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Kutu 2.1

Firma Goérusmelerinden Elde Edilen Bulgular

TCMB, reel sektér firmalari ile yiiz ylize gériismeler yaparak “Reel Sektére iktisadi Mercek (RESiM)”
calismasini yarutmektedir.” Bu kutu, temel olarak Ekim-Aralik 2025 doneminde gerceklestirilen
gorusmelerden elde edilen bulgulari ve Sinirda Karbon Duzenleme Mekanizmasinin (SKDM) ihracata
etkisine iliskin firma degerlendirmelerini 6zetlemektedir.

Yilin son ¢eyreginde yurt ici satislar ve dUretim sinirli artmis, ihracat yatay seyretmis, yatirm
durusundaki zayiflik ise devam etmistir.

Yurt ici satiglar dordiincii ceyrekte sinirli artmistir.

Tuketici talebinde 6nceki ceyrege gore belirgin bir iyilesme gdzlenmemekle birlikte firmalarin nakit akisi
yaratma ve stok eritme amaciyla yaptiklari kampanyalar satislari desteklemistir (Grafik 1). Bununla
birlikte alim glicindeki asinma, finansal kosullardaki sikilik ve yeni yilda fiyat gecisleri éncesi satin alma
isteginin 6nceki yillara kiyasla zayif olmasi satislari sinirlamistir. Firmalar arasi ticarette, siki finansal
kosullara, tahsilat risklerine ve iktisadi faaliyetin gérinimdane iliskin belirsizlige vurgu sirmustur.

Grafik 1: Firmalarin Talep Algisi* (Onceki Ceyrege Gore)
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Kaynak: TCMB RESIM.

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

Ocak ayinda yapilan goérusmelere gore ise, yilin ilk ¢eyregi icin yurt ici satislarda sinirl yavaslama
mevcuttur. Finansal kosullardaki sikilik, yogunlugu azalan kampanyalar ve Ucret artislarindaki ilimli
seyir bu yavaslamada etkili olmustur.

" Bu ¢alismanin temel amaci; farkli sektorlerdeki firmalarla gérusmeler yaparak donemsel Gretim, yurt ici ve yurt dis
satis, yatirim, istihdam, kredi kosullari, maliyet ve fiyat gelismelerine iliskin zamanli bilgi edinmek, iktisadi faaliyeti
yakindan takip etmek ve TCMB ile reel sektdr temsilcileri arasindaki iletisimi gelistirmektir. Yari yapilandirilmis sohbet
seklinde gerceklestirilen gérismeler sonucunda elde edilen bulgular, para politikasi kararlari igin nitelikli ve zamanli bir
bilgi kaynagi olusturmaktadir. Gérismeler sektorel, bolgesel ve dlcek diizeyinde toplam iktisadi faaliyet icindeki agirliklari
dikkate alinarak olusturulan 6rneklem ¢ercevesinde imalat sanayi, ticaret ve hizmet sektérlerindeki firmalar ile
gerceklestiriimektedir. Grafikler, firma gorismelerinden elde edilen anekdotal bilgilerin sayisallastiriimasiyla
Uretilmektedir. Bu calisma, firma gorismeleri esas alinarak yapilan degerlendirme ve cikarimlari icermekte olup, Turkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasinin goruslerini yansitmamaktadir. Elde edilen bilgi, bulgu ve grafikler daha sonra
yayimlanacak resmi istatistik, bilgi ve bulgularla farkhlk gosterebilir.
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inracatta dérdiincii ceyrekte belirgin bir degisim olmamgtir.

Kuresel ticaret savaslari kaynakl belirsizliklerin yilin ikinci yarisinda kademeli sekilde azalmasi ve parite
gelismeleri yurt disi satis gelirlerini olumlu etkilemistir. Tekstil, hazir giyim, otomotiv yan sanayi gibi bazi
sektorlerde katma degerli islere yonelim ile kiresel talebi gli¢li seyreden enerji yatirimlari ve savunma
sanayi baglantili isler ihracata katki saglamistir. Buna karsilik ABD disiI pazarlarda Cin rekabetinin
glclenmesi, rekabetgci fiyatlama zorluklari ve korumacilik politikalari ihracatta riskleri canli tutmustur.
Nitekim son ceyrekte cogu sektdrin ihracati miktarsal olarak azalmistir. Diger yandan, ocak ayi
goérusmeleri 2026 yili ilk ceyrek ihracati icin bir miktar yavaslamaya isaret etmistir. Bolgesel ve kiresel
jeopolitik gelismeler ile Avrupa’'da uygulanmaya baslanan ve 2026 yili itibariyla yeni bir asamaya gecilen
SKDM ihracatta belirsizlikleri artirmaktadir.

Uretim faaliyeti son ceyrekte sinirl artsa da zayif seyrini korumustur.

ic piyasa agirlikli calisan firmalarin tretim faaliyeti dérdiincii ceyrekte bir miktar artmistir. Finansal
kosullardaki sikilik, nakit akisindaki bozulmalar, rekabet baskilari ve artan ithalat egilimi tretimi
sinirlayan unsurlar olmustur. Ocak itibariyla yapilan goriismelere gore ilk ceyrekte Uretim faaliyeti
yavaslamistir.

Yatirim durusundaki zayif seyir siirmiistiir.

Firmalarin 6nemli bir kisminda ytiksek tretim maliyetleri ve disen karlilik ortaminda risk almaktan
kaginma ve mevcudu koruma egilimi sirmustur. Talep gérinimune dair belirsizlikler, yuksek yatirm
maliyetleri, bazi sektorlerde kampanya agirlikli satislarla azalan karliliklar ve atil kapasite yatirimlari
sinirlayan unsurlar olmustur.

Oz kaynak yapisi gicli ve katma degerli Griin Greten 6zellikle blyUk ve orta dlcekli firmalarin yatirim
istegi sinirli 6lgtide artmistir. Bu dénemde, rekabet glicinu artirmaya ve maliyet azaltmaya yonelik
otomasyon ve modernizasyon yatirimlari 6ne ¢ikmistir.

Mevcut istihdam planlari korunmustur.

Firmalarin genel olarak mimkun olan en az sayida ¢alisanla Uretimi devam ettirme egiliminde olmasi
nedeniyle istihdam planlarinda belirgin bir degisim olmamistir. Maliyet azaltmak Uzere yapilan
otomasyon ve verimlilik artirici yatirimlar istihdam artis planlarini baskilamayi strdirmustur. Diger
taraftan, yaygin olmamakla birlikte, yatirim durusu gérece olumlu olan firmalarin istihdam artis
planlarinda sinirl bir toparlanma mevcuttur.

Finansman ihtiyaci artisina yonelik vurgu son ¢eyrekte azalmaya devam etmistir.

Agirhikh olarak isletme sermayesi kaynakli finansman ihtiyaci vurgusunun azalmasinda maliyet
artislarindaki yavaslama éne ¢ikmistir. Mali yapisi guglt buyik ve orta 6lgekli firmalarin ise ilave yatirm
finansmani vurgusu artmistir.

Kredi kosullari agirlikh olarak faiz kanalindan son ¢eyrekte gevsemeye devam etmistir. Krediye erisim
buyuk 6lctde 6nceki ceyrege benzer seyretmistir.

Firmalar arasi ticaret kosullari yilin son ¢eyreginde dnceki ceyrege gore sinirl gevsemistir. Alacak
tahsilatinda sorun yasadigini belirten firmalarin orani aralik ayinda artis gostermekle birlikte, son
ceyrek ortalamasi dnceki ceyregin altinda gerceklesmistir. Diger yandan tahsilat problemlerinin devam
etmesi nedeniyle, firmalar alacak risk artislarina karsi temkinli kalarak givenceli satis stratejilerini
surddrmektedirler.

Maliyet baskisi hafiflerken yeni yil gecisi nedeniyle fiyat artigi planlayan firmalarin orani artmistir.

Girdi ve tedarik maliyetlerindeki artisa yapilan vurgu sinirli bir disus sergilemis; kur, enerji, isglict ve
finansman kaynakh maliyet artislarina yapilan atiflar ise belirgin sekilde gerilemistir. Maliyet artislarinin
yavaslamasinin yani sira kampanya donemi kaynakl rekabet baskilari son ¢eyrekte fiyat artislarini
sinirlandiran unsurlar olmustur.

Planlanan fiyat artislarinda agirlikli olarak yil basindaki tcret ayarlamalari ile buna bagli olarak girdi
fiyatlarinda beklenen artislar rol oynamaktadir.
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RESIM Odak: SKDM’nin ihracata Etkisine iliskin Firma Degerlendirmeleri

Avrupa Birligi (AB), Yesil Mutabakat ile Avrupa'nin sera gazi emisyonlarini dustrerek Avrupa’yl dinyanin
ilk iklim-notr kitasi yapmay hedeflemektedir. Bu dogrultuda AB, sinirlari icerisinde Uretim yapan
firmalarin rekabetgciligini korumak ve karbon kagagini 6nlemek amaciyla SKDM'yi tasarlamistir. SKDM
ile birlikte AB'ye ithal edilen mallarin karbon icerigine gore (Euro/ton) karbon vergisi 6denmesi
gerekmektedir. 1 Ekim 2023 tarihinde raporlama yukimlaligu baslayan SKDM'de, 1 Ocak 2026
tarihinde mali yukumlultkler devreye girmistir.

SKDM aliminyum, ¢cimento, demir-celik, elektrik, glibre ve hidrojen Uretimi emisyonlarina
uygulanmaktadir. Dolayisiyla SKDM bu urtn gruplarini Greten/girdi olarak kullanan tum sektorleri
dogrudan ya da dolayli etkileyebilecektir. Bu 6 Grin grubunun Turkiye’nin AB ihracati icindeki payl 2025
yilinda yuzde 10,1 iken, 2021-2025 déneminde ortalama yuzde 11,1'e denk gelmektedir (Grafik 2). S6z
konusu Urin gruplarinin Tarkiye'nin toplam ihracati igcindeki payr 2021-2025 déneminde, demir-celik ve
aliminyum Urunleri dncaligunde ortalama ytizde 4,6 olarak gerceklesmistir. SKDM Urunlerinin AB'ye
ihracatinda Turkiye'nin en énemli rakipleri Cin, Birlesik Krallik ve Hindistan'dir (Grafik 3).

Grafik 2: SKDM'ye Tabi Uriinlerin Grafik 3: SKDM'ye Tabi Uriinlerin AB'ye
Tiirkiye'nin AB ihracati igindeki Payr* (%) ihracati ** (ilk 5 Ulke, 2023)
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* 2025 yili verileri Ocak-Kasim donemini kapsamaktadir. ** Rusya-Ukrayna savasi nedeniyle Rusya ihracat

verilerine yer verilememistir. GUney Kore icin son veri
2022 yilina, diger Ulkeler icin 2023 yilina aittir.

SKDM ana metal sektariinii dogrudan, diger sektérleri agirlikla tedarik zincirleri iizerinden
etkilemektedir.

RESIM gériismelerinde SKDM gelismelerine en fazla dikkat ¢eken sektérler ana metal, otomotiv ve
beyaz esya yan sanayileri, makine ile tekstil olmustur. Ana metal sektériinde ana pazari AB olan ve
hurdadan Uretim yapan bazi ihracatci firmalar SKDM'ye uyumlu olup rakip Ulkelere gére AB pazarinda
avantaj yakalayabileceklerini 5ngdérmektedir. Buna karsilik bazi firmalar AB'nin kota politikasindaki
degisimler ve hurda tedarikinde karsilasilabilecek sorunlar nedeniyle avantaj kaybi olabilecegine dikkat
cekmistir. Ana pazari AB olmayan ve cevherden Uretim yapan ihracat¢i firmalar ise SKDM nedeniyle
AB'ye satis yapamayan rakip Ulkelerin kendi pazarlarina ydonelmesinin ihracatlarini olumsuz
etkileyebilecegini belirtmistir.

Avrupa'ya ihracat yapan otomotiv ve beyaz esya yan sanayi ile makine sektériunden SKDM'ye hazirlikli
ve rekabet avantaji beklentisi olan firmalar bulunmaktadir. Bununla beraber SKDM'ye uyumlu girdi
kullanmayan imalatgilar, daha ¢ok tedarikci degisimi ve yeni yatirim maliyetlerine bagh AB pazarinda
kayiplarla karsilasabileceklerini belirtmistir. Ozellikle, disiik sermayeli kiiclik ve orta élcekli firmalarin
daha ¢ok zorlanacagi vurgulanmistir. Tekstil sektériinde buyuk ihracatci firmalarin cogu, tretimlerinde
elektrik ve kimyasal kullanimlarini SKDM'ye uyumlu hale dénusturduiklerini ve rekabet avantajina sahip
olduklarini aktarmistir.

Ozetle, SKDM ihracat gériinimunde belirsizlikleri artirirken, RESIM gériismeleri bulgularina gére net
etkinin sektorel dinamiklere, firmalara 6zgu faktorlere, rakip tlkelerin tepkilerine ve alinacak dnlemlere
gore sekillenecegi anlasiimaktadir.



