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Yoénetici Ozeti

2022 yilinin ilk bes ayini geride birakirken global risklerin gelismekte olan Ulkeler igin tehdit olusturdugu bir doneme girmis
bulunuyoruz. Kiresel enflasyonist baskilar merkez bankalarinin pandemi sonrasi karsilastiklar biyime-enflasyon ikilemini
derinlestirirken, politika yapicilar bir taraftan ytkselen enflasyonla miicadele etmek, bir yandan da pandemi sonrasi
ekonomik gorinimu kontrol altina almaya galisiyor. Enflasyonla micadele kapsaminda global finansal kosullarin Fed’in
baslattigl faiz artinmlari ile sikilagsma egilimine girmesi gelismekte olan Ulkelerde déviz kuru Uzerindeki baskilar arttirma

riskini de beraberinde getiriyor.

Turk ekonomisi ise bu dénemi ylksek dolarizasyon, distik rezervler ve oldukga ylksek bir enflasyon oraniyla kirilgan bir
sekilde karsiliyor. Bunun yaninda Rusya-Ukrayna savasinin yarattigr belirsizlik Tlrk ekonomisinin karsi karsiya kaldigi
zorluklari birgok kanaldan artiriyor. Hem Ukrayna’yla hem de Rusya’yla yakin ekonomik iliskilerimiz nedeniyle enerji, tarim,
insaat ve turizm sektorleri basta olmak Uzere savasin direk etkilerinin ekonomi Gzerinde kuvvetli olacadr tahmin ediliyor. IMF
Nisan ayi Diinya Ekonomik Gortinimu raporuna gére Turkiye igin blylme tahminini 0.6 baz puan indirerek %2,7’ye asagi
yonll revize etti. Bu kapsamda 2022 yilinda, net ihracatin, blylmeyi desteklemeye devam edecegi, tiketim ve yatirnmlarin
ise daralacad bir tablo bekleniyor. Enflasyon tarafinda ise mevcut para politikasinin devam edecedi varsayimi altinda

enflasyonun yil sonunda %61 seviyesinin Uzerinde gergeklesecedi dngorultyor.!

Onuimiizdeki dénemde yiiksek enflasyon egilimi ve déviz kuru oynaklidi riskinin reel sektérde faaliyet gdsteren firmalarin
performansini olumsuz etkileyecegi bir tablo s6z konusu. Pandemi kosullarinin gevsetildigi bir donemi kapsayan ve 2022’nin
ilk ceyreginde gergeklestirilen bu anket kapsaminda, firmalarin performanslarina iliskin gergeklesmeler, gelecek éngortleri ve

risklere iliskin sorular yonlendirilmistir. Yapilan ankette 6ne ¢ikan gézlemler asagida siralanmaktadir.

1- IMF Nisan ay! Global ekonomik Gériinim raporuna gare yil sonu enflasyon beklentisi yiizde 61 seviyesinde bulunuyor. Mayis ayt Reuters anketine gére medyan yilsonu enflasyon beklentisi yiizde 63.5 seviyesinde bulunuyor.
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1. 2022 yilinin ilk geyregine iliskin veriler ekonomik aktivitenin 2022’ye girerken hiz kestigine isaret etmektedir. 2022 yilinin
ilk ceyreginde is hacmi ve karliliklarinda artis bekleyen firma orani 6nceki geyrede kiyasla azalmistir. Tim firmalarin %30’u is

hacminin ilk geyrekte arttigini/artacagini belirtirken, karlihginin arttigini/ artacagini belirten firma orani %271dir.

2. Karhhk ve is hacmi arasindaki makasin 6zellikle imalat sektoriinde yuksek kaydedildigi bir tablo mevcuttur. 2021 yilinin son
ceyreginde imalat sektérinde faaliyet gosteren firmalarin %64°Gnun is hacmi artarken sadece %37Tinin karliigr artmistir. Bu

durum firmalarin satiglarini daha ucuza, daha gok mal satarak artirmaya galistigini teyit etmektedir.

3. Is hacminde dusis yasayan firmalar cogunlukla calisan sayisi 50 ve altinda yer alan kiigtik veya mikro dlgekteki

isletmelerdir.

4. 2022 yilinin ilk geyreginde tum firmalarin %55'’i satis fiyatini ylkseltecegini belirtmistir; bu oran imalat sanayinde %65,

hizmet sektorlerinde %50 seviyesindedir.

5. Ankete katilan firmalarin %63°G sagladiklar istihdamda herhangi bir degdisiklik beklememektedir. Hizmet sektoriinde
faaliyet gosteren firmalarin %25’ yarattiklari istihdamda dists 6ngorirken imalat sanayinde ise firmalarin sadece %8’

istihdamlarini azaltacagini belirtmistir.

6. Anket sonuglarina gére kur oynakhgi sonucu fiyatlarda yasanan belirsizlik, hammadde fiyatlari ve is glici maliyetindeki

artislar karhhg azaltan baglica faktorler olurken, karliigr artiran en 6nemli faktor gugla talep kosullart olmustur.

7.1s hacmini artiran firmalar igin bu artista rol oynayan baglica faktér kuvvetli dis talep olmustur.  Kur oynaklidi sonucu
olusan fiyat belirsizligi, zayif i¢ talep ve is glicti maliyetindeki artis ise is hacmini azaltan basglica faktérlerdir. Ontimiizdeki
dénemde sikilasan kiresel likidite kosullarinin déviz kuru oynakligini tetikleme olasihidi ve artan hammadde fiyatlar reel

sektorln is hacmi ve karlhdi Gzerinde risk olusturmaktadir.

8. Onuimizdeki 6 aylik dénemde hizmet sektérlerinde faaliyet gésteren firmalar igin en nemli riskler déviz kuru oynakligi ve
ic talep kosullari olarak belirtilirken, imalat sanayindeki firmalar hammadde ve enerji fiyatlari ile tedarik zincirleri sorunlarini

en 6nemli riskler arasinda saymaktadir.

9. Firmalarin %35’ Ug ay dncesine gore sirketlerinin finansal durumu hakkinda, %43’U ise faaliyet gdsterdikleri sektore iligkin

genel gidisat konusunda kotlimser bir tutuma sahip olduklarini belirtmiglerdir.

10. Ankete katilan firmalarin %62’si tedarik zinciri sorunlarinin devam ettigini belirtmislerdir. Sektor kiriliminda baktigimizda

imalat sektdriinde bu oran %83, hizmet sektorlerinde ise %73 olarak kaydedilmistir

11. Tedarik zincirinin neden oldugu aksakliklarin 6 aydan kisa stirecedini éngdéren firmalarin orani %10, 6 ay-1yil arasi

strecegini dngorenlerin orani %32,4, 1yilldan fazla stirecegini dngdrenlerin orani ise %31,5 seviyesindedir.
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Executive Summary

As we leave the first five months of 2022 behind, we have entered a period where global risks pose a threat to developing
countries. While global inflationary pressures deepen the growth-inflation dilemma faced by central banks after the
pandemic, policy makers are trying to combat rising inflation on the one hand and to control the post-pandemic economic
outlook on the other. As part of the fight against inflation, the tightening of global financial conditions with the interest rate

hikes initiated by the Fed brings the risk of increasing the pressures on the exchange rates in developing countries.

The Turkish economy, on the other hand, faces this period in a fragile way with high dollarization, low reserves and a very
high inflation rate. In addition, the uncertainty created by the Russia-Ukraine war increases the difficulties faced by the
Turkish economy through many channels. Due to our close economic relations with both Ukraine and Russia, it is estimated
that the direct effects of the war, especially in the energy, agriculture, construction and tourism sectors, will have severe
consequences on the economy. According to the World Economic Outlook April, IMF revised down its growth forecast for
Turkey by reducing 0.6 basis points to 2.7%. In this context, the picture for 2022 suggests that net exports will continue to
support growth, while consumption and investments will get tight. On the inflation side, under the assumption that the

current monetary policy will continue, inflation is expected to be above 61% at the end of the year.?

In the upcoming period, the risk of high inflation and exchange rate volatility will negatively affect the performance of
companies operating in the real sector. Within the scope of this survey, which was carried out in the first quarter of 2022,
covering a period when the pandemic conditions were eased, questions were asked about realizations, future projections

and risks regarding the performance of companies. The prominent observations in the survey are listed below.

2- According to the IMF's World Economic Outlook April report, the year-end inflation expectation is 61 percent. According to the Reuters survey in May, the median year-end inflation expectation stands at 63.5 percent.
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1. Data regarding the first quarter of 2022 indicate that economic activity slowed down as we entered 2022. In the first
quarter of 2022, the ratio of companies expecting an increase in their business volume and profitability decreased compared
to the previous quarter. While 30% of all companies state that their business volume has increased/will increase in the first
quarter, the rate of companies stating that their profitability has increased/will increase is 21%.

2. The picture indicates that the gap between profitability and business volume is especially high in the manufacturing
sector. In the last quarter of 2021, while the business volume of 64% of the companies operating in the manufacturing sector
increased, only 31% increased their profitability. This situation confirms that companies are trying to increase their sales by

selling more goods at a cheaper price.

3. Companies experiencing a decline in business volume are mostly small or micro sized enterprises with 50 or less employees.

4. In the first quarter of 2022, 55% of all companies stated that they will increase their sales price; this rate is 65% in the
manufacturing industry and 50% in the service sectors.

5. 63% of the companies participating in the survey do not expect any change in the employment they provide. While 25% of
the companies operating in the service sector predict a decrease in the employment they create, only 8% of the companies in

the manufacturing industry stated that they will reduce their employment.

6. According to the survey results, uncertainty in prices as a result of exchange rate volatility, increases in raw material prices
and labor costs were the main factors reducing profitability, while the most important factor increasing profitability was strong

demand conditions.

7. For companies that increased their business volume, the main factor that played a role in this increase was strong foreign
demand. Price uncertainty due to exchange rate volatility, weak domestic demand and the increase in labor costs are the
main factors that reduce business volume. The possibility of tightening global liquidity conditions to trigger exchange rate
volatility and the rising raw material prices in the upcoming period pose a risk to the business volume and profitability of the

real sector.

8. While the most important risks for companies operating in the service sectors in the next 6 months are exchange rate
volatility and domestic demand conditions, companies in the manufacturing industry consider raw material and energy prices
and supply chain problems among the most important risks.

9. Compared to the past three months, 35% of the companies stated that they were pessimistic about the financial situation

of their companies, and 43% about the general course of the sector in which they operate.

10. 62% of the companies participating in the survey stated that their supply chain problems continue. When we look at the
sector breakdown, this rate was recorded as 83% in the manufacturing sector and 73% in the service sectors.

11. The rate of companies that predict that the disruptions caused by the supply chain will last less than 6 months is 10%, the
rate of those who predict that it will last 6 months to 1year is 32.4%, and the rate of those who predict that it will last more
than 1year is 31.5%.
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Giris

2022 yilinin ilk dort aymni bitirirken bir taraftan COVID-19 kisitlamalarinin kalkmasiyla canlanan talep, tedarik zinciri sorunlari
ve kisith arz nedeniyle artan emtia ve gida fiyatlari enflasyon Uzerinde yukari yonli risk olusturmaya devam ediyor. Bunun
yaninda Rusya’nin Ukrayna’yi isgali ile olusan dogrudan ve dolayli etkiler tim diinyada blylime ve enflasyon gériinimd
Uzerinde risk olusturuyor. Bu gelismelere paralel 2022 senesinde gelismekte olan ekonomiler igin IMF’nin yaptigr enflasyon
tahmini Ocak ayinda %5,9 iken, Nisan ayinda %8,7 olarak gtincellenmistir. Global blytime tahmini ise 2022 yilinda 0,8 baz
puan azaltilarak %3,6 olarak asadi revize edilmistir IMF WEO, 2022).

2022 yiinda ayni zamanda pandemi déneminde uygulanan parasal genislemenin sona ermesi ile kiresel likidite kosullarinin
sikilasacagr bir doneme de girilmistir. Yiksek enflasyonist baskilar, Merkez Bankalarinin pandemi sonrasi karsilastiklart blylime-
enflasyon kontroll ikilemini derinlestirirken, politika yapicilar bir taraftan ytikselen enflasyonla miicadele etmek, bir yandan da
pandemi sonrasi ekonomik iyilesmeyi saglayacak adimlar atmak durumunda kalmaktadirlar. Mayis ayinda gerceklesen Fed
toplantisinda enflasyonla miicadele kapsaminda politika faizi beklentilere paralel 50 baz puan yikseltilirken 2022 ve 2023
senelerinde faiz artinmi ve bilango kigilltme aksiyonlarinin devam etmesi beklenmektedir. Bunun yaninda G7 ulkelerinin de
2022'nin geri kalaninda bilangolarini yaklasik 410 milyar dolar kiigtlteceklerini tahmin edilmektedir.

Rusya ve Ukrayna arasindaki savas, global ekonomik blylme ve enflasyon lizerinde ek baskilar olusturmaktadir. Savasin diinya
ekonomisi Uzerindeki etkisi, emtia, ticaret ve finans piyasalar kanallariyla gergeklesmektedir. Savagin ayrica tedarik zinciri
kaynakli sorunlari tetiklemesi, enflasyonun beklenenden daha uzun sire yiksek seviyelerde kalmasi olasiligini artirmaktadir.
Gin tarafindan israrla uygulanmaya devam edilen sifir COVID-19 politikasi ayni zamanda tedarik zinciri kaynakli sorunlarin
artmasina neden olurken, fiyatlar Gzerinde ek baskilar yaratmustir.

Turkiye, pandemi dnlemleri kapsaminda saglanan ve gogunlukla krediler kanaliyla gergeklesen mali destegin yardimiyla, 2020
yilini %1,8 blylme oraniyla bitirmis ve bu donemde pozitif blylme performansi gdsteren birkag tlkeden biri olmugtur. 2021
senesinde, pandemi dnlemlerinin azalmasi ve diinya genelinde genisleyici politikalarinin da yardimiyla, Turkiye ekonomisi,
%1Tlik blUylmeyle G20 Ulkeleri arasinda en ytksek blylme orani gosteren ulke olmustur. 2021 yilinda, Merkez Bankas’’nin artan
enflasyona ve sikilasan kiresel para kosullara ragmen, politika faiz oranlarinda yaptigi faiz indirimleri sonucu Turk lirasinin
degeri diger para birimleri karsisinda azalarak gelismekte olan tlkeler arasinda en k&tl performansa sahip para birimlerinden
biri olmustur.

Artan kuresel enflasyonist baskilarla beraber hem tiketici hem de Uretici enflasyon endeksi son yirmi yilin en ytiksek seviyelerine
ulasmistir. Mayis 2022°de, yillik tuketici fiyat endeksi %73,5, Uretici fiyatlan endeksi ise %132 seviyesinde kaydedilmistir.
Turkiye’nin mevcut ekonomik sorunlarina ek olarak ktiresel gidisata iliskin gelismeler Tirk ekonomisinin karsi karsiya kaldigi
zorluklari birgok kanaldan arttirmaktadir. Gelismis Ulkelerde finansal kosullarin sikilasmasinin déviz kuru tzerinde baskilar
arttirmasi beklenirken hem Ukrayna’yla hem de Rusya’yla yakin ekonomik iliskilerimiz nedeniyle enerji, tarim, insaat ve turizm
sektorleri basta olmak Gzere savasin direk etkilerinin ekonomi tizerinde kuvvetli olacagi tahmin edilmektedir. IMF Nisan ayi
Dinya Ekonomik Gorlinimu raporuna gére Turkiye igin blylme tahminin 0.6 baz puan indirerek %2,7’ye asagi yonli revize
edilmistir. 2022 yilinda, net ihracatin, bliylmeyi desteklemeye devam edecedi, tiiketim ve yatinmlarin ise daralacadr bir tablo
beklenmektedir. Enflasyon tarafinda ise para politikasinda sikilastirici bir adimin olmayacagdi varsayimi altinda enflasyonun
%61 seviyesinin Uzerine gikabilecegdi degerlendiriimektedir. Artan ithalat maliyetleriyle birlikte cari agigin GSYH’nin %6,4’Gne
kadar yukselecegdi, kamu harcamalari, faiz giderleri ve cari transferlerin etkisiyle bltce agiginin 2022’de %5,2, 2023’te ise %5,1
seviyesine ¢ikacadi beklenmektedir.*

Bu anket galismasinda global ekonomik kosullarin kotilestigi bu donemde reel sektdriin mevcut durumunun ve beklentilerinin
saptanmasi amaglanmaktadir. Bu gergevede katilimcilara COVID-19 sonrasi firmalarin performanslarina iliskin gergeklesmeler,
gelecek éngdrileri ve risklere iliskin sorular yonlendirilmistir.

3- www.bloomberg.com/news/articles/2022-05-01/global-economy-faces-410b-financial-shock-as-central-banks-
4- Diinya Bankasi, 2022.
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Anket ve Orneklem

Anket kapsaminda firmalara 2022'nin ilk geyreginde COVID-19'un sirketler Uzerindeki etkisi, firmalarin is hacimleri ve
karhliklarina iliskin gergeklesmeler, gelecek dngortleri ve risklere iliskin sorular yonlendirilmistir. 26 Ocak-31 Mart tarihleri
arasinda online olarak gergeklesen ankette 111 firma yer almaktadir. Ankete katilan firmalarin sektérel kompozisyonlari

Sekil 2.17de yer almaktadir. Ankete katilan firmalarin %36’si imalat, %47’si ise hizmet sektorliinde faaliyet géstermektedirler.
Orneklemin oldukga kiiciik olmasi nedeniyle anket sonuglar dncelikle tim sektérler kapsaminda degerlendirilmistir. Buna ek

olarak sadece imalat ve hizmet sektorleri ayriminda da sonuglara bakilimistir.

Firmalarin yas dagilimi ve NUTS2 bolgesel dagilimina iliskin kompozisyon ise sekil 2.2 ve 2.3’te yer almaktadir. Firma Slgek
kompozisyonuna baktigimizda istihdam baz alindiginda ankete katilan firmalarin yaklasik %72’sinin KOBI siniflamasinda
oldugu gézlenmektedir. Orneklemde yer alan firma kompozisyonunun daha az sayida KOBI icermesi beklentiler konusunda

gergek resmi oldugundan daha olumlu gosterme egiliminde oldugu géz 6ntinde bulundurulmalidir.

Sekil 2.1. Sektsrel Dagilm®

Tanm I 090%

Beirk [ 270
Maten [ 3600
iseat [ 5o

0 0,08 0,1 0,15 0,2 0,29 03 0,35 0.4 0,45 0,9

5- Sektdr bilgisi NACE Rev-2 aynminda belirtiimeyen 4 firma sektdrel dagilimda yer almadigindan toplam 100 esit olmamaktadir.



Sekil 2.2. Yas Dagilimi

1-5 m6-10

m11-13

Sekil 2.3. Bélgesel Dagilimi

Bolgeler Bolge kodlar Bolgesel Oran (%)

Istanbul

Bati Marmara

Ege

Dogu Marmara
Bati Anadolu
Akdeniz

Orta Anadolu

Bati Karadeniz
Dogu Karadeniz
Kuzeydogu Anadolu
Ortadogu Anadolu
Giineydogu Anadolu

m16-20

TR1
TR2
TR3
TR4
TRS
TR6
TR7
TR8
TR9
TRA
TRB
TRC

m21-23

m 26-30

m>30

21
9
13
I
14
9
1

11

2
3
2
4
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Bulgular

3.1is Hacmi ve Karliik Gergeklesmeleri (2021- Q4)

Anket kapsaminda ilk olarak firmalarin 2021 yilinin son geyregine iliskin is hacmi ve karlilik gergeklesmeleri sorulmustur.® 2021
yilinin son geyreginde blytme dinamiklerine baktigimizda hem ig hem de dis talep kaynakli kuvvetli seyreden ekonomik
aktivite sonucu GSYH yillik bazda %9,1, ceyreklik bazda ise %1,5 artis kaydetmistir. Bunun sonucu olarak 2021 yilinda GSYH

bUylme orani %11 seviyesine ulasmistir. 2021 son geyreginde blylimenin kompozisyonuna baktigimizda ise imalat ve hizmetler

sektort kaynakli bir blylme gergeklesmis, insaat sektoriinin blylimeyi sinirlamustir.

Anket sonuglarina gore de érneklemin sinirli olsa da ankete katilan firmalarin yaklasik %70’ is hacminin bir dnceki ceyrege
gore degismedigi (%37) veya arttigini (%33) belirtmesi GSYH gerceklesmeleriyle uyumlu bir tablo gizmektedir (Sekil 3.1). 2021
yilinin son geyreginde ankete katilan firmalarin %54°U ise is hacminin dnceki yila gore arttigini belirterek GSYH verilerinde de
gozlenen 2020 yilina iliskin dUsltk baz etkisini yansitmaktadir (Sekil 3.2). Sektor kirliminda baktigimizda ise imalat sektorind
gugli performansini teyit etmektedir. Bu kapsamda is hacminin dnceki geyrege goére arttigini belirten firma yluzdesi imalat
sektoriinde %48,7 iken hizmetler sektoriinde bu oran %22 olarak kaydedilmistir. 2020 yilinin son geyregine gore is hacmi

gergeklesmeleri firmalarin imalat sanayinde %641, hizmet sektori firmalarinda ise %48,3 olarak kaydedilmistir.

Sekil 3.1. s Hacmi Gergeklesmeleri (ceyreklik bazda, q/q)

Sirketinizin 2021 yili son geyrek (Ekim-Kasim-Aralik) is hacmi (miktar olarak)
bir 6nceki geyrege gore (Temmuz-Agustos-Eylul) nasil degisti?

Hizmet imalat

Tiim Firmalar

Artr 33,0%
Azaldi 29,0%

6- Anket kapsaminda katilimalara artan enflasyonun ciro izerindeki yaniltici etkisini kontrol etmek icin is hacminin miktar baz alinarak degerlendirilmesi belirtilmistir
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Sekil 3.2. [s Hacmi Gergeklesmeleri (yillik bazda, y/y)
2021 yili son geyregine (Ekim- Kasim- Aralik) iliskin is hacminiz (miktar olarak)
2020 yilinin ayni dénemine gore ylizde kag azaldi?
Hizmet imalat

Art 46,3% Arth 64,1%
Azaldi 26,8% Azaldi
Degismedi 20.0% Degigmedi 154%

Tiim Firmalar

Artty 54,0%
Azald: 25,0%
Degismedi 18,0%

Ankete katilan firmalara is hacimlerindeki azalma veya artis beklentilerinin geyreklik ve yillik olarak ylzde kag oldugu sorusu

da yéneltilmistir. Sekil 3.3 is hacmindeki diiss ve yiikselis ile firmalarin mevcut istihdami arasindaki iliskiyi gdstermektedir. is
hacminde dtistis yasayan firmalarin gogunlukla istihdam sayisi 50 ve altinda yer alan kigik veya mikro Slgekteki isletmelerdir.
is hacminde beklenen artis yillik bazda ézellikle hizmet sektérlerinde (%43) guiclii kaydedilirken, is hacmindeki azalmanin yillik

bazda %25-27 bandinda oldugu belirtilmistir (Tablo 3.1).”

7- Agirikli ortalama
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Tablo 3.1. is Hacmindeki Degisimler

Azima (y) gl ortalama mm

Tiim Firmalar %25 %33 %30
Hizmet %26 %436 %435 15
imalat %27 %27 %30 1
Tiim Firmalar %18 %38 %30 61
Hizmet %43 %42 %50 25
imalat 0416 33 420 25
Azalma (q/q) Agirlikh ortalama Ortalama ' Firma Sayis! |
Tiim Firmalar %15 %37 %33 32
Hizmet %22 %37 %35 19
imalat %15 %34 %30 9
Tiim Firmalar %21 %35 %28 37
Hizmet %35 %34 %30 12
imalat %425 %28 %30 19
Not: Agirlikh ortalama firmanin istihdami ile agirlik andirilarak elde edilmigtir.
Sekil 3.3. is Hacmi ve stihdam

thdam ve  acnindek Diss o) istindam ve is Hacmindeki Artis (0/n)

. fzg . ............. ;" .......................

See 8. .. H :. ) ° ) ! o st zu.% ¢t 1% ‘ 0% snz% .............. lo;m
Istindam ve is Hacmindeki i (y/y) istindam ve is Hacmindeki Arts (y/y)
:Z: e . . ......... S °
i P ese o @80, i 4 T . :
' ete : : g . ° . w 0% 20% 40% 60% 807 100% 120%

-400

Not: x ekseni is hacmindeki yillik veya ceyreklik bazda diisiisi, y ekseni ise firmanin mevcut istihdamini géstermektedir.

120%
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is hacmi ve karlihiga iligkin gergeklesmeler oldukga farkhlagmaktadir.

2021 yilinin son geyreginde karlilik gdstergelerine baktigimizda bir dnceki geyrege goére firmalarin %401, bir dnceki yila gore ise
%37’si karhliginin azaldigini belirtmislerdir. Karlihginda yillik bazda azalma gergeklesen firma sayisi imalat sektorlerinde %33

iken, bu oran hizmet sektoriinde %36 olarak kaydedilmistir.

Firmalarin %54°0 gectigimiz seneye gére is hacimlerinin arttigini belirtirken, %38’inin karliliklar artis kaydetmistir. imalat
sektorl 6zelinde ise firmalarin %49’u gegtigimiz yila gore is hacminin arttigini belirtirken, sadece %28’inin karlihgr artmistir
(Sekil 3.4). Son déneme baktigimizda (q/q) karlilik ve is hacmi arasindaki makasin oldukga arttigr bir tablo mevcuttur. 2021
yilinin son geyreginde imalat sektoriinde olan firmalarin %64°Gnin is hacmi artarken sadece %3Tinin karlihgr artmistir.

Bu farkin 6zellikle imalat sektdriinde oldukga fazla olmasi firmalarin satislarini daha ucuza, daha gok mal satarak artirmaya

calistigina da isaret etmektedir.

Sekil 3.4. 2022 Q1 Is Hacmi ve Karlilik Beklentileri

B is Hacmi [ Kariik

Hizmet Sektdrii (q/1) Hizmet Sektdrii (y/y)

100% 100%

80% 80%

60% 60%

40% I 40% I

20% 20%

« gn B0 B0 = BN nll nn
Artt Azaldi Degismedi Artti Azaldi Degismedi

imalat Sektiri (q/g) imalat Sektirii (y/y)

100% 100%

80% 80%

60% 60%

40% 40% I

20% 20%

» g all o = An o0 .H
Artt Azaldi Degismedi Artt Azaldi Degismedi

Tiim Sektdrler (o/g) Tiim Sektdrler (y/y)

100% 100%

80% 80%

60% 60%

40% 40%

« in ol I - BN al

o M " if =N
|

Azaldi Degismedi Artt Azaldi Degismedi o
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3.2 is Hacmi, Karlilik, Satis Fiyati ve istihdam Beklentileri (2022- Q1)

2022 yihnin ilk geyregine iliskin gergeklesmeler ekonomik aktivitenin 2022’ye girerken hiz kestigine isaret etmektedir.
ihracattaki kuvvetli seyir, imalat firmalarina olumlu yansirken, yurt igi talep ve tretim trendinde cogunlukla savasla birlikte
artan belirsizlik ve maliyetlerdeki artis nedeniyle asadi yonli bir tablo s6z konusudur.

Anket sonuglarina gére de is hacmi ve karlilikta artis bekleyen firma ylizdesinin azalmasi géze garpmaktadir. Tum firmalarin
%30’u is hacminin ilk ceyrekte arttigini/artacadini belirtirken, karliigin artacagini belirten firma orani %27dir. TUIK tarafindan
yayimlanan Mart ayina iliskin sanayi ve hizmet sektorl ciro endekslerine baktigimizda da aylik bazda sirasiyla %6,9 ve
%10,9’luk artis séz konusudur. imalat ve hizmet sektdrleri ayriminda baktigimizda is hacmi ve karlilik arasindaki farkin devam
ettigi bir tablo mevcuttur.

Bunun yaninda firmalarin yarisindan gogu satis fiyatinin artacagdini belirtirken, imalat sanayiinde bu egilimi gosteren firma
orani daha yuUksek kaydedilmistir (Sekil 3.5). Tum firmalarin %55'i satis fiyatini ylikseltecedini belirtmistir; bu oran imalat
sanayinde %65, hizmet sektdrlerinde de %50 seviyesinde raporlanmaktadir.

Ankete katilan firmalarin %63’0 sagladiklari istihdamda herhangi bir degisiklik beklemezken, hizmet sektorlinde faaliyet
gosteren firmalarin %25’ istihdamda diistis beklemektedir. imalat sanayinde firmalarin ise sadece %8'i istihdamini
azaltacadini rapor etmistir.

Sekil 3.5. 2022 Q1 s Hacmi ve Karlilik Beklentileri

m Artacak m Azalacak Ryni Kalacak
Tiim Fimalar imalat
Is Hacmi Wh h

Is Hacmi 3% 2%

Karllk 21% W Karik Wh 3%

o Istindam oo
Istihdam 2% 15%

Satig Fiyat 85% 8%

Satis Fiyati 55% 12%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

0% 20% 40% 60% 80% 100%

Is Hacmi 2 2%

Karlilik 2% 3%

istihdam 1% 2%

Satis Fiyat 50% 19%

0% 20% 40% 60% 80% 100%
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Kur oynakligi sonucu fiyatlarda yasanan belirsizlik, hammadde fiyatlari ve is glict maliyetindeki artis karliigi olumsuz yonde
etkileyen en dnemli faktorler olurken, karliigr artiran en dnemli faktor gl talep kosullart olmustur. Bunun yaninda firmalar
karliliklarinin kendilerine 6zgt gugli tedarik zinciri yapisi, verimlilik galismalari, yeni pazarlara giris nedeniyle artmasini
beklediklerini ifade etmiglerdir. Karlarinda dists bekleyen firmalarda ise is glici maliyetinde artis, kur oynakhdi kaynakl fiyat
belirsizligi ve hammadde fiyatlari oldukga etkili olmustur. Bunun yaninda firmalar déviz kuru belirsizliginin yaninda genel
gidisata iliskin mevcut belirsizlik ve glivensizlik ortaminin karlilik Gzerindeki olumsuz etkisini vurgulamiglardir.

is hacmini artiran firmalar igin bu artista rol oynayan baslica faktér kuvvetli dis talep olmustur.  Kur oynakhidi sonucu olusan
fiyat belirsizligi, zayif ic talep ve is glicti maliyetindeki artig ise is hacmini azaltan baglica faktérlerdir. Ontimiizdeki dénemde
sikilasan kiresel likidite kosullarinin déviz kuru oynakhgini tetikleme olasiligi ve artan hammadde fiyatlari reel sektorin is
hacmi ve karliigi Gzerinde risk olusturmaktadir. is hacminin azalacagini distinen firmalarin bir kismi enerji sorunlar nedeniyle
meydana gelen Uretim sikismasi ve enerji kesintilerinin, belirsizlik ve glivensizlik ortaminin is hacminin daralmasinda rol
oynadiginin altini gcizmistir. is hacminin artisinda rol oynayan bazi diger faktérler pandemiden dolayi ertelenen yatinmlarin
gergeklesmesi, talep bolgelerine yakinlik, yeni pazarlara erisim olarak belirtilmistir.

Sekil 3.6. 2022 Q1Karlihgi ve is Hacmini Etkileyen Faktrler

m Qldukea Etiili mm Etkili = Kismen Etkili = Herhangi Bir Etkisi Yok

Kl Azaltan Fakigrler is Hacmini Azaltan Fakigrler

Sektirdeki Olumsuz
Rekabet Kogullar

Sekitirdeki Olumsuz

Rekabet Kosullar

el i
Malytindek A o Malyetindeki Ars
Kur Oynakii Sonucu Kur Oynaklii Sonucu

Fiyatlarda Yaganan Belirsizlik Fiyatlarda Yaganan Belirsiziik

Finansman Maliyetlerindeki Artig Finansman Maliyetlerindeki Artig

Hammadde Fiyatlanndaki Arig
(TL'deki deger kaybi ve/veya
tedarik kesintileri kaynakli)

Layit Dig Talep Kogullan

Hammadde Fiyatianndaki Arti
(TL'deki deger kaybi ve/veya
tedarik kesintileri kaynaklr)

Tayif Dig Talep Kogullan

Tayi i Talep Kogullan Tayt ig Talep Kogullan

W6 10% 20% 0% A% 50% 60% 0% 60% S0% 100% 0% 10% 20% 30% 40% 50% G60% 70% 80% 90% 100%

Karllii Yikselten Faktlr Is Hacmini Yiikselten Fakrler

Sektdrdeki Olumlu
Rekabet Kogullar
(Kur Digi Fakidrler)

Rekabetci Kur

Gilglii Dig Talep Kosullan

Gl ig Talep Kogullan

0% 10%

20%

30% 40% 50%

60%

70% 80% 80% 100%
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(Kur Digi Faktiirler)
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3.3 Riskler

Anketin bu bdliminde dncelikle firmalara énimuzdeki 6 aylik donemde dngordikleri en dnemli Gg riski belirtmeleri istenmistir.
Firmalarin %59’u hammadde ve enerji fiyatlarindaki artis, %47’si déviz kuru oynakligi, %47 ise tedarik zinciri problemlerinin

en dnemli Ug risk arasinda belirtmiglerdir. Hizmet sektorlerinde en dnemli riskler doviz kuru oynakhidi ve ic talep kosullari

olarak belirtilirken, imalat sanayinde hammadde ve enerji fiyatlari ile tedarik zincirleri sorunlari en dnemi riskler olarak

6ne gikmaktadir (Sekil 3.7). Diinya Gazetesi ve TURKONFED is birliginde gerceklesen Anadolu’nun Nabzi Anketi ilk ceyrek
sonuglarinda da firmalar igin en énemli Ug sorun arasinda hammadde fiyatlarindaki arti, déviz kuru oynaklidi ve tedarik
sorunlari yer almaktadir.

Firmalarin %35l Ug ay dncesine gore sirketlerinin finansal durumu hakkinda, %43’U ise faaliyet gosterdikleri sektore iliskin
genel gidisat konusunda kétimser bir tutuma sahip olduklarini belirtmislerdir (Sekil 3.8).

Sekil 3.7. Oniimiizdeki 6 Ayda Firmalarin Karsilasacadgi En Onemli Riskler

Tiim Sektdrler

Hammade/Enerji Fiyatlar 5%

Diviz Kuru Volatilitesi

4%

Tedarik Zincirindeki
Aksamalarin Devam Etmesi

Wiisteri Talghinde Azalma (ig Talep)

%

35%

Finansal Kaynaklara Ulagamama

S
=

Miisteri Talebinde Azalma (Dig Talep)

o
8
=

Kalifiye Is Giicii Kaybi _ 19%
Borglan Odeyememe _ 168%
Yatinmlarin Azalmasi/Yatinm Kaybi _ 16%
Borglarmn Artmasi _ 14%
imalat Sektdrii

Hammade/Enerji Fiyatlari 85%

Tedarik Zincirindeki

Aksamalarin Devam Etmesi 2%

Diviz Kuru Volatilitesi

%

Finansal Kaynaklara Ulagamama 36%

Wiisteri Talehinde Azalma (ig Talep)

=]
=

Miisteri Talebinde Azalma (Dig Talep)

15%

Yatinmlarin Azalmasi/Yatinm Kaybi

=
=
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=
=
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=]
=

Hizmet Sektiirii
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Hammade/Enerji Fiyatlari
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Sekil 3.8. Finansal Durum ve Genel Gidisata iliskin Diisiinceler
(i ay dncesine kiyasla, sirketinizin su anki finansal durumu hakkinda ne diiginiyorsunuz? (g ay dncesine kiyasla, sektiriindzdeki genel gidisat konusunda ne diisiniyorsunuz?
20% 18%

45%

43%

mDaha iyimserim = Daha Kitimserim  m Gériigim Degismedi

3.4 Tedarik Zinciri Beklentileri

Pandeminin Uretim suregleri Gzerinde farkli kanallardan olumsuz etkisi stirmektedir. Pandeminin ilk dénemlerinde kapanmalar
sonucu is glctinln isbasl yapamamasi nedeniyle Uretim sireglerini negatif etkilerken, basta Cin olmak Gzere aramali ithalatinin
sekteye ugramasi ile bag gosteren tedarik zinciri sorunlari firmalarin kapasite kullanimi oranlarini olumsuz etkilemistir. 2022
yilinin ilk geyreginde gergeklesen bu anket kapsaminda da Turkiye’de tedarik zincirine iliskin sorunlarin devam ettigi bir tablo
mevcuttur.

Anket kapsaminda ilk olarak Mart 2020’den bu yana COVID-19 strecinde (Mart 2020-halen) faaliyette bulundugunuz ana
sektore iliskin tedarik zincirinde sorun yasamaya devam edilip edilmedigi katilimcilara yoneltiimistir. Ankete katilan firmalarin
%62’si bu sorunlarin devam ettigini belirtmislerdir. Ana sektor kinminda baktigimizda imalat sektériinde bu oran %83, hizmet
sektorlerinde ise %73 olarak kaydedilmektedir (Sekil 3.9). Tedarik zinciri ile ilgili olarak katilimcilara ayrica tedarik zincirinde
yasadiginiz sorunlarin derecesinin Snimuzdeki donemde nasil seyretmesini bekledikleri sorusu yéneltilmistir Firmalarin %29°'u
bu sorunlarin ayni dlglide devam edecegini, firmalarin %37Ti artacadini, firmalarin %19’u ise azalacadini belirtmistir. Son olarak
firmalara COVID-19 pandemisinin tedarik zincirinizde neden oldugu aksakliklarin ne kadar stirecedi sorulmustur, bu kapsamda
da firmalarin bu stirecin 6 aydan kisa strecegini dngdrenlerin orani %10, 6 ay-1yil arasi stirecedini Sngdrenlerin orani %324, 1
yildan fazla strecegini dngodrenlerin orani da %31,5tir.

Sekil 3.9a. Tedarik Zinciri Sorunlari
COVID-19 surecinde (Mart 2020-halen) faaliyette bulundugunuz ana sektore iliskin
tedarik zincirinde sorun yasamaya devam ediyor musunuz?

38%

mEvet = Hayir
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Sekil 3.9b. Tedarik Zinciri Sorunlarina iliskin Beklentiler
Tedarik zincirinde yasadiginiz sorunlarin derecesinin dntimizdeki ddnemde
nasil seyretmesini bekliyorsunuz?

40%

35%

30%

25%
20%
15%
10%
5%
0%

Aymi Dlgide Devam Edecek Azaltacak Artacak

0 vim [ tizmet B imalat

Sekil 3.9¢c. Tedarik Zinciri Sorunlarina iliskin Beklentiler
COVID-19 pandemisinin tedarik zincirinizde neden oldugu aksakliklarin
ne kadar strecegini distintiyorsunuz?

35,0%
324% 31,5%

30,0%
26,1%

25,0%
20,0%
15,0%
9%
10,0%
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Sonu¢

Rusya'nin Ukrayna'yi isgali ile olusan ekonomik maliyet ve artan belirsizlik, kiiresel enflasyonist baskilar ile birleserek politika

yapicilarin halihazirda karsi karsiya oldugu zorluklart daha da arttirdigr bir dsnemden gegmekteyiz. Bunun yaninda gelismis
Ulke merkez bankalarinin uygulamaya basladidr sikilastirict para politikalar Turkiye gibi gelismekte olan ulkeler igin 6zellikle
doviz kuru tarafinda risk olusturmaya devam ediyor. Global gelismeler reel sektor Uzerinde risklerin oldukga fazla oldugu ve

6nUimizdeki donemde de bu risklerin artacagi bir dénemin iginde oldugumuzu isaret ediyor.

Firmalarin mevcut durumu, beklentileri, 5ngordiikleri risklerin degerlendiriimesi amaglanan bu anket calismasi 2022 yilinin
ilk geyregine iliskin gbzlemleri icermektedir. Anket sonuglari 2022 yilina baglarken ekonomik aktivitenin hiz kestigine isaret
etmektedir. 2022 ilk geyregine iliskin GSYHI verilerine gore de geyreklik bazda biylmenin yavaslama kaydettigi bir tablo
mevcuttur. Turkiye ekonomisi ilk geyrekte glgli tiketim ve ihracat kaynakl yillik %7,3 blytme kaydetse de geyreklik bliylime
orani son 5 geyregin en dustk seviyesi olan %1,2'ye gerilemistir.

Anket sonuglarina gore de 2022 yilinin ilk geyreginde is hacmi ve karliliklarinda artis bekleyen firma orani énceki geyrege
kiyasla azalmistir. Tim firmalarin %30’u is hacminin ilk geyrekte arttigini/artacadini belirtirken, karliiginin arttigini/artacagini
belirten firma orani %27dir.

is hacmindeki artigin &zellikle dis talep kaynakli oldugu belirtilirken, is hacmindeki daralma déviz kuru oynaklig, azalan ig
talep ve is glicti maliyetleri gibi faktérler kanalyla gergeklesmistir. Ontimiizdeki ddnemde sikilasan kiiresel likidite kosullarinin
doviz kuru oynakligini tetikleme olasiligi ve hammadde fiyatlarindaki artisin reel sektoriin is hacmi ve karliligr Gzerinde risk

olusturmaktadir.
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Firmalarin %35’ Gg ay 6ncesine gore sirketlerinin finansal durumu hakkinda, %43’U ise faaliyet gosterdikleri sektore iliskin genel
gidisat konusunda kétimser bir tutuma sahip olduklarini belirtmislerdir. Buna ek olarak is hacminde diusts yasayan firmalarin
cogunlukla istihdam sayisi 50 ve altinda yer alan kigik veya mikro dlgekteki isletmelerdir. Firmalarin finansal goérintimleri

ve sektorel gidisata iliskin olumsuz beklentileri destek mekanizmalarinin devamliiginin olmasi gerektigine isaret etmektedir.
Pandemiyle birlikte dzellikle dayaniklilik seviyesi daha az olan KOBI poptilasyonunun daha kirilgan oldugu segmentlerinde
(sektor, yas ve buyuklik) kredi disi “hedefli destek paketlerinin” devreye sokulmasi dSnem tasimaktadir.

Ankette one ¢ikan bir diger sonug ise son dénemde karlilik ve is hacmi arasindaki makasin oldukga artmasidir. 2021 yilinin
son geyreginde imalat sektoriinde olan firmalarin %64°Gnin is hacmi artarken sadece %3Tinin karlihgr artmistir. Bu farkin
ozellikle imalat sektorinde yuksek olmasi firmalarin satislarini daha ucuza, daha cok mal satarak artirmaya ¢alistigina da
isaret etmektedir. Firmalarin daha ucuza daha ¢ok mal satmasi yerine dustik talep esnekligine sahip, katma deger saglayan
Urlnlerin Uretilmesine tesvik edilmeleri orta vadede sanayi politikalarinin hedefinde olmalidir.

Anket sonuglarina gore dnimizdeki donemde hizmet sektorlerinde faaliyet gosteren firmalar igin en 6nemli riskler doviz
kuru oynakligi ve i¢ talep kosullari olarak belirtilirken, imalat sanayindeki firmalar hammadde ve enerji fiyatlarn ile tedarik
zincirleri sorunlarini en dnemli riskler arasinda saymaktadir. Ankete katilan firmalarin %62’si tedarik zinciri sorunlarinin devam
ettigini belirtmislerdir. Sektor kinhminda baktigimizda imalat sektériinde bu oran %83, hizmet sektorlerinde ise %73 olarak
kaydedilmistir. Firmalarin %47i tedarik zinciri sorunlarinin en énemli 3 risk faktord arasinda siralamaktadir. Bu nedenle
onumuzdeki dénemde firmalar tarafinda tedarik zincirinin dayaniklihigina iliskin orta ve uzun vadede alinacak énlemler
kaginiimaz olmalidir. Bu kapsamda teknolojik altyapi yatirnmlari ve yeni teknolojiler kanaliyla desteklenen yeni tedarik zinciri

modelleri 6nem kazanmaktadir.
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