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Ill. Finans Digi Kesim

111.1 Hanehalki Gelismeleri

Tirkiye'de hanehalki borglulugu, gelismis ve gelismekte olan lilke ortalamasinin altindaki seyrini

strdiirmektedir.

2023 yiliilk ceyreginde yiizde 11,4 olan Turkiye’'nin hanehalki finansal borc / GSYiH orani emsal (lkelerin
oldukga altinda yer almaktadir (Grafik 111.1.1 ve Grafik 111.1.2). Son yillarda borgluluktaki gerilemede, canli
iktisadi faaliyet ve yuksek enflasyon kaynaklh nominal milli gelirdeki hizli blyUme ve bireysel kredilere
yonelik uygulanmakta olan makroihtiyati tedbirlerin etkili oldugu degerlendiriimektedir. Bor¢luluk
oranlarinda gozlenen bu gerileme, hanehalki borcu kaynakli risklerin sistemik agidan sinirli oldugunu

gostermektedir.

Grafik 111.1.1: Turkiye’de Hanehalki
Bor¢lulugunun Tarihsel Gelisimi
(Bor¢/GSYIiH, %)

Grafik 111.1.2: Emsal Ulkelerin Hanehalki
Borglulugu (Bor¢/GSYiH, %)
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Son Gozlem: 2023 C1

Dipnot: Hanehalki bor¢lulugu (hanehalki ve hanehalkina hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslarin borglanma senetleri
ve kredilerinin toplami) / GSYIH orani olarak hesaplanmaktadir. Mavi renk ile gosterilen tilke 6rneklemde medyan
bor¢luluga sahiptir. Yatay cizgi secili Glkelerin ortalama degerleridir.

Grafik 111.1.3: Konut Kredilerinin GSYiH'ye

Orani (%)

Grafik I111.1.4: Konut Harig Bireysel Kredilerin
GSYiH'ye Orani (%)
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Son Gozlem: 06.23

Dipnot: Oran, glincel toplam konut kredisi ve konut haric bireysel kredi bakiyesinin 2022 yil sonu GSYiH'ye béliinmesiyle
hesaplanmistir. Yatay ¢izgiler secili Glkelerin ortalama degerleridir. Konut harig bireysel kredi bakiyesi; konut kredisi haric
hanehalkina kullandirilan diger tim kredi turlerini (bireysel kredi karti (BKK), tasit kredileri, 6grenci kredileri gibi) icermektedir.

Borcluluga alt kirilhmda bakildiginda, konut kredilerinin GSYiH'ye oraninin diger (lkeler ortalamasinin
oldukca altinda yer aldig, konut harig bireysel kredilerin GSYiH'ye oraninin da emsal iilke ortalamalarina
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yakin seyrettigi gorulmektedir. Son yillarda Turkiye'de konut fiyatlarinin yiksek seyri, konut kredileri
Uzerinde makroihtiyati politikalarin sikilastiriimasi ve konut kredilerinin uzun vadeli olmasi nedeniyle
mevcut faiz seviyelerinin borg servisini artirmasi konut kredisi blyumesini yavaslatmistir. Ayrica, Turkiye'de
konut kredilerinin gelismis tlke uygulamalarina gére daha kisa vadeli kullandirilmasi ve borcun sabit faizli
yapisi nedeniyle zaman i¢inde anapara borcun azalmasi gibi faktérler de konut kredisi/GSYiH oraninin diger
Ulke ortalamalarinin altinda kalmasina neden olmustur (Grafik 111.1.3). Kredi kartlarinin yaygin kullanimi ve
dayanikli/yari dayanikli mal ve hizmet alimlarinda ihtiyag kredisi kullanim tercihleri Tarkiye'de konut harig
bireysel kredilerin GSYiH'ye oraninin bir miktar daha yiiksek kalmasinda etkili olmaktadir (Grafik 111.1.4).

Tablo 111.1.1: Hanehalki Finansal Yaktumlulikleri

12.22 06.23 09.23 o
. . . . . . 3 Ayhik Bliyame
Milyar GSYIH'ye Milyar GSYIH'ye Milyar GSYIH'ye (Yilliklandiriimis)
TL Orani TL Orani TL Orani
Toplam Yukumlilukler  1.670 1.1 2.324 12,1 2.512 11,3 36,5
Konut Kredisi 413 2,7 497 2,6 508 2,3 9,0
Tasit Kredisi 60 0,4 91 0,5 94 0,4 15,4
ihtiyac Kredisi 701 4,7 894 4,7 929 4,2 16,4
Bireysel Kredi Kartlari 460 3,1 803 4,2 940 4,2 87,7
VYS Alacaklari 36 0,2 39 0,2 41 0,2 25,1

Kaynak: TCMB, BDDK, TOKi
Dipnot: Yukumlilikler TGA'lari da icermektedir. 2023 yili 3. ceyrek GSYiH tahmin degerleridir. VYS: Varlik Yénetim Sirketleri.

Hanehalki finansal yukiamluliiklerindeki artista karth harcamalar belirleyici oimaktadir.

Tuketici temel mal ve hizmet fiyatlarinda yasanan artislar, dijitallesme kaynakl kullanim kolayliklari ve 2023
yilrilk yarisina kadar akdi faiz oranlarinin diger bireysel kredi tirlerinin altinda olmasi son dénemde BKK
borcundaki hizli artista etkili olmaktadir (Tablo 111.1.1). Konut ve ihtiyac kredileri ise GSYiH'ye oranla tarihsel
ortalamasinin altinda daralma egilimini sirdirmektedir (Grafik 111.1.5). Konut kredilerinin 2012-2019
déneminde yaklasik olarak ylizde 37 olan bireysel kredilerdeki payi yiizde 21'in altina gerilemistir. ihtiyac
kredisi payl ddnem ortalamasina yakin seyrederken BKK payi ise artis kaydederek ylzde 38'e ulasmistir

(Grafik 111.1.6).
Grafik 111.1.5: Hanehalki Finansal Borg¢larinin Grafik I11.1.6: Hanehalki Finansal Borglarinin
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Kaynak: TCMB, BDDK, TUIK, Yazar hesaplamasi Son Gozlem: 09.23
Dipnot: Yikumlilikler TGA'lari da icermektedir. 2023 yili 3. ceyrek GSYiH tahmin degerleridir. Kesikli cizgiler ilgili serilerin 2012-

2019 yillari ortalama degerleridir.
Kisi basi hanehalki borcu ve gelire oranla bor¢luluk gerilemektedir.

Hanehalki bor¢lulugunun 6nemli bir bolimuni olusturan ihtiyag ve konut kredilerinde kisi basi bor¢luluk
reel olarak 2013 yilindan itibaren dusus egilimindedir ve bu egilim 2023 yilinda da devam etmektedir (Grafik
[11.1.7). Kisi basi konut kredisi borcu, Hanehalki Tuketici Egilim Anketi'nden elde edilen kisi basina gelire
oranla bakildiginda da gerileme kaydetmektedir. Tasit kredilerindeki kisi basi borcluluk ise tasit fiyat
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gelismelerine bagli olarak 2018 yilindan bu yana dalgali bir gérinim sergilemektedir. Ancak, tasit kredileri
hanehalki yakamltliklerinde sinirli paya sahiptir. Bireylerin gelirleri ile orantili bor¢lanma yapisinda olmasi,
hanehalki bor¢ 6deme kabiliyetine yonelik riskleri sinirlandiran bir faktor olarak degerlendirilmektedir.
Bununla birlikte, ortalama gelir Gzerinden yapilan bu degerlendirmenin borglu kisilerin gelir profili ve
dagilimina gore farklilasabilecegi de not edilmelidir.

Grafik 111.1.7: Tuketici Kredilerinde Kisi Basi Bor¢ Bakiyesi ve Kisi Basi Kullanilabilir Gelirdeki Payi
(%, Reellestirilmis Bin TL)
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Kaynak: BDDK, TUIK Son Gozlem: 09.23

Dipnot: Kesikli gizgiler, borcun kisi basi kullanilabilir gelirdeki payini géstermektedir. Kisi basi kredi, ilgili kalemdeki toplam kredi
bakiyesinin banka bazinda tekillestirilmis borclu kisi sayisina bélinmesi ile hesaplanmistir. Kisi basi kredi tutari TUFE ile
reellestirilmistir. Reel gelirin 2023 yilinda degismedigi varsayilmistir. Kisi basi kullanilabilir gelir maas, Ucret, kira vb. gelirlerden
haneler arasi transferlerin (nafaka dahil) ve vergi 6demelerinin ¢ikarilmasiyla hesaplanmaktadir.

Bireysel kredilerde ortalama vadeler makroihtiyati kisitlarin oldugu ihtiyag kredisi kaynakl
gerilemektedir.

Mevcut Rapor déneminde ihtiyag kredilerindeki tutar-vade kisitlari ve turu itibariyla kisa vadeli olan BKK'nin
payinin artmasina bagli olarak toplam bireysel kredilerde vadeler gerilemektedir (Grafik 111.1.8). Salgin
doéneminde, salgindan olumsuz olarak etkilenen bireylerin desteklenmesi amaciyla kullandirilan uzun vadeli
ihtiyac ve konut kredilerinin etkisiyle 60 aya yaklasan bireysel kredi ortalama vadesi takip eden donemde 33
ay seviyesine kadar gerilemistir. Ote yandan, tasit ve ihtiyac kredilerinde uygulanan makroihtiyati tedbirlerin
de vadelerdeki kisalmada etkili oldugu degerlendirilmektedir (Grafik 111.1.9).

Grafik 111.1.8: Bireysel Kredilerde Ortalama Grafik 111.1.9: Tuketici Kredi Alt Kalemlerinde
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Tiiketici kredisi borcu olan kisi sayisi azalirken bireysel kredi kullaniminda sabit gelirliler nemli bir
payi teskil etmektedir.

intiyac kredisi faizlerinde gérulen yiikselis ile birlikte kredi artisi hiz kesmis, kredi borcu bulunan kisi
sayisinda da gerileme gdzlenmistir (Grafik 111.1.10). Menkul kiymet uygulamasi kapsaminda 70 bin TL Gzeri
kredi kullandirimlarinda referans faiz oraninin iki kati olan faiz esik degeri, yilin ilk yarisinda kullandirimlarin
daha kiiciik montanl kredilerde yogunlasmasina ve kredi artisinin sinirlanmasina neden olmustur. ihtiyac
kredisinde risk agirliklarinin artirilmasi s6z konusu kredilerin 6zkaynak maliyetini de yikseltmistir. Diger
yandan faiz artisinin yani sira BDDK tarafindan alinan karar dogrultusunda ikinci tapulu evini alacaklar icin
kredi deger oraninin ylzde 75 azaltilarak uygulanmasinin ve séz konusu krediler icin risk agirhginin yuzde
35'ten yuzde 150'ye ¢ikarilmasinin konut kredisi borcu olan kisi sayisinda azalmaya neden oldugu
degerlendirilmektedir.

Son yillarda bireysel kredi kullanimlarinda Ucretli calisanlarin payinin arttigi ve bu artisin mevcut Rapor
doéneminde de devam ettigi gdzlenmektedir (Grafik 111.1.11). Bu gelismede, calisan Ucretlerinde yapilan
guncellemeler, bu kesimde gelir oynakhginin disuk olmasi ve bankalarin da kredi risk yénetimi acisindan bu
kesime yonelmesinin etkili oldugu degerlendirilmektedir.

da

Grafik 111.1.10: Tuketici Kredisi Olan Kisi Sayisi  Grafik 111.1.11: Bireysel Kredi Kullanimlarin
(Milyon Kisi) Ucretli Kesimin Payi (%)
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Goézlem: 09.23 Kaynak: BDDK Son Goézlem: 09.23
Dipnot: Bankacilik sektériinde ihtiyag ve konut kredisi borcu Dipnot: Kredi kullananlar, Gcretli calisanlar ve digerleri
bulunan tekil kisi sayisi raporlanmaktadir. ihtiyag olarak ayrilmis olup, Ucretlilerin stok kredideki payi
kredilerinde kredili mevduat hesaplari (KMH) dahildir. gosterilimektedir.

2023 yili genelinde ihtiyag¢ kredisi bor¢lu sayisi belirgin azalirken kisi basi bor¢luluk yatay
seyretmistir.

ihtiyac kredisinde azami vade sinirlari ile menkul kiymet tesisi yukimliligu getiren diizenleme nedeniyle
faiz artiglarindan dnce ihtiyag kredisi kaynakli bor¢lulugun kontrollU bir seyir izledigi gérulmektedir. 2022 yil
sonuna gore ihtiyag kredisi bor¢lu kisi sayisi yaklasik 400 bin azalmistir (Grafik I11.1.12). 2023 yilinda kisi basi
ihtiyag kredisi bor¢ miktarindaki artis agirlikli olarak 100 bin TL Gzeri bor¢lanmalardan gelirken séz konusu
bor¢lanmalar sinirli sayida kredi musterisini kapsamaktadir (Grafik 111.1.13).

80
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Grafik 111.1.12: ihtiyag Kredisi Tutar Grafik 111.1.13: ihtiyag Kredisi Tutar
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Kaynak: Risk Merkezi, TCMB Son Gozlem: 09.23

Dipnot: Tutar kirthmlari, birey bazinda tim bankalardaki stok ihtiyag kredisi borg tutarlarini géstermektedir. Kisi sayisi ilgili
kinlimda yer alan toplam kisi sayisidir. KMH ve TGA'daki ihtiyag kredileri harictir.

Bireysel kredi kartinda kisi basi borg artisi siirmekle birlikte haziran sonrasinda artis hizi
yavaslamistir. Limit kullanim oranlari daha dusuk limitli kartlarda artmaktadir.

Bireysel kredi karti aktif kullanici sayisinda ve kisi basi bor¢ tutarinda artis siirmektedir. ihtiyac kredilerinde
gorulen faiz oranlarindaki yikselisin ardindan hanehalkinin kredi karti kullanimina yéneldigi gérilmektedir.
Diger yandan gelir artislari sonrasi yapilan limit gtincellemeleri kredi karti kullanim kapasitelerini
etkilemektedir. YUksek limitli kartlarda limit kullanim orani gerilerken 25-100 bin TL arasi limite sahip
kartlarda doluluk sinirli artis sergilemistir. 25 bin TL ve alti limite sahip kredi kartlarinda ise limit kullanim
oraninin artisini sUrdlrdigu gortlmektedir (Grafik 111.1.14).

Grafik 111.1.14: 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 Gozlem: 09.23

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

Kredi kartindan faize birakilan borg¢ tutari artarken bu tutarin toplam kredi karti borcuna orani
halen tarihsel ortalamalarin altindadir.

Asgari 6deme orani ve Uzerinde 6deme yapilan kartlarda faize birakilan borg¢larin toplam kart bakiyesine
orani yuzde 12,6 ve asgari 6deme oraninin altinda édeme yapilan kartlarda gecikmeye birakilan borglarin
orani yuzde 8,1 seviyesindedir (Grafik 111.1.15 ve Grafik 111.1.16). Son aylardaki artisa ragmen, gecikmeye
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birakilan borcun toplam BKK bakiyesine oraninin ylizde 20 civarinda ve tarihsel ortalamasinin altinda yer
almaktadir.

Grafik 111.1.15: Bireysel Kartlarda Faize Grafik 111.1.16: Bireysel Kartlarda Faize
Birakilan Borg¢ (Milyar TL, %, 3 Aylik HO) Birakilan Borg¢ (Milyar TL, %, 3 Aylik HO)
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Kaynak: BDDK Son Gézlem: 09.23

Dipnot: “Asgari Oran Uzeri”, asgari ddeme orani ve zerinde 6demesi yapilan BKK'larda édenmeyen toplam borcu; “Asgari Oran
Alt”, asgari 6deme orani altinda 6demesi yapilan BKK'larda 6denmeyen toplam borcu ifade etmektedir. Kesikli cizgiler ilgili
oranlarin 2016-2023 dénemsel ortalamasidir.

Konut kredisi kullanimlari tarihsel ortalamasinin altinda seyrederken konut satislari agirlikli olarak
ipoteksiz satislardan gelmektedir.

2022 yilinda ayrismaya baslayan konut fiyatlari ve insaat maliyetleri, 2022 yili son ceyregi itibariyla konut
fiyatlarindaki artisin ivme kaybetmesiyle birbirine yakinsamaya baslamistir. Konut fiyatlarinin gelmis oldugu
mevcut seviye, bankalarin uzun vadeli ve disuk maliyetli kredi kullandirimlarinda gérulen azalma ve 2022
yili haziran ayinda uygulamaya konulan makroihtiyati dnlemlerin etkisiyle konut kredisi kullanimlari oldukca
yavas seyretmektedir. Buna bagli olarak ipotekli konut satislari, 2022 yili ikinci yarisindan bu yana zayif bir
gorunum sergilemektedir (Grafik 111.1.17).

Grafik 111.1.17: Konut Kredisi, Satisi ve Fiyat Gelismeleri
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 09.23

Dipnot: Konut kredisi aylik akim kullandirimlardir. Diz kesikli gizgiler 2012-2019 yillari ortalama yillik endeks degisimlerini (IME icin
2016-2019 d6énemi), reel konut kredisi kullandirimini ve ilgili konut satislarini; dalgali kesikli cizgi ise 2012-2019 donemi ilgili aydaki
ortalama konut kredisini gdstermektedir. Reellestirme icin konut fiyat endeksi kullanilmis olup, reel kredi ile endekslerin temmuz
ayi verisi TUFE ile tahmin edilmistir.
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Tasit kredisi kullanimlari ve tasit satislari yilin Giglincii ¢ceyreginde azalmaktadir.

Birinci el otomobil satislari tarihsel ortalamasinin oldukca tzerinde seyrederken kredi kullanimi
yavaslamistir (Grafik 111.1.18). Birinci el otomobillere olan yiiksek talep, canli seyreden satislar Gzerinde
belirleyici olan bir unsur olarak éne ¢ikmaktadir. Buna karsilik, tasit kredilerindeki buyumeyi sinirlamaya
yonelik uygulanmakta olan makroihtiyati tedbirlerin kredi kullanimindaki yavaslamada etkili oldugu
degerlendirilmektedir. Devri yapilan tasit adetleri, 2023 yili GgUncU geyregi itibariyla gerilemeye baslarken
tasit sahipligi artmaya devam etmektedir (Grafik 111.1.19).

Grafik 111.1.18: Tasit Kredisi ve Birinci El Grafik 111.1.19: Devri Yapilan Tasit Adeti ve
Otomobil Satislari (Bin Adet, Milyar TL, 3 Aylik  Tasit Sahiplik Orani (Milyon Adet, %)
HO)
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Kaynak: ODD, BDDK Son Gozlem: 09.23  Kaynak: TUIK Son Gézlem: 2023 C3
Dipnot: Banka ve finansman sirketleri aylik akim tasit kredileri Dipnot: Devri yapilan tasit, noterler aracilig ile bir veya daha
ile birinci el otomobil satislari kullaniimistir. Reellestirme fazla el degistiren araclari ifade etmektedir. Devri yapilan
TUFE'deki tasit fiyatlarina yénelik alt endeksle yapilmistir. otomobil adetlerinin ¢eyreklik toplamlari gosterilmistir.
Kesikli gizgiler 2012-2019 yillari ortalama reel tasit kredisi Kesikli cizgiler 2012-2019 yillari arasi ¢eyreklik dénemlerde
kullandirimini ve otomobil satislarini géstermektedir. ortalama devri yapilan 1,1 milyonluk tasit sayisini

gostermektedir. Tasit sahiplik orani, trafige kayitli otomobil
sayisinin nufusa oranidir.
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111.2 Reel Sektor Gelismeleri

Reel sektdr firmalarinin finansal bor¢lulugu YP bor¢ oranindaki distisiin etkisiyle gerilemeye devam
etmektedir.

Firmalarin TL ve YP borg¢lari milli gelire oranla azalma egilimini sirddrarken, 2023 yilinin ilk ceyreginde
borgluluk oranlari tarihsel ortalamasina yakinsamistir. 2022 yili genelinde canli i¢ talebin destekledigi gui¢lu
iktisadi faaliyet ve yuksek enflasyonun etkisiyle nominal milli gelirdeki artis finansal borg artisinin tzerinde
gerceklesmis, dusuk finansman maliyetleri de firmalarin borg yikinun azalmasina yol agmistir (Grafik
[11.2.1). Emsal Ulkelere kiyasla Turkiye'nin reel sektér borcunun yerel ve yabanci para cinsinden kirihmi
dengeli bir kompozisyona sahiptir. Tirkiye'de reel sektérin borclulugunun GSYiH'ye orani emsal tilke
ortalamalarinin altinda seyretmeye devam etmistir (Grafik 111.2.2).

Grafik 111.2.1: Reel Sektér Bor¢/GSYiH Grafik 111.2.2: Reel Sektér Bor¢/GSYiH Orani
Oranindaki Degisim (%) (%)
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Kaynak: BIS Son Goézlem: 03.23 Kaynak: BIS, IIF Son Goézlem: 03.23
Dipnot: Kesikli gizgiler, ilgili oranin 2007 C4 - 2023 C1 tarihsel Dipnot: Yerel ve yabanci para cinsinden borg dagilimlari
ortalamasini ifade etmektedir. baz alinarak hesaplanmistir. Grafikteki tlkeler 2023 C1

Toplam Bor¢/GSYiH oranlarina gére blyikten kiciige
siralanmistir. 2023 C1 donemine ait emsal tlkelerin
bor¢luluk ortalamasi kesikli cizgi ile gosterilmistir.

Yakin dénem egilime bakildiginda, yilin G¢tinct ¢eyreginde kur artisiyla birlikte toplam finansal borglarin
GSYiH icerisindeki payr bir miktar yukselmistir. Agustos ayi itibariyla yurt ici finansal kuruluslar ve ihraglar
kanaliyla saglanan finansmanin milli gelirdeki pay yuzde 35,9 iken, yurt disi bankalardan kullandirilan YP
kredilerin GSYiH icerisindeki payi ylizde 13,6 olmus, yurt disindan tahvil ihraci yoluyla saglanan finansmanin
milli gelirdeki pay! ise ylzde 1 ile sinirli kalmistir (Tablo 111.2.1).
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Tablo 111.2.1: Reel Sektoriin Finansal Yiikimlultkleri (Milyar TL)

12.21 _ 06.23 _ 08.23 . Bilyiime
Milyar TL Gsot':nye Milyar TL Gsot':nfe Milyar TL Gg;“ﬂfe (Yiizde)
I Yurt ici Kredileri (i+ii) 3549,2 49,0 6.938,0 37,2 7.200,5 35,9 25,0
i. TL 1715,2 23,7 4.125,5 22,1 4.336,2 21,6 34,8
A.Banka 1606,8 22,2 3.828,9 20,5 4.023,7 20,1 34,7
B.BDFK 89,0 1,2 227,8 1,2 239,4 1,2 34,8
C.ihraglar 19,4 0,3 68,8 04 73,2 0,4 45,0
ii. YP (DEK dahil) 1834,0 25,3 2.812,5 15,1 2.864,3 14,3 11,6
ABD Dolari Karsihigi
(A+B+C) 137,6 108,9 107,4 -8,1
A.Banka 131,5 1,8 103,6 0,6 102,2 0,5 -8,1
B.BDFK 54 0,1 4,7 0,0 4,6 0,0 -17.4
C.TMSF'ye
Devrolunan 0,7 0,0 0,5 0,0 0,5 0,0 -33,4
Takipli Krediler
Il. Yurt Disi Kredileri 1348,3 18,6 2.642,1 14,2 2.721,3 13,6 19,4
ABD Dolari Karsiligi 101,2 102,3 102,0 -1,9
I1l. Yurt Disinda lhrag
Edilen Tahvil Tutar: 123,8 1,7 203,5 1.1 210,2 1,0 21,4
ABD Dolari Karsiligi 9,3 7,9 7,9 1,3
Finansal Bor¢ Toplami o, 69,3 = 97837 524 101320 50,6 23,4
(1+1+111)
Bilgi Icin: Toplam YP
Krediler (Milyar USD) 248,0 219.1 216.3 73
Kaynak: TCMB, BDDK Son Gozlem: 08.23

Dipnot: GSYiH'ye Orani stitunu, ilgili kalemlerin GSYiHye oranini géstermektedir. Buylime siitunu, 06.23 - 08.23 tarihleri
arasindaki degisimin bilesik hesaplama yontemi ile yilliklandirilmis degerini yansitmaktadir.

Grafik 111.2.3: Reel Sektériin Finansal Borg ve Varlik Gelisimi (%, Oran)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 08.23

Dipnot: Finansal yakumlulUkler reel sektorin yurt ici ve yurt disindan kullandigi krediler, leasing, faktoring bor¢lari ve tahvil
ihraglarini 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.
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Reel sektériin finansal borcunun varliklara orani tarihi diisiik seviyelerde yer almaktadir.

Son dénemde reel sektér borcunun GSYiH'ye orani azalirken, varliklarinin GSYiH'ye orani bir miktar
yukselmistir. Bu durumun bir sonucu olarak firmalarin finansal kaldirag oranlarindaki dusuk seviye
korunmustur. Bu iyilesme, finansal kosullardaki sikilasmaya karsi firmalari dayanikh kilmaktadir (Grafik

1.2.3).
Reel sektdriin YP acik pozisyonundaki azalma egilimi devam etmektedir.

Reel sektoriin net doviz acik pozisyonu 2018 yil sonuna gére 99 milyar ABD dolari, 2021 yil sonuna gore ise
45 milyar ABD dolari azalmistir. Bu egilim 2023 yilinda da devam etmis ve YP acik pozisyon agustos ayi
itibartyla 74 milyar ABD dolarina gerilemistir. 2018 yil sonundan itibaren gézlemlenen bu dususte en etkili
kalemler yurt ici banka varliklarinda gozlenen gulclu artis ve YP nakdi kredilerdeki gerileme olmustur (Grafik
[11.2.4). Net déviz acik pozisyonunun 12 aylk ihracata orani ylizde 30'a kadar gerilerken, reel sektérin
mevcut agik pozisyonu karsilama kapasitesi giclenmektedir (Grafik 111.2.4).

Grafik 111.2.4: Reel Sekt6riin Net YP Pozisyonu ve Net YP Pozisyondaki Degisimin Kaynaklari
(Milyar ABD Dolar1)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 08.23 Kaynak: TCMB Son Gozlem: 08.23
Dipnot: ihracat degerleri 12 aylik birikimli tutarlarin Dipnot: Grafikteki degerler 2018 yil sonuna goére net doviz
toplamini ifade etmektedir. aclk pozisyonundaki degisimi ve bu degisimin alt kinhimlarini

gostermektedir. Diger kalemindeki degisim yurt disi
bankalardaki varliklar, menkul kiymetler ve yurt disina
dogrudan sermaye yatirrmlarindaki degisimleri
kapsamaktadir.

Reel sektor firmalari yurt disi finansman imkanlarindan yararlanmaya devam ederken yurt ici YP
kredilerdeki kapama egilimi yavaslamaktadir.

Reel sektdr firmalari dis borglarini ytizde 100'Un Uzerinde yenileyebilmektedir (Grafik 111.2.5). Bu gérinim
sikilasan global finansal kosullara karsin firmalarin dis finansmana erisim imkanlarinin devam ettigini ve
borglarini saglikli bir sekilde yonetebildiklerini ima etmektedir.
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Grafik 111.2.5: Reel Sektériin YP Kredi ve Bor¢ Yenileme Gdéstergeleri (Milyar ABD Dolari, %)
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Kaynak: TCMB Son Gozlem: 08.23 Kaynak: TCMB Son Goézlem: 09.23

Dipnot: Dis borg yenileme orani, 12 aylik dénemde
temin edilen birikimli borcun, ayni dénemde yapilan
bor¢ 6demelerine oranini gostermektedir.

Firmalarin YP likidite diizeyi gli¢lii olup kisa vadeli YP ylikumluliikleri karsilama kapasitesine
sahiptir.

2021 yiliitibariyla artis egiliminde olan kisa vadeli net ddviz pozisyonu, 2023 yilinda da artarak agustos ayi
itibariyla 68 milyar ABD dolari seviyesinde gerceklesmistir. Firmalarin YP mevduat ve kisa vadeli varliklarinin
kisa vadeli bor¢larina oraninin tarihsel ortalamalarinin Ustiinde kalmasi, doviz kuru veya dis finansman
kaynakli soklara karsi firmalarin glclu likiditeye sahip olduklarina isaret etmektedir (Grafik 111.2.6).

Grafik 111.2.6: Reel Sektoériin Kur Riskine ili§kin Gostergeler (Milyar ABD Dolari, Oran)
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Kaynak: TCMB Son Goézlem: 08.23

Dipnot: YP mevduat, yerlesik reel sektor firmalarinin yurt ici ve yurt disi finansal kuruluslarda tuttuklari toplam mevduattir.
Net déviz pozisyonu hesaplamalarina kur korumali mevduat dahildir. Kesikli cizgiler ilgili verinin 01.12-12.21 tarihleri
arasindaki ortalamasini géstermektedir. Grafiklerdeki KV kisaltmasi kisa vadeli ifadesi icin kullanilmistir.

YP kredi bakiyesindeki diistiisiin yani sira YP borcu bulunan firma sayisi da azalmaktadir.

YP riski 15 milyon ABD dolarinin altinda olan firmalarin YP kredi kullanimlarini son Gg yillik ihracat
gelirleriyle iliskilendiren diizenlemenin firmalarin YP borc¢lulugunun yonetilebilir olmasina katki sagladig
gorulmektedir. YP riski 15 milyon ABD dolarindan dusuk olan firmalarin kredi bakiyesi, 2023 yili eylul
itibariyla 22,1 milyar ABD dolarina, YP riski 15 milyon ABD dolarindan yuksek firmalarin kredi bakiyesi 156,9
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milyar ABD dolarina gerilemistir. ihracat bilgisine erisilebilen firmalar icerisinde YP borcu g yillik ihracat
gelirini asan firmalarin toplam igerisindeki payr azalmaya devam etmistir. DUzenlemenin herhangi bir
kisitlama getirmedigi firmalarin YP borcunu ihracat gelirlerinin karsilama giicinde gézlemlenen iyilesmenin
devam ettigi gorulmektedir (Grafik 111.2.7).

Grafik 111.2.7: 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 Gozlem: 09.23

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 firmalari gdstermekte 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.

Halka acik firmalarin karhlik gostergelerinde yilin ikinci ceyreginde bir miktar yavaslama
gbzlenmekle birlikte, kdrlilkta tarihsel ortalamalarin Ustiindeki gliclii gériiniim devam etmektedir.

Firmalarin kar marjlari yilin ilk yarisinda baz etkisine bagl olarak bir miktar gerilemistir. Diger taraftan,
karlilik gostergeleri ge¢mis verilere kiyasla oldukga gug¢lt bir gérinim sergilemektedir. Hizmet disi
sektorlerde faaliyet gdsteren firmalarin hizmet sektorindeki firmalara kiyasla daha yuksek kar
performansina sahip oldugu gézlemlenmektedir. 2023 yili ikinci ceyreginde hizmet disi ve hizmet
sektorlerinin Net Kar/Aktif oranlari sirasiyla ytzde 9,7 ve ylzde 7,3'e ulasmistir. Ayni dénemde hizmet disi
ve hizmet sektérlerinin FAVOK/Aktif oranlari sirasiyla yaklasik ylizde 13 ve yiizde 12,5 olarak
gerceklesmistir (Grafik 111.2.8).
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Grafik 111.2.8: BIST Firmalarinin Karlihk Géstergeleri ve Karhilik Yayilimi (%)
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Kaynak: FINNET Son Gozlem: 06.23

Dipnot: Analize 296 reel sektér firmasi dahildir. FAVOK, Net Kar + Finansman + Vergi + Amortisman giderleri toplamini géstermektedir.
Uzun vade FAVOK/Aktif ve Net Kar Marji/Aktif ortalamalar kesikli cizgilerle gésterilmistir. Uzun vade FAVOK/Aktif ve Net Kar Marji/Aktif
ortalama degerleri hesaplanmasinda 2012 C1 - 2021 ¢4 dénemi kullaniimistir.

Halka acik firmalarda Net Kar/Aktif ve FAVOK/Aktif oranlari yiizde 10'un tizerinde olan firmalarin orani
yuzde 50'nin lzerinde seyretmesi, glcli karliligin firmalar geneline yayildigini gdstermektedir (Grafik 111.2.9
ve Grafik 111.2.10). FAVOK/Aktif orani yiizde 10'un (izerinde olan hizmet disi firmalarin orani yaklasik ylizde
60 seviyesindeyken bu kriteri saglayan hizmet sektdrlerindeki firmalarin orani yaklasik yizde 54
seviyesinde kalmaya devam etmektedir. Bu gériiniim hizmet ve hizmet disindaki sektorlerde faaliyet
gosteren firmalarin genelinde yiksek karliliginin korunduguna isaret etmektedir (Grafik 111.2.10).

Grafik 111.2.9: Net Kar/Aktif Rasyosu %10'un  Grafik 111.2.10: FAVOK/Aktif Rasyosu %10'un
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Dipnot: 296 reel sektor firmasi analize dahildir. Hizmet ve hizmet ~ Dipnot: 296 reel sektdr firmasi analize dahildir. Hizmet ve hizmet
disi sektorlerin firma orani bu sektorlerde yer alan firma sayisi disi sektorlerin firma orani bu sektorlerde yer alan firma sayisi
kullanilarak hesaplanmistir. Kesikli ¢izgi tarihsel firma orani kullanilarak hesaplanmistir. Kesikli ¢izgi tarihsel firma orani
ortalamasini gostermektedir. Tarihsel ortalama hesaplanmasinda  ortalamasini gdstermektedir. Tarihsel ortalama
2012 ¢1-2021 C4 dénemi kullaniimistir. hesaplanmasinda 2012 ¢1-2021 ¢4 dénemi kullaniimistir.

Reel sektor bilangolari giiglii likidite yapilari ile olasi soklara karsi dayanikh gérinume sahiptir.

2021 yil sonunda YP varliklarin kur kaynakli degerlenmesiyle kisa sureli artis gdsteren likit aktifler, 2022
yilinda ve 2023 yilinin ilk yarisinda reel olarak yatay bir seyir izlemistir. Medyan likit aktif orani tarihsel
ortalamanin tzerinde seyretmeye devam edip, hazir degerler ve stoklarin aktifler icerisindeki payinin
yuksek olmasi firmalarin gticlu likiditeye sahip olduguna, reel kesimin kisa vadeli borglarini ve gerekli
isletme sermayesi ihtiyaclarini karsilayabilecegine isaret etmektedir. Yuzde 20'nin Gzerinde likit aktif oranina
sahip firmalarin toplam firma sayisina orani 2022 yili ikinci ceyreginden itibaren disus egiliminde olmakla
birlikte, s6z konusu oran mevcut Rapor doneminde tarihsel ortalamanin Uzerinde seyretmistir. Glclu
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likidite pozisyonunun firmalar geneline yaygin olmasi, finansal kosullarda sikilasmaya karsi firmalarin
hazirlikh oldugunu gostermektedir (Grafik 111.2.11).

Grafik 111.2.11: Firmalarin Faaliyet ve Likidite Géstergeleri (Reellestirilmis Milyar TL, %)
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Kaynak: FINNET Son Gozlem: 06.23
Dipnot: Son veri itibariyla 296 reel sektor firmasi analize dahil edilmistir. Likit aktifler tim firmalar icin hazir degerler ve stoklarinin
toplamudir. Likit aktif orani, tim firmalar icin hazir degerler ve stok toplaminin aktiflere orani olarak hesaplanmaktadir. Likit aktif orani
medyan ise tum firmalar icin hesaplanmis likit aktif oranlarinin medyan degeridir. Firma oran, likit aktif orani yizde 20'nin Uzerinde
olan firmalarin toplam firma sayisina oranini vermektedir. Likit aktifler 2019 yil sonu 100 alinarak endekslenmistir. Kesikli gizgiler ilgili
verinin tarihsel ortalamasini géstermektedir. Tarihsel ortalama hesaplanmasinda 2012 C1 - 2021 C4 dénemi kullaniimistir.

Firmalarin bor¢ 6deme kabiliyetindeki gliclii gériniim korunmaktadir.

2022 yili boyunca istikrarl seyreden déviz kuru ve disiik finansman maliyetleri nedeniyle BiSTe kote
firmalarin finansman gideri karsilama orani (FGKO) oldukga gucli seyretmis ve yilin ilk yarisinda bu egilim
korunmustur (Grafik 111.2.12). Mevcut Rapor déneminde firmalarin faaliyet karlari 2,8 yillik finansman
maliyetlerini karsilayabilmektedir. 2023 yili ikinci ¢eyreginde hizmet ve hizmet disi sektérlerde faaliyet
gosteren firmalarin faaliyet karlari 3,5 ve 2,6 yillik finansman maliyetine esittir. Mevcut Rapor déneminde,
esik deger olarak kabul edilen 1,5 seviyesi Gzerinde FGKQO'ya sahip firmalarin tim firmalar icerisinde yiizde
66 paya sahip oldugu goérulmektedir. Sanayi ve hizmet sektorlerinde firmalarin cogunlugunun esik deger
1,5'in Gzerinde FGKO degerine sahip olmasi firmalarin bor¢ 6deme kabiliyetleri ve bankalarin aktif kalitesi
acisindan risklerin sinirli oldugunu ima etmektedir (Grafik 111.2.13).

Grafik 111.2.13: Finansman Gideri Karsilama
Orani 1,5 Ustii Olan Firmalarin Payi (%)
e Hizmet DisI Sektor

Grafik 111.2.12: BiST Firmalarinin Finansman
Gideri Karsilama Orani (Medyan, Oran)
e Hizmet DisI Sektor
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Kaynak: FINNET Son Goézlem: 06.23

Dipnot: Firma orani FGKO 1,5'in Uzerinde olan firmalarin toplam
firma sayisina oranini géstermektedir. 296 firma analize
dahildir. Kesikli ¢izgi tim firmalarin 2012¢1-2021C4 dénemi
arasi tarihsel firma orani ortalamasini gostermektedir.

Kaynak: FINNET Son Goézlem: 06.23

Dipnot: FGKO= FAVOK/Finansman Giderleri. 296 reel sektér firmasi
analize dahildir. Kesikli ¢izgi tim firmalarin tarihsel finansman
gideri karsilama orani ortalamasini géstermektedir. Tarihsel
ortalama hesaplanmasinda 2012 ¢1-2021 ¢4 dénemi kullaniimistir.



