederken 6zellikle
Uclincl ceyrekle birlikte azahs egilimine girdigini belirtmistir (Grafik 111.2.9). IV.1.1 Firma Kredileri
boliminde ayrintil olarak ifade edildigi Gzere, firma kredilerinde yasanan daralmada, finansman
giderlerindeki artisin talebe yansiyan olumsuz etkilerinin yani sira, 11.2 Yurt ici Gelismeler bélimiinde
aktarilan iktisadi faaliyetteki yavaslama ve yatirimlardaki azalis ile bankalarin kredi standartlarinda
uyguladiklari sikilasma da etkili olmustur.

Grafik 111.2.9: Kredi Standartlari ve Kredi Talebi Grafik 111.2.10: Kredilerin Sektorel Dagilimi
(% Fark) (% Pay)
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Dipnot: Kredi borcu, yurt iginden kullanilan ve yurt disindan yurt igi
bankalar araciligiyla kullandirilan kredileri kapsamaktadir.

Finansal kuruluslarin alacaklarinin yeniden yapilandirilmasina yonelik BDDK tarafindan yayimlanan
“Finansal Sektore Olan Borglarin Yeniden Yapilandirilmasi Hakkinda Yonetmelik” 15 Agustos 2018 tarihi
itibariyla yUrurlGge girmistir. Bu cercevede, TBB tarafindan “Finansal Yeniden Yapilandirma Cerceve
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Anlasmas!” hazirlanarak 19 Eyltl 2018 tarihinde kamuoyu ile paylasilmistir. Basvuru tarihi itibariyla alacakh
kuruluslara olan anapara (nakdi ve gayrinakdi) borg toplami 100 milyon TL'den biyik borclulari kapsayan
finansal yeniden yapilandirmada, bankalar ve diger alacakli kuruluslara alacaklarini 2 yil icinde yeniden
yapilandirma imkani getirmektedir. Ayrica, 8 Ekim 2018 tarihinde yayinlanan TBB Tavsiye Karari risk grubu
bazinda, bankalar ve diger finansal kuruluslara toplam nakit kredi borcu 15 milyon TL'nin altinda olan
(gayrinakdi kredi riskleri ile birlikte 25 milyon TL'ye ulasan) isletmelerin kredilerinin; 6 aydan 24 aya kadar
vadelendirilebilmesini icermektedir. Bu gelismelerin ilerleyen dénemde yapilandirma kapsamindaki yasal
ve operasyonel tamamlayici unsurlarin hayata gecirilmesiyle TGA oranlarini azaltici ydnde etkileyecegi
ongorulmektedir.

I11.2.3 Sektérel Gelismeler

Sektorlerin ekonomik faaliyete katkilariile firma kredilerinin sektorel dagilimi paralel hareket etmektedir.
TL krediler icerisinde en yiksek pay ylzde 28 ile toptan perakende ticaret sektorinde iken, YP kredilerde
imalat sanayinin payi ortalama yuzde 29 ile ilk siradadir (Grafik I11.2.10). Para birimi bazinda
degerlendirildiginde, enerji, turizm, ulastirma ve haberlesme sektérlerinin toplam krediler icerisinde YP
kredi kullaniminin yiizde 80’in Gizerinde oldugu gorilmektedir (Detaylar icin Mayis 2018 FiR, Kutu IV.1.1).2

Son Rapor doneminden itibaren kullandirilan (akim) kredilerin sektorel dagilimi incelendiginde, imalat
sektord ile toptan ve perakende ticaret sektorl paylarinin en yiksek oldugu ve bu sektorlerdeki akim
kredi payinin sektorlerin stok kredi payinin izerinde gerceklestigi gdzlenmektedir (Grafik 11.2.11). Ote
yandan, enerji ve genel hizmetler sektorlerinde son bir yillik kredi kullanim payi, bu sektdrlerin toplam
stok krediler icindeki payinin altinda gergeklesmistir.

Grafik 11.2.11: Son Rapor Déneminden (03.18) itibaren Grafik 11.2.12: BIST Firmalari Karlilik Géstergeleri
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 09.18 Kaynak: FINNET Son Gozlem: 06.18
Dipnot: Akim veriler 03.18 ve 09.18 tarihleri arasinda kullandirilan Dipnot: FAVOK: Net Kar + Finansman + Vergi + Amortisman
kredileri, stok veri de 09.18"deki kredi dagiimini gostermektedir. giderleri. Son veri itibariyla 230 reel sektor firmasi analize dahil
edilmistir.

Konut satislarinda yasanan gerileme ve ozellikle ipotekli konut satislarinin gecen yilin ayni ayina gore
azalmasi, gayrimenkul sektdriinde biyimenin zayifladigina isaret etmektedir. Ozel sektor insaatlarindaki
kiictilmenin yani sira konut kredisi faiz oranlarinin seviyesi ve kamu yatirimlarinda da 2019 yilinda yizde
36 oraninda azalma olacaginin aciklanmasi, insaat sektortinde altyapi insaatlari kaynakli yavaslamanin bir
stre daha devam edecegine isaret etmektedir.

1 Kutu 111.2.1, son on yilda sektérlerin yarattiklari katma deger, krediden aldiklari pay ve sektérlerin verimlilik-teknoloji yogunluklari arasindaki iliskileri
incelemektedir.
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Petrol fiyatlarinin hem ABD dolari bazinda hem de kur kaynakli yukari yonli bir egilim gdstermesi firma
maliyetleri acisindan bir risk faktori olarak gortlmektedir. Enerji giderleri birgok sektor icin dnemli bir
maliyet kalemiyken, 6zellikle hammaddesi enerji yogun olan kauguk ve plastik, madencilik, cimento ve
hazir beton imalati, cam imalati, kimya, ana metal sanayi veya yakit olarak kullanan lojistik, havacilik gibi
sektorlerde, enerji maliyetlerindeki yukari yonli baski sirket karhliklarini olumsuz etkilemektedir. Ote
yandan ihrag pazarlari agisindan degerlendirildiginde, uluslararasi piyasalarda gorilen ytksek petrol
fiyatlari petrol geliri fazla tlkeler ile yogun ticari iliskiler icinde bulunan sektorlerde firma cirolarina olumlu
yansiyabilecektir. Ozellikle petrol geliri olan Rusya, Ortadogu, Orta Asya ve Afrika ilkeleri Tirk
muteahhitleri icin blylUk pazar konumundadir. Dolayisiyla ylksek petrol fiyatlari bu Ulkelerde faaliyet
gosteren Turk muteahhitlik firmalarinin faaliyet ve yatirimlarini olumlu etkileyebilecektir. Ancak son
donemde petrol fiyatlarinda gorilen dusls bu etkileri sinirlayabilecektir.

2017 yihindaki yiksek blyime ve talep ortaminda artis egilimine giren firma karliliklari, 2018 yiliyla birlikte
dengelenme siirecine girmeye baslamistir (Grafik 111.2.12). Reel sektér FAVOK/Aktif orani 2018 yili birinci
ceyrek itibariyla 13’e ¢ikarak 2011 yilindan bu yana en yiiksek seviyeye ulasmistir. FAVOK'te gozlenen bu
artista, kur seviyesinin ve dis talebin destekledigi ihracatci firmalarin yikselen kar marjlarinin énemli roll
olmakla birlikte, sadece yurt ici piyasada faaliyet gdsteren firmalarda karlilik artisi daha ihml
gerceklesmistir.
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Kutu [11.2.]

Kredilerdeki Sektorel Dagilimin Katma Deger ve Verimlilik ile iliskisi

Reel sektor firmalari faaliyet donglleri icerisinde yatirim finansmani, isletme sermayesi yonetimi
veya dis ticaret finansmani gibi cesitli amaclarla finansal kesim tarafindan saglanan kredilerden
faydalanmaktadir. Krediler temelde firmanin gelismesine ve faaliyetini stirdirmesine katki
saglamakla birlikte, makro dlcekte toplam Uretimi ve ekonomik biylmeyi desteklemektedir.
Kredilerin ekonomik blyimeye katkisi kredilerin kullandirildigi sektorlerle ve bu sektorlerin
olusturdugu katma degerle oldukga iliskilidir. Yiksek katma deger yaratan ve yiksek verimlilige
sahip sektorlere kredi kullandirilmasi, GSYiH olusumuna artan derecede katkida bulunmakta ve
finansal kesimin kaynaklarinin etkin bir bicimde kullanilmasi saglanarak daha fazla yeni kaynagin
yaratilmasina imkan vermektedir. Bu ¢alismada, gectigimiz on yilda Turkiye’de ticari kredilerin
sektorel bazda dagilimiile bu sektorlerin olusturduklari katma deger, verimlilik ve teknoloji
agirliklari arasindaki iliski incelenmektedir.

Tablo 111.2.1.1: Sektérlerin GSYiH iginde Katma Deger ve Kredi Paylari ile Verimlilikleri

Caligilan Saat '
Brit Katma Deger Basina Katma Ticari Krediler Igindeki Payi
Sektor (GSYIH'ye Katki, %) Deger (2005 TL (%)
Fiyatlariyla)
2007 2012 2017 2009-15ort. 2007 2012 2017 chchéi_;gqﬂ
imalat Sanayi 19,5 18,6 20,6 12,4 37,7 32,4 26,6 -11,1
Toptan ve Perakende Tic. 14,0 13,2 13,9 7,5 20,1 19,5 18,7 -1,4
Genel Hizmet ve Kiralama 9,8 10,6 11,4 8,0 8,3 8,9 8,5 0,2
Ingaat 7,9 8,8 10,0 7,1 8,5 9,8 12,6 4,1
Ulastirma 11,0 9,5 9,0 8,3 6,9 5,6 5,3 -1,6
Gayrimenkul Faal. 11,1 10,1 8,4 8,1 0,3 0,8 1,9 1,6
Tarim ve Hayvancilik 8,7 9,1 7,1 - 5,5 5,5 4,7 -0,8
Savunma 5,3 5,5 5,1 - 1,3 1,3 2,4 1,1
Egitim 3,9 4,6 4,8 6,2 0,3 0,4 0,5 0,2
Turizm 2,4 3,1 3,2 4,3 3,1 3,9 4,3 1,2
Bilgi ve iletisim 3,1 2,8 2,9 37,5 2,1 2,7 3,6 1,5
Eneriji 2,1 2,7 2,5 34,5 4,1 7,2 9,4 53
Madencilik 1,1 1,3 1,0 16,4 1,7 1,9 1,7 0,0
Kaynak:TBB Risk Merkezi, TUIK Son Goézlem: 12.17

Dipnot: Genel hizmet ve kiralama sektord, mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler, idari ve destek hizmet faaliyetleri,
insan saglgl ve sosyal hizmet faaliyetleri, kultdr, sanat, eglence, dinlence ve spor, ulasim araglari ve makine techizat
kiralama faaliyetlerini icermektedir. Briit Katma Deger, ilgili sektorlerin Gretim agisindan GSYiH igerisindeki paylarini
vermektedir. Calisilan saat basina katma deger, isci basina saatlik calismanin Urettigi katma degeri gostermektedir.

Sektorlerin ticari kredilerden aldiklari pay ile sektorlerin GSYiH icerisindeki briit katma degerleri
uyumlu hareket etmektedir (Tablo 111.2.1.1). GSYiH’ye en cok katki saglayan sektérler olan imalat
sanayi, toptan perakende ticaret, genel hizmetler ve insaat gibi sektdrler toplam krediler icerisinde
de en yiksek payi almaktadir. 2007 yili itibariyla krediler imalat sanayi ve toptan-perakende ticaret
sektorinde yogunlasmakta iken, zaman igerisinde diger sektorlere de yayilim artmistir.

Henlz faaliyete gegmediginden katma deger yaratamayan yatirimlarin yogun oldugu sektorlerde
olusan katma deger-kredi payi arasindaki farkin yatirimin tretime gecmesiyle kapanmasi beklenir.
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2007 yilindan itibaren bankalar artan oranlarda insaat, enerji, bilgi-iletisim ve savunma
sektorlerine kaynak ayirmaya baslamiglardir. insaat sektériinde Gretilen toplam katma deger,
kredilerden aldigi pay ile uyumluyken, enerji sektoriinin katma deger payi yizde 3’ln altinda
olmasina ragmen kredilerden aldigi pay ylzde 10’a yaklasmistir. Enerji santrali yatirimlarinin
finansmani amaciyla kullanilan uzun vadeli krediler sektorin borglulugunu artirirken, uzun stredir
elektrik fiyatlarinin yatay seyretmesi ve sektorde olusan arz fazlasi sektoriin katma degerini disik
seviyelerde tutmaktadir. Firmalar isletme sermayesi ihtiyaclari icin kisa vadeli ve disik montanli,
yatirim ve proje finansmani igin ise uzun vadeli krediler tercih etmektedir.

Briit katma deger, sektoriin GSYiH’ye olan katki payini dlcerek sektériin kredi kullaniminin tiretim
bazinda verimliligini analiz etmek icin kullanilabilir. Ancak, sektorler arasindaki 6lgek farkliliklari
sektorler arasi karsilastirmalar icin UGretim faktorleri bazinda bir degerlendirmeyi daha givenilir
kilmaktadir. Bu hususta sektérde calisan bir bireyin bir saatlik calismasi sonucu Uretilen katma
deger daha saglikl bir karsilastirma imkani sunmaktadir.

Saat basi katma deger gostergesine bakildiginda, en verimli sektorlerin Gretimdeki yiksek teknoloji
iceriginden dolayi bilgi-iletisim ile birlikte enerji sektori oldugu gorilmektedir. Bu iki sektore de
gectigimiz on yil icerisinde ozellikle yatirim kredisi olarak artan oranda kaynak ayrilmasi olumlu
degerlendiriimekte ve zaman icerisinde enerji sektoriindeki yatirimlarin nakit akislarinin olusmasi
ile birlikte sektorin toplam katma degerinde de artis dngorilmektedir. Bununla birlikte yiksek
katma deger tUretmesine ragmen gayrimenkul faaliyetleri (gayrimenkul alim-satim ve kiralama)
sektoriinde kredi payi oldukga sinirhdir. Sektorin yapisi geregi yatirim ihtiyacinin diistik ve nakit
akislarinin yiksek olmasi bu durum Uzerinde etkili olmaktadir.

Grafik 11.2.1.1: Sektorel Kaldirag Oranlari Grafik 111.2.1.2: Sektor Kredilerinde Vade Dagilimi
(Kredi / Brut Katma Deger) (Ay)
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Kaynak: TBB Risk Merkezi, TUIK Son Gézlem:12.17 Kaynak: BDDK Son Goézlem: 12.17

Sektorlerin toplam kredi borcunun GSYiH katma degerlerine orani sektérel kaldirac veya
borcluluk durumunu analiz etmeye imkan tanimaktadir. Gegtigimiz on yilda firma kredilerindeki
hizli blytUmeyle birlikte tim sektorlerde kaldirag orani ytkselmistir (Grafik 111.2.1.1). En yUksek
kaldirac orani enerji, madencilik, turizm ve toptan perakende sektorlerinde gozlenmistir. Enerji
sektortnln kredi borcu katma degerinin 2,5 katina ¢cikmis olmasina ragmen sektérde kredi
vadelerinin ortalama on yil olmasi sektorin riskini azaltici bir unsur olarak degerlendirilmektedir
(Grafik I11.2.1.2). Madencilik ve turizm sektoériinde de kredi vadeleri ortalama alti yil civarinda olup
reel sektdr ortalamasinin Gstiindedir. Toptan perakende ticaret sektérindeki borcluluk ise
faaliyet dongusd icerisinde isletme sermayesi finansmani ihtiyaci ile aciklanmaktadir. Nitekim
sektorin kredilerinde ortalama vadeler toplam ticari kredi vadelerinin ortalamasinin altindadir.
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En dlsUk kaldirag oranlarinin egitim, gayrimenkul, savunma, sosyal glivenlik ve kiralama gibi
hizmet sektorlerinde oldugu gézlenmektedir. Calisilan saat basina katma degere gore en verimli
sektorler olan bilgi-iletisim, enerji ve madencilik sektorlerinde bankalarin uzun vadeli kredi
kullandirmalari dikkat cekmektedir.

Krediler para tirl bazinda incelendiginde, TL kredilerin dagihminin sektorel briit katma deger
paylarina benzer sekilde gerceklestigi gorilmektedir (Grafik I11.2.1.3). Zaman igerisinde toptan
perakende sektorinin TL krediler igerisinde aldigl pay artmis ve 2017 yilinda en ¢ok pay alan
sektor olmustur. Tarim ve hayvancilik sektort de katma deger payina uygun sekilde TL
kredilerden ylzde 10’a yakin pay alirken, YP kredi kullaniminin sifira yakin olmasi kur riski
yonetimi acisindan olumlu bir gelismedir.

YP kredi dagiliminda ise sektorel brit katma degerden ziyade sektorlerin sabit sermaye
yatirimlarinin belirleyici oldugu dikkat cekmektedir (Grafik I11.2.1.4). Sektorlerin toplam yatirimlar
icerisindeki payi ile YP kredilerden aldiklari pay neredeyse bire bir 6rtiismektedir. Brit katma
degeri disUk olan enerji sektorl, toplam yatirimlar icerisinde yizde 15 pay alirken sektorin YP
kredi pay! da ylzde 15’e ulasmistir. insaat sektorii YP payl da zaman icerisinde artmistir. Bu
durumda kamu-6zel isbirligi projeleri kapsaminda yapilan altyapi ve hastane gibi yatirimlarin etkili
oldugu dustnilmektedir. Diger dnemli bulgu ise verimliligi en yiksek sektorler olan bilgi-iletisim,
enerji ve madencilik sektorlerinin YP kredilerden aldiklari payin, TL kredi payinin ¢ok tzerinde
gerceklesmesidir. Sonug olarak, YP kredileri daha cok nispeten uzun vadeli yatirimlari bulunan ve
verimliligi ylksek sektorlerde yogunlasmistir.

Grafik 111.2.1.3: Sektorlerin TL Krediler igindeki Payi Grafik 111.2.1.4: Sektorlerin YP Krediler ve Yatirim
(Yizde) icindeki Payi (Yiizde)
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Kaynak: TBB Risk Merkezi Son Gozlem:12.17 Kaynak: TBB Risk Merkezi, TUIK Son Gozlem: 12.17

Dipnot: Tarim ve hayvancilik ile savunma sektorlerinde yatirim
bilgisi mevcut degildir.

Olcek olarak en bulyiik sektér olan, fakat zaman icerisinde toplam kredilerden aldigi pay diisen
imalat sanayini alt kirlhmlarda incelemek kredi kaynaklarinin etkin kullanimi hakkinda aydinlatici
olacaktir. imalat sanayi alt sektorlerindeki kredi payi da sektérlerin yaratmis oldugu katma deger
payi ile blyik olctide uyusmaktadir (Tablo I11.2.1.2). Faktor fiyatlarina gore en ¢ok katma deger
Ureten gida ve tekstil Grlnleri imalati alt sektorleri ayni zamanda imalat sanayi icinde en ylksek
kredi payina sahiptir ve zaman icerisinde bu payda énemli bir degisiklik gdzlenmemistir.:

1 Faktor fiyatlariyla katma deger, isletme siibvansiyonlari ve vergilerdeki diizeltmelerden sonra, isletme faaliyetlerinden elde edilen gayri safi gelirdir.
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Tablo 111.2.1.2: imalat Sanayi Alt Gruplarinda Verimlilik, Teknoloji Agirligi ve Kredi Dagilimi

. Faktor Caligtlan Saat Imalat Sanayi Kredileri Iginde Pay (%) Teknoloji Agirligi
. Fiyatlariyla
Sektor . Basina Katma
Katma Deger Des 2007 2012 2017 ISIC 4 NACE
eger
(Pay %)
Sl 11,7 10,4 13,1 15,4 15,4 Diisiik Diisiik
imalati
Tekstil trtnlerinin 9,5 9,7 11,3 11,1 12,2 Dusik Dusik
imalati
Diger metalik olmayan
mineral Grlnlerin 8,1 15,8 6,6 6,9 6,8 Orta Orta Dusuk
imalati
imalati
Ana metal sanayi 7,9 23,0 11,2 12,7 10,9 Orta Orta Dusuk
Givim esyalarinin 7,0 6,9 3,9 3,3 3,3 Dussik Dussiik
imalati
Fabrikasyon metal 6,7 9,6 41 43 4,5 Disik  Orta Diisiik
Urlnleri imalati
Kauguk ve plastik -
59 13,1 4,0 5,2 6,7 Orta Orta DusUk

Urnlerin imalati
Elektrikli techizat

) 59 18,2 7,2 5,7 5,2
imalati
Diger makine ve 5,9 14,2 3,9 42 41 Orta Duisiik
ekipman imalati
Kimyasallarin ve
kimyasal Grinlerin 4,8 29,3 4,3 4,8 5,4
imalati
Mobilya imalati 2,4 4,9 1,6 1,5 1,5
Fczacmk Granleri 22 57.9 20 17 19
imalati
Kagit ve kagit 2,2 16,8 1,7 1,7 2,0
Urdnlerinin imalati
Diger ulasim 1,7 39,0 2,6 21 1,8
araclarinin imalati
Bilgisayar, elektronik
ve optik Urunleri 1,6 33,5 2,0 1,4 0,9
imalati
Kok komurt ve rafine 16 63,4 4,0 42 5,3 Disik  Orta Diisiik
petrol Grinleri imalati
Agag, agag Urlnleri ve
mantar trinleri 1,5 10,1 1,6 1,8 1,7 Dusuk Dusuk
imalati
iceceklerin imalati 1,2 33,7 1,2 0,4 0,3 Dusuk Disuk
Kayith medyanin
basilmasi ve 1,1 9,4 1,1 1,4 0,6 Dusuk Disuk
cogaltiimasi
Tutdn Grdnleri imalati 1,0 73,0 1,0 0,4 0,6 Dusuk Dusuk
Deri ve ilgili trtnlerin 0,9 6,8 08 0,9 08 Diisiik Diisiik
imalati
Kaynak:BDDK, Birlesmis Milletler UNIDO, Eurostat Son Gozlem: 02.18

Dipnot: Birlesmis Milletler UNIDO ISIC 4. revizyon, Eurostat NACE 2. revizyon igin kaynak olusturmaktadir, teknolojik agirlk
siniflandirmalari kiresel 6lgekli standartlardir.

Ana metal sanayi, kok komUrl ve rafine petrol imalati gibi alt sektorlerde ise Urettikleri katma
degerin Uzerinde kredi pay! gozlenmistir. Bu sektorlerin saat basi katma degeri ylksek sektorler
olmasi kredi kanallarinin etkin kullaniimasi agisindan olumlu degerlendirilmektedir. Bununla
birlikte calisilan saat basina katma deger acisindan en verimli sektorler olarak dikkat ceken titin
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imalati, kok komuru, rafine petrol, eczacilik, ulasim araclari, bilgisayar ve elektronik gibi
sektorlerin toplam katma deger olusumuna katkilari sinirli seviyede kalmis ve zaman icerisinde bu
sektorlere kredi kullandiriminda kayda deger bir artis gbzlenmemistir.

Faktor fiyatlari ve calisilan saat basina katma deger bazinda yapilan analizlere ek olarak imalat
sanayi sektorlerinin kredi kullanimiyla bu sektérlerin teknoloji yogunluklarini karsilastirmak gerek
Uretim, gerek milli gelir hesaplarina uzun vadeli bir bakis acisi getirmesi acisindan 6nem
tasimaktadir. Sektorlerin arastirma ve gelistirme harcamalari gibi teknolojik yatirimlarini katma
degerleriyle kiyaslayarak olusturulan uluslararasi standartlara gore bilgisayar, elektronik ve optik
Urtnleri imalati; eczacilik Grlnleri; motorlu kara tasiti; diger ulasim araglari imalati; elektrikli
techizat ve kimyasal imalati sanayileri teknoloji yogun sektorler olarak 6ne ¢cikmaktadir.2

Bu siniflandirmaya gore yiiksek ve orta-ylksek seviyede teknoloji yogunluguna sahip olan
sektorler imalat sanayi kredileri icindeki paylarina gore orta siralarda yer almaktadir. Kaynaklarin
birim saat basina verimlik agisindan yiksek seviyelerde yer alan bu sektorlere artan sekilde
yonlendirilmesi ve boylece bu sektorlerin katma deger olusumuna katki saglamasi Ulke
ekonomisinin uzun vadede strdurulebilir blyimesi acisindan destekleyici olacaktir. Uluslararasi
emsal llke drneklerinde gorildugl Gzere yiksek teknolojili imalat sanayinin tesviklerle
desteklendigi durumlarda sektorler arasi etkilesim sayesinde toplam verimlilikte artislar
yasanmistir.

Dis ticaret verilerine gore yiksek teknolojili imalat sanayi Grtnlerinin ithalattaki payi ihracattaki
payinin yaklasik bes katina tekabil etmekte ve cari aciga yapisal bir katkida bulunmaktadir.
Dolayisiyla yiksek teknoloji agirligina sahip alt sektorlerin desteklenmesinin, gerek mikro
seviyede Uretim ve istihdam kararlariyla verimlilik acisindan, gerek GSYiH ve cari denge gibi
makro hesaplar agisindan olumlu yansimalarinin olmasi beklenmektedir. Bilindigi Gzere bu
baglamda TCMB, ihracat ve doviz kazandirici hizmet faaliyetinde bulunan firmalarimiza uygun
maliyetli doviz finansmani saglanmasi amaciyla kullandirilan Reeskont kredisi uygulamasinda
degisiklige giderek ylksek teknoloji iceren Urlnlerin ihracatini daha fazla tesvik etmektedir. Bu
sayede katma deger yaratma potansiyeli ylksek olan teknoloji yogun sektorlerin uluslararasi
pazarda rekabet glicl desteklenmektedir. Reel sektorin kiresel teknolojik Grtinler pazarinda
artan sekilde rekabet ediyor hale gelmesi orta-uzun vadede Ulkemizin gelismislik dizeyini
artirabilecek, etkin istihdam politikalari ve yatirim kararlariyla desteklenerek tlkemiz refah
seviyesini yukseltebilecektir.

2 Calisilan saat basina katma deger ve teknoloji agirligi kistaslari imalat sanayi alt sektérleri arasinda titiin triinleri; icecekler ve kok kémiirii ve rafine
petrol imalati sanayileri disinda genel olarak uyumlu bir tablo gizmektedir.
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