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Ill. Finans Digi Kesim

Turkiye'de hanehalki borglulugundaki (finansal bor¢/GSYiH) gerileme devam ederken, borgluluk
gelismis ve gelismekte olan llke ortalamalarinin belirgin altindadir. Hanehalki borcu, varliklarina
oranla daha ihmli artmaktadir. Bor¢ artisinda bireysel kredi karti kullanimi 6ne cikarken, konut ve ihtiyag
kredilerinin blytmesi GSYiH'nin artisinin gerisindedir. Gelir oynaklig1 distik olan tcretli kesimin kredilerdeki
payinin yuksek seyri hanehalki kredi riskini sinirlandirmaktadir. Hanehalkinin finansal varliklarindaki guigl
artis devam ederken varlik kompozisyonunda TL'nin payr artmaktadir. Hanehalki varliklari arasinda Ttrk
Lirasina donusimu destekleyen uygulamalarinin katkisiyla TL mevduat belirgin artarken, YP mevduat tercihi
gerilemektedir. Ayrica, hanehalkinin mevduat disi finansal varliklara ilgisinde artis gozlenirken bu durum
mevduata alternatif finansal araglarin tabana yayilmasi agisindan olumlu bir gelisme olarak
degerlendirilmektedir.

Tiirkiye'nin reel sektér bor¢lulugu emsal iilkelere kiyasla iliml seviyesini korurken, finansal
yukumlilaklerinin varliklara oranindaki gerileme devam etmektedir. Reel sektér firmalarinin
likidite, karlilik ve bor¢ 6deme goéstergelerindeki olumlu goriiniim korunmaktadir. Kur ve emtia
fiyatlarindaki gelismeler ve enflasyonist baskilar firmalarin isletme sermayesi ihtiyacini ve finansal
yuakamlulaklerini artirmistir. Firma varliklari ise gliclu seyreden iktisadi faaliyetle birlikte artan ciro ve
karliliklar ile desteklenmektedir. Reel sektor firmalari YP borglarini kapatmaya devam ederken, kur riski
goérinimauandeki iyilesme sirmektedir. Diger taraftan, firmalarin yurt disi finansmana erisimi glicli bir artis
sergilerken, reel sektdr dis borg yenileme oranindaki yliksek seviye korunmaktadir. Reel sektor firmalarinin
karlihg), glclu seyreden iktisadi faaliyet ve ihracat ile stok yeniden degerlemelerinin etkisiyle artmaktadir.
Firmalarin bor¢ 6deme kabiliyetine ve likiditesine yonelik gostergelerdeki iyilesme korunmaktadir.
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I11.1 Hanehalki Gelismeleri

Tiirkiye'de hanehalki bor¢lulugu, gecmis donemlerde oldugu gibi gelismis ve gelismekte olan llke
ortalamasinin oldukga altinda seyrini stirdiirmektedir.

Salgin etkilerinin azalmasi ve iktisadi faaliyetin canlanmasiyla genislemeci politikalar geri alinirken, kiresel
enflasyon gelismeleri sonrasinda finansal kosullar sikilasmistir. Salgin sonrasinda, birgok Ulkenin hanehalki
bor¢luluk oraninda gerileme kaydedilmistir (Grafik 11.1.1). Benzer sekilde, Glkemizde de hanehalki
borglulugu bu dénemde azalmis, hanehalki finansal bor¢ / GSYiH orani yiizde 13,3'e gerilemistir (Grafik
111.1.2). Ulkemizde hanehalki borcunun milli gelire oranla bulundugu dusuk seviye, hanehalki borglulugu
kaynakli riskleri sinirlandirmaktadir.

Grafik 111.1.1: Hanehalki Bor¢lulugundaki Grafik 111.1.2: Hanehalki Bor¢lulugu
Degisim (% Puan) (Bor¢/GSYiH, %)
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Kaynak: BIS Son Gozlem: 2022 C1 Kaynak: BIS Son Gozlem: 2022 C1
Dipnot: Hanehalki borglulugu (hanehalki ve hanehalkina Dipnot: Mavi ile boyali olan Ulke 6rneklemde medyan
hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslarin bor¢lanma bor¢luluga sahiptir. Yatay ¢izgiler secili Glkelerin ortalama
senetleri ve kredilerinin toplami) / GSYiH orani olarak degerleridir.

hesaplanmaktadir. Fark degerleri bor¢luluk oraninin bir yillik
degisimini ifade etmektedir. Yatay cizgi secili Glkelerin son
bir yillik ortalama borg¢luluk degisimidir.

Hanehalki finansal borcuna alt tirler bazinda bakildiginda, bir dnceki rapor dénemine gére en hizli artisin
tasit kredisi ve bireysel kredi kartlarinda (BKK) gerceklestigi, konut ve ihtiyag kredisi blytimelerinin
yavasladigi gorulmektedir (Tablo I11.1.1). TUketici mal ve hizmet fiyatlarinda yasanan artislarin BKK borg
gelisiminde etkili oldugu degerlendirilmektedir. 2022 yili Haziran ayinda konut ve ihtiyag kredilerine yonelik
devreye alinan makroihtiyati diizenlemelerin etkisiyle konut ve ihtiyac kredilerinin GSYiH'ye orani son 1 yillik
donemde gerilemistir. Diger taraftan BKK blylUmesinin iktisadi faaliyet blyimesi ile uyumlu oldugu ve bu
oranin yatay bir seyir izledigi anlasiimaktadir.

Tablo I111.1.1: Hanehalki Finansal Yukimluliukleri

09.21 03.22 09.22 T
- . - . - . 6 Aylik Bliyiime
(Milyar ~ (GSYIH'ye  (Milyar = (GSYIH'ye  (Milyar = (GSYIH'ye (Villiklandirilmis)

TL) Oran) TL) Oran) TL) Oran)
Toplam Yukumlilukler 1017.4 15,6 1137,8 13,5 1417.8 12,5 55,3
Konut Kredisi 310,1 4,8 338,3 4,0 381,6 3,4 27,2
Tasit Kredisi 27,0 0,4 25,4 0,3 41,9 0,4 171,8
intiyac Kredisi 455,9 7,0 500,5 6,0 602,9 53 45,1
Bireysel Kredi Kartlari 193,8 3,0 240,7 2,9 355,4 3.1 118,0
VYS Alacaklar 30,7 0,5 32,9 0,4 36,0 0,3 19,9

Kaynak: TCMB, BDDK, TOKIi
Dipnot: Yakumlalikler TGAlari da icermektedir. 2022 yili 3. ceyrek GSYiH tahmin degerleridir.
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Hanehalki finansal yikuamluliikleri icerisinde ihtiyag kredileri en yiiksek paya sahipken, konut
kredilerinin payi gerilemektedir.

Hanehalki yakamlulak dagihminin tarihsel gelisiminde ihtiyag ve konut kredilerinin 2018 yilina kadar en
yuksek paya sahip oldugu ve birbirine yakin seyrettigi gézlenmektedir (Grafik 111.1.3). Takip eden yillarda
ihtiyag kredileri konut kredilerinden daha hizli blyimus ve bunun sonucunda pay dagiliminda ayrisma
gozlenmistir. Salginla beraber dijital alisveris platformlarinin ve temassiz 6demenin yayginlasmasina ilave
olarak son déonemde fiyat hareketlerinin belirleyici etkisiyle BKK bakiyesinin toplam yukumlaluklerdeki payi
énemli 6lctide artmistir. Ote yandan, salgin dénemindeki kampanyali kredi kullanimlarini takip eden
doénemde, ihtiyag ve konut kredilerindeki artisin iktisadi faaliyetteki artisin gerisinde kaldigi ve bu kredi
tirlerinin GSYiH'deki paylarinin azaldigi gézlenmektedir (Grafik 111.1.4). Konut ve ihtiyag kredilerinin GSYiH'ye
orani salgin éncesindeki son 10 yillik ortalamasinin belirgin altina gelirken, BKK ve tasit kredilerinde dusuk
oran korunmustur. Bu gelisim, bireysel kredi bor¢larinin 6denme performansini giiclendirirken bankacilik

sektoru aktif kalitesi gostergelerine de olumlu yansimaktadir.
Grafik I111.1.4: Hanehalki Finansal Yukamlalik

Grafik 111.1.3: Hanehalki Finansal Yakamluluk
Dagiliminin GSYiH'ye Oranla Gelisimi (%)
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Kaynak: BDDK, TUIK Son Gézlem: 09.22  Kaynak: BDDK, TUIK Son Gozlem: 09.22

Dipnot: Yukumlulikler TGA'lar da icermektedir. Dipnot: Yikumlulukler TGA'lari da icermektedir. 2022 yili 3.
ceyrek GSYiH tahmin degerleridir.

Ulkemizde, konut kredisi harig diger tiiketici kredilerinin GSYiH’ye orani diger iilkeler ortalamasinin
bir miktar iizerinde, buna kargin toplam konut kredilerinin GSYiH'ye orani diger iilkeler

ortalamasinin oldukcga altinda seyretmektedir.

Konut kredilerinde gézlemlenen bu durumun temel nedeninin, tlkemizde gelismis Ulkelere kiyasla konut
finansman imkanlarinin gérece kisa vadeli olmasi ve bireylerin ¢cogunlukla nakit konut alimi tercihinden
kaynaklandigi degerlendirilmektedir (Grafik I11.1.5). Diger yandan, konut haric bireysel kredilerin GSYiH'ye
oranindaki yuksek seyirde BKK kullanim aligkanliklarinin etkili oldugu dustnudlmektedir (Grafik 111.1.6).

Mevcut Rapor doneminde hanehalki bor¢lulugunda sabit gelirlilerin payi sinirli bir artig
sergilemistir.

ihtiyac kredisi ve KMH borcu bulunan kisi sayisi 2022 yilinda bir énceki yil sonuna gére bir miktar
gerilemistir. Bu gelismede ihtiyac kredilerinde vade kosullarinin sikilastirilmasina yénelik dizenlemenin
katkisinin oldugu degerlendirilmektedir (Grafik 111.1.7). Diger yandan konut kredisi borcu olan kisi sayisi da
kredi deger orani diizenlemeleri sonrasinda gerileme kaydetmistir. Ote yandan, salgin sonrasinda artis
gosteren tuketici kredisi kullanimlarinda Ucretli calisanlarin payi, bu dénemde yataya yakin bir seyir
izlemistir. Bu oran, dnceki yillarin sinirlt miktarda gerisinde olmakla birlikte halen yiksek seyrini
korumaktadir (Grafik 111.1.8). Tuketici kredisi kullananlarin ¢ogunlugunun, gelir oynakhgi dusuk tcretli
kesimden olugmasi, bankacilik sistemi Gzerinde hanehalki kaynakl kredi riskini azaltarak finansal istikrari

desteklemektedir.
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Grafik 111.1.5: Konut Kredilerinin GSYiH'ye
Orani (% Oran)

Grafik 111.1.6: Konut Hari¢ Bireysel Kredilerin
GSYiH'ye Orani (% Oran)
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Son Gozlem: 09.22
Dipnot: Oran, 2022 yil glincel konut hari¢ toplam bireysel

Son Gozlem: 09.22
Dipnot: Oran, 2022 yili glincel toplam konut kredisi

Kaynak: WB, Global Economy Kaynak: WB, Global Economy

bakiyesinin 2021 yil sonu GSYiH'ye béliinmesiyle
hesaplanmistir. GU ve GOU olan 45 ulke verisi kullanilmistir.
Yatay cizgiler secili Glkelerin ortalama degerleridir.

kredi bakiyesinin 2021 yil sonu GSYiHye bélinmesiyle
hesaplanmistir. Kredi bakiyesi; konut kredisi harig
hanehalkina kullandirilan diger tim kredi turlerini (BKK,

tasit kredileri, 6grenci kredileri gibi) icermektedir. Yatay
cizgiler segili Ulkelerin ortalama degerleridir.

Grafik 111.1.8: Tuketici Kredisi Kullananlarin
Gelir Profili (% Pay)

Grafik 111.1.7: Tiiketici Kredisi Bakiyesi Olan
Kisi Sayisi (Milyon Kisi)
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Goézlem: 09.22 Kaynak: TBB Son Gozlem: 2022 C2

Dipnot: Kredi kullananlar, Ucretli calisanlar ve digerleri
olarak ayrilmis olup, Ucretlilerin toplamdaki pay!
gosterilmektedir. Ucretli tutar-kisi paylari ceyreklik akim
gelismelerdir. Tuketici kredisi, BKK harig bireysel kredi
toplamidir. Turkiye Bankalar Birligi (TBB) Uyesi olan 32
bankanin verisi kullanilimistir.

Dipnot: Bankacilik sektériinde ihtiyag ve konut kredisi borcu
bulunan tekil kisi sayisi raporlanmaktadir. ihtiyag
kredilerinde kredili mevduat hesaplari (KMH) dahildir. Sifir
bakiyesi bulunan KMH hari¢ tutulmustur.

Makroihtiyati diizenlemeler ihtiyag kredisi bor¢ gostergelerine olumlu yansimistir. Borglu kisi sayisi
gerilemis, kisi basi bor¢ bakiyesi artisi fiyat gelismelerinin altinda kalmistir.

ihtiyag kredisi artisi, vade imkanlarinin sikilastirildigi Haziran ayi sonrasinda ivme kaybetmis, ayni zamanda
ihtiyag kredisi borcu bulunan kisi sayisi dusus gostermistir (Grafik 111.1.9). Bor¢lu sayisindaki dusts 0-50 bin
TL ihtiyag kredisi borcu olan kesimden gelirken 50 bin TL tzerindeki ihtiyag kredilerinde ise bor¢lu sayisi
artisi 6nceki yila gére daha sinirli olmustur. Ayrica, ihtiyag kredisi borcu bulunan kisi sayisi disik montanli
kredilerde (50 bin TL ve alt)) yogunlasmaya devam etmistir. Ote yandan, fiyat gelismelerine karsin kisi bas
borg tutarinin tim tutar araliklarinda yatay seyretmesi ihtiyag kredisi borcundaki olumlu gérinimun
korunduguna isaret etmektedir.
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Grafik 111.1.9: ihtiyag Kredisi Tutar Kiriliminda Kisi Sayisi ve Stok Borg Dagilimi ile Kisi Basi Borg
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Gozlem: 09.22

Dipnot: Tutar kirlhmlari, birey bazinda tim bankalardaki stok ihtiyag kredisi borg tutarlarini gdstermektedir. Kisi sayisi ilgili kirlhmda yer
alan toplam kisi sayisidir. KMH ve TGA'daki ihtiyag kredileri harigtir.

Bireylerin kisi basi kredi karti bor¢ bakiyesinin yiikseldigi ve gelir artisina bagh olarak kart
limitlerinin glincellendigi goriilmektedir.

Aktif kart kullanan kisi sayisi salgin dénemi ile birlikte izledigi yukari yonlu hareketini sirdirmusttr (Grafik
[1.1.10). Fiyat gelismeleri ile tatil ve okul donemi nedeniyle bireylerin harcama egilimlerinin artmasi BKK
bakiyesi gelisiminde etkili olmustur. Bununla birlikte gelir artisi sonrasi bireylerin kredi karti limitlerinde
guncelleme yapildigl gbzlenmistir. Limit kullanim orani 25 bin TL ve alti kredi kartlarinda yuzde 47,6
seviyesine ulasarak 6nceki rapor dénemine gore yukselmistir. Yizde 40 asgari 6deme orani getirilen 25 bin
TL Ustu limitli kartlarda ise limit kullanim oranlari asagi yonlu seyretmistir.

Grafik 111.1.10: Aktif Olarak BKK Kullanan Kisi Sayisi, Musteri Basina Limit ve Bakiye, Limit
Kullanim Orani (Milyon Kisi, Bin TL, %)
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Goézlem: 09.22

Dipnot: Kredi karti bakiyesi sifir olan kisiler hari¢ tutulmustur.

Hanehalkinin kredi karti bor¢larini 6deme performansinda iyilesme gézlenmektedir.

Son dénemde BKK toplam bakiyesinde gdzlenen canli seyre karsin édenmeyen borg¢larin gérece daha ilimli
artmasinin belirleyici etkisiyle 6denmeyen bor¢ / toplam bakiye oranlarinda gerileme gozlenmektedir.
Asgari 6deme orani ve Uzerinde 6deme yapilan kartlarda 6denmeyen borglarin toplam BKK'daki payi yizde
14,2'ye, asgari 6deme oraninin altinda 6deme yapilan kartlarda 6denmeyen bor¢larin pay ise yuzde 7,1'e
gerilemistir (Grafik 111.1.11 ve Grafik I11.1.12). BKK'larda asgari tutarin altinda édeme yapilmis borg
bakiyesindeki iImli seyir, bireysel kredi bor¢lulugundaki olumlu gériinimu desteklemektedir.
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Grafik 111.1.11: Asgari Odeme Orani ve Grafik 111.1.12: Asgari Odeme Orani Altinda
Uzerinde Odeme Yapilan Kartlarin Borg Odeme Yapilan Kartlarin Borg Gelisimi (Milyar
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Dipnot: Asgari Ustu borg, asgari 6deme orani ve Gzerinde Dipnot: Asgari alti borg, asgari 6deme orani altinda 6demesi
ddemesi yapilan BKK'larda 6denmeyen toplam borcu ifade yapilan BKK'larda 6denmeyen toplam borcu ifade
etmektedir. etmektedir.

2022 yilinin ilk yarisinda artis kaydeden konut kredisi kullanimlari, kredi tutarina gére
farkhlastirilan kredi deger orani diizenlemesi sonrasinda yavaslarken, konut satislarinda ipoteksiz

satiglarin payi artmistir.

2022 yilinin ikinci yarisinda konut fiyat endeksi ile insaat maliyet endeksindeki artis orani ayrismaya
baslamistir. Konut fiyatlarindaki yiksek artislar ile birlikte Haziran ayinda uygulamaya konulan makroihtiyati
Onlemler ve kamu bankalarinin distk maliyetli kredi kullandirimlarinda gérulen azalma neticesinde konut
kredisi kullanimi yavaslamistir. Konut kredisi kullanimlarina konut fiyat etkisinden arindirilarak bakildiginda
da bu gerilemenin géruldugu ve kullanimlarin tarihsel ortalamasinin altinda seyrettigi gézlenmektedir. Bu
gelismeler sonucunda konut satislarinda ipoteksiz satislar tarihsel ortalamasinin Gzerinde, ipotekli satislar
ise tarihsel ortalamasinin altinda seyretmektedir (Grafik 111.1.13).

Grafik 111.1.13: Konut Kredisi, Satisi ve Fiyat Gelismeleri

Konut ve insaat Endeksi Konut Kredisi Konut Satislari
(Yilhk % Buyume) (Milyar TL) ) (Bin Adet)
Konut Fiyat Endeksi Akim Akim (Reel) Ipotekli Ipoteksgzoo
. 25
—|nsaat Maliyet Endeksi
180 20 160
150
120
120 15
90 10 80
60
5 - e, N - 40
30
||||||||||||||0 I T T T \O f T T ‘N \NNO
e ¢ I 2 2R { N 8§ & ] N N N 8§ § N o
R R R R | R K g« o d »g o s &8 ¥ 8 8 8
Kaynak: TCMB Son Gozlem: 10.22 (Endeksler: 08.22)

Dipnot: Konut kredisi aylik akim kullandinimlardir. Dz kesikli gizgiler 2012-2019 yillari ortalama reel konut kredisi kullandirimini ve
ilgili konut satislarini, dalgali kesikli ¢izgi ise 2012-2019 dénemi ilgili aydaki ortalama konut kredisini géstermektedir. Reellestirme
icin konut fiyat endeksi kullanilmis olup, Eyliil-Ekim aylari verisi TUFE ile tahmin edilmistir.
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2022 yili basinda tasit kredisi kullandirimlarinda ve tasit satislarinda gozlenen hizlanma mevsimsel
etkilerle beraber yilin ikinci yarisinda gerilemeye baslamistir.

Suregelen c¢ip krizi, salginin tedarik zincirleri Gzerindeki olumsuz etkisi ve jeopolitik gelismeler neticesinde
meydana gelen enerji krizi dinya genelinde otomobil Gretim hizini yavaslatmis, bu durum tasit kredisi
kullanimini da sinirlandirmistir. Gegtigimiz yilin tamaminda ve yilin ilk ¢ceyreginde otomobil satislarinda
gdzlemlenen diistis bu dénemde sona ermistir. icinde bulundugumuz Rapor déneminde, uzun dénem
ortalamasinin sinirli da olsa tzerine ¢ikan otomobil satislari ve tasit kredisi kullandirimlari, mevsimsel
etkilerle beraber, son aylarda bir miktar ivme kaybetmistir (Grafik 111.1.14). Bu gelismede, tasit fiyatlarina
bagli olarak artan oranda uygulanan makroihtiyati tedbirlerin, artan tasit fiyatlariyla beraber bitun tasit
gruplarinda daha kisitlayici hale gelmesinin de etkili oldugu degerlendiriimektedir. Ote yandan, 2022 yili
Mart-Eylul déneminde, devri yapilan tasit adetinin (ikinci el ahm-satim) bir dnceki yilin ayni dénemine gore
artis kaydettigi ve uzun dénem ortalama seviyelerinin Gzerinde 2. el arag alim-satimi oldugu gozlenmektedir
(Grafik 111.1.15).

Grafik 111.1.14: Tasit Kredisi Kullandirimlari ve Grafik 111.1.15: Devri Yapilan Tasit Adeti

Birinci El Otomobil Satislari (Bin Adet, Milyar (Milyon Adet)
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Kaynak: ODD, BDDK Son Gézlem: 10.22 Kaynak: TUIK Son Gozlem: 2022 C3
Dipnot: Banka ve finansman sirketleri aylik akim tasit Dipnot: Devri yapilan tasit, noterler araciligi ile bir veya daha
kredileri ile birinci el otomobil satislari kullaniimistir. fazla el degistiren araclar ifade etmektedir. Devri yapilan
Reellestirme TUFE'deki tasit fiyatlarina yonelik alt endeksle otomobil adetlerinin ¢eyreklik toplamlari gdsterilmistir.
yapilmistir. Kesikli cizgiler 2012-2019 yillari ortalama reel Kesikli cizgiler 2012-2019 yillari arasi ¢eyreklik dénemlerde
tasit kredisi kullandirimini ve otomobil satiglarini ortalama devriyapilan 1,1 milyonluk tasit sayisini
gostermektedir. gostermektedir.

Hanehalkinin finansal varliklari KKM uygulamasinin da destegiyle TL tasarruf mevduati agirlikh
olarak gugclii biiyiimeye devam etmistir.

Bu doénemde, hanehalki finansal varlik kompozisyonunda degisim gozlenmistir. Hanehalki finansal varliklari
icinde TL varliklarin payr artmaktadir. Mevduat tarafinda TL tasarruf mevduat bakiyesinin GSYiH'ye oraninin
arttigl gérulmektedir (Tablo 111.1.2). Benzer sekilde, bireylerin KKM'ye yénelmesi ve altin ons fiyatindaki
gerilemeyle kiymetli maden yatirimlarinin ABD dolari karsiliklarinin azaldig1 gézlenmektedir. Hanehalki
finansal varliklarinda gézlemlenen glcli buyimenin temel belirleyicisi TL tasarruf mevduatinda yasanan
hizli artis olmustur. Ayrica, hanehalkinin bu ddnemde mevduat disi finansal varlklara da yogun ilgi
gosterdigi anlasiimaktadir. Ozellikle yatirim fonu ve hisse senedi yatirimlarinin GSYiH'ye oranlari 1 yil dnceki
degerlere gore toplam 1,7 ylzde puan artarak ytzde 10'a ulagsmistir. Hanehalkinin finansal borcunun
GSYiH'ye orani gerilemeye devam ederken finansal varliklarinin GSYiH'ye orani yiizde 50 civarinda
seyretmektedir.
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Tablo 111.1.2: Hanehalki Finansal Varhklari

09.21 03.22 09.22
6 Aylik Biiyiime

Milyar GSYiH'ye Milyar GSYiH'ye Milyar GSYiH'ye (villiklandirilmis)

TL Orani TL Orani TL Orani
Toplam Varliklar 3033,0 46,5 4297,4 51,1 5638,1 49,7 72,1
TL Tasarruf Mevduati 1069,8 16,4 1248,6 14,9 1894,9 16,7 130,3
YP Tasarruf Mevduati 1011,2 15,5 1615,9 19,2 1882,3 16,6 35,7
- (Milyar ABD dolari) 114,4 110,3 101,7
Kiymetli Maden Deposu 272,2 4,2 441,2 52 4751 4,2 15,9
- (Milyar ABD dolari) 308 30,1 25,7
Tahvil ve Bonolar 70,3 1,1 107,3 1,3 151,2 1,3 98,6
Yatirim Fonlari 315,5 4,8 479,6 57 602,4 53 57,7
Emeklilik Yat. Fon. 168,4 2,6 250,6 3,0 308,6 2,7 51,6
Diger Yat. Fon. 1471 2,3 229,0 2,7 293,8 2,6 64,5
Hisse Senedi 226,9 3,5 3443 41 537,4 4,7 143,7
Repo 4,5 0,1 7,0 0,1 9,1 0,1 69,5
Dolasimdaki Para 62,5 1,0 53,4 0,6 85,8 0,8 157,6

Kaynak: TCMB, MKK, EGM

Dipnot: Ay sonu kuru kullaniimistir. Emeklilik yatirim fonlari katilimcilarin BES ve Otomatik Katim Sistemi'ndeki devlet katkisi
hari¢ toplam fonlarini ifade etmektedir. Mevduat verisi, yurt icinde yerlesik gercek kisilerin mevduatidir. 2022 yili 3. ceyrek
GSYiH verisi tahmini degerdir.

KKM uygulamasi sonrasinda hanehalkinin YP mevduat tercihi azalmaya devam etmektedir.

Bu Rapor déneminde, hanehalki TL mevduat bakiyesi belirgin sekilde artmaya devam etmistir (Grafik
[11.1.16). Hanehalkinin, tasarruflarini YP mevduatindan KKM'ye yoneltmelerinin bu gelismede énemli rol
oynadigl degerlendirilmektedir. Enflasyon ve enflasyon beklentilerinde saglanacak iyilesme ile hanehalki
portfoy tercihlerinin TL mevduat yoninde glclenerek devam etmesi ve hanehalki varliklarinda liralasmanin
kuvvetlenmesi 6ngorulmektedir. Hanehalkinin dolarizasyon oranindaki gerileme korunurken, yurtigi
yerlesik gercek kisilerde mevduat dolarizasyon orani ylizde 54,9'a kadar gerilemistir.

Grafik 111.1.16: TL ve YP Tasarruf Mevduati ve Dolarizasyon Oraninin Gelisimi

TL Mevduat Geligsimi YP Mevduat Mevduat Dolarizasyonu
(Milyar TL, Endeks 12.2020=100) (Milyar ABD Dolari) (%)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 10.22

Dipnot: TL ve YP mevduat yurt icinde yerlesik gercek kisilerin mevduatidir. Reel endeks, aylik mevduat degisiminin TUFE'den
arindiriimasiyla elde edilmistir. Dikey ¢izgi, 2021 yili Aralik ayinda yasanan kur hareketine isaret etmektedir. YP mevduat, yurtici
gercek kisilerin kiymetli maden hesaplari dahil mevduatidir. Sabit fiyat* icin ddviz kurlari arasinda paritenin sabit kaldigi
varsayllmistir. Gercek kisilerdeki dolarizasyon egilimi gésterilmekte olup 4 HHO'dur.
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Hanehalkinin mevduat disi finansal varliklarinda artis egilimi devam etmektedir.

Hanehalki hisse senedi portfdy tutari hisse senedi endeksiyle uyumlu hareketini devam ettirmis ve tim
zamanlarin en yliksek degerine ulasmistir (Grafik [11.1.17). Bu dénemde, fiyat etkilerinden arindirilmis hisse
senedi portfoy buyukluginin de artis egiliminde oldugu goértlmektedir. Ancak, hanehalki hisse senedi
portféyundeki artisin blylk oranda fiyat etkilerinden kaynaklandigi degerlendirilmektedir. Bununla birlikte
hisse senedi yatirimci sayisi mevcut Rapor déneminde 6nemli artis kaydetmis ve 2,8 milyon kisinin Uzerine
cikmistir. Hanehalkinin 6nemli varlik kalemlerinden biri olan bireysel emeklilik ve otomatik katihm
sistemlerindeki (BES ve OKS) fonlar yukselisini devam ettirmistir. Benzer sekilde, BES'teki katihmci sayisi bu
donemde de artmaya devam etmistir. Hanehalki kesiminin tasarruflarini uzun dénemli araclarda biriktirme
aliskanligi kazanmasinin finansal istikrara katki saglayacagl degerlendiriimektedir. Ote yandan, hanehalkinin
elinde bulunan yatirim fonlari fiyat gelismelerinin etkisiyle artis egilimini devam ettirmistir. Fiyat etkileri
harig tutuldugunda ise, hanehalki yatirim fonlarinda da artis egilimi gdzlenmektedir.

Grafik 111.1.17: Hanehalki Mevduat Disi Varlik Gelismeleri

Hisse Senedi BES ve OKS Yatirim Fonlari
(Milyar TL, Milyon Kisi) (Milyar TL, Milyon Kisi) (Milyar TL, Endeks)
e Hisse Portfoyu Devlet Katkisi e Y atirim Fonlari
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Kaynak: MKK, BIST, EGM Son Gozlem: 10.22

Dipnot: Reel hisse portféyl BIST 100 endeks degerindeki degisimlerden, reel endeks yatirim fonlari da TUFE'den arindirilarak elde
edilmistir. BES ve OKS toplulastiriimis verisini vermekte olup, katihmci sayisi tekillestirilmistir. Yatinm fonlarinda 2019 yili Aralik ayi
100’e endekslenmistir. Hisse senedi ve yatirim fonlari 3 aylik HO'dur.
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I11.2 Reel Sektor Gelismeleri

Salgin kisitlamalarinin kaldirilmasi sonrasinda canlanan iktisadi faaliyetle birlikte kiiresel 6l¢cekte
gerileyen reel sektér borglulugu, Turkiye'de de benzer egilim géstererek emsal llkelere kiyasla ihmh

diuzeyde seyretmeye devam etmektedir.

Salginin iktisadi faaliyet Uzerindeki olumsuz etkilerinin sinirlandirilmasi amaciyla alinan tedbirler ve
saglanan destekler ile birlikte tlkeler genelinde reel sektérin borcluluk orani (Finansal Bor¢/GSYiH) 2020 ilk
ceyregini takip eden 1 yillik strede artis gdstermistir. Kiresel 6lcekte reel sektdr bor¢lulugu, salgin
tedbirlerinin 2021 yili ikinci yarisindan itibaren gevsetilmesi ve iktisadi faaliyette saglanan canlanma
sonrasinda bir miktar azalmistir. Turkiye'de reel sektor borclulugu ihml miktarda artmistir. 2021 yihnin ilk
ceyregini takip eden bir yillik sirede emsal tlkelerde reel sektér borglulugu yaklasik 4 ytzde puan azalirken,
Turkiye'de reel sektorin finansal borgluluk orani 0,6 yuzde puan artis gdstermistir (Grafik 111.2.1). Turkiye
icin en guncel veriler (Agustos 2022) ile bakildiginda ise borg¢luluk 0,7 ytzde puan gerilemistir. 2022 yili
birinci ceyregi itibariyla Tirkiye'nin reel sektér finansal bor¢/GSYiH orani (yiizde 72,6), emsal llkeler (ylzde
66,3) ve medyan Ulke (ytzde 67,5) ortalamasinin bir miktar Uzerindedir (Grafik 111.2.2).

Grafik 111.2.1: Reel Sektérun Finansal Borg/
GSYiH Oranindaki Degisim (% Puan Fark)

Grafik 111.2.2: Reel Sektoriin Finansal Borg/
GSYiH Orani (%)
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Kaynak: BIS Son Gozlem: 03.22

Dipnot: Fark degerleri, 2021 ile 2022 yillari birinci ¢eyrek
degerleri arasindaki ve 2020 ile 2021 yillari birinci ¢eyrek
degerleri arasindaki degisimleri ifade etmektedir. Grafikteki
siralama 2022C1-2021¢1 farkina gore buyukten kicuge
seklindedir. Mavi kesikli ¢izgi 2021C1-2020C1 farklarinin
ortalamasini ifade ederken, kirmizi kesikli ¢izgi 2022¢1-
2021¢1 farklarinin ortalamasini géstermektedir.
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Kaynak: BIS Son Goézlem: 03.22

Dipnot: Toplam finansal bor¢ tanimi firmalarin yurt ici ve
yurt disindan kullandigi krediler ile tahvil ihraclarinin yani
sira canli ve donuk kredi alacaklarr ile kredi faiz
reeskontlarini icermektedir. 2022C1 degerlerine gore
medyan deger mavi ile gosterilmistir. Grafikteki tlkeler
bor¢luluguna gore buyukten kicuge siralanmistir. Noktali
cizgi ortalama borg¢luluk seviyesini géstermektedir.

Reel sektor firmalarinin finansal yakumluliklerine nispetle finansal varliklarindaki guclu artis
devam ederken, reel sektériin finansal kaldirag orani son 10 yilin en disuk seviyesine yakin

seyretmistir.

2021 yili son ceyrekte gerceklesen kur oynakligi sonrasinda YP kredilerin TL karsiliginin artmasinin etkisiyle
yiikselme egilimine giren reel sektér borcunun GSYiH'ye orani, 2022 yilinda gerilemektedir. Bu dénemde
jeopolitik gelismelerin de etkisiyle artan emtia maliyetleri ve isletme sermayesi giderleri nedeniyle meydana
gelen finansman ihtiyaci firmalarin finansal borg¢larinin artmasina neden olmustur. Buna karsin iktisadi
faaliyetteki giiclii seyir ve kur oynakliginin nispeten azalmasi sonucunda reel sektér borcunun GSYiHye
orani gerilemektedir. Firma varliklari kur artislarindan olumlu etkilenirken, gi¢lU iktisadi faaliyet ile birlikte
artan karlilhk reel sektérin varlik yaratimini desteklemis ve reel sektériin finansal varliklarinin GSYiH'ye
orani yataya yakin bir seyir izlemistir. Dolayisiyla, reel sektérin finansal kaldirag orani (finansal
yukumlalak/finansal varlik) tarihsel olarak en dusik seviyede kalmaya devam etmektedir (Grafik 111.2.3).
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Grafik 111.2.3: Reel Sektéruin Finansal Yakiimliluk ve Varlik Gelisimi (Oran, Milyar TL)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 08.22

Dipnot: Finansal yakamlaltkler reel sektérun yurt ici ve yurt disindan kullandigi krediler, leasing, faktoring borglari ve tahvil
ihraclarini icermektedir. Finansal varliklar TL ve YP mevduati ve menkul kiymetleri icermekte olup, yurt disina dogrudan
sermaye yatirimlari ve ihracat alacaklari dahil edilmemistir. Aylik frekansta yillik GSYiH degerleri TCMB tarafindan
hesaplanmistir. Son gézlem GSYiH verisi TCMB tahminidir. Hesaplamalarda ay sonu déviz alis kuru kullanilmistir.

Reel sektorun finansal yakumlalukleri icerisinde yurt ici bankalarca kullandirilan krediler 6n plana
citkmaktadir (Tablo 111.2.1). Mevcut Rapor déneminde firmalarin yurt ici bankalardan kullandigi YP kredi
miktar1 YP cinsinden belirgin gerileme kaydetmis, yurt disindan kullanilan YP krediler ise YP cinsinden yatay
seyretmistir. Bu dénemde firmalarin yurt disinda ihrag ettigi tahvil tutari yilliklandirilmis TL cinsinden yizde
66 artis gostermis ve firmalar finansman kaynaklarini ¢esitlendirmistir. Finansal bor¢ toplami Rapor
déneminde yilliklandirilmis olarak ytuzde 58 buyurken, toplam YP krediler yuzde 17 disus kaydetmistir.

Tablo 111.2.1: Reel Sektériin Finansal Yiuikiimlulukleri (Milyar TL)

08.21 03.22 08.22 Bilyiime
. (GSYiHye (GSYiHYye (GSYiHYye
(Milyar TL) Oran) (Milyar TL) Oran) (Milyar TL) Oran) (Yilhiklandiriimis)
I. Yurt igi Kredileri (i+ii) 2.7271 43,6 4.031,5 48,2 4.833,6 45,8 54,6
i. TL 1.523,8 24,4 2.040,4 24,4 2.702,4 25,6 96,3
A.Banka 1.435,6 22,9 1.918,6 22,9 2.558,4 24,3 99,5
B.BDFK 72,5 1,2 101,4 1,2 118,2 1,1 44,7
C.ihraglar 15,6 0,2 20,3 0,2 25,8 0,2 76,7
ii. YP (DEK dahil) 1.203,4 19,2 1.991,2 23,8 2.131,2 20,2 17,7
ABD Dolari Karsiligi (A+B+C) 144,9 136,0 117,3 -29,9
A.Banka 138,5 2,2 130,1 1,6 112,0 1,1 -30,2
B.BDFK 5,6 0,1 5,2 0,1 4,6 0,0 -25,9
C.TMSFye Devrolunan 0,7 0,0 0,7 0,0 0,7 0,0 0,0
Takipli Krediler
1. Yurt Disi Kredileri 868,4 13,9 1.527,0 18,3 1.889,7 17,9 66,8
ABD Dolari Karsiligi 104,6 1,7 104,3 1,2 104,0 1,0 -0,7
llI. Yurt Disinda ihrag
Edilen Tahvil Tutar: 84,0 1,3 148,8 1,8 183,6 1,7 65,7
ABD Dolari Karsiligi 10,1 - 10,2 - 10,1 - -1,6
Finansal Borg Toplami 3.679,5 - 5.707,3 - 6.906,9 - 58,1
(1+11+11)
Bilgi Icin: Toplam YP Krediler
(Milyar ABD dolar) 259,6 - 250,5 - 231,4 - -17,3
Finansal BOI’(;/GSY]H (%) 58,8 - 68,3 - 65,5 - 94
Kaynak: TCMB, BDDK Son Gozlem: 08.22

Dipnot: Son situn 03.22 - 08.22 tarihleri arasindaki 5 aylik degisimin bilesik hesaplama yéntemi ile yilliklandiriimis degerini
yansitmaktadir. Bu situndaki Finansal Bor¢/GSYiH mevcut Rapor dénemindeki iki oran arasindaki farktir.
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Reel sektoriin YP cinsi finansal borcu, yurt icinden kullanilan YP krediler kaynaklh azalirken, net
ddéviz acik pozisyonundaki iyilesme devam etmistir.

Reel sektértn net doviz agik pozisyonundaki iyilesme mevcut Rapor déneminde de devam etmis, net doviz
aclk pozisyonu 2021 yilsonundan itibaren 33 milyar ABD dolari azalarak 2022 yili Agustos ayi itibariyla 89
milyar ABD dolarina gerilemistir. Yurtici bankalardan kullanilan YP kredilerin azalmaya devam etmesi net
doviz pozisyonundaki gli¢lu disuste etkili olmustur. Reel sektor firmalariin yurt ici ve yurt disi bankalara
olan toplam YP kredi borcu, son Rapor déneminden bu yana 20 milyar ABD dolari daha azalmistir.
Firmalarin dis borg yenileme orani ise Kasim ayinda bir miktar gerilemekle birlikte, Rapor dénemi genelinde
yuzde 150'nin Uzerindeki giclu seyrini korumus, Agustos ayi itibariyla yizde 200'Un tzerine ¢cikmistir (Grafik
[11.2.4). Bu durum, kiresel oynakliklarin arttigi bir dénemde firmalarin dis finansmana erisim kapasitesi ve
Ulkemize dis kaynak girisi agisindan olumlu olarak degerlendirilmektedir.

Grafik 111.2.4: YP Pozisyonu, YP Krediler ve Dis Bor¢ Yenileme Orani (Milyar ABD Dolari, %)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 08.22

Dipnot: Dis borg yenileme orani, 6 aylik pencerede saglanan toplam dis borcun ayni 6 aylik sirede yapilan dis borg
ddemelerine oranini gdstermektedir.

Reel sektdrin kur riskine iliskin géstergelerindeki olumlu goriiniim korunmaktadir.

Reel sektor firmalarinin kisa vadeli net YP pozisyon fazlasi, 2022 yili Agustos ayi itibariyla KKM hesaplarinin
da katkisiyla 69 milyar ABD dolarina yukselmistir (Grafik I11.2.5). Bu gelismeye bagli olarak firmalarin kisa
vadeli varliklarinin kisa vadeli yikumlaluklerini karsilama orani ve YP mevduatin kisa vadeli yakamlultklerini
karsilama orani Temmuz ve Agustos aylarinda bir miktar yukselmistir. S6z konusu yukseliste firmalarin kisa
vadeli yikumluluklerindeki azalmanin yani sira KKM Granud kaynakli kisa vadeli varliklarindaki artis etkili
olmustur.

Grafik 111.2.5: Reel Sektoriin Kur Riskine ili§kin Gostergeler (Milyar ABD Dolari, Oran)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 08.22

Dipnot: YP mevduat, yerlesik reel sektor firmalarinin yurt ici ve yurt disi finansal kuruluslarda tuttuklari toplam mevduattir.
Net ddviz pozisyonu hesaplamalarina kur korumali mevduat dahildir.
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Firmalarin YP bor¢lulugundaki ve YP kredi kullanan firma sayisindaki azalma egilimi stirerken, YP
kredisi bulunan firmalarin YP gelir profili iyilesmeye devam etmistir.

YP riski 15 milyon ABD dolarinin altinda olan firmalarin YP kredi kullanimlarini son Ug yillik déviz gelirleri ile
iliskilendiren diizenleme (detaylar icin: FiR-Mayis 2018, Ozel Konu 1.1, Sayfa 81) sonrasinda, 15 milyon ABD
dolarr altinda YP kredi borcu bulunan firmalarin kredi bakiyesi, 2018 yili Nisan ayindaki 42,9 milyar ABD
dolari seviyesinden ylzde 46 dususle 2022 yili Eylal ayi itibariyla 23,1 milyar ABD dolarina gerilemistir.
Dazenlemenin herhangi bir kisitlama getirmedigi 15 milyon ABD dolari Uzerinde YP kredi borcu bulunan
firmalarin kredi bakiyesi ise ayni dénemde 225,2 milyar ABD dolarindan yuzde 23 dususle 172,7 milyar ABD
dolarina gerilemistir (Grafik 111.2.6). Ayni donemler igin, 15 milyon ABD dolari altinda YP kredi borcu bulunan
firma sayisi yuzde 48, 15 milyon ABD dolari Uzeri YP kredi borcu bulunan firma sayisi ise yuzde 38 dusus
gostermistir. YP kredi kullanan firmalar icerisinde YP gelir profili de mevcut Rapor déneminde iyilesmesini
surdirmus, ihracat bilgisine erisilebilen firmalar icerisinde YP risk bakiyesi U¢ yillik ihracat gelirini asan
firmalarin sayisi ve toplam icerisindeki payi gerilemistir. Duzenlemeye tabi olmayan 15 milyon UstU grupta
ihracat profilinde goézlenen iyilesme, buyuk 6l¢ekli firmalarin kur riski ydnetiminde etkinliginin artmasi
acisindan olumlu degerlendirilmektedir.

Grafik 111.2.6: 3 yillik ihracat Gelirine Gére Firmalarin YP Kredi Bakiyesi ve Firma
Sayisi (Milyar ABD Dolari, Bin Adet)
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB, TUIK Son Gézlem: 09.22

Dipnot: ihracat gelirleri ilgili tarih itibariyla firmanin son ¢ yil sonu mal ihracat gelirleri toplamidir. ihracat gelir bilgisi
bulunmayan firmalar, veri tabaninda ihracat gelir kaydi bulunmayan firmalar gostermekte olup, bu firmalarin mal
ihracati veya YP endeksli gelirlerinin olmasi muhtemeldir. YP kredi borcuna yurt disindan yurt ici bankalar araciligiyla
kullandirilan krediler dahildir. Firmalarin yurt disindan dogrudan kullandigi krediler hesaplamaya dahil degildir.


https://www.tcmb.gov.tr/wps/wcm/connect/8cbc3907-02ef-4e68-a0f4-e8a1767b9d50/bolumV-26.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=ROOTWORKSPACE-8cbc3907-02ef-4e68-a0f4-e8a1767b9d50-meR0ahA
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Makroihtiyati diizenlemelerin katkisiyla ihracat ve yatirim orani daha yiiksek olan imalat sektéru
firmalarinin kredilerden aldig1 pay artmaktadir.

Sektorlerin yillara sari stok kredi paylari imalat, insaat, ulastirma ve bilgi-iletisim sektérleri haricinde dnemli
degisiklik gbstermemektedir (Grafik 111.2.7). Ote yandan imalat sektéranin payi 2019 yili sonundan 2022 yili
Eyltl ayina kadarki dénemde 3,3 puan artarak ylzde 29'a, ulastirma sektért payi 1,6 puan artisla ylzde
9,8'e yukselirken, insaat sektéri pay yuzde 2,6 azalarak yuzde 10,4'e, konaklama-yiyecek sektéri 0,6 puan
azalarak ylzde 3,4'e dusmustar. Ticaret sektéri payi ise ilgili dsnemde ayni kalmistir. Ozellikle imalat
sektord payindaki artista ihracati destekleyen hedefli kredi politikalarinin katkisi oldugu
degerlendirilmektedir. Nitekim sektorlerin akim kredi paylari degisimi incelendiginde imalat sektéru
kredileri payindaki artisin daha belirgin oldugu gorilmektedir (Grafik 111.2.8). 2019 yili salgin dncesi
doénemde toplam kullandirilan krediler icerisindeki payi yizde 33,1 olan imalat sektérinun toplam akim
krediler icerisindeki pay1 2022 yili Eylul ayi itibariyla 7 puan artisla yizde 40,1'e yukselirken diger sektor
paylari stabil kalmis veya gerilemistir (Grafik 111.2.8). Sektérlerin kredi gelisimi blyuk élctide sektérlerin ciro,
karlilik ve kar marji dagilimina da yansimistir.

Grafik 111.2.7: Stok Kredilerin Sektérel Dagilimi  Grafik 111.2.8: Akim Kredilerin Sektérel Dagilimi
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Kaynak: TCMB Son GoOzlem: 09.22 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 09.22

Dipnot: Kredi borcu, yurt icinden kullanilan ve yurt disindan yurt ici bankalar araciligiyla kullanilan TL kredileri kapsamaktadir.
Grafik akim kredi portfdytnde agirlikl olan sektdrlerin dagiimini géstermektedir. Grafikte yer alan Diger Hizmet sektort, NACE
siniflamasinda L-Gayrimenkul faaliyetleri, M- Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler, N- idari ve destek hizmet faaliyetleri, P-
Egitim, Q- Saglik, R- KUltlr, sanat, eglence, dinlence, spor ve S- Diger hizmet faaliyetlerini kapsamaktadir. Raporlamada NACE'si
bildirilmemis sektorler dagim hesaplamasinda dikkate alinmamistir. Grafikteki sutunlar sektorlerin ilgili ddnemler icin akim ve
stok kredi payini gostermektedir. 2019 icin akim verileri EyltGl 2019-Aralik 2019 arasi veriler kullanilarak hesaplanmistir. Stok
krediler yil sonu degerlerdir. Akim kredilerde “2022/9" dénemi, Ocak 2022-Eylil 2022 aylari arasini kapsamaktadir.

Reel kesimin finansal varliklarindaki gucli yukselis egilimi, mevduat kaynakli devam etmektedir.

Reel sektor finansal varliklari TL ve YP mevduattaki artis kaynakli yikselmeye devam ederken, firmalarin bu
donemde 6zellikle kamu sektdru tahvillerine de yatirim yaptiklari dikkat cekmektedir. YP mevduat tarafinda
kurdaki yukselise bagli olarak mevduatin TL karsihig da mevcut Rapor déneminde artisini sirdurmektedir.
TL mevduat artislarinin 2022 yili Subat ayinda gerceklesen ttizel kisilerin buyuk montanli KKM drana
yenilemeleri kaynakli oldugu, bu dénemde TL ticari mevduat artislarinin kur farki 6demelerinin de etkisiyle
olustugu degerlendiriimektedir. Ote yandan, firmalarin YP mevduatinin ABD dolari cinsinden karsiligi bir
Onceki Rapor doneminde ylizde 14 azalirken, mevcut Rapor doneminde yUzde 8 artis gostererek 80 milyar
ABD dolarina yukselmistir (Tablo I11.2.2). S6z konusu artista parite gelismelerinin de etkili oldugu
degerlendirilmekle birlikte, ABD dolari cinsi artislar firmalarin ticari faaliyetleri amaciyla déviz alimina sinirli
da olsa devam ettigini ima etmektedir.
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Tablo 111.2.2: Reel Sektériin Finansal Varliklari (Milyar TL)
09.21 03.22 09.22
(Milyar (GSYiH (Milyar (GSYiH (Milyar (GSYiH
TL) Payr) TL) Payr) TL) Payr)

6 Aylik Bliyiime
(Yilhklandirilmis)

Toplam Varliklar 1.506 23 2.303 28 3.082 27 79,2
TL Ticari Mevduat 528 8 880 11 1.195 10 84,2
YP Ticari Mevduat 927 14 1.342 16 1.796 16 79,1

-(Milyar ABD dolari) 104 92 99 16,2
Kamu Bor¢lanma Araclari 11,6 0,2 255 0,3 31,4 0,3 51,8
Ozel Sektor Bor¢lanma Araclari 39,9 0,6 54,9 0,7 60,2 0,5 20,4
Toplam Varliklar / GSYiH 23,4 27,5 27,0 -4,2

Kaynak: TCMB Son Gozlem: 09.22

Dipnot: Oran siitunu ilgili kalemin GSYiH'ye oranini géstermektedir. Son stitun 03.22 - 09.22 tarihleri arasindaki 6 aylik
degisimin bilesik hesaplama yéntemi ile yilliklandirnlmis degerini yansitmaktadir. Bu stitundaki Toplam Varliklar/GSYiH
mevcut Rapor dénemindeki iki oran arasindaki farktir. Tablodaki (*), ilgili kinnhmda/detayda veri bulunmadigini
gostermektedir.

Reel sektor firmalarinin TL mevduati nominal ve reel bazda ytikselme egilimine devam etmektedir (Grafik
[1.2.9). 2022 yili Ocak ayinda KKM urind uygulamasinin baslamasiyla firmalarin doviz cinsi mevduatini TL
cinsi mevduata donustlrmesi, artan TL ticari kredi hacmi ve yilin ilk yarisinda canli seyreden iktisadi faaliyet
TL mevduattaki artista etkili olmustur. Bir 6nceki Rapor ddneminde KKM uygulamasi éncesindeki 104 milyar
ABD dolari seviyesinden Mart ayinin ilk haftasinda 92 milyar ABD dolarina kadar gerileyen YP mevduat ise,
mevcut Rapor déneminde bir miktar artis gostererek Eylul sonu itibariyla 99 milyar ABD dolari olarak
gerceklesmistir. S6z konusu seviye KKM Urinl éncesi seviyelerin altinda olup, KKM dridnud dovize ihtiyaci
olan firmalari kur oynakligina karsi korumaya devam etmektedir.

Grafik 111.2.9: Ticari Mevduat Gelisimi (Milyar TL, Milyar ABD Dolari)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 09.22

Dipnot: TL mevduat (reel), nominal mevduatin TUFE enflasyonundan arindiriimasi ile elde edilmistir. YP mevduat sabit fiyat
varsayiminda; EUR/ABD dolari paritesi ve altin ONS degerleri 30.07.2020 tarihli kura sabitlenmis olup, grafikteki degerler 4
HHO degerleridir. Toplam mevduat haftalik veriden elde edilmis olup, toplam deger TL mevduat, YP mevduat ve kiymetli
maden toplaminin TL karsiligini yansitmaktadir. Diger doviz cinsi mevduatin TL karsiliginin bulunmasinda ABD dolari alis
kuru esas alinmistir. Kiymetli madenlerin TL karsihginin hesaplanmasinda XAU/TL degeri kullaniimistir. YP mevduata yurt disi
bankalardaki YP mevduat dahil degildir.

Borsada islem goren reel sektor firmalarinin likidite, karlilik, bor¢ 6deme ve tahsilat
gostergelerindeki olumlu gorinim korunmaktadir.

Firmalarin likit varliklarinin kisa vadeli borglarini ne 6lgliide karsiladigini gésteren nakit orani salginla
birlikte ivmelenmis ve 2021 yili sonuna kadar yukselis seyrini kur gelismeleri, Uretim maliyetlerindeki artis
ve enflasyonist baskilara ragmen ilimli da olsa strdirmustur (Grafik 111.2.10). 2022 yili basinda ise ddviz
kuru artislarinin bir miktar azalmasi ve KKM uridnanin devreye girmesiyle firmalarin YP cinsi mevduat
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stokunun azalmasi ve artan kisa vadeli TL ticari kredi kullandirimlarinin kisa vadeli borg bakiyesini artirmasi
ile nakit orani ve hazir degerler gerilemistir. Firma bazli bakildiginda ise, salginla birlikte artis gésteren ve
ilgili yazinda nakit orani icin esik degeri olarak kabul edilen yiizde 20'nin Gzerinde olan firmalarin toplam
firmalara orani 2020 yili sonundan itibaren yuzde 50'nin Uzerinde seyretmektedir. Firmalarin likit yapisinin
guclt olmasi, jeopolitik unsurlarin yarattig riskler ve enerji krizinin ihra¢ pazarlarinda olusturdugu
aksakliklar ortaminda, firmalarin kur veya finansmana erisim kaynakl soklara karsi hazirhkl olmalari
acisindan olumlu olarak degerlendirilmektedir.

Grafik 111.2.10: Firmalarin Faaliyet ve Likidite Géstergeleri (Reellestirilmis Milyar TL, Oran)
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Kaynak: FINNET Son Gozlem: 06.22

Dipnot: Son veri itibariyla 299 reel sektor firmasi analize dahil edilmistir. Nakit orani, tim firmalar igin hazir degerler ve menkul
kiymetler toplaminin kisa vadeli borclara orani olarak hesaplanmaktadir. Nakit orani ortalama, her firma icin ayri ayri
hesaplanmis nakit oraninin ortalamasidir. Nakit orani medyan ise tim firmalar icin hesaplanmis nakit oranlarinin medyan
degeridir. Firma orani, nakit orani ylizde 20'nin (0.02) Gzerinde olan firmalarin toplam firma sayisina oranini vermektedir. Hazir
degerler 3 aylik hareketli ortalama alinarak TUFE'den arindiriimistir.

BiST'e kote firmalarin karliliklari mevcut Rapor déneminde déviz kuru ve emtia fiyat artislari sonucu
yukselen girdi maliyetlerine ragmen glc¢lu seyreden ihracat, mevcut stoklardaki degerlenme ve vergisel
avantajlar sunan KKM drind uygulamasinin devam etmesiyle artisini sirdirmustar (Grafik 111.2.11).
Bununla birlikte, BiST'te islem géren firmalar icerisinde FAVOK/Aktif orani yiizde 5'in tizerinde olan
firmalarin oraninin ytzde 81,3'e, Net Kar/Aktif oraninin yizde 5'in Gzerinde olan firmalarin oraninin ise
yuzde 70,9'a ylikselmis olmasi, karllik artisinin firmalar geneline yansidigina isaret etmektedir.

Grafik 111.2.11: BIST Firmalarinin Karlilik Gostergeleri ve Karlilik Yayilimi (Oran, %)
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Kaynak: FINNET Son Gozlem: 06.22

Dipnot: Analize 299 reel sektér firmasi dahildir. FAVOK, Net Kar + Finansman + Vergi + Amortisman giderleri toplamini
gostermektedir. Firma orani, FAVOK/Aktif ve Net Kar Marji/Aktif degerleri yiizde 5 (0,05) Gizeri olan firmalarin toplam
firmalara oranini géstermektedir. Uzun vade FAVOK/Aktif ve Net K&r Marji/Aktif ortalamalari kesikli cizgilerle gésterilmistir.
Uzun vade FAVOK/Aktif ve Net Kar Marji/Aktif ortalama degerleri hesaplanmasinda 2017 G4 - 2022 2 dénemi kullaniimistir.
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2021 yili son ceyregindeki kur gelismeleri nedeniyle artan finansman giderleri, BIST firmalarinin bor¢
6deme kabiliyetine ydnelik gostergelerde bir miktar bozulmaya yol acarak salgin éncesi seviyelerine
yakinsamis, firmalarin finansman gideri karsilama orani 2022 yilinin ilk ceyregiyle birlikte firma
karliliklarindaki artisi takiben tekrar yukselmeye baslamistir (Grafik 111.2.12). 2022 yili ikinci ¢eyrek finansal
verilerine gore firmalarin faaliyet karlari 3,2 yillik finansman maliyetlerini karsilayabilecek diizeydedir.
Firmalarin yuzde 72'sinin finansman gideri karsilama oraninin (FGKO) literattrde finansal stres esik degeri
olarak kabul edilen 1,5 seviyesinin Uzerinde oldugu, yuzde 65'inin ise 2 seviyesinin tzerinde FGKO'ya sahip
oldugu goérilmektedir (Grafik 111.2.13). 2022 yili ikinci geyrekte agirlikli ortalama ve medyan FGKO'lar
artarken, daha fazla oranda firmanin esik degerin tzerinde olmasi firmalarin finansal zorluk yasama
olasiligindaki gerilemenin tabana yaygin gerceklestigini gdstermektedir.

Grafik 111.2.12: BiST Firmalarinin Finansman Grafik 111.2.13: Finansman Gideri Karsilama
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Kaynak: FINNET Son Gozlem: 06.22 Kaynak: FINNET Son Gozlem: 06.22
Dipnot: FGKO= FAVOK/Finansman Giderleri. 299 reel sektor Dipnot: Firma orani finansman karsilama orani 1,5'in
firmasi analize dahildir. Uzerinde olan firmalarin toplam firma sayisina oranini

gostermektedir. 299 reel sektdr firmasi analize dahildir.



