Enflasyon Raporu 20231l | Ekonomik Gérinim

Kutu 2.1

Firma Gorusmelerinden Elde Edilen Bulgular

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) biinyesinde reel sektor firmalart ile yiz yize yapilan
goérusmelere dayanan “Reel Sektére iktisadi Mercek” adi altinda ¢alismalar yaritilmektedir.! Bu kutuda
Nisan-Haziran 2023 déneminde yapilan gérismelerden elde edilen bulgular 6zetlenmektedir.

Yilin ikinci ceyreginde talep kosullar1 6nceki ceyrege kiyasla canli bir goriiniim sergilemistir. Bu
doénemde, iiretim faaliyetleri ézellikle yurt ici kaynakli talep kosullarindaki olumlu gériiniime eslik
ederken yatirim durusunda ihtiyathlik dikkat cekmistir. Firmalar iizerindeki maliyet baskisi enerji ve
diger emtia fiyatlarinin seyrine bagli olarak ceyrek genelinde hafiflemekle birlikte, kur hareketleri
nedeniyle ceyrek sonundaki maliyet artiglarina vurgu yapilmistir.

Gorusmelerden edinilen bilgiler yilin ikinci ceyreginde toplam talep kosullarinin, agirlikli ic talep
kaynakl olmak Uzere dnceki ceyrege kiyasla canli olduguna isaret etmektedir. Yurt icinde talebin glcli
seyrettigi, temel olarak fiyat giincelleme beklentilerinin ve kampanyalarin satislari destekledigi
gorulmustar. ihracatta ise ilk ceyrekteki gérinimiin korundugu, enerji maliyetlerindeki diistisin
rekabet gliciinii destekledigi, kur gelismelerinin de karhliklara olumlu yansidig gézlenmistir. ilk
ceyrekte deprem nedeniyle iktisadi faaliyette gozlenen dusis ve aksamalarin biytk 6l¢ide normale
doéndugu de not edilmistir.

Yurt ici talepte depremin yarattigi olumsuz etkilerin hafiflemesiyle mart ayinda baslayan canliligin
ikinci ceyrekte de artarak devam ettigi gézlenmistir.

Yilin ikinci ceyreginde, tiiketicilerin olasi fiyat glincellemelerine bagl olarak taleplerini dne cekmesinin,
firmalarin diizenledigi kampanyalarin ve deprem nedeniyle ertelenen harcamalarin
gerceklestiriimesinin yurt ici satislari destekleyen 6énemli unsurlar olmaya devam ettigi gdzlenmistir. Bu
doénemde ayrica secim belirsizliginin ortadan kalkmasinin ve turizm sezonunun baslamasinin i¢ talepte
ilave bir canlilik yarattigi da ifade edilmistir. Bu cercevede, dayaniksiz ve yari dayanikli mal satislarinin
canli seyrettigi, dayanikli mal satislarinin da glicind korudugu gézlenmistir.

Gida ve hizl tuketim perakendesinde, Emeklilikte Yasa Takilanlar (EYT) dizenlemesi kapsaminda
yapilan 6demelerin ve bayram ikramiyelerinin ikinci ceyrek genelinde satislari destekledigi belirtilmistir.
Kisisel bakim Urunlerinde tiketicilerin kampanyalari takip ettigi ve stok amacl alim da yaptigi
aktarilmistir. Hazir giyim satislarinda, depremin yarattigi olumsuz etkilerin hafiflemesiyle nisan ayinda
baslayan canliligin ceyrek geneline yayildigi ve turist alimlarinin satislari artirdig1 gézlenmistir. Beyaz
esya UrlUnlerinde, kiicuik ev aletlerinde ve tuketici elektroniginde olasi fiyat gecislerine karsi 6ne ¢ekilen
talep etkisinin devam ettigi gdzlenirken mobilyada bu etkinin daha sinirli oldugu géralmustar.
Kampanyalarin her iki sektérde de satislari destekledigi, yeni konut satislarindaki zayifligin ise satislari
baskilayan bir unsur oldugu belirtilmistir. Yuksek arag fiyatlari ve kredi limitleri kismen baskilansa da
otomobil talebinin bu ceyrekte de guclu seyrettigi, satislarda bulunurluk sorununun temel belirleyici
olmaya devam ettigi aktariimistir. Konut sektériinde fiyat seviyelerinin ve kredi kosullarinin talebi asagi
yonlu etkilemeye devam ettigi ve yabanci talebinde dists oldugu aktariimistir.

inracatta ilk ceyrege benzer olumlu bir seyir gézlenmistir.

AB Ulkelerinde resesyon kaygilarinin azalmasiyla talebin toparlanmaya baslamasi olumlu gérinimu
destekleyen temel faktor olarak 6ne ¢ikmistir.

" Bu calismanin temel amaci; farkli sektorlerdeki firmalarla gériismeler yaparak donemsel iiretim, yurt ici ve yurt disi 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 gelistirmek olarak belirlenmistir. Yari yapilandiriimis sekilde gerceklestirilen gériismeler sonucunda
elde edilen bulgular, para politikasi kararlari iin nitelikli ve zamanli bir bilgi kaynagi olusturmaktadir. Gérismeler sektérel, bolgesel ve
6lcek duzeyinde toplam iktisadi faaliyet icindeki agirliklari dikkate alinarak olusturulan érneklem cercevesinde imalat sanayi, ticaret ve
hizmet sektorlerindeki firmalar ile gerceklestiriimektedir. Grafikler, firma gérismelerinden elde edilen anekdotal bilgilerin konularina gore
sayisallastiriimasiyla Uretilmektedir. Bu calisma, firma gértismeleri esas alinarak yapilan degerlendirme ve cikarimlari icermekte olup,
Tirkiye 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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Sektorel bazda bakildiginda, hazir giyim ve tekstil sektdriinde faaliyet gosteren firmalar genel olarak
enerji maliyetlerindeki distisun ihracat siparislerini olumlu etkiledigini ve son dénem kur gelismelerinin
fiyatlamaya olumlu etki ettigini ifade etmistir. Hazir giyim ihracatinda savas nedeniyle Rusya pazarinda
Tuark firmalarinin artan etkinliginin devam ettigi de gdzlenmistir. Mobilya ve baglantili sektorlerde genel
olarak kalite ve termin avantajinin stirdigu 6zellikle yakin cografyada duzelen Ulkeler arasi iliskiler
sayesinde olumlu etkilerin hissedilmeye baslandigi aktariimistir. Beyaz esya ihracatinin azalan talebe
bagl olarak yavaslama gosterdigi, buna karsilik firmalarin yeni pazar ve musteri arayislarinin devam
ettigi ifade edilmistir. Otomotiv sektorinde ihracatin olumlu gérinimuni korudugu aktarilirken
turizmde mevsim normallerinde canlanmanin basladigl gozlenmistir. Yiksek sezon olan yaz aylarinin
doluluk ve turizm gelirleri agisindan olumlu gegirilecegi 6ngdrisu aktarilmistir.

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 gostermekte olup talep
algisindaki degisimin boyutuna degil firmalar arasi yayginhigina iliskin bilgi
sunmaktadir.

Yilin ikinci ceyreginde iiretim faaliyeti 6nceki ceyrege gore giiclii bir seyir izlemistir.

ilk ceyrekte ihracat agirlikli calisan firmalarin stiriikledigi Gretim faaliyeti, ikinci ceyrekte ic talepteki
hareketlenme ile birlikte daha dengeli bir seyir izlemistir. ihracat tarafinda, Avrupa talebindeki
toparlanma basta olmak Uzere, firmalarin rekabet glictindeki ek artisin siparislere yansimasi
sonucunda uretim faaliyeti canhhgini korumustur.

Sektorel gelismelere bakildiginda; otomotivde, sene basinda belirlenen glcli buytime hedeflerine
uygun sekilde Uretim faaliyeti devam etmektedir. Beyaz esya ve tiketici elektroniginde, dis talepteki
normallesmeyi ic talepte devam eden canlilik dengelemis ve Uretim 6nceki ceyrege benzer
gerceklesmistir. Tekstil ve hazir giyimde, i¢ piyasada ikinci ceyrekteki hareketlenme ve AB talebindeki
toparlanmanin yani sira, enerji maliyetlerindeki dtsUs ve kur gelismeleri Gretime olumlu yansimistir.
Kimya sektorinde insaat ve otomotiv baglantili alanlarda Uretim glctini korurken, tekstile girdi
saglayan sektorlerde hareketlenme gozlenmistir. Mobilya sektériinde, talepte nisan ayinda baslayan
toparlanmanin Gguincl ¢eyrekte devam edecegi beklentileri Gretime olumlu yansimistir. Makine -
techizat sektorinde, i¢ piyasada se¢im surecinin geride kalmasi ile ertelenen yatirimlarin hayata
gececegi degerlendirmeleri, ihracat tarafinda ise, firmalarin katma degerli Gretimi ve alternatif pazar
bulma becerisi Uretimi desteklemistir. Ana metalde, i¢ piyasada deprem felaketi sonrasi beklenen
hareketlenmenin baslamasi tUretime yansimistir. Son olarak insaatta, kur gelismelerine bagli olarak
talebin canlanabilecegi beklentileri ve maliyet artislarindan korunmak icin mevcut projelerin hizla
bitirilmesi gidUsU Uretimi desteklemistir.
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Yilin ikinci ¢ceyreginde firmalarin gelecek on iki aylik doneme iligskin yatirim durusunda ihtiyathlik
gozlenmistir.

2023 yili ilk ceyreginde Avrupa’da eneriji krizi ve resesyon temelli kaygilarin azalmasina bagl olarak
ihracat gdrinimundeki iyilesme ve hedefli kredi politikalarinin devam etmesi yatirim durusunu
desteklemistir. Yilin ikinci ceyreginde ise se¢ime iliskin belirsizlikler ile kredi kosul ve standartlarindaki
sikilasma, firmalarin yatirnm durusunu sinirlandiran baslica unsurlar olmustur.

ihracat agirlikli faaliyet gésteren firmalarin yatirim durusu daha olumlu olmakla beraber, s6z konusu
firmalarin yatirim durusundaki ihtiyatlilik i¢ piyasaya yénelik ¢calisan firmalardan daha belirgindir.
Devam eden Rusya-Ukrayna Savasi, uluslararasi naviun fiyatlarinin dismesi, Kuzey Afrika ve Uzak Dogu
Ulkelerinin daha rekabetgi fiyatlarla Avrupa pazarina tedarik saglamaya baslamasi ve fiyatlama
guclukleri nedeniyle dis talebin seyrine iliskin belirsizlikler bu dénemde dis piyasaya yonelik Gretim
yapan firmalarin yatirim istahini olumsuz etkileyen unsurlar olarak 6ne ¢ikariimistir.

Grafik 2: Firmalarin Yatirim Durusu®* (Gelecek 12 Aylik
Donem, %)
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Kaynak: TCMB RESIM.

*Yatirrm 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 yatirrm durusundaki degisimin
boyutuna degil firmalar arasi yayginhgina iliskin bilgi sunmaktadir.

Firmalarin yatirim planlari arasinda makine-tecghizat ve enerji yatirimlari 6n planda olmaya devam
etmektedir. isglici maliyetlerini azaltmaya ve (retim verimliligini artirmaya yonelik olarak makinelesme
ve otomasyon yatirimlarina hiz verilmektedir. Enerji tarafinda ise maliyetlerin kontrol edilmesi ve
karbon ayak izinin azaltilmasi amaciyla kuvvetli seyreden yenilenebilir enerji yatirimlari bir 6nceki
ceyrege gore kismen azalmistir. S6z konusu azalmanin sebepleri arasinda son dénemde enerji
fiyatlarinda yasanan azalisin yani sira finansman kosullari belirtiimektedir. Sektorel olarak bakildiginda,
imalat sektérinde, gida, kimya, kauguk ve plastik, makine ve elektrikli techizat sektorlerinde yatirim
durusunun goérece olumlu oldugu dikkat cekmektedir. Ayrica, deprem nedeniyle insaat sektorinin
kamu koordinasyonunda afet bélgesinde yeniden insa faaliyetlerine yogunlasmasinin, insaat baglantih
sektorlerin yatirim istahini artirabilecegi degerlendirilmektedir.

Olumlu talep ve iiretim beklentileri firmalarin gelecek alti aylik déoneme iliskin istihdam planlarini
desteklemeye devam etmistir.

Gelecek alti aylik débnemde kapasite ve istihdam artisi planlayan firmalarin oraninda sinirli bir artis
gozlenmekle birlikte, firmalarin blyuk bélimud mevcut istihdami koruma egilimini strdirmektedir.
Firmalarin calisan bulma sorunlarinin artarak devam ettigi gdzlenmektedir. Calisan sirkilasyonunun
yuksekligi ve calisan bulma gugclukleri Gcretler Gzerinde ilave baski yaratmaktadir. EYT'ye iliskin
dizenleme kapsaminda isten kalici olarak ayrilan personel oraninin diistk oldugu, ¢alisanlarin bayuk
b6limunin mevcut is yerlerinde ¢alismaya devam ettikleri ifade edilmistir.
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Yilin ikinci ¢ceyreginde firmalarin finansman ihtiyaci yiiksek seviyelerini korumakla birlikte énceki
ceyrege kiyasla bir miktar azalmistir.

Geyreklik iyilesmede azalan enerji maliyetleri ve emtia fiyatlarindaki diisus etkili olmustur. Buna karsin
isletme sermayesi ihtiyacinin yiksek seyri; EYT'li calisanlarin kidem tazminatlari, kur gelismeleri ve nakit
akislarindaki aksamalar ile iliskilendirilmistir. Yatirimi devam eden veya yeni baslayan firmalarin yatirim
kaynakl finansman ihtiyacinin devam ettigi gézlenirken bu baglamda 6zellikle uzun vadeli finansman
ihtiyacina yapilan vurgunun surdtgu goérilmustar.

Kredi kosul ve standartlarinin ¢eyregin ikinci yarisinda sikilastigl, bu durumun agirlikla vadelerdeki
kisalma ve haziran ayi itibariyla limit kullandiriminda kendini gésterdigi iletilmistir. Bazi firmalar
ceyregin son ayinda teklif edilen kredi maliyetlerinin de yukseldigini belirtmistir. TCMB kaynakli
kredilerin destekleyici roline yapilan vurgu ise devam etmistir.

Enerji fiyatlarindaki indirimlerin etkisinin belirginlestigi ve isgiicii maliyetlerinin genel anlamda yatay
seyrettigi ikinci ceyrek genelinde firmalar iizerindeki maliyet baskisi 6nceki ceyrege kiyasla
hafiflemistir. Bununla birlikte, kur hareketlerine bagl olarak ceyrek sonu itibariyla maliyet artisi
belirten firmalarin oraninda artis gézlenmistir.

Yilin basindan itibaren elektrik ve dogal gaz fiyatlarinda yapilan indirimler metal, cam, seramik imalati
gibi enerji yogun faaliyet gdsteren sektorlerde daha etkili olmustur. EYT diizenlemesi kapsaminda
yapilan kidem tazminati 6demeleri ile 6zellikle insaat sektdrindeki iscilik Gcret artislar ikinci ceyrek
gorusmelerinde 6ne ¢ikan noktalar olsa da isglicu giderlerinin maliyet artirici etkisi bir dnceki ceyrege
gore belirgin oranda azalmistir. Ayrica kiiresel ham madde fiyatlarinda gorulen asagl yonlu seyir, girdi
ve tedarik maliyetlerine iliskin aktarimlarin azalmasini saglamistir. Diger taraftan son dénem kur
hareketlerinin maliyetler ile iliskisine ve kiresel emtia fiyatlarindaki gerilemenin yurt ici fiyatlara
yansimasini sinirlandirici etkisine vurgu yapilmistir



