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Kuresel Ekonomi

Agustos ayina iliskin PMI verileri kiresel iktisadi faaliyetin dngoérilenden hizli
yavasladigi sinyalini verdi.

ABD’de yillik TUFE enflasyonu Temmuz ayinda zirve seviyesinden bir miktar
geriledi. Agustos’ta isglcl piyasasinda glcli goérinim strerken, yillik Gcret artisi
%5,2 ile bir 6nceki aya paralel seviyede gerceklesti.

Euro Alan’’nda Agustos’ta éncii verilere gére TUFE aylik bazda %0,5, yillik bazda
%9,1 arttl.

Jackson Hole Sempozyumu’nda yapilan acgiklamalar para politikalarinda sikilasma
egiliminin sdrecegi sinyalini verdi. Fed Baskani Powell enflasyonla mucadele
etmemenin faiz artirimlarina kiyasla cok daha agir sonuglari olacaginin altini gizdi.
ECB yetkilileri de resesyon riskine ragmen mevcut politikalara devam edilecegi
yonunde agliklamalarda bulundu.

Cin’de iktisadi faaliyetteki yavaslamaya karsilik yeni 6nlemler alinmaya devam
ediliyor. Merkez Bankasi’'nin faiz indirimlerinin ardindan dlkede yeni bir yatirim
tesvik paketi aciklandi.

Emtia fiyatlarinda kuresel ekonomik aktivitedeki ivme kaybi ve jeopolitik
gelismeler belirleyici olmaya devam ediyor. Enerji arzi glvenligine iliskin
endiselerin etkisiyle Avrupa’da dogal gaz fiyatlari rekor seviyelere ulasti.

Turkiye Ekonomisi

Tlrkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gore yilin ikinci ceyreginde yillik
bazda %7,6 oraninda biyuda. Tiketim harcamalarindaki artis blylimeye yiksek
katki saglarken, stok degisimi 6nceki alti ¢ceyrekte oldugu gibi blylimeyi asagl
cekti.

2023-2025 dénemini kapsayan Orta Vadeli Program, 4 Eylul 2022 tarihli Resmi
Gazete'de yayimlandi. Programa gore, Tirkiye ekonomisine iliskin blylime
tahmini 2022 ve 2023 yillari igin %5, 2024 ve 2025 igin %5,5 olarak belirlendi.

Mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik orani Haziran’da bir 6nceki aya gore 0,3
puan azalarak %10,3 ile Nisan 2018’den bu yana en dusik seviyesine geriledi.

Agustos’ta imalat PMI aylik bazda artis kaydetmesine ragmen 47,4 degerini alarak
sektdrde daralmanin devam ettigine isaret etti.

Haziran ayinda cari agik 3,5 milyar USD oldu. Artis egilimini strdiren 12 aylk
kimdalatif cari aglk 32,7 milyar USD ile Mart 2021’den bu yana en yuksek
dizeyine ulasti.

Merkezi yonetim biltcesi Temmuz ayinda 64 milyar TL acik, Ocak-Temmuz
déneminde 29,5 milyar TL fazla verdi.

Kiresel petrol fiyatlarindaki gerileme egilimi Agustos'ta TUFE ve Yi-UFE’deki
artislari sinirlandirdi. Bu dénemde aylik enflasyon TUFE'de %1,46, Yi-UFE’de
%2,41 oldu.

TCMB Agustos ayr toplantisinda
makroihtiyati tedbirler agikladi.

politika faizini %13’e indirirken, vyeni
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Kiresel Ekonomi

ABD ekonomisine iligkin veriler yakindan takip ediliyor.

ABD’de ekonomik aktivitedeki zayiflamaya ragmen isglici
piyasasindaki olumlu gorinim sdrlyor. Tarim disl
istihdam Agustos’ta 315 bin kisi ile piyasa beklentisinin
Uzerinde artis kaydetti. Ayni donemde issizlik orani
isgliciine katilimdaki artisin da etkisiyle %3,5ten %3,7’ye
yikselse de pandemi &ncesi seviyelerine vyakin
seyretmeye devam etti. Enflasyondaki katilik agisindan
onemli bir gosterge olan Ucret artisi verileri de yakindan
takip edildi. Ortalama saatlik Gcretler aylik bazda %0,3
artis kaydederken, Ucretlerdeki yillik artis %5,2 ile bir
onceki aya paralel seviyede gerceklesti.

ABD istihdam Piyasasi Géstergeleri

mmm Tarim Digi istihdam (bin kisi, aylik degisim)
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ABD’de tlketici fiyatlart Temmuz ayinda degisim

gostermedi. Yillik TUFE enflasyonu ise Haziran’daki %9,1
seviyesinden %8,5 dizeyine geriledi. Ayni donemde
Uretici fiyatlari Nisan 2020’den bu yana ilk kez aylik bazda
disis kaydetti. Bdylece, yillik UFE enflasyonu Temmuz’da
%9,8 seviyesine geriledi. Agustos’ta tlketici glveni ve
enflasyon beklentilerinde de bir miktar iyilesme gézlendi.
Bu dénemde Michigan tuketici gliven endeksi aylk bazda
6,7 puan artarak 58,2 duzeyinde gerceklesirken,
enflasyon beklentilerindeki dusts tiketici glvenindeki
iyilesmede etkili oldu. Tuketicilerin 6nimuzdeki 12 aya
iliskin ortalama vyillik enflasyon beklentileri Temmuz
ayindaki %5,2 seviyesinden %4,8’e geriledi.

ABD Michigan Tiiketici Given Endeksi
Michigan TGE

R — 1 Y1l Sonrasina iliskin Enf. Beklentisi (%, sag eksen)
——— 5Yil Sonrasina iliskin Enf. Beklentisi (%, sag eksen) 6
100
5
4
75
3
50 2
2020 2021 2022

Ote yandan, faiz oranlarina duyarliig yiiksek olan konut
piyasasinda veriler 2008 krizinden bu yana en hizli
bozulmaya isaret ediyor. Mortgage faizlerindeki yikselis
sirerken, Temmuz'da yeni konut satislari aylik bazda
%12,6 azalarak Ocak 2016'dan bu yana en dusik
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seviyesine indi. Konut baslangiclari ile ikinci el konut
satislari da bu donemde sirasiyla %9,6 ve %5,9 geriledi.

Agustos ayina iliskin PMI verileri iktisadi faaliyetteki hiz
kaybinin derinlestigini gosteriyor. imalat PMI 51,5 ile iki
yilin en distk seviyesine gerilerken, 6nci veriye gore
hizmetler PMI da 3,2 puan azalarak 44,1 degeriyle
sektorde daralmaya isaret etti.

Avrupa ekonomileri zayiflama egilimi sergilerken enflasyon
gostergeleri bozulmaya devam ediyor.

Agustos’ta Euro Alani'nda imalat PMI 49,6 degerini alarak
art arda ikinci ayinda da 50 esik degerinin altinda kaldi.
Resesyon endiselerinin giiclendigi ingiltere’de de imalat
PMI 47,3 ile Mayis 2020’den bu yana en disuk dizeyine
indi. Hizmetler sektori PMI verilerine bakildiginda
Almanya’da ve Euro Alani genelinde sektérin daralma
sinyali verdigi; ingiltere, Fransa, italya ve ispanya gibi
diger onde gelen Avrupa ekonomilerinde ise sektor
faaliyetlerinin genislemeye devam ettigi izleniyor.

Avrupa'da PMI Verileri
Euro Alani imalat PMI
ingiltere imalat PMI

~~~~~~~~~~~ Euro Alani Hizmetler PMI
ooooooooooo ingiltere Hizmetler PM|
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Avrupa genelinde enerji fiyatlarindaki yilksek seyir
paralelinde enflasyon gostergelerindeki bozulma surtyor.
Euro Alan’'nda Temmuz ayinda %8,9 olan yillik TUFE artisi
Agustos’'ta oncl verilere gére %9,1 ile yeni tarihi yuksek
seviyeye ulastl. Euro Alani ekonomileri arasinda Estonya,
Litvanya ve Letonya %20'nin Uzerindeki enflasyon
oranlariyla 6ne cikarken, diger Avrupa Ulkeleri arasinda
en yiksek oranlarin  kaydedildigi Bulgaristan, Cek
Cumbhuriyeti ve Belarus’ta yillik enflasyon %20 seviyesinin
hemen altinda seyrediyor. Savas kosullarinin etkili oldugu
Ukrayna’da da enflasyon Agustos ayinda %22,2 dizeyine
kadar ylkseldi. Merkez Bankasi'nin Agustos basindaki
toplantisinda 1995’ten bu yana ilk kez 50 baz puanlik bir
faiz artinmi gerceklestirdigi ingiltere’de de yillik TUFE
enflasyonu 1982 yilindan bu yana ilk kez cift haneli
seviyelere ¢ikarak %10,1 oldu.

Cin’de ekonomik aktiviteyi destekleyici yonde dnlemler...

Cin’de 2022’nin Gglncl geyregine iliskin veriler ekonomik
aktivitenin zayif bir gériinim sunmaya devam ettigine
isaret ediyor. Temmuz’'da sanayi Uretimi ve perakende
satislar yillik bazda sirasiyla %3,8 ve %2,7 ile beklentilerin
altinda artis kaydetti. Resmi imalat PMI verisi Agustos’ta
da 50 esik dizeyinin altinda kalirken, hizmetler PMI 52,6
duzeyine geriledi. Cin’de enflasyon gostergeleri de karisik

Kaynak: Datastream
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Kiresel Ekonomi

bir gériinim sunuyor. Ulke ekonomisinde yavaslamanin
sirdigline isaret eden veri aciklamalari karsisinda Cin
Merkez Bankasi banka kredileri icin gdsterge niteliginde
olan 1 ve 5 yil vadeli kredi ana faiz oranlarinda indirime
gitti. Ayrica, Cin Devlet Konseyi 6ncelikli olarak altyapi
yatirim projelerini iceren 146 milyar USD buyukliginde
bir tesvik paketi acikladi.

Jackson Hole glindeminde 6ne ¢ikanlar...

Jackson Hole Sempozyumu’nda vyapilan aciklamalar
baslica merkez bankalarinin para politikalarinda sikilasma
egilimini strdlreceginin sinyalini verdi. Fed Baskani
Powell enflasyonla miicadele etmemenin faizleri
artirmaya kiyasla ¢ok daha agir sonuglari olacaginin altini
cizerek siki para politikalarina “bir sire daha” devam
edilecegini belirtti. Powell, 20-21 Eylil’deki toplantida
yapilacak faiz artiriminin  boyutunun verilere bagli
olacagini ifade etti. Temmuz ayinda 2011 yilindan bu
yana ilk kez faiz arttiran ECB tarafindan da enflasyonla
mucadele konusunda benzer yonde agiklamalar yapildi.
ECB'nin  Temmuz ayl toplantisina iliskin yayimlanan
tutanaklar da merkez bankasi yetkililerinin yUksek
enflasyonun kalicilligina ve uzun doénemli enflasyon
beklentilerindeki bozulmaya dair endiselerinin arttigina
isaret etmisti.

Powell'in Jackson Hole’daki aciklamalarinin ardindan
piyasanin 6nlUmduzdeki aylar igin faiz orani beklentisi
yukselirken, ABD dolari kiresel piyasalarda deger
kazandi. Dolarin gelismis Ulke para birimleri karsisinda
degerini 6lcen DXY endeksi 5 Eylil'de gin icinde 110
seviyesine asarak 20 yilin en ylksek dizeyine ulastl.
Agustos ayina %2,6 seviyesinde baslayan ABD 10 yillik
Hazine tahvilinin faiz orani 5 Eylul itibariyla %3,2
civarinda seyretti. S6z konusu gorinime paralel olarak

hisse senedi piyasalarinda yeniden satis baskisi
gozleniyor.
Fed Faiz Orani Beklentisi
(%)
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Sempozyumda vyapilan diger aciklamalarda fiyat istikrari
hedefinden taviz verilmesi durumunda merkez bankalari
icin kredibilite kaybinin kalici etkileri olabilecegine dikkat
cekildi. Enflasyona yol acan faktorler arasinda pandemi
sonrasinda uygulanan asiri gevsek maliye politikalarinin
da payi oldugu belirtilerek, 6nimizdeki donemde maliye
politikalarinin para politikasi ile esglidimli calismasi
gerektigi ifade edildi. Uluslararasi Odemeler Bankasi (BIS)
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Baskani Carstens’in arz yonli soklara isaret ederek
tedarik zinciri problemleri dahil olmak Ulzere arz
kosullarinda iyilesme saglayacak ekonomi politikalarina
duyulan ihtiyaca vurgu yapmasi Sempozyum’da 6ne ¢ikan
diger degerlendirmeler arasinda yer ald.

Enflasyon Gzerindeki arz yonla etkiler canliligini koruyor.

Enerji politikalari Avrupa basta olmak Uzere dinya
ekonomisinin  giindeminde  enflasyon  gelismeleri
acisindan 6n planda kalmaya devam ediyor. Avrupa
tlkelerinde dogal gaz fiyatlari Rusya’dan gaz tedarikinde
yasanan kesintiler paralelinde artmaya devam ederek
rekor yiksek seviyelere ulasirken, diger enerji
kaynaklarina yonelimin artmasiyla komir fiyatlarinda da
hizli yukselisler kaydediliyor. Ayrica, Gretimi enerji yogun
olan ve Avrupa Ulkelerinin de kayda deger bir tedarikgisi
oldugu cinko ve aliminyum gibi metallerin fiyatlari
Gzerinde de yukari yonli baskinin  artabilecegi
degerlendiriliyor.

Petrol ve Dogal Gaz Fiyatlari
Avrupa Dogal Gaz Fiyati (EUR/MWh)

400 Brent TurG Ham Petrol (USD /varil, sag eksen) 140
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Kiresel talebe yonelik olumsuz beklentiler ise emtia
fiyatlari Gzerindeki yukari yoénlG baskiyr bir miktar
sinirlandiriyor.  Agustos’un ikinci yarisinda; Rusya’nin
petrol ihracatindaki kesintiler, ABD'nin en buylk petrol
rafinerilerinden birinde Uretimin kesintiye ugramasi ve
Suudi Arabistan’in fiyatlardaki oynakliga karsilik OPEC’in
petrol arzini kisabilecegine dair verdigi mesajlarla yukselis
kaydeden petrol fiyatlari EylGl ayinin ilk iki glninde
kiresel  ekonomik  aktiviteye  yonelik  olumsuz
beklentilerle geriledi. Ote yandan, 5 Eylil’deki OPEC+
toplantisinda Ekim ayinda Gretimin azaltilmasi yoninde
karar alinmasi fiyatlari yukari yonlu etkiledi.

Kaynak: Datastream
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Tirkiye Ekonomisi - Blyime

Turkiye ekonomisi ikinci ceyrekte %7,6 blyuda.

Turkiye ekonomisi yilin ikinci ceyreginde zincirlenmis hacim
endeksine gore yillik bazda %7,6 ile piyasa beklentilerine
yakin bir blylime kaydetti. ilk ceyrek blylimesi %7,3'ten
%7,5'e, 2021 yih biyumesi de %11'den %11,4e revize
edildi.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore,
Tlrkiye ekonomisi yilin ilk geyreginde ceyreklik bazda %0,7
blylmesinin ardindan ikinci ceyrekte %2,1 blayida.

Enflasyondaki yiksek seyre bagli olarak vyilin ikinci
ceyreginde Tirkiye ekonomisi cari fiyatlarla bir dnceki yilin
ayni donemine kiyasla %114,6 oraninda genisledi. Boylece,
Turkiye ekonomisinin cari fiyatlarla 4 ¢eyreklik kimulatif
blyuklGagu ikinci ceyrek itibariyla 10 trilyon TL’yi asti. Bu
dénemde USD bazinda GSYH ise 828 milyar USD oldu. USD
bazinda yillik GSYH buyUklGglu gectigimiz yilsonunda 807
milyar USD dizeyindeydi.

Harcamalar Yontemiyle BuyUimeye Katkilar (% puan)
2021 2022
Yillik c1 C2 6 Aylik
Tuketim 9,5 13,3 13,9 13,6
Ozel 9,1 12,9 13,6 13,2
Kamu 0,4 0,4 0,3 0,4
Yatirim 1,9 1,1 1,2 1,2
Stok Degisimi -4,9 -9,9 -10,3 -10,1
Net fhracat 4.8 3,0 2,7 2,9
ihracat 5,3 3,4 3,9 3,7
ithalat -0,5 0,4 1,1 0,8
|GSYH 11,4 7,5 7,6 7,5

Rakamlar yuvarlamalardan 6tirt toplami vermeyebilir.

Ozel tiketim harcamalari biiyimeye 13,6 puan katki sagladh.

Gucla blylime performansinda ozel tiketim
harcamalarinin 13,6 puanlik katkisi ikinci geyrekte dne gikti.
Bu donemde, hanehalkinin hizmet harcamalari zincirlenmis
hacim endeksine gore yillik bazda %36,9 ile tarihi yiksek
bir hizda artis kaydetti. Diger tiketim mallarina yoénelik
harcamalarin yillik artis oranlari da %20’ler civarinda
seyretti. Kamu tuketim harcamalarinin blyimeye katkis
da bu dénemde 0,3 puan ile son geyreklerdekine yakin bir
diizeyde gerceklesti. Istatistiki hata payini da iceren stok
degisimi ise dnceki alti ceyrekte oldugu gibi blylimeyi asagl
cekti.

Harcamalar Yontemiyle Reel GSYH
(ma, endeks, 2019=100)

Yerlesik Hanehalkinin Tiketim Harcamalari
Kamu Tuketim Harcamalari

160 Yatinm Harcamalari
140 ihracat
120 =
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ihracat  performansindaki  glicli  seyir  blylmeyi
desteklemeye art arda yedinci ceyrekte de devam etti.
Zincirlenmis hacim endeksine gore, yilin ikinci ¢ceyreginde
ihracat hacminde vyillik bazda kaydedilen %16,4’lik
genislemeye bagl olarak ihracatin blylimeye katkisi 3,9
puan oldu. ithalattaki artis ise blylimeyi 1,1 puan
sinirlandirdl. Boylece net ihracatin bu doénemde vyillik
blylmeye yaptigi katki 2,7 puan dizeyinde gerceklesti.

Makine ve teghizat yatirimlari giigl seyrini strdardd.

Yatirim harcamalari blyimeye ikinci ceyrekte 1,2 puan ile
ilk ceyrektekine benzer bir katki sagladi. Makine ve techizat
yatirimlarindaki artis glicli kalmaya devam ederken, insaat
yatirimlarinda gerileme ivme kazand.

Hizmetler ve sanayi sektorii yiksek performans sergiledi.

Uretim yontemiyle katkilar incelendiginde, hizmetler ile
sanayi sektorlerinin yilin ikinci ceyreginde blylmeye
siraslyla 6,9 ve 1,7 puan katki sagladig goruldi. Gegtigimiz
yilin ikinci yarisindan itibaren biylimeyi sinirlandiran insaat
sektort ise ikinci ceyrekte GSYH blylUmesini 0,7 puan
dusdrici etkide bulundu. Bu dénemde tarim da blylimeyi
0,1 puan asagi cekti.

Hizmetler sektorindn bilesenlerine bakildiginda yilin ikinci
ceyreginde finans ve sigorta faaliyetlerinde yillik bazda
kaydedilen %26,6'ik artis ©ne cikti. llgili sektdrde
gectigimiz iki ceyrekte de yiksek blyime kaydedilmisti.

Uretim Yéntemiyle Reel GSYH
(ma, endeks, 2019=100)
Tarim
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Hizmetler
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Tlrkiye'de iktisadi faaliyet yilin ikinci ¢eyreginde
destekleyici ekonomi politikalarinin strdirilmesine bagl
olarak genisleme ivmesini korudu. Uclincii ceyrege iliskin
oncl gostergeler ekonomik aktivitede yavaslama sinyali
verirken, alinan makroihtiyati tedbirlerin ihracat ve yatirm
Uzerindeki etkileri takip edilecek. Avrupa ekonomilerinin
enerji tedariki sorununa ve kiresel Olcekte para
politikasinda yasanan sikilasma egilimine bagl olarak
Tlrkiye’nin dnemli ticaret ortaklarinin resesyon riskiyle
karsi karsiya kalabilecek olmasi ihracat tarafinda zayiflama
yasanabilecegine isaret ediyor. Gerek vyurt ici gerekse
kiresel gelismeler paralelinde enflasyon goériniminde
siregelen olumsuz goérinim de orta ve uzun vadede
blylumenin kalitesi ve strdurdlebilirligi agisindan risk teskil
etmeye devam ediyor.

Kaynak: Datastream, TUIK
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Tlrkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

Haziran ayinda issizlik orani %10,3 oldu.

Haziran ayinda mevsim etkilerinden arindiriimis issizlik
orani aylik bazda 0,3 puan gerileyerek %10,3 ile Nisan
2018’den bu yana en distk dizeyinde gerceklesti. Bu
donemde, isglictine katilim orani 0,4 puan azalarak %53,2
diizeyine geriledi. Ote vyandan, zamana bagh eksik
istihdam, issizler ve potansiyel isglicl toplaminin isglcl
ve potansiyel isglicinin toplamina oranini ifade eden atil
isglici orani Haziran’da bir dnceki aya gore 1,7 puan
azalisla %20,4 dizeyinde gerceklesti.

isglict Istatistikleri

(mevsimsellikten arindiriimig)

33 - 18
@ istihdam (milyon kisi)

s |55 1211k Orani (sag eksen)
32 14

28

Haz.20 Eki.20 Sub.21 Haz.21 Eki.21 Sub.22 Haz.22

Mevsim etkilerinden arindirilmis verilere goére, Haziran
ayinda Ucretli calisan sayisi bir dnceki aya kiyasla 154 bin
kisi artarak 14,4 milyon kisi oldu. Bu dénemde hizmetler,
insaat ve sanayi sektorlerindeki Gcretli calisan sayisinda
sirasiyla 49 bin, 42 bin ve 34 bin kisilik artislar kaydedildi.

Agustos ayinda imalat sanayii PMI sektérde daralmanin
surdigine isaret etti.

imalat sanayii PMI, Agustos’ta aylk bazda 0,5 puan
artarak 47,4 degerini alsa da sektorde daralmaya isaret
eden 50 esik seviyesinin altindaki seyrini 6. ayina tasidi.
Endeksin alt kalemlerine gore, Agustos'ta Uretimdeki
yavaslama bir 6nceki aya gére daha ilimli gerceklesirken,
istihdamda artisin devam ettigi gérildi. Ote yandan, yeni
siparisler talepteki zayiflamaya bagh olarak Mayis
2020’den bu yana en hizli daralisini sergiledi.

imalat Sanayi PMI
(esik dluzey=50)
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Glven endeksleri Agustos’ta karisik bir gériiniim sundu.

Mevsim etkilerinden arindiriimis reel kesim glven

endeksi Agustos’ta bir 6nceki aya gore 1,1 puan azalarak

101,4 dizeyine geriledi. Agustos’ta gliven endeksleri

Eyliil 2022

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

hizmet ve perakende ticaret sektdrlerinde aylik bazda
siraslyla %1,3 ve %0,4 azalirken, insaat sektériinde %1,5
arttl. Ayrica, tiketici gliven endeksi Agustos’ta bir dnceki
aya gore %6,1 artarak 72,2 dizeyine yukseldi. Tuketici
given endeksi, reel kesim ve sektorel glven
endekslerinin  alt  endekslerinin  agirliklandirilarak
birlestiriimesinden olusan ekonomik glven endeksi
Temmuz’'da aylik bazda %1 artarak 94,3 oldu.

Konut satislari Temmuz’da yillik bazda %12,9 azaldi.

Konut satislari Temmuz ayinda yillik bazda %12,9 azalarak
94 bin ile son 6 ayin en disik seviyesinde gerceklesti. Bu
donemde, yillik bazda ipotekli satislar %6,8 daralirken,
toplam konut satiglarinin %80’ini olusturan diger satiglar
%14,3 oraninda azaldi. Yilin ilk 7 ayi itibariyla toplam
konut satislari gecen yilin ayni dénemine kiyasla %24,2
artarak 820 bin seviyesine ulastl. Bu donemde vyillik bazda
%57,4 artan yabancilara konut satiglari toplam konut
satislarindan %4,8 pay aldi.

Beyaz esya satislarindaki dists egilimi Temmuz’'da devam
etti.

Tlrkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gore,
Temmuz ayinda yurt icinde beyaz esya satislart yillik
bazda %2, Uretimi %4 daraldi. Bu dénemde, ana ihracat
pazarimiz olan Avrupa Ulkelerinde ekonomik aktivitede
gozlenen yavaglama paralelinde ihracat %7 oraninda
geriledi. Ocak-Temmuz doneminde ise i¢ satislar yillik
bazda %7 daralirken, ihracatin yatay kaldig goralda.

Otomobil ve Hafif Ticari Arag Pazari

(bin adet)
140

120

2021

W2022

Otomotiv Distribitorleri Dernegi (ODD) verilerine gore
otomobil ve hafif ticari arag¢ pazari Agustos ayinda gecen
yilin ayni dénemine gore %17,3 azalisla 48.336 adet oldu.
Bu donemde otomobil pazari vyillik bazda %21,3
daralirken, hafif ticari arac satiglari %4,3 azaldi. Boylece,
Ocak-Agustos doneminde otomobil ve hafif ticari arac
satislari yillik bazda %8,5 darald..

Kaynak: Datastream, TUIK, HMB, ODD
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Tirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Dis ticaret agigl Temmuz'da yillik bazda %147 genisledi.

TUIK verilerine gére Temmuz ayinda ihracat yillik bazda
%13,4 artarak 18,6 milyar USD olurken, ithalat %41,4
yikselerek 29,2 milyar USD dizeyinde gerceklesti. Bu
doénemde jeopolitik risklerin etkisiyle enerji ve emtia
fiyatlarindaki yuksek seyrin devam etmesiyle dis ticaret
acigl %147 genisleyerek 10,7 milyar USD oldu. Temmuz
2021'de %79,1 dizeyinde bulunan ihracatin ithalati
karsilama orani 2022 yilinin ayni ayinda %63,4’e geriledi.

Haziran ayinda cari agik 3,5 milyar USD oldu.

Haziran ayinda cari acik gectigimiz yilin ayni ayina kiyasla
2,3 milyar USD artarak 3,5 milyar USD dlzeyinde
gerceklesti. Cari agiktaki genislemede net enerji ve parasal
olmayan altin ithalatindaki yikselis etkili oldu. S6z konusu
iki kalemde verilen agik bu dénemde 7,8 milyar USD
diizeyinde gerceklesti. Ote yandan, tasimacilik ve turizm
gelirlerindeki toparlanmanin devam ederek cari islemler
dengesindeki genislemeyi sinirlandirdig goraltyor. Soz
konusu iki kalem Haziran ayinda cari dengeyi 3,4 milyar
USD tutarinda sinirlandird.

Artis egilimini koruyan 12 aylik kimulatif cari acik ise
Haziran’da 32,7 milyar USD ile Mart 2021'den bu yana en

Cari Iglemler Dengesi

. (12 aylik kimtlatif, milyar USD)
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yiksek diizeyine ulasti. Ote yandan, net enerji ve altin
ithalati hari¢ 12 ayhk kimdulatif cari fazla da artisini
sirdurerek 39,6 milyar USD oldu.

Haziran’da net gayrimenkul vyatirimlar tarihi ylksek
seviyeye ulasti.

Dogrudan yatirimlar kaleminde Haziran ayinda 950 milyon
USD tutarinda net sermaye girisi kaydedildi. Bu donemde
yurt disi yerlesiklerin net sermaye yatirimlari 501 milyon
USD dizeyinde gergeklesirken, net gayrimenkul yatirimlari
1,1 milyar USD ile tarihi ylksek seviyesine ulasti. Ocak-
Haziran doneminde net dogrudan yatirmlar yillik bazda
%11 genisleyerek 2,9 milyar USD oldu. Bu dénemde yurt
disi yerlesiklerin gida ile toptan ve perakende ticaret
sektorlerine yonelik yatirimlarinin yillik bazda sirasiyla
%454 ve %285 ylkselmesi dikkat cekti.

Portféy yatirimlarindan 1,6 milyar USD gikis gerceklesti.

Haziran ayinda portféy yatirimlarindan 1,6 milyar USD net
sermaye cikis gerceklesti. Boylece, portfoy
yatirnmlarindan ¢ikis egilimi art arda dokuzuncu ayina
ulasti. Bu donemde, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi ve
DIBS piyasasindan sirasiyla 509 milyon USD ve 218 milyon
USD net satis yaptigl goraldd. Yilin ilk alti ayr itibariyla
portfdy yatirimlari kaleminden 11,4 milyar USD sermaye
clkisi kaydedildi.

Eylul 2021’den bu yana sermaye girisi gozlenen diger
yatirimlar kaleminde, Haziran ayinda 1,9 milyar USD net
sermaye c¢ikisi kaydedildi. Bu gelismede bankalarin Haziran
ayinda yurt disina kullandirdigr 1,1 milyar USD tutarindaki
kredinin etkili oldugu gorildd. Ayrica, bankalar ve diger
sektorler Haziran’da sirasiyla 1 milyar USD ve 264 milyon
USD tutarinda net kredi geri ddemesi gerceklestirdi.
Haziran’da 12 aylik kimdalatif uzun vadeli borg ¢evirme
orani bankacilik sektériinde %92, diger sektorlerde %132
oldu.

Net Sermaye Akimlari

(12 aylik kimulatif, milyar USD)
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Rezerv varliklar Haziran’da 2 milyar USD azaldl.

Rezerv varliklar Haziran ayinda 2 milyar USD azaldi.
Boylece, Ocak-Haziran déneminde rezerv varliklardaki
azalig 12,3 milyar USD dizeyine ulasti. Haziran’da 4 milyar
USD tutarinda sermaye girisi kaydedilen net hata ve
noksan kaleminde, yilin ilk yarisinda kaydedilen sermaye
girisi 17,5 milyar USD ile tarihi ylksek seviyeye ulasti.

Net Hata ve Noksan ve Cari Agik

(milyar USD)
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Beklentiler...

Ticaret Bakanlgl tarafindan yayimlanan 6nct dis ticaret
verilerine gore, Agustos ayinda ihracat hacmi yillik bazda

Odemeler Dengesi

Haziran

2022

Cari Islemler Dengesi -3,458
Dis Ticaret Dengesi -6,426
Hizmetler Dengesi 4,024
Seyahat (net) 2,728
Birincil Gelir Dengesi -946
ikincil Gelir Dengesi -110

Sermaye Hesabi 0

Finans Hesabl 526
Dogrudan Yatirimlar (net) -950
Portfoy Yatirimlari (net) 1,578

Net Varlik Edinimi 870

Net Yaktumlulik Olusumu -708
Hisse Senetleri -509
Borc Senetleri -199

Diger Yatirimlar (net) 1,858

Efektif ve Mevduatlar -795
Net Varlik Edinimi 819
Net YakUmlalik Olusumu 1,614

Merkez Bankasi 127
Bankalar 1,487
Yurt Disi Bankalar 643
Yabanci Para 638
Turk Lirasi 5
Yurt Disi Kisiler 844

Krediler 2,489
Net Varlik Edinimi 1,119
Net YUkUmlUlik Olusumu -1,370

Bankacilik Sektort -1,039
Bankacilik Disi Sektorler -264

Ticari Krediler 171
Diger Varliklar ve Yakdmlultkler -7
Rezerv Varliklar (net) -1,960
Net Hata ve Noksan 3,984

Eyliil 2022

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

%13,2 oraninda artarak 21,3 milyar USD, ithalat hacmi
%40,8 artisla 32,6 milyar USD oldu. Bu donemde dis
ticaret acigl yillik bazda %161,8 oraninda genisleyerek 11,3
milyar USD duzeyinde gerceklesti. Boylece, Ocak-Agustos
doneminde verilen dis ticaret acigl gectigimiz yilin ayni
donemine kiyasla %146,4 artisla 73,5 milyar USD duzeyine
ulasti.

Enerji fiyatlarinin yiksek seviyesi dis ticaret kanali ile cari
denge (zerinde baski olusturmaya devam ediyor. Nitekim,
cari acik yihn ilk vyarisinda 2011 yiindan bu vyana
kaydedilen en yiksek diizeye ulasti. Ana ihracat pazarimiz
konumunda olan AB (Ulkelerinde iktisadi faaliyetin ivme
kaybediyor olusu ve EUR/USD paritesinin  distk
seviyelerdeki seyrini sturdlrmesi cari aclk Uzerinde ilave
risk yaratan diger unsurlar olarak 6n plana cikiyor. Ote
yandan, jeopolitik risklere ragmen turizm gelirlerinin
beklentilerden daha olumlu bir performans sergilemesi
cari agiktaki yukari yonlt baskilari sinirlandiriyor.

(milyon USD)

Ocak - Haziran % 12 Aylik
2021 2022 Degisim Kamdlatif
-13,364 -32,444 142.8 -32,667
-13,419 -40,962 205.3 -56,830
6,024 14,477 140.3 35,125
4,087 10,310 152.3 25,400
-6,688 -5,423 -18.9 -10,764
719 -536 - -198
-19 -14 -26.3 -59
-6,550 -14,950 128.2 -14,483
-2,661 -2,945 10.7 -7,679
-1,952 11,403 - 12,559
-236 4,214 - 6,710
1,716 -7,189 - -5,849
-1,808 -3,358 85.7 -2,984
3,524 -3,831 - -2,865
-9,201 -11,060 20.2 -23,081
-6,639 -10,160 53.0 -12,965
4,285 3,871 -9.7 4,809
10,924 14,031 28.4 17,774
4,788 3,977 -16.9 3,937
6,136 10,054 63.9 13,837
4,758 7,745 62.8 12,293
3,705 4,720 27.4 8,832
1,053 3,025 187.3 3,461
1,378 2,309 67.6 1,544
-889 838 - 1,588
1,755 663 -62.2 1,169
2,644 -175 - -419
-782 -1,918 145.3 -4,668
3,677 1,434 -61.0 3,911
-1,669 -1,704 2.1 -5,328
-4 -34 750.0 -38
7,264 -12,348 - 3,718
6,833 17,508 156.2 18,243

Kaynak: TCMB, Ticaret Bakanligi, Datastream
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Tlrkiye Ekonomisi - Biitge Dengesi

Merkezi yonetim bitcesi Temmuz’da 64 milyar TL acik verdi.

Temmuz ayinda merkezi yonetimin butce gelirleri yillik bazda
%106,7 oraninda genisleyerek 197 milyar TL dizeyine
cikarken, butge harcamalari %85 artigla 261 milyar TL oldu.
Boylece Temmuz ayinda merkezi yonetim butcesi 64 milyar
TL acik verdi. Faiz disi agik da yillik bazda %113,5'lik
genislemeyle 47,3 milyar TL oldu.

Ocak-Temmuz doneminde butce gelirleri gectigimiz yilin ayni
doénemine gore 2 katina ¢ikarken, bitce harcamalarindaki
artis %78,1 oldu. Boylece, Ocak-Temmuz 2021’de 78,3 milyar
TL aclk veren merkezi yonetim bultgesi bu yilin ayni
déneminde 29,5 milyar TL fazla verdi. Bu donemde faiz disi
fazla 180,9 milyar TL dlizeyinde gergeklesti.

Faiz, pay ve ceza gelirleri biitceye destek oluyor.

Temmuz ayinda vergi gelirleri yillik bazda %99,2 ile
enflasyonun lzerinde artmaya devam ederek 168,9 milyar TL
oldu. Dis ticaret hacmindeki hizl yikselisin yani sira kurlardaki
artisin da destegiyle yillik bazda %146,2 genisleyen ithalde
alinan KDV, bltge gelirlerindeki yillik artisa 30,2 puan katki
sagladi. Bu dénemde fiyat gelismelerine bagli olarak vyillik
bazda vyaklasik 2 katina cikan OTV gelirleri de biitge
gelirlerindeki artisa 18,6 puanlik katki sagladi. Temmuz'da
faizler, paylar ve cezalar kalemi altinda izlenen faiz gelirlerinin
de 9,3 katina ¢ikarak gelir artisina 7,3 puan ile belirgin bir
katki sundugu izlendi.

Vergi Gelirleri
(milyar TL)

BMTemmuz 2021
W Temmuz 2022

‘ ”5“‘

ithalde
Alinan KDV

Dahilde
Alinan KDV

Kurumlar
Vergisi

Gelir Vergisi

Temmuz'da KKM hesaplarina
surdird.

iliskin giderler ykseligini

Temmuz ayinda cari transferler yillik bazda %118 ylkselerek
127,3 milyar TL duzeyinde gerceklesti. Bu gelismede, saglik,
emeklilik ve sosyal vyardim giderleri kalemindeki hizli
yukselisin etkisiyle yaklasik %91 oraninda artis kaydeden
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hazine vyardimlari etkili oldu. Bu dénemde hanehalkina
yonelik diger transferler kaleminin 9 katin Uzerinde artis
kaydetmesi de dikkat g¢ekti. Temmuz’'da faiz disi harcamalar
yillik bazda %108 artarak yillik TUFE enflasyonunun (izerindeki
seyrini sirdtrdd. Faiz giderlerinde yillik bazda kaydedilen
gerilemede Temmuz 2021'deki vylksek i¢c borg faiz
o6demesinin yarattigl baz etkisi rol oynadi.

Bitce Giderleri
(milyar TL)

60 B KiT'lere Ic Borg Aktarimlari
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Temmuz'da KiT’lere yonelik i¢c bor¢ aktarimlari kapsaminda
yapilan 6demeler yaklasik 6 katina yukselerek 8,1 milyar TL
dizeyinde gergeklesti. Bu donemde sadece BOTAS a aktarilan
kaynak 4,5 milyar TL olurken, yilin ilk 7 ay itibariyla bu
kuruma aktarilan toplam kaynak transferler dahil olmak Gzere
75,9 milyar Tl'ye ulasti. Bdylece, KiT'lere aktarilan i¢ borg
toplami da Ocak-Temmuz déneminde 87,6 milyar TL oldu.
Ayrica, Temmuz'da KKM hesaplarina iliskin giderler 23,4
milyar TL dizeyinde kaydedildi. Boéylece, s6z konusu gider
tutari Mart-Temmuz doéneminde 60,6 milyar TL dizeyine
ulastl.

Beklentiler...

Haziran ve Temmuz aylarinda biitce gostergelerinde gézlenen
bozulmaya ragmen merkezi yonetim bitgesi yilin ilk 7 ayi
itibariyla olumlu gériinimini korumaya devam etti. Oncil
gostergelerin  ekonomik aktivitede ilimli bir yavaslamaya
isaret ettigini dikkate alarak yilin kalaninda vergi gelirlerinin
ivme kaybedebilecegini degerlendiriyoruz. Ayrica, faiz
giderleri ile KiT'lere yénelik kaynak aktarimlarinin ve KKM
hesaplarina iliskin giderlerin énimdizdeki dénemde butge
performansi (zerinde belirleyici olmaya devam edecegini
ongoriyoruz. Ote yandan, Ocak-Temmuz dénemine iliskin
gerceklesmeler 278,4 milyar TLlik yilsonu butce acigl
tahmininin erisilebilir olduguna isaret ediyor. Bu cercevede,
yihin kalaninda bitcenin en az 307,9 milyar TL agik vermesi
bekleniyor.

Merkezi Yonetim Bltgesi (milyar TL)
Temmuz % Ocak-Temmuz %2022 Bltce Gerg./ Bltge

2021 2022 Degisim 2021 2022 Degisim Hedefi Hedefi (%)

Harcamalar 141,1 261,0 85,0 804,4 1.432,8 78,1 2.831,5 50,6
Faiz Harcamalari 23,6 16,7 -29,4 114,5 151,3 32,2 329,8 45,9

Faiz Disi Harcamalar 117,4 244,3 108,0 689,9 1.281,5 85,7 2.501,7 51,2

Gelirler 95,3 197,0 106,7 726,1 1.462,4 101,4 2.553,1 57,3
Vergi Gelirleri 84,7 168,8 99,2 581,7 1.202,6 106,8 2.186,0 55,0

Diger Gelirler 10,5 28,1 167,2 144.,4 259,8 79,9 367,1 70,7

Bltce Dengesi -45,8 -64,0 39,8 -78,3 29,5 = -278,4 -
Faiz DisI Denge -22,2 -47,3 113,5 36,2 180,9 400,2 51,4 351,7

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tiirt toplami vermeyebilir.

Eyliil 2022

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Datastream

8


https://ekonomi.isbank.com.tr/

Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon

ABustos’ta aylik TUFE artisi %1,46 oldu.

Agustos’ta TUFE bir &nceki aya gére %1,46 oraninda artarak
son 11 ayin en yavas yukselisini kaydetti. Piyasa beklentisi
TUFE’nin aylk bazda %2 artacagi yénindeydi. Aylik yurt ici
UFE (Yi-UFE) enflasyonu da %2,41 ile Eylil 2021’den bu
yana en disUk dizeyinde gerceklesti.

Agustos TUFE Yurt i¢i UFE

(desisim %) 2021 2022 2021 2022
Aylik 1,12 1,46 2,77 2,41
Yilsonuna Gore 11,65 47,85 28,51 74,13
Yillik 19,25 80,21 45,52 143,75
Yillik Ortalama 15,78 54,69 31,34 105,39

Yilik TUFE artisi %80,21’e ulasti.

Agustos’ta yillik TUFE enflasyonu %80,21 ile Eyliil 1998'den
bu yana en vyiksek seviyesine ulasti. Temmuz ayinda
%144,61 dizeyine yikselen wyillik Yi-UFE enflasyonu,
Agustos ayinda bir miktar gerileyerek %143,75 duzeyinde
gerceklesti.

Yillik Enflasyon

0,
160 ~ (%) 143,75
—TUFE
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Konut ve ev esyasi gruplari TUFE’deki artista dne gikti.

Agustos ayinda ulastirma grubu disindaki tim ana harcama
gruplarinda fiyatlarin yukseldigi gozlendi. Fiyatlarin bir
onceki aya kiyasla %2,05 arttigi konut grubu ile %3,35 arttig
ev esyasi grubu aylik TUFE enflasyonuna toplamda 60 baz
puan katkida bulundu. Taze meyve ve sebze fiyatlarindaki
distse ragmen aylik bazda fiyatlarin %0,85 yukseldigi gida
grubu da TUFE enflasyonunu 23 baz puan arttirdi. Bu
doénemde, Universite egitim Ucretleri (%24,2) ile ilag fiyatlari
(%16,7) aylik bazda en hizl artis kaydeden temel basliklar
oldu. Kisisel ulastirma araglarinin yakit ve yaglari fiyatindaki
azalisin (-%7,8) da etkisiyle ulastirma grubu fiyatlari aylik
bazda %1,78 gerileyerek aylik TUFE enflasyonunu 32 baz
puan sinirlandirdi.

Yillik bazda degerlendirildiginde ise, fiyat artisinin %90,25
dazeyine ulastigl gida grubu, yillik enflasyona 23 puan ile en
ylksek katkida bulunan grup oldu. Jeopolitik gelismelerin de
etkisiyle ortalama akaryakit fiyatlarinin yillik bazda yaklasik
3 katina ulasmasiyla fiyatlarin hizli yikseldigi ulastirma
grubu da yillik TUFE enflasyonunu 17,3 puan arttirdi.

Eyliil 2022
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Harcama Gruplarinin
Aylik TUFE Enflasyonuna Katkisi

(baz puan)
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Cekirdek enflasyon gostergeleri...

Agustos ayinda B (islenmemis gida Urlnleri, enerji, alkolll
ickiler ve tuttn ile altin haric TUFE) ve C (enerji, gida ve
alkolstiz igecekler, alkolll ickiler ile tutin ve altin harig
TUFE) gekirdek enflasyon gostergelerindeki yillik artislar
siraslyla %72,5 ve %66,1 dizeyinde gercekleserek yikselis
egilimini strdurda.

Enerji grubundaki diisis aylik Yi-UFE artisini sinirlandird.

Agustos ayinda ana sanayi gruplarindan enerji fiyatlarinin
aylik bazda %1,7 oraninda gerilemesi dikkat cekti. Alt
sektorler itibariyla ise elektrik, gaz Uretim ve dagitimi
sektorinde fiyatlar Agustos’ta ayhk bazda %1,1 azalarak
aylik Yi-UFE enflasyonunu 16 baz puan asagl cekti. Ayrica,
kiresel emtia fiyatlarindaki azalis paralelinde ana metal
sektorunde fiyatlar aylk bazda %2,54 diserek 18 baz puan
ile aylik Yi-UFE enflasyonunu en cok sinirlandiran sektér
oldu.

Yillik Yi-UFE artisina en yiiksek katkiyi 28,6 puan ile fiyatlarin
%141,5 yukseldigi gida grubu yapti. Yillik bazda %348 ile
fiyatlarin en fazla yukseldigi elektrik, gaz Gretim ve dagitimi
grubu, YI-UFE enflasyonunu 27,7 puan ile en ¢ok arttiran
ikinci grup oldu. Ara mali grubunda fiyatlar yillik bazda
%127,8, dayaniksiz tiketim mallarinda %124,1 yikseldi.

Beklentiler...

Agustos ayinda kiresel talebe yonelik olumsuz beklentilerin
etkisiyle petrol fiyatlarinda gozlenen gerileme, yurt icinde
enflasyonun beklentilerin altinda gerceklesmesini sagladi.
Ote yandan, Eylil ayr basinda elektrik ve dogalgaz fiyat
tarifelerinde  vyapilan artiglar  6nlimdizdeki dénemde
enflasyon gostergeleri Gzerinde dogrudan ve dolayl olarak
yukari yonlu baskiyr arttiracak unsurlar olarak goruliyor.
Ayrica, kiresel bazda yogunlasan enerji krizinin yilin geri
kalaninda yurt ici enerji fiyatlari lzerinde yaratacag olasi
baski ve doviz kuru geciskenliginin etkileri enflasyonun
seyrinde belirleyici olacak.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

29.Tem 31.Agu Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 812 772 -41bp V¥
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %22,86  %14,58 -828bp V¥
BIST-100 2.592 3.171  %22,3 A
USD/TL 17,9114 18,1868 %1,5 A
EUR/TL 18,3186 18,2946 -%0,1 'V
Doviz Sepeti* 18,1150 18,2407 %0,7 A

(*) (0,5 USD/TL+0,5 EUR/TL)
TCMB politika faizini %13 dlizeyine indirdi.

TCMB 18 Agustos’ta gerceklestirdigi toplantisinda politika
faizini %14’ten %13’e indirdi. Piyasa beklentisi politika
faizinde degisiklige gidilmemesi yonlindeydi. Toplanti
sonrasinda yayimlanan metinde, 3. ceyrege iliskin 6ncl
gostergelerin iktisadi faaliyette bir miktar ivme kaybina
isaret ettigi belirtildi. Sanayi Uretiminde yakalanan
ivmenin ve istihdamdaki artis trendinin strdirilmesi
acisindan, finansal kosullarin destekleyici olmasinin dnem
arz ettigini ifade eden TCMB, mevcut gorinim altinda
gincellenen politika faizi dizeyinin yeterli oldugunu
degerlendirdi. Metinde ayrica, son ddénemde belirgin
sekilde acilan politika-kredi faizi makasinin  parasal
aktarimin etkinligini azalttigi, bu cercevede TCMB’nin
makroihtiyati politika setini parasal aktarim
mekanizmasinin etkinligini destekleyecek araclarla daha
da glclendirmeye karar verdigi vurgulandi.

Orta Vadeli Program...

Tlrkiye ekonomisinin temel buyukltklerine iliskin hedef
ve politikalarin yer aldigi 2023-2025 dénemini kapsayan
Orta Vadeli Program, 4 Eylil 2022 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlandi. Programa gore, 2022’de %5 oraninda
blUylimesi beklenen Tirkiye ekonomisine iliskin biylime
tahminleri 2023 yiliigin %5, 2024 ve 2025 yillari icin %5,5
olarak belirlendi. 2022 vyilsonunda %65 dizeyinde
gerceklesmesi beklenen TUFE’ye iliskin tahminler ise
2023-2025 doénemi igin sirasiyla %24,9, %13,8 ve %9,9
oldu. Cari acigin GSYH’ye oraninin 2022'de %5,9
seviyesinde gerceklesmesinin ardindan, 2023'te %2,5'e
ve 2024’te %1,4’e gerileyecegi ongorillyor.

Orta Vadeli Program Tahminleri (%)

2022 (GT) 2023 (P)
GSYH Biiyiimesi 5,0 5,0
igsizlik Orani 10,8 10,4
Cari islemler Dengesi/GSYH -5,9 -2,5
TUFE (yil sonu) 65,0 24,9

Eyliil 2022
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Yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet portféyd...

TCMB tarafindan agiklanan menkul kiymet istatistiklerine
gore, 26 Agustos itibariyla yurt disi yerlesiklerin hisse
senedi portfoyl fiyat ve kur hareketlerinden arindiriimis
olarak Temmuz sonundan bu yana net 692 milyon USD
artarken, DIBS portféylil net 15 milyon USD azald.
Yilbasindan bu yana ise hisse senedi piyasasindan net 2,9
milyar USD, tahvil piyasasindan da net 2,2 milyar USD
tutarinda yabanci sermaye cikisi gerceklesti.

Yurt igi piyasalar Agustos ayinda olumlu bir seyir izledi.

Agustos ayinda dinya genelinde aciklanan veriler
ekonomik aktivitede ivme kaybina isaret ederken,
yikselen enerji fiyatlarinin  olusturdugu enflasyonist
baskilar risk istahini  baskiladi. Fed yetkililerince
onlmuzdeki doénemde uygulanacak para politikasina
iliskin ay boyunca yapilan cesitli aciklamalar hisse senedi
piyasalarinda oynakliga neden oldu.

MSCI Dinya ve BIST-100 Endeksi

3.500
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2.500

2.000

1.500

1.000

BIST-100

>00 ——— MSCI Diinya Borsalari Endeksi

0

Agu.20 Nis.21 Ara.21 Agu.22
Yurt i¢i piyasalar gectigimiz ay boyunca kiresel
piyasalardan pozitif ayrisarak olumlu bir gorinim
sergiledi. BIST-100 endeksi Temmuz sonuna kiyasla

%22,3 artisla Agustos ayini 3.171 ile tarihi yuUksek
dizeyinden tamamladi. Turkiye'nin 5 yil vadeli CDS risk
primi aylik bazda 40 baz puan gerilemekle birlikte
Agustos sonunda 772 baz puan ile yiksek seyrini
sirdtrdd. TCMB’nin bankalarin zorunlu karsilik tesisinin
menkul kiymet tesisi ile ikame edilmesi yonindeki
kararinin  tahvillere yonelik talebi arttirmasinin  da
etkisiyle 2 yillik gosterge tahvilin faizi ay boyunca 828 baz
puan gerileyerek %14,58’e indi. Agustos ayinda TL'deki
deger kaybi devam ederken, USD/TL kuru Temmuz
sonuna kiyasla %1,5 artarak ayr 18,19 dizeyinde
tamamlad.

Kaynak: Datastream, Reuters, TCMB
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Tlrkiye Ekonomisi - Bankacilik Sektéri

Kur korumall mevduat hacmi 1,3 trilyon TL seviyesine
ulast.

BDDK Haftalik Biilten verilerine gore, 26 Agustos itibariyla
TP mevduat hacmi yillik bazda %97,6 genisleyerek 3,5
trilyon TL dlzeyini asarken, USD bazinda YP mevduat
hacmi %8,9 azalarak 236 milyar USD oldu. Boylece,
toplam mevduat hacmi vyillik bazda %97,6 artis
sergileyerek 7.782 milyar Tl'ye ulasti. Bu dénemde
mevduat hacmindeki kur etkisinden arindirilmis yillik artis
%39,1 oldu. BDDK tarafindan aciklanan verilere goére
toplam kur korumali mevduat hacmi yUkselisini
sirdirerek 26 Agustos itibariyla 1,3 trilyon TL'ye ulast.

Mevduat Hacmi
(yilhk % degisim)

120 TP Mevduat
100 YP Mevduat (USD cinsi)
80 = = == = Toplam Mevduat (kur etkisinden arindiriimis)
60
40
20
-20
2016 2018 2020 2022

USD bazinda YP kredi hacmi Kasim 2013’ten bu yana en
disuk seviyesinde...

Bankacilik sektoriinin toplam kredi hacmi 26 Agustos
itibariyla yillik bazda %69,8 artisla 6.628 milyar TL oldu.
Bu donemde kredi hacmindeki kur etkisinden arindiriimis
yukselis  %35,4 dizeyinde gerceklesti. 26 Agustos
itibariyla yilik TP kredi blyimesi %63,4 oldu. USD
bazinda YP kredi hacmi ise yillik bazda %16,3 daralarak
138 milyar USD ile Kasim 2013’den bu yana en dusuk
seviyesine geriledi.

Kredi Hacmi
(y1llik % degisim)
100 TP Kredi
80 YP Kredi (USD cinsi)

60 = == = = Toplam (Kur etkisinden arindiriimis)

40
20
0
20

-40
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Tasit kredilerindeki yiikselis ivme kazanmaya devam etti.

26 Agustos itibariyla tuketici kredilerindeki yillik artis
%29,9 duzeyinde gergeklesirken, bireysel  kredi
kartlarindaki yilhk vyikselis %76,2 ile yiksek seyrini
sirdtrdl. Bu doénemde konut kredilerindeki yillik artis
%26,1 olurken, tuketici kredilerinde en blylk paya sahip
olan ihtiyac kredileri %30,3 artti. Tasit kredileri de %91,4
ile Haziran 2021’den bu yana en hizli artisini kaydetti.

Eyliil 2022

. . Al .
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Takipteki alacaklar orani %2,40 diizeyinde...

Kredi hacmindeki hizli yUkselisin de etkisiyle takipteki
alacaklar orani 26 Agustos itibariyla %2,40 ile dusik
seviyesini sirdtrdd. S6z konusu oran bireysel kredilerde
%2,27, ticari kredilerde %2,43 oldu. Bankalar bazinda
bakildiginda, takipteki alacaklar orani kamu bankalarinda
%1,64, 6zel bankalarda %3,05 duzeyinde gerceklesti.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 26 Agustos itibariyla
bilanco ici kalemlerde (-)31.991 milyon USD, bilanco
disinda (+)36.224 milyon USD oldu. Boylece, bankacilik
sektorl yabanci para net genel pozisyonu (+)4.233
milyon USD dlzeyinde gerceklesti.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu

(milyar USD)
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Kaynak: BDDK Haftalik Biilten
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Genel Degerlendirme

Kiresel PMI verileri Agustos ayinda ekonomik
aktivitedeki yavaslamanin beklentilerin Gzerinde oldugu
sinyalini veriyor. Bununla birlikte kuresel enflasyon
gdstergelerindeki olumsuz gérinimin strdidgu izleniyor.
Yillik enflasyon oranlarinin yikselis egilimi sergilemeye
devam ettigi Avrupa Ulkelerinde Rusya’dan ithal edilen
gazin tedarikinde yasanan sorunlar ve Rusya’ya enerji
bagimliligini azaltma hedefleri 6nimizdeki dénemde
enflasyon (zerindeki risklerin artabilecegine isaret
ediyor.

Gelismis ekonomilerin genelinde etkili olan resesyon
endiselerine ragmen enflasyonla mucadelenin
onceliklendiriimesiyle dnde gelen merkez bankalari ilave
sikilasmaya  duyulan  ihtiyaca  vyaptiklari  vurguyu
glclendiriyor. Fed’in ve ECB’nin Eylul ay! toplantilarinda
glcli bir sikilasma adimi daha atacaklari ydénuandeki
beklentiler agirlikta olmaya devam ediyor. S6z konusu
ortamda ABD dolari deger kazanma egilimi sergilerken,
kiresel risk algisindaki bozulma basta hisse senedi
piyasalari olmak Uzere kiresel piyasalara olumsuz
yansiyor.

Yurt icinde aciklanan biyime verileri iktisadi faaliyetteki
glcli  seyrin ikinci c¢eyrekte de hiz kaybetmeden
sirdugini gosterdi. Bu donemde i¢ talep bUylUmenin
temel slrikleyicisi olurken, net ihracat ve yatirimlar da
biyimeye olumlu katki saglamayr surdirdd. Ugiinci

Eyliil 2022
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ceyrege iliskin 6nci gostergeler ise ekonomik aktivitenin
yavagladigina isaret ediyor. imalat PMI verisi Agustos’ta
art arda altinci ayinda da esik dizeyin altinda kalirken,
elektrik tUketimi Temmuz ve Agustos aylarinda yillik
bazda dusus sergiledi. Avrupa Ulkelerinin enerji tedariki
sorunu ve kiresel 6lcekte para politikalarinda yasanan
sikilasma egilimi de 6nlimizdeki donem icin kiresel talep
acisindan olumsuz bir tablo giziyor. Agustos toplantisinda
TCMB’nin faiz indirimi ve sonrasinda aciklanan yeni
makroihtiyati tedbirlerle ekonomiyi destekleyici yondeki
politika durusunun iktisadi faaliyet Uzerindeki riskleri
bertaraf etmedeki etkinligi ©nUmulzdeki dénemde
yakindan  takip  edilecek. Hukimetin  ekonomik
ongorilerinin yer aldigr 2023-2025 donemine yonelik
Orta Vadeli Program hedefleri blylimenin énimuzdeki
yillarda gicli seyrini siirdUrecegi, cari islemler dengesinin
2022 vyilindaki bozulmanin ardindan iyilesme egilimi
sergileyecegi, enflasyonun da 2025 yilinda tek haneli
seviyelere inecegi bir tablo sunuyor.
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Blylme
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri
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Blylume 2017 2018 2019 2020 2021 C1-22 C2-22
GSYH (milyar USD) 859 797 760 717 807 181 219
GSYH (milyar TL) 3.134 3.759 4.312 5.048 7.249 2.508 3.419
BlyUme Orani (%) 7,5 3,0 0,8 1,9 11,4 7,5 7,6
Enflasyon (%) Haz.22 Tem.22  Agu.22
TUFE (yillik) 11,92 20,30 11,84 14,60 36,08 73,50 78,62 80,21
Yurt ici UFE (yillik) 15,47 33,64 7,36 25,15 79,89 132,16 138,31 143,75
Mevsimsellikten Arindirilmis Isglicii Piyasasi Verileri Nis.22 May.22 Haz.22
issizlik Orani (%) 9,9 12,7 13,4 12,8 11,2 10,9 10,6 10,3
isgliciine Katim Orani (%) 52,8 53,2 52,6 49,1 52,6 53,2 53,6 53,2
Doviz Kurlari Haz.22 Tem.22 Agu.22
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 86,3 76,3 76,1 62,0 47,8 53,04 53,89 52,84
UsD/TL 3,79 5,32 5,95 7,43 13,28 16,70 17,92 18,19
EUR/TL 4,55 6,08 6,68 9,09 15,10 17,46 18,27 18,30
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 4,17 5,70 6,32 8,26 14,19 17,08 18,09 18,25
Dis Ticaret Dengesi'¥ (milyar USD) May.22  Haz.22 Tem.22
ihracat 164,5 177,2 180,8 169,6 225,2 242,5 246,1 248,3
ithalat 238,7 231,2 210,3 219,5 271,4 313,6 322,6 331,2
Dig Ticaret Dengesi -74,2 -54,0 -29,5 -49,9 -46,2 -71,2 -76,5 -82,9
Karsilama Orani (%) 68,9 76,6 86,0 77,3 83,0 77,3 76,3 75,0
Odemeler Dengesim (milyar USD) Nis.22 May.22 Haz.22
Cari islemler Dengesi -40,9 -21,7 5,3 -35,5 -13,6 -27,1 -30,4 -32,7
Finans Hesabi -49,7 1,1 5,1 -39,5 -6,1 -12,6 -12,9 -14,5
Dogrudan Yatirimlar (net) -8,5 -8,9 -6,6 -4,6 -7,4 -6,9 -7,6 -7,7
Portfoy Yatirimlari (net) -24,4 0,9 2,8 9,6 -0,8 3,3 7,9 12,6
Diger Yatinmlar (net) -8,5 19,4 2,6 -12,6 -21,2 -30,7 -27,7 -23,1
Rezerv Varliklar (net) -8,2 -10,4 6,3 -31,9 23,3 21,7 14,5 3,7
Net Hata ve Noksan -8,8 22,7 -0,3 -3,9 7,6 14,5 17,6 18,2
Cari islemler Agig1/GSYH (%) -4,8 -2,7 0,7 -5,0 -1,7 - - -
Butce Gergeklesmeleri'®®) (milyar TL) May.22 Haz.22 Tem.22
Harcamalar 678,3 830,8 1000,0 1203,7 1599,6 959,8 1171,9 1432,9
Faiz Harcamalari 50,2 74,0 99,9 134,0 180,9 121,9 134,7 151,3
Faiz Digi Harcamalar 628,0 756,8 900,1 1069,8 1418,8 837,9 1037,2 1281,5
Gelirler 630,5 758,0 875,3 1028,4 1407,4 1084,4 1265,4 1462,4
Vergi Gelirleri 536,6 621,5 673,9 833,3 1164,8 881,2 1033,8 1202,6
Bltge Dengesi -47,8 -72,8 -124,7 -175,3 -192,2 124,6 93,6 29,5
Faiz DigI Denge 8,9 1,1 -24,8 -41,3 -11,4 246,5 228,2 180,9
Butce Dengesi/GSYH (%) -1,5 -1,9 -2,9 -3,5 -2,7 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Nis.22  Haz.22 Tem.22
ic Borg Stoku 535,4 586,1 755,1 1060,4 1.321,2 1.564,8 1.610,8 1.676,2
Dis Borg Stoku 341,0 481,0 574,0 752,5 1426,5 1798,8 1820,3 1944,5
Toplam Borg Stoku 876,5 1067,1 1.329,1 1.812,8 2.747,7 3.363,6 3.431,1 3.620,7

(1) 12 aylik kimalatif
(2) Yilbasindan itibaren kimdalatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Bitgesi’'ne goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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(milyar TL) 2017 2018 2019 2020 2021 Haz.22  Tem.22 Degisim'¥
AKTIF TOPLAMI 3.258 3.867 4.491 6.106 9.215 11.714 12.304 33,5
Krediler 2.098 2.394 2.656 3.576 4.901 6.279 6.512 32,9
TP Krediler 1.414 1.439 1.642 2.353 2.832 3.864 3.981 40,5
Pay (%) 67,4 60,1 61,8 65,8 57,8 61,5 61,1 -
YP Krediler 684 956 1.015 1.224 2.069 2.414 2.531 22,4
Pay (%) 32,6 39,9 38,2 34,2 42,2 38,5 38,9 -
Takipteki Alacaklar (brit) 64,0 96,6 150,8 152,6 160,1 161,0 162,2 1,3
Takipteki Alacaklar Orani (%) 3,0 3,9 5,3 4,1 3,2 2,5 2,4 -
Menkul Degerler 401 477 660 1.022 1.476 1.904 2.037 38,0
PASIF TOPLAMI 3.258 3.867 4.491 6.106 9.215 11.714 12.304 33,5
Mevduat 1.711 2.036 2.567 3.455 5.303 6.796 7.458 40,6
TP Mevduat 955 1.042 1.259 1.546 1.880 2.928 3.248 72,7
Pay (%) 55,8 51,2 49,0 44,7 35,5 43,1 43,6 .
YP Mevduat 756 994 1.308 1.909 3.423 3.868 4.210 23,0
Pay (%) 44,2 48,8 51,0 55,3 64,5 56,9 56,4 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 145 174 194 224 310 315 335 8,0
Bankalara Borglar 475 563 533 658 1.048 1.310 1.369 30,6
Repodan Saglanan Fonlar 99 97 154 255 587 640 522 -11,0
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 359 421 492 600 714 1.028 1.048 46,8
Net Donem Kari/Zarari 48,6 54,1 49,0 58,5 93,0 169,1 207,9 -
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 67,0 63,7 61,5 70,9 68,0
Krediler/Aktifler 64,4 61,9 59,1 58,6 53,2 53,6 52,9 -
Menkul Kiymet/Aktifler 12,3 12,4 14,7 16,7 16,0 16,3 16,6 -
Mevduat/Pasifler 52,5 52,6 57,1 56,6 57,5 58,0 60,6 -
Krediler/Mevduat 122,6 117,6 103,5 103,5 92,4 92,4 87,3 -
Sermaye Yeterliligi 16,9 17,3 18,4 18,7 18,4 18,1 18,0 .

(1) Yilsonuna gore % degisim

YASAL UYARI

Butln yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

Kaynak: BDDK, TUIK

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen
goris ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye Is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleri-
dir. Turkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir.
Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullaniimasi nedeniyle

dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Turkiye is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor iizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagrla-

maz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.

Eyliil 2022
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