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Kutu 2.2

Firma Goérusmelerinden Elde Edilen Bulgular

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

Talep kosullarindaki zayiflamaya ragmen, ézellikle ihracat baglantili firmalarin yatirim istahlarini
koruduklari degerlendirilmektedir. Kiiresel emtia fiyatlarindaki gevsemeler dogrultusunda maliyet
baskisi hafiflerken, enerji maliyetlerinin sinirlayici etkisinin siirdiigii anlasiimaktadir.

Gorusmelerden edinilen bilgiler yilin Gglincu ¢eyreginde iktisadi faaliyetin dnceki ceyrege kiyasla
zayifladigina isaret etmektedir. Yurt ici ve yurt disi talep kosullari ve bu nedenle yavaslayan tretim
faaliyetleri bu zayiflamanin altinda yatan temel nedenler olarak éne ¢cikmistir.

Dayaniksiz ve yari dayanikli mal grubundaki harcamalarin gérece daha canli oldugu buna karsilik
zorunlu olmayan ve ertelenebilir nitelikteki dayanikli mal talebinin yavasladigi gézlenmistir.

Fiyatlar genel seviyesi ve ¢zellikle tiketici finansman kosullari yurt ici satislari sektérler genelinde
baskilayan temel faktérler olarak siralanmistir. ihracat siparislerindeki yavaglama sonucunda, énceki
doénemlerde yurt ici ihracatci firmalara yapilan satislarin destekleyici etkisinin bu dénemde azaldigl
gorulmustur.

Dayaniksiz ve yari dayanikli mal grubunda, turizm faaliyetlerinin canl oldugu bdlgelerde satislarin
gorece olumlu seyrettigi gozlenmistir. Gida ve hizli tiketim trtnlerinde talep gorece daha olumluyken,
hazir giyim urdnleri talebinde sezon sonu indirimli satislarinin beklentinin altinda kaldig ifade
edilmistir. Dayanikli mal grubunda, mobilya ve beyaz esya gibi Grinlerde beklenen mevsimsel
canlanmanin gorilmedigi; insaat sektorindeki yavaslamanin, yilin ilk yarisinda éne ¢ekilen talebin ve
kredi karti ve taksit sayisina iliskin getirilen dizenlemelerin bu satislar Gzerinde baski olusturdugu
aktariimistir. Ote yandan, otomotivde tedarik sorunlarinin azaldig, talepte de bir dengelenme oldugu
gozlenmistir. Aracg satisina getirilen 6 ay ve 6 bin km sartinin yatirnm amacli otomobil talebini
dUsurdugune dikkat ¢ekilmistir. Yatinm amacgli konut satislarinin da zayifladigi ifade edilmistir. Firmalar,
talep kosullarindaki zayifligin son ¢ceyrekte de devam edecegine yonelik beklentilerini paylasmakla
birlikte stoklarin yerine konmasi, kamu desteklerinin artiriimasi, kredi kanalinda olasi bir rahatlama
yasanmasi durumunda yurt ici talepte toparlanma olabilecegini de dile getirmistir.

inracatta AB pazari kaynakli baskilarin daha belirgin hale geldigi gériilmiistiir.

Tedarik zincirindeki kirilmalara bagli olarak Turkiye'ye yénelen talebin ihracati desteklemeye devam
ettigi ancak kuresel enflasyondaki artisin yaninda, savas ve enerji maliyetlerindeki ytkselise bagli
belirsizligin basta AB olmak Uzere yurt disi talep Gzerinde 6nemli bir baski olusturdugu ifade edilmistir.
Tekstil ve ana metal sektorlerinde daha fazla baski hissedilirken, kimyasal Grtnler, kauguk, plastik,
makine-techizat ve otomotiv sektoriinde ihracatin mevcut seyrini korudugu gorulmustar. Enerji
fiyatlarindaki yUksek artislarin Avrupa pazarindan kagit, kablo ve otomotiv yan sanayi trinlerine
yonelik talepte etkili oldugu da iletilmistir.

Turizm sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin sezon dncesi beklentilerinin 6tesinde doluluk oranlari
yakaladiklari ve iyi bir dénem gecirdikleri gézlenmistir. Ust segmentte gelen turist sayisindaki artisla kisi
basina daha fazla gelir elde edildigi ifade edilmistir.

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

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

AB ekonomisine iliskin resesyon endiselerinin bazi sektérlerde siparislere yansimaya baslamasi ve i¢
talep kosullari iiretim faaliyetlerinde yavaslamaya neden olmaktadir.

Avrupa pazari agirlikli imalat yapan sektorler icerisinde tekstil-hazir giyim firmalarinda tretim
faaliyetlerindeki yavaslama daha yaygin olarak dile getirilmistir. Ote yandan, otomotiv ana sanayiinde
tedarik sikintilarinin azalmasi ile Gretimin yilin son ¢eyreginde hareketlenmesinin beklendigi, bu
durumun otomotiv yan sanayiinin yani sira fabrikasyon metal ve plastik gibi baglantili sektérleri
destekleyecegi ifade edilmistir. Talep kosullari ve hammadde fiyatlarinin asagi yonlu seyrinin, firmalarda
ikinci ceyrekte gdzlenen hammadde stoklama egilimini GgUncl ceyrekte zayiflattigl gézlenmistir.
Onumuzdeki ceyrekte AB iilkelerinde yasanmasi beklenen enerji krizinin ézellikle enerji yogun Gretim
yapan cam, seramik, kimya, otomotiv, plastik ve kaucuk gibi sektorlerde ilave talep yaratabilecegi
aktariimistir.

Yilin basindan bu yana firmalarin gelecek on iki aylik déneme iliskin yatirim duruslarinda bir iyilesme
oldugu gézlenmekle birlikte, bu iyilesmenin ceyreklik bazda belirgin bir hdl almadigi gozlenmektedir.

Dis talep kosullarinin gclt oldugu ve kapasite kisitlarina yakin tretim yapan firmalarda kapasite artirici
yatirim isteginin gu¢li oldugu goérulmektedir. Firmalarin yatirim planlari arasinda makine teghizat,
Uretim tesisi ve enerji yatirim planlari 6ne ¢cikmaktadir. Yatirim istahi olumlu olan sektérler arasinda gida
imalat ve perakende, tekstil ve hazir giyim, otomotiv ana ve yan sanayi, kimya, plastik ve kauguk, ana
metal, elektrikli techizat ve baska yerde siniflandiriimamis makine ve ekipman imalati, enerji Uretim ve
dagitim ile lojistik ve yiyecek hizmeti sektoérlerinden firmalar yer almaktadir.

Gergeklestirilen gérismelerde 6zellikle uzun vadeli finansman kosullarina vurgu yapilmakla birlikte,
Yatinm Taahhatld Avans Kredisinin (YTAK) firmalarin yatirim planlarini olumlu etkiledigi ve bu kredi
olanaginin bazi firmalarin yatirim planlarini 6ne cekmede etkili oldugu anlasiimaktadir.

Onumiizdeki dénemde kapasite artisi planlayan firmalar disinda istihdam artis egilimi sinirlidir. Bu
donemde firmalarin buyUk bélimu gelecek alti ayhk donemde istihdami koruma egiliminde oldugunu
belirtmektedir. Bu durumda nitelikli eleman bulma zorlugunun ve talep kosullarinin istihdam artis
planlarini sinirlayan baslica etkenler oldugu gérulmektedir.
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Grafik 2: Firmalarin Yatirim Durusu* (Gelecek 12 Aylik
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Kaynak: TCMB RESIM.

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

Firmalarin isletme sermayesi finansmanina yénelik ihtiyaglari, gerileyen hammadde fiyatlarinin
etkisiyle bir 6nceki ceyrege kiyasla bir miktar azalmis olmakla birlikte ézellikle artan enerji
maliyetlerinin bu azalisi sinirladigi gézlenmistir.

Dusen hammadde fiyatlarina ve déviz kurunda gozlenen istikrara ragmen ¢eyrek genelinde isletme
sermayesi ihtiyacinin ylksek seyretmesi, isglici 6demeleri ve eneriji giderlerine bagli artan maliyetlerle
iliskilendirilmistir. Nakit akisinda yasanan uyumsuzluklar isletme sermayesi ihtiyacini artiran diger
unsur olarak dile getirilirken, yatirim finansmani konusunda 6zellikle uzun vadeli finansman ihtiyacina
yapilan vurgunun surdtgu gorilmustar.

ikinci ceyrekte gevseyen kredi kosul ve standartlari sonrasinda alinan makroihtiyati tedbirlerin hedefli
alanlar disinda etkilerinin gozlemlenmeye calisildig bir ¢ceyrek gecirilmistir. Bu dogrultuda Agustos
ayinin sonunda alinan tedbirlerle kredi faizlerinde gerileme yasanirken, firmalarca faize yapilan vurgu
azalmistir. Ceyrek genelinde limit ve vade tarafina vurgu yapilmakla beraber, firmalarin 6nemli bir
bolimudnun finansmana erisimde sorun yasamadigi gdrulmustidr. Bu noktada, uygun finansman
kosullari saglayan reeskont kredilerinin isletme sermayesi ihtiyacini karsilamadaki destekleyici rolu dile
getirilirken, 6zellikle uzun vadeli kredi kosullari nedeniyle YTAK'in yatirim kararlari Gzerindeki olumlu
roltindn son donemde arttigl gézlenmektedir.

Firmalar iizerindeki maliyet baskisi kiiresel emtia fiyatlarindaki gevseme nedeniyle bir miktar
hafiflemistir.

Yilin Gglinct ceyreginde firmalarin maliyet artis kaynagi olarak hammaddeye yaptigi vurgu onceki
ceyrege gore azalmis, ayrica Haziran ayinda artan kur kaynakh maliyet vurgusu Gguncl ¢eyrekte aylar
itibariyle gerilemistir. Ceyrek genelinde maliyet unsuru olarak eneriji ve isglicii 6ne ¢ikarilmis, bu
kalemlerdeki artislarin hammadde fiyatlarindaki diistisiin etkisini sinirlandirdigi ifade edilmistir.
Uretimde yogun eneriji kullanan sektérlerde enerji maliyetlerindeki artisin fiyatlara gecisinin daha hizl
oldugu izlenmistir.



