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Kiresel Ekonomi

Ocak ayinda kiresel 6lgcekte hizla devam eden asi uygulamalari dnimuzdeki doneme
iliskin beklentileri olumlu etkilerken, asi tedarikine yonelik endiseler ile yeni tip
koronavirtsiin yayillimini engellemek amaciyla birgok llkenin ek kisitlayict énlemler
almasi iyimser beklentileri sinirlandirdi.

IMF, 2020 vyilina iliskin ktresel blyUme tahminini yilin ikinci yarisinda kuresel
ekonomik aktivitede beklentilerden daha olumlu bir canlanma sirecinin
gerceklesmesine dayanarak yukari yonlu revize ederken, ekonomik toparlanma ve
asilama sirecinin tlkeden Ulkeye farklilik gdsterdigine dikkat cekti.

ABD’de Ocak ayinda tekrarlanan secimler ve sonrasinda yasanan olaylar yakindan
takip edilirken, 20 Ocak’ta Joe Biden Baskanlik gérevini resmi olarak devraldi.

ABD ekonomisi koronaviris salgininin etkisinde gecen 2020 yilinda %3,5 dizeyinde
daraldi. Ocak ayinda ABD’de istihdam piyasasindaki zayiflig§in strdigl, oncl
gostergelerde iyilesmenin hiz kazandigi goralda.

Yilin ilk toplantisinda para politikasinda bir degisiklige gitmeyen Fed, istihdam ve
enflasyon hedefleri saglanana kadar varlik alimlarinin devam edecegi yonindeki sozll
yonlendirmesini yineledi.

Euro Alani ekonomisi 2020 vyilinda %6,8 oraninda daraldi. Aciklanan 6nci
gostergelerin ekonomik aktiviteye iliskin karisik gériinim sundugu Bolgede yeni tip
koronavirtsin yayilmasini dnlemek igin ek kisitlamalarin devreye alinmasi belirsizlik
yaratiyor.

Gin ekonomisi 2020 yilinda alt yapi ve insaat yatirimlarini hizlandiran mali ve parasal
tesviklerin yani sira ihracat artisinin destegiyle %2,3 blyadd.

ABD’de secim sonuglarinin kesinlesmesinin yani sira Suudi Arabistan’in gonUlli
Uretim kesintisi kararinin arz fazlasina dair endiseleri azaltmasinin etkisiyle Ocak
ayinda petrol fiyatlari Subat 2020’den bu yana en yiksek dizeyini test etti. Ocak
ayinda dalgali seyir izleyen ons bazinda altin fiyatlari ise sinirli dizeyde geriledi.

Turkiye Ekonomisi

imalat PMI verisi Ocak’ta 54,4 seviyesine yilkselerek faaliyet kosullarinda Temmuz
2020’den bu yana en gugli iyilesmeye isaret etti.

Takvim etkisinden arindiriimis sanayi tretimi Kasim’da yillik bazda %11 yukselerek
Ocak 2018’den bu yana en hizli yillik artisini kaydetti. Mevsim ve takvim etkisinden
arindiriimis verilere gére sanayi tUretimindeki aylik artis ise Kasim’da %1,3 dizeyinde
gerceklesti.

Kasim ayinda cari denge altin ithalatindaki artisa bagl olarak dis ticaret ac¢iginda
kaydedilen hizli genislemenin yani sira net hizmet gelirlerinin azalmasinin etkisiyle 4,1
milyar USD acik verdi. Cari acik Ocak-Kasim 2020 déneminde 35,2 milyar USD'ye
ulast.

2020 yilinda butce harcamalari 2019 yilina gére %20,2 oraninda geniglerken, bitce
gelirleri %17,6 artt. Boylece, butce acig 2020'de %38,5 artarak 172,7 milyar TL oldu.

Ocak’'ta TUFE aylik bazda %1,68 ile piyasa beklentilerinin tzerinde artarken, yillik
TUFE enflasyonu %14,97’ve ulasti. Bu dénemde yurt ici UFE aylik bazda %2,66
artarken, yillik Yi-UFE artisi %26,16 diizeyinde gerceklesti.

TCMB Ocak ayr toplantisinda politika faizini beklentilere paralel olarak
degistirmeyerek %17 seviyesinde tuttu. 2021 yilinin ilk enflasyon raporunda
TCMB’nin %5 enflasyon hedefine ulasmak icin siki para politikasi durusunu kararhlikla
surdirecegi vurgusu yapildi.


https://ekonomi.isbank.com.tr/
https://twitter.com/ekonomi_isbank
mailto:dilek.kaya@isbank.com.tr

Kiresel Ekonomi

Koronaviris salgininda belirsizlik sirtyor...

Alinan o6nlemlere karsin dinya genelinde koronavirls
vaka sayisinda gozlenen artis devam ediyor. Kiresel
capta hizla sirdurtlen asi uygulamalari 6dnimuzdeki
doneme iliskin beklentileri pozitif etkiliyor. Turkiye'de de
Ocak ayi ortasindan itibaren baslayan kitlesel asilama
sireci hizla devam ediyor. Ote vyandan, ekonomik
toparlanmada belirleyici etken olarak gorilen asi
tedarigine yonelik endiseler giindemde o6ne cikarken,
yeni tip koronavirGsin yayilimini engellemek amaciyla
bircok Ulkenin ek kisitlayici dnlemler almasi iyimser
beklentileri sinirlandiriyor.

IMF dinya ekonomisinin 2021’de %5,5 blylyecegini
6ngdruyor.

IMF, Dinya Ekonomik Gorinim Raporu’nun Ocak ayi
glncellemesinde 2020 yili i¢in kiresel daralma tahminini
%4,4'ten %3,5e revize etti. S6z konusu gelismede, yilin
ikinci  yarisinda kiresel ~ ekonomik  aktivitede
beklentilerden daha olumlu bir canlanma sirecinin
gerceklesmesinin etkili oldugu belirtildi. 2021 buylume
tahminini 0,3 puan artirarak %5,5’e ¢ikaran IMF, 2022 yili
icin %4,2’lik blyime tahminini korudu. Ayrica, kiresel
ticaret hacminin 2020'de %9,6 daraldiktan sonra, 2021
yilinda %8,1 blylimesinin beklendigi ifade edildi.

IMF Ekim raporunda 2020 yilinda Tirkiye ekonomisi igin
%5 daralma yoninde olan tahminini 4. madde
konsUltasyonu kapsaminda yapmis oldugu
degerlendirmede %1,2 biylime yoninde revize ederken,
2021 yili blyime tahminini de %5’ten %6'ya ¢ikardi. IMF
dinya genelinde salginin seyrine iliskin belirsizliklerin
strdiglind vurgularken, ekonomik toparlanma ve asilama
sirecinin Ulkeden Ulkeye farkhlik gostermekte oldugunu
belirtti.

IMF Ocak Tahminleri (%)
Fark*
(% puan)
2020 2021 2022 2021
Bliyiime

Diinya -3,5 5,5 4,2 0,3
Geligsmis Ekonomiler -4,9 4,3 3,1 0,4
ABD 3,4 5,1 2,5 2,0
Euro Alani -7,2 4,2 3,6 -1,0
Japonya -5,1 3,1 2,4 0,8
ingiltere -10,0 4,5 5,0 -1,4
Gelismekte Olan Ekonomiler -2,4 6,3 5,0 0,3
Cin 2,3 8,1 5,6 -0,1
Rusya 3,6 3,0 3,9 0,2
Brezilya -4,5 3,6 2,6 0,8
Tirkiye 1,2 6,0 3,5 1,0

Enflasyon
Gelismis Ulkeler 0,7 1,3 1,5 -0,3
Gelismekte Olan Ulkeler 5,0 4,2 4,2 -0,5
Diinya Ticaret Hacmi Artigi -9,6 8,1 6,3 -0,2

(*)Ekim tahminlerinden fark
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ABD’de Joe Biden dénemi...

ABD’de gectigimiz ay yogun bir politik giindem takip
edildi. ABD'de Georgia eyaletinde Senato secimlerinin
tekrarlanmasi ve sonrasinda yasanan olaylar yakindan
takip edilirken, 20 Ocak’ta Joe Biden Baskanlik gorevini
resmi olarak devraldi. Salgin, iklim degisikligi, ekonomi,
irkgilik — ve  go¢  politikalarina  yoénelik  sorunlarla
micadeleye iliskin kararnameler imzalayan ABD Baskani
Biden, salginla micadele ve ekonomik toparlanma icin
onerdigi 1,9 trilyon USD’lik kurtarma paketinin detaylarini
acikladi. Paket kapsaminda, belirli bir gelir seviyesinin
altindaki  hanehalkina  1.400 USD nakit yardimi
hedeflenirken, salginla mucadele ve asi dagitimi igin 400
milyar USD, yerel yonetimlerin butce agiklari icin 350
milyar USD yardim ayrilacak. Subat aymin ilk haftalarinda
Kongre’nin  onayma sunulmasi  beklenen paketin
detaylarina iliskin mizakere sireci yakindan izlenecek.

ABD’de ekonomik aktivite gliclli gériniim sunuyor.

Oncii verilere gére ABD ekonomisi 2020 yilinin son
ceyreginde yilliklandirilmis bazda %4 oraninda biyuda.
ABD ekonomisi koronavirls salgininin etkisinde gecen
2020 yilinin tamaminda ise %3,5 dlzeyinde daraldi.
Boylece, Ulke ekonomisi 1946 yilindan bu yana en kot
performansini kaydetmis oldu.

ABD’de Ocak ayina iliskin acgiklanan PMI verileri olumlu
bir tablo ¢izdi. Aralik ayinda 57,1 dlzeyinde gerceklesen
imalat PMI verisi Ocak ayinda 59,2 ile 13 yili askin
sireden bu yana en ylksek seviyesine ulasti. Benzer
sekilde hizmetler PMI da Aralik ayindaki 54,8 duzeyinden
Ocak ayinda 57,5’e cikti. Ulkede sanayi Gretimi Aralik’ta
aylk bazda %1,6 ile beklentilerin Uzerinde artarken,
uygulanan tedbirlerin etkisiyle baski altinda kalan
perakende satislar %0,7 daraldi. Ote yandan, istihdam
piyasasina iliskin veriler zayif bir tablo gizmeye devam
etti. Aralik ayinda tarim disi istihdam artis beklentilerine
karsin 140 bin kisi gerilerken, 23 Ocak itibariyla haftalik
issizlik maasl basvurularinin 4 haftalik hareketli
ortalamasi Kasim ortasindan bu yana izledigi yukari yonli
seyrini korudu. Diger taraftan, Ulkede Aralk ayinda
enflasyon gostergelerinde artis gozlendi. Bu donemde
kisisel tiketim harcamalari fiyat endeksi aylik bazda %0,3,
yillik bazda %1,5 artti.

ABD'de Ekonomik Bllyiime
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Kiresel Ekonomi

Fed para politikasinda bir degisiklik yapmadi.

Fed 27 Ocak’ta sona eren yilin ilk toplantisinda politika
faizini degistirmeyerek %0-0,25 araliginda tuttu. Karar
metninde, istihdam ve enflasyon hedefleri saglanana
kadar varlik alimlarinin devam edecegi yonindeki sozIi
yonlendirme yinelendi. Toplanti sonrasinda aciklamalarda
bulunan Fed Baskani Powell, llkede son aylarda artan
vaka sayilarinin ekonomik faaliyet ve istihdam Uzerinde
baskl yarattigini, ancak asi uygulamalarinin ekonomik
faaliyete iliskin beklentileri destekledigini belirtti. Ayrica
Powell, ekonomide kalici toparlanma saglanana kadar
genisleyici para politikalarinin devam edecegini ifade etti.

Euro Alani’'nda éncli géstergeler karigik gériiniim sundu.

Euro Alan’nda artan vaka sayilari ve kisitlamalar
nedeniyle hizmetler sektorindeki daralma son 5 aydir
sirtyor. Ocak ayinda hizmetler PMI verisi 454’e
gerilerken, imalat PMI verisi 54,8 ile olumlu bir tablo
¢izdi. S6z konusu iki endeks Aralik ayinda sirasiyla 46,4 ve
55,2 diizeyinde gerceklesmisti. Euro Alani'nda TUFE Ocak
ayinda enerji fiyatlarindaki yikselisin etkisiyle %0,9 ile
Temmuz 2020’den bu yana vyillik bazda ilk kez artis
kaydetti. Bolgede, Sentix is diinyasi giveni endeksi Ocak
ayinda 1,3 ile Subat 2020’den bu yana en ylksek degerini
alirken, bu dénemde tlketici gliven endeksi aylik bazda
disus sergileyerek -15,5 oldu. Oncii verilere gére Euro
Alani ekonomisi 2020'nin son c¢eyreginde yillik bazda %
5,1, 2020 yili genelinde %6,8 oraninda darald.

Euro Alani PMI Verileri
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ECB faizleri korudu.

ECB Ocak ayi toplantisinda politika faizini degistirmeyerek
%0’da, mevduat kolayhgl faizini de -%0,5’te tuttu. ECB,
enflasyon oraninin  %2’ye yakinsamadigi muddetce
faizlerin mevcut seviyede tutulacagini belirtti. Toplanti
sonrasl yaptigl degerlendirmede, euronun diger para
birimleri  karsisinda deger kazanmasinin enflasyon
Uzerinde asagl yonli baski olusturdugunu ifade eden ECB
Baskani Lagarde, ilerleyen aylarda enflasyonda artis
beklediklerini acikladi. Lagarde ayrica, 1,85 trilyon EUR
tutarindaki Pandemi Acil Varlik Programi icin ayrilan
fonun finansal kosullarin seyri dikkate alinarak esnek
olarak kullanilabilecegini belirtti.
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Cin ekonomisi 2020 yilinda %2,3 buyidu.

KoronavirUs salgininin olumsuz etkisiyle 2020 yilinin ilk
ceyreginde %6,8 oraninda daralan Cin ekonomisi 2020
yilinda alt yapi ve insaat yatirimlarini hizlandiran mali ve
parasal tesviklerin yani sira ihracat artisinin destegiyle %
2,3 biyidid. Ulkede ihracat Aralik’ta yillik bazda %18,1
artarken, ithalat %6,5 ylkseldi. Boylece, bu dénemde
yillik bazda %67,1 yikselerek 78,2 milyar USD seviyesine
ulasan dis ticaret fazlasi, rekor vyiksek seviyede
gerceklesti. Ote yandan Cin’de Kasim ayinda -%0,5 olan
yillik TUFE enflasyonu Aralik’ta bir miktar toparlanma
kaydederek %0,2 oldu.

Cin Ekonomisi GSYH Blylmesi
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Emtia fiyatlari...

Petrol fiyatlari, OPEC+ Ulkelerinin Ocak ayi toplantisinin
ardindan Suudi Arabistan’in gonUlli  Uretim kesintisi
karari almasinin arz fazlasina dair endiseleri azaltmasi ve
ABD’de secim sonuglarinin kesinlesmesiyle 2020 yilinin ilk
haftasinda 56 USD’ye ¢ikarak Subat 2020’den bu yana en
yiksek seviyesine ulasti. izleyen giinlerde ise Cin'deki
salgin kaynakl yeni kisitlamalarin kiresel petrol talebini
disUrebilecegine yonelik endiselerle petrol fiyatlari bir
miktar baski altinda kaldi. Bu cercevede, Brent tlrd
petrolin varil fiyati yilin ilk ayini %7,9 artisla 55,9 USD
dizeyinden tamamladi.

Altin fiyatlari Ocak ayinda dalgal bir seyir sergiledi. ABD
dolarinin tesvik paketi beklentileriyle kiresel o6lcekte
deger kaybetmesinin etkisiyle artan altin fiyatlari ABD
hazine tahvil faizlerinin ylikselmesiyle yénine asagl
cevirdi. Boylece altinin ons fiyati Ocak ayini %2,7 azalisla
1.846 USD dizeyinde tamamladi.

Altin ve Petrol Fiyatlari

—Altin Fiyati (USD/ons)
Brent Fiyati (USD/varil, sag eksen)

2.100 60
2.000 55
1.900 50
1.800 45
1.700 40
1.600 35
1.500 30
Tem.20 Eyl.20 Kas.20 Oca.21

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

Genis tanimli igsizlik orani Ekim’de %23,5 seviyesinde...

TUIK tarafindan aciklanan verilere gore issizlik orani, Ekim
2020’de yillik bazda 0,7 puan gerilerken ayhk bazda yatay
seyrederek %12,7 seviyesinde gergeklesti. Tarim disi issizlik
orani ise Ekim’de bir 6nceki yilin ayni dénemine gore 0,9
puan dususle %14,8 dizeyine geriledi. Ekim déneminde
isttihdam orani yillik bazda 2,3 puan azalarak %43,6ya
inerken, isglcline katihm orani %50 oldu. Bu ddénemde
istihdamdaki en yuksek dusts 684 bin kisi ile salgindan en
olumsuz etkilenen hizmetler sektoriinde gerceklesirken, en
yuksek ikinci daralma 242 bin kisi ile tarim sektorinde
gerceklesti. Mevsimlik calisanlar ile calismaya hazir oldugu
halde son 4 haftadir is basvurusu yapmadigi igin isgliciinde
yer almayanlarin isglctine dahil edilmesi ile hesaplanan
“genis taniml issizlik oranl” Ekim doneminde bir onceki
doéneme gore 0,6 puan artarak %23,5 oldu.

Sanayi Uretimi Kasim’da yillik bazda %11 artt.

Takvim etkisinden arindirilmis verilere gbre sanayi Uretimi
Kasim’da yillik bazda %11 oraninda yikselerek Ocak
2018’den bu yana en hizli yillik artisini kaydetti. imalat
sanayii sektorindeki %11,6'lik yikselisin bu dénemde sanayi
Uretimi endeksindeki artisa 10,4 puan ile en yiksek katkiyi
sagladigi gozlenirken, ara mali Gretimindeki yillik artisin hiz
kazanmasi dikkat cekti. Kasim ayinda mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis verilere gore sanayi Uretimi aylik
bazda %1,3 yikseldi. Boylece sanayi Uretimi artisinda
Haziran ayindan itibaren gozlenen ivme kaybinin Kasim’da
son buldugu gorildi. Bu donemde sanayi Gretimindeki aylik
yukselise ara mali ve sermaye mali Uretimindeki artis
onciluk etti. Takvim etkisinden arindirilmis sabit fiyatlarla
perakende satislar Kasim’da vyillik bazda %11,9 artarken,
mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis verilere gére de
aylik bazda %2,2 oraninda ylkseldi. Bu dénemde en yiksek
artis otomotiv yakiti haric gida disi satislarda gerceklesti.

Sanayi Uretim Endeksi ve Perakende Satiglar
(takvim etkisinden arindiriimis, yillik % degisim)

-20 I Perakende Satiglar
Sanayi Uretim Endeksi

2017 2018 2019 2020

imalat PMI Ocak’ta hizli yiikseldi.

imalat PMI verisi Ocak ayinda 54,4 seviyesine cikarak
faaliyet kosullarinda Temmuz 2020’den bu yana en glgcla
iyilesmeye isaret etti. Endeksin alt kalemlerinden yeni
siparisler son U¢ aydir ilk kez artis kaydederken, sektor
istihdaminda Uc¢ yildan uzun bir slrenin en hizli artis
gozlendi. Ocak ayinda Tark lirasinin  gobrece istikrar
kazanmasi ham madde ve fabrika cikis fiyatlarindaki keskin
artislari bir miktar sinirlandirdi. Ote yandan, salgin nedeniyle
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uygulanan kisitlamalarin  etkisiyle  tedarik  zincirinde
meydana gelen aksamalarin devam ettigi gdzlendi.
imalat Sanayi PMI
(esik duizey=50)
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Given endekslerinde karisik gérinim...

Mevsim etkilerinden arindirilmis reel kesim gliven endeksi
Ocak’ta bir dnceki aya gore 1,4 puan diserek 109 dizeyine
geriledi. Ocak ayinda mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis insaat ve perakende ticaret sektori glven
endeksleri aylik bazda gerileyerek sirasiyla 84,2 ve 108,5
seviyelerinde gerceklesti. Hizmet sektori glven endeksi ise
bir 6dnceki aya gore 2,9 puan artisla 101,9 duzeyine yikseldi.
Mevsim etkilerinden arindirilmig tiketici gliven endeksi aylk
bazda %4 artarak Aralik’taki 80,1 seviyesinden Ocak’ta
83,3’e vylkseldi. Ocak ayinda aylik bazda %3,6 oraninda
gerileyen “mevcut doénemde hanenin maddi durumu
endeksi”nin bu dénemde disis kaydeden tek alt endeks
oldugu gorulda.

Konut satiglar Aralik’ta sert geriledi.

Faiz oranlarinin ylikselmesiyle birlikte Eylul 2020’den
itibaren gerilemeye baslayan konut satislari Aralik’ta yillik
bazda %47,6 ile hizli daraldi. Bu ddnemde ipotekli satislar
yillik bazda %70,9 azalarak 14.631 adet oldu. Turkiye
genelinde ilk defa satilan konut sayisi bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %51,1 duserken, ikinci el konut satislari da %45,4
oraninda azaldi. Ote yandan, 2020 yili genelinde ipotekli
konut satislarinda kaydedilen %72,4’l0k ylkselisin destegiyle
toplam konut satislarinin 2019’a kiyasla %11,2 artarak
yaklasik 1,5 milyon adet dizeyinde gerceklestigi goruldi.

Beyaz esya ihracatt 2020’de yatay seyrederken, otomotiv
ihracat geriledi.

Tirkiye Beyaz FEsya Sanayicileri Dernegi (TURKBESD)
tarafindan aciklanan verilere gére 6 ana beyaz esya Urin
grubunda i¢ satislar Aralik 2020°de bir 6nceki yilin ayni ayina
gore %30 ylkselirken ihracat %37 artis kaydetti. 2020 yili
genelinde ihracat %4 oraninda genislerken, i¢ satislar ve
Uretim sirasiyla %16 ve %3 oraninda artt. Otomotiv
sektorinde 2020 yilinda toplam dretim %11 oraninda
gerilerken, toplam otomotiv ihracati da adet bazinda %27
azaldi. Ote yandan, yurt i¢i otomotiv pazar 2020’de %61
genisleyerek 773 bin adet duzeyinde gergeklesti.

Kaynak: Datastream, Markit, TUIK, TCMB, HMB
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Turkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Dis ticaret acig1 Aralik'ta %3 daraldi.

TUIK verilerine gbre 2020 yilinin Aralik ayinda ihracat
hacmi bir onceki yilin ayni ayma goére %16 oraninda
artarak 17,9 milyar USD olurken, ithalat hacmi %11,6
artisla 22,4 milyar USD’ye yikseldi. Boylece, bu donemde
dis ticaret acigl yilhk bazda %3 oraninda daralarak 4,5
milyar USD seviyesinde gerceklesti. 2020 yili genelinde
ise ihracat 2019 yilina gore %6,3 duserken, ithalat %4,3
artis kaydetti. ihracatin ithalati karsilama orani 2019’daki
%86 seviyesinden 2020’de %77,2'ye geriledi.

Cari Islemler Dengesi
(12 ayhk kamdalatif, milyar USD)
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Kasim’da cari denge 4,1 milyar USD agik verdi.

Kasim 2019’da 15 milyon USD acik veren cari denge 2020
yihinin ayni ayinda 4,1 milyar USD acgik verdi. Bu
gelismede, altin ithalatindaki artisa bagli olarak dis ticaret
aciginda kaydedilen hizli  genislemenin yani sira
tasimacilik ve turizm gelirindeki gerileme paralelinde net
hizmet gelirlerinin yillik bazda 1,5 milyar USD azalmasi
etkili oldu. Boylece, Kasim ayinda kiresel dlcekte salgina
karsl alinan sinirlayici tedbirlerin yeniden
yayginlasmasinin da etkisiyle cari aclk aylk bazda 10
kattan fazla artis kaydetti. Cari acik Ocak-Kasim 2020
doéneminde de 35,2 milyar USD’ye ulasti.

Dogrudan yatirmlar...

Kasim ayinda dogrudan yatirimlar kaleminde 299 milyon
USD net sermaye girisi kaydedildi. imalat sektoriine

Tiurkiye'ye Net Sermaye Girisleri

(12 Aylik Kimdlatif, milyon USD)

Aralik 2019

Cari Islemler Dengesi 6.877
Toplam Net Yabanci Sermaye Girisi -553
-Dogrudan Yatirimlar 6.125
-Portfoy Yatirimlari -1.260
-Diger Yatirimlar 374
-Net Hata ve Noksan -5.826
-Diger 34
Rezervler™ -6.324

Not: Rakamlar yuvarlamadan 6tirl toplami vermeyebilir.
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yonelik 139 milyon USD’lik dogrudan yatirim girisinin 68
milyon USD’si kimyasal Urlnlerin ve temel eczacilik
Urtnleri ile malzemelerinin imalati sektoérine yonelik
olarak gerceklesti. Yilin on bir ayinda dogrudan yatirimlar
kaleminde bir onceki yiin ayni dénemine gore %36’lik
disusle toplam 3,5 milyar USD’lik giris kaydedildi.

Portfoy yatirimlari...

Portfoy yatirimlarinda Ekim ayindaki 2,9 milyar USD’lik
girisin ardindan Kasim’da da 1,3 milyar USD tutarinda
giris gozlendi. Kasim’da yurt disi yerlesikler hisse senedi
piyasalarinda 1,3 milyar USD, DIBS piyasasinda 607
milyon USD tutarinda net alis gerceklestirdi. Ekim ayinda
27 milyon USD net cikis kaydedilen diger yatirimlar
kaleminde Kasim’da da 692 milyon USD net ¢ikis oldu. Bu
doénemde yurt igi bankalarin yurt disi muhabirlerindeki
efektif ve mevduat varliklari 1,1 milyar USD artarken, yurt
disi bankalarin yurt icindeki mevduatinda 2,2 milyar
UsSD’lik artis gozlendi. Kasim ayinda bankacilik sektord
yurt disindan saglanan kredilerde 629 milyon USD net
6deme yapti. Bu donemde diger sektorler ise 191 milyon
USD net geri 6deme gercgeklestirdi. Boylece, Kasim ayi
itibariyla 12 aylik kimdlatif bazda uzun vadeli borg

cevirme orani bankacilik sektorinde %80, diger
sektorlerde %65 oldu.
Portfoy Akimlari
(aylik, milyar USD)
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Rezerv varliklar 145 milyon USD azald!.

Kasim ayinda rezerv varliklar 145 milyon USD gerilerken,
Ocak-Kasim doéneminde rezervlerdeki azalis 38,6 milyar

Finansmandaki Payi1 (%)

Kasim 2020 Aralik 2019 Kasim 2020
-37.974 51,3 -
-1.161 - -
4,166 45,7 8,2
-11.506 - -
7.333 2,8 14,5
-1.120 - -

-34 0,3 -

39.135 - 77,29

(1) Rezervler, toplam net sermaye girisleri ile cari denge arasindaki fark olup (-) deger rezerv artisini, (+) deger rezerv azaligini gosterir.

Subat 2021
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Turkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

USD'ye ulasti. Ote yandan, Kasim’da net hata ve noksan
kaleminde 3 milyar USD tutarinda sermaye girisi gozlendi.
Boylece, net hata ve noksan kaleminde yilin ilk 11 ayinda

kaydedilen ¢ikis 2,9 milyar USD diizeyinde gergeklesti.

Rezervler ve Net Hata Noksanin Cari Agigin

Finansmanina Katkisi
(ayhk, milyar USD)
20

15 Rezervler

10

W Net Hata Noksan
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Pozitif degerler cari agigin finansmanina katkiyi gosteriyor.
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Odemeler Dengesi

Cari islemler Dengesi
Dis Ticaret Dengesi
Hizmetler Dengesi
Seyahat (net)
Birincil Gelir Dengesi
Ikincil Gelir Dengesi
Sermaye Hesabi
Finans Hesabi
Dogrudan Yatirimlar (net)
Portfoy Yatirimlari (net)
Net Varlik Edinimi
Net YUkUmlulik Olusumu
Hisse Senetleri
Borc Senetleri
Diger Yatirimlar (net)
Efektif ve Mevduatlar
Net Varlik Edinimi
Net YUkUmlalik Olusumu
Merkez Bankasi
Bankalar
Yurt Disi Bankalar
Yabanci Para
Turk Lirasi
Yurt Disi Kisiler
Krediler
Net Varlik Edinimi
Net YUkUmltltk Olusumu
Bankacilik Sektord
Bankacilik Disi Sektorler
Ticari Krediler
Diger Varliklar ve YUkUmlalUkler
Rezerv Varliklar (net)
Net Hata ve Noksan

Subat 2021

E

E

K

Kasim

2020
-4.063
-3.844
555
583
-835
61

=5
-1.050
=28
-1.298
592
1.890
1.276
614
692
-120
1.037
1.157
114
1.043
2.230
1.603
627
-1.187
1.100
245
-855
-629
-191
-286
-2
-145
3.016
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Beklentiler...

Ticaret Bakanligl tarafindan yayimlanan 6nci dis ticaret
verilerine gore, ihracat hacmi 2021 yilinin ilk ayinda yillik
bazda %2,5 oraninda genisleyerek 15 milyar USD olurken,
ithalat hacmi %5,6 azalarak 18,1 milyar USD dizeyinde
gerceklesti. Ocak ayindaki glcli ihracat performansina
ragmen 3 milyar USD dizeyindeki dis ticaret agigi turizm
gelirlerinin  zayif seyrettigi bir ortamda cari acigin
genislemeye devam edecegine isaret ediyor. 2021 yilinin
ilk ceyreginde ana ihracat pazarimiz olan Avrupa’nin
cesitli Ulkelerinde halen devam etmekte olan karantina
uygulamalari ile mutasyona ugrayan koronavirise iliskin
gelismelerin dis ticaret ve turizm gelirleri UGzerinde baski
olusturmaya devam edecegini distiniyoruz. Ote yandan,
pek cok Ulkede devam eden asi uygulamalarinin etkisine
bagl olarak ilerleyen aylarda bu baskinin hafiflemesini
bekliyoruz.

(milyon USD)

Ocak - Kasim % 12 Ayhik
2019 2020 Degisim Kimulatif
9.602 -35.249 - -37.974
-13.078 -34.506 163,8 -38.179
33.721 7.064 -79,1 8.871
24.607 7.955 -67,7 9.067
-11.724 -8.124 -30,7 -9.246
683 317 -53,6 580

36 -32 - -34
2.074 -38.139 - -39.128
-5.423 -3.464 -36,1 -4.166
372 10.618 2.754,3 11.506
3.424 158 -95,4 1.388
3.052 -10.460 - -10.118
317 -4.527 - -4.438
2.735 -5.933 - -5.680
262 -6.697 - -7.333
-2.303 -17.106 642,8 -19.308
7.447 824 -88,9 1.199
9.750 17.930 83,9 20.507
500 12.663 2.432,6 14.658
9.250 5.267 -43,1 5.849
5.902 5.603 -5,1 5.936
5.574 1.252 -77,5 1.479
328 4.351 1.226,5 4.457
3.348 -336 - -87
13.836 8.772 -36,6 12.442
225 -1.592 - -1.449
-13.611 -10.364 -23,9 -13.891
-11.255 -5.622 -50,0 -5.701
-1.370 -4.182 205,3 -7.696
-11.210 1.639 - -566
-61 -2 -96,7 99
6.863 -38.596 - -39.135
-7.564 -2.858 -62,2 -1.120

Kaynak: Datastream, TCMB
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Tlrkiye Ekonomisi - Blitge Dengesi

Merkezi yonetim biitgesi Aralik'ta 40,7 milyar TL agik
verdi.

Aralik 2019’da 31,8 milyar TL agik veren bitce dengesi
Aralik 2020’de 40,7 milyar TL acik verdi. Bu dénemde
butce gelirleri yillk bazda %34 artisla 97,6 milyar TL
olurken, butce harcamalari %32,2 artarak 138,3 milyar
TL'ye yikseldi. Aralik 2019’da 27,6 milyar TL olan faiz disi
aclk da 2020’nin ayni déneminde 35,8 milyar TL agik
vererek yillik bazda %29,5 artis kaydetti.

2020 yilinda bitce acig1 172,7 milyar TL'ye ytikseldi.

2019 yilinda 124,7 milyar TL olan butce acigl 2020 yilinda
%38,5 artisla 172,7 milyar TL'ye ¢ikti. Bu dénemde bitge
gelirleri %17,6, bltce harcamalari %20,2 arth. 2019
yiinda 24,8 milyar TL acik veren faiz disi denge, 2020
yilinda da 38,8 milyar TL agik verdi.

Vergi gelirlerindeki yillik artis Aralik’ta %29,4...

Vergi gelirleri Aralik ayinda %29,4 ile hizli artis kaydetti.
Bu dénemde dahilde alinan katma deger vergisi ve ¢zel
tiketim vergisindeki (OTV) artis dne cikti. Aralik’ta yillik
bazda artan yurt i¢i otomobil satislarinin ve Eylil ayindan
itibaren uygulamaya alinan yeni OTV oranlarinin da
etkisiyle motorlu tasitlardan alinan OTV yillik bazda %171
ile hizli artis sergiledi. Ote yandan, bu dénemde alinan
bagislar ve yardimlar ile 6zel gelirler kaleminde gozlenen
%115’lik azalis dikkat cekti.

Yillik gelismelere bakildiginda da vergi gelirlerinin 2019'a
kiyasla %23,6 ile hizli artis kaydettigi goriliyor. Diger
taraftan bu doénemde salgina bagl gelismelerin de
etkisiyle tesebbls ve mdlkiyet gelirleri  %36,6,
alacaklardan tahsilat da %23,4 oraninda azalarak butge
gelirlerindeki artisi sinirlayan kalemler oldu.

Vergi Gelirleri

B Ocak-Aralik 2019 (milyar TU)

B Ocak-Aralik 2020
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Faiz giderlerinde hizli arts...

Cari transferler kalemi Aralik'ta hanehalkina yapilan
transferler ile hazine desteklerinin etkisiyle bltce
harcamalarindaki artista etkili olmayr strdirdd. Bu
donemde sermaye transferlerinde ve  sermaye
giderlerindeki yillik sirasiyla 100,2’lik ve %48,2’lik artislar
dikkat cekti. Aralik ayinda yillik bazda ytksek oranli artis
kaydeden bir diger kalem de borg verme giderleri oldu.

Yillk gelismelere  bakildiginda 2020 yilinda faiz
harcamalarinin 2020 yilinda %34 artisla 139 milyar TL'ye
ulashigl izlendi. Bu tutarin  %71'i i¢ bor¢ faiz

o6demelerinden, %19,8'i dis bor¢ faiz ddemelerinden
olustu. Bu dénemde faiz disi harcamalar arasinda cari
transferler ile mal ve hizmet alim giderlerindeki artislar
one ¢ikt.

Bltce Harcamalari

(milyar TL)
B Ocak-Aralik 2019
B Ocak-Aralik 2020 498,0
400,3
287,8
249,9
34,0
99,934
80,5929 43,0483
- . Rt
Personel Sermaye Faiz Cari SGK Devlet
Giderleri Giderleri Giderleri  Transferler  Primleri
Beklentiler...

Merkezi yonetim bitce dengesi 2020 yili genelinde
koronavirUs salgininin etkisi altinda kaldi. Bitge acigi sene
basinda belirlenen hedefi %24,4 asarken, Eyltul 2020'de
yayimlanan Yeni Ekonomi Programi'nda (YEP) yer alan
tahminin  %72,2’si dizeyinde gergeklesti. HUkimet
tarafindan 2020 yilinda %3,6 dlzeyinde gerceklestigi
tahmin edilen bitge aciginin GSYH’ye orani igin 2021 yili
hedefinin de revize edilerek %3,5 dizeyinde belirlendigi

aciklandi. 2021 vyilinin ilk vyarisinda biltce dengesi
207 Uzerinde vergi ertelemelerinin sdresinin uzatiimasi ile
163 159 147 159 S . L

125 salginin ekonomi Uzerindeki etkilerini sinirlandirmak

79 1% 7 amaciyla alinacak olasi 6nlemler etkili olmayi surdirecek.

- > Tek seferlik gelir imkanmin da sinirli oldugu 2021 yilinda

- bitce disiplini acgisindan vergi gelirleri ve tasarruf

Gelir Vergisi Kurumlar ~ Dahilde oTv ithalde politikalari belirleyici olacak.

Vergisi  Alinan KDV Alinan KDV

Merkezi Yonetim Bitcesi (milyar TL)

Aralik % Ocak-Aralik % 2020 Bitge YEP Gerg./ YEP

2019 2020 Degisim 2019 2020 Degisim Hedefi Tahmini Tahmini (%)

Harcamalar 104,6 138,2 32,2 1.000,0 1.202,2 20,2 1.095,5 1.212,3 99,2

Faiz Harcamalari 4,2 4,9 17,4 99,9 134,0 34,0 138,9 137,4 97,5

Faiz Disi Harcamalar 100,4 133,4 32,8 900,1 1.068,3 18,7 956,5 1.074,9 99,4

Gelirler 72,8 97,6 34,0 875,3 1.029,5 17,6 956,6 973,1 105,8

Vergi Gelirleri 60,6 78,5 29,5 673,9 833,1 23,6 784,6 790,7 105,4

Diger Gelirler 12,2 19,1 56,5 201,4 196,4 -2,5 172,0 182,4 107,7

Bltce Dengesi -31,8 -40,7 27,9 -124,7 -172,7 38,5 -138,9 -239,2 72,2

Faiz Disi Denge -27,6 -35,8 29,7 -24,8 -38,8 56,3 0,1 -101,8 38,1

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tiri toplami vermeyebilir.

Subat 2021

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Datastream
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Tlrkiye Ekonomisi - Enflasyon

Ocak’ta ayhk TUFE %1,68 oldu.

Ocak ayinda TUFE bir énceki aya gére %1,68 ile beklentilerin
Uzerinde artis kaydetti. Piyasa beklentisi TUFE’nin bu dénemde
aylk bazda %1,4 yikselecegi yonindeydi. Ocak ayinda yurt igi
UFE (Yi-UFE) artisi da %2,66 diizeyinde gerceklesti.

Yillik TUFE enflasyonu Ocak’ta %14,97’ye yiikseldi.

Aralik ayinda %14,60 diizeyinde olan yillik TUFE enflasyonu Ocak
ayinda %14,97 seviyesine yukseldi. Bu dénemde on iki aylik
ortalamalara gére TUFE artisi ise %12,53 diizeyinde gerceklesti.
Yillk Yi-UFE enflasyonu Ocak’ta yiikselmeye devam ederek %
26,16 ile Mayis 2019’dan bu yana en ylksek seviyesine ¢ikti.

Ocak TUFE Yurt i¢i UFE

(degisim %) 2020 2021 2020 2021
Aylik 1,35 1,68 1,84 2,66
Yillik 12,15 14,97 8,84 26,16
Yillik Ortalama 14,52 12,53 15,71 13,64

Gida fiyatlarindaki ylksek artis devam ediyor.

Ocak ayinda 12 ana harcama grubundan 10’unda fiyatlar bir
onceki aya kiyasla yikseldi. Fiyatlarin aylik bazda %4,25 ile en
hizli arttigr grup olan saglik aylik TUFE enflasyonunu 14 baz puan
yukari cekti. Fiyatlarin ayhk bazda %2,48 artis kaydettigi gida ve
alkolsiiz icecekler grubu ise 64 baz puan ile aylk TUFE
enflasyonuna en fazla katkida bulunan harcama grubu oldu. Son
donemde konut ve ev esyasi fiyatlarinda gozlenen artislar da
Ocak’ta aylik TUFE enflasyonunun sirasiyla 46 baz puan ve 25
baz puan ylkselmesine neden oldu. Bu dénemde ulastirma
grubu TUFE enflasyonunu 17 baz puan yukari cekerken, bu
grupta otomobil fiyatlari ile kdprid gecis Ucretlerindeki artislar
dikkat ¢cekti. Ocak ayinda giyim ve ayakkabi ile egitim grubunda
fiyatlarin geriledigi, giyim ve ayakkabi grubunun aylk TUFE
enflasyonundaki artisi 26 baz puan sinirlandirdigi géralda.

TUIK Ocak ayinda enflasyon sepeti icerisindeki ana harcama
gruplarinin agirliklarini glincelledi. Gida ve alkolstz igeceklerin
agirhigr %22,77'den %25,94'e yukselirken lokanta ve otellerin
agirliginin %8,67'den %5,91'e indigi géruldu.

Ana Harcama Grubu Agirliklar (%)
2021 2020 Fark (% puan)

Gida ve alkolstz icecekler 25,94 22,77 3,17
Ulastirma 15,49 15,62 -0,13
Konut 15,36 14,34 1,02
Ev esyasi 8,64 7,77 0,87
Lokanta ve oteller 5,91 8,67 -2,76
Giyim ve ayakkabi 5,87 6,96 -1,09
AlkollU icecekler ve titin 4,88 6,06 -1,18
Cesitli mal ve hizmetler 4,73 5,37 -0,64
Haberlesme 4,64 3,80 0,84
Saglik 3,25 2,80 0,45
Eglence ve kultur 3,01 3,26 -0,25
Egitim 2,28 2,58 -0,30
Toplam 100 100 =

Subat 2021
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Ana Harcama Gruplarinin Aylik Bazda TUFE'ye
Katkilarn (bazpuan)

Gida ve Alkolstz Igecekler
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Ulastirma
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Haberlesme
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Cekirdek enflasyon gostergeleri...

Ocak ayinda TCMB tarafindan yakindan takip edilen B
(islenmemis gida Grtnleri, enerji, alkoll igkiler ve tutln ile altin
haric TUFE) ve C (enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkolli ickiler
ile titin ve altn haric TUFE) cekirdek enflasyon
gostergelerindeki aylk artislar sirasiyla %1,64 ve %1,14 ile
manset enflasyonun altinda gerceklesti. Son donemde yukari
yonli bir egilim sergileyen B ve C endekslerindeki yillik artislar
ise %16 ve %15,5 seviyesinde gercekleserek yikselmeye devam
etti.

Gida fiyatlari Yi-UFE enflasyonunda da belirleyici oldu.

Ocak ayinda gida fiyatlarindaki artiglar aylik Yi-UFE’nin seyrinde
de belirleyici oldu. Bu donemde, gida trinlerindeki aylk %3,7’lik
fiyat artisi YI-UFE’yi 74 baz puan yukar cekti. Yi-UFE'nin alt
endeksleri incelendiginde en ylksek aylik fiyat artisinin %15,6 ve
%15,4 ile sirasiyla su temini ile tUtin drdnleri sektorlerinde
gerceklestigi goruldid. Ocak ayinda ana metaller ve metalik
olmayan diger mineral Grlnlerin imalatinda gozlenen fiyat
artislart Yi-UFE’nin toplamda 47 baz puan yiikselmesine neden
oldu. Bu dénemde ana sanayi gruplarindan dayanikh tiketim
mallar fiyatlarinin aylik bazda %4,3 oraninda artis kaydetmesi
de dikkat ¢cekdi.

Beklentiler...

TUIK 2 Subat tarihinde yayimladigi bir duyuru ile Ocak 2021’de
Fiyat istatistikleri Danisma Kurulu’nun kuruldugunu acikladi.
Duyuruda, salgin sdrecinin hanehalklarinin ~ tlketim
aliskanliklarini 6nemli olclide degistirdigi belirtilirken, Kurul’'un
Ocak ayinda gerceklestirdigi toplantilarda TUiK'in TUFE'de
planlanan degisiklikler konusunda yapmis oldugu calismalari
gindeme aldigi belirtildi.

Gectigimiz giinlerde Ozel iletisim Vergisi ile seker ve dogalgaz
fiyatlarinda yapilan artiglarin dnimuzdeki aylarda enflasyon
gorinimu Uzerinde olumsuz etki yaratabilecegini distnlyoruz.
Ayrica, uluslararasi gida ve emtia fiyatlarinda son donemde
yasanan artislar ile enflasyon beklentilerinin yiksek dizeyi de
enflasyon gdrinimi tizerinde yukari yonli risk olusturuyor. Ote
yandan, TCMB’nin yilin ilk enflasyon raporunda siki para
politikasi durusunun sirdirilecegi yonindeki agiklamalarinin da
etkisiyle finansal piyasalarda izlenen iimh seyrin enflasyon
Gzerindeki yukari yonlu riskleri hafifletebilecegini distintyoruz.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

31.Ara 29.0ca Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 306 307 2bp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %14,96 %14,69 -27bp V¥
BIST-100 1.477 1.473 -%0,2 V
USD/TL 7,4320  7,3099 -%1,6 'V
EUR/TL 9,0833 88,8773 -%2,3 ¥V
Déviz Sepeti* 8,2577 18,0936 -%2,0 V¥

(*) (0,5 USD/TL+0,5 EUR/TL)

Kiresel piyasalar...

Dunya genelinde Ocak ayina olumlu bir gorinimle baslayan
finansal piyasalar, izleyen glnlerde koronaviris asisinin
tedarikine ve asilama surecine iliskin endiselerle dalgali bir seyir
izledi. Ayin son haftasinda ABD borsalarinda bireysel
yatirimcilarin distk degerli hisse senetlerine toplu halde yuklu
miktarda yatirim yapmasi piyasalarda oynakhgi arttirdi. Kiresel
Olcekte hizlanan satislarin etkisiyle yurt ici piyasalarda da dalgali
bir gériinim hakim oldu.

Yurt igi piyasalarda dalgali gériiniim...

Ocak ayinin ilk yarisinda 6zellikle yurt disi yerlesiklerin alimlarina
bagli olarak yukari yonli bir seyir izleyen BIST-100 endeksi ayin
ikinci yarisinda dalgali bir gériinim sergiledi. Endeks 21 Ocak
gln icinde 1.582 ile tarihi yiksek dizeye vylkselmesinin
ardindan, izleyen ginlerde kiresel piyasalara paralel olarak
saticili bir seyir izledi. Boylece, BIST-100 endeksi ay genelinde %
0,2 ile sinirli gerileyerek Ocak ayini 1.473 puandan tamamladi. 2
yil vadeli gdsterge tahvilin bilesik faiz orani 29 Ocak itibariyla
2020 sonuna kiyasla 27 baz puan azalarak %14,69 dizeyinde
gerceklesti. Ay genelinde nispeten yatay bir seyir izleyen
Turkiye'nin 5 yil vadeli CDS primi Ocak sonunda aylik bazda 2
baz puan artarak 307 baz puan seviyesinde gerceklesti. Subat
ayinin ilk gunlerinde ise risk primlerinin 300 baz puan
seviyesinin altina indigi gorullyor.

BI1ST-100 ve GOU Borsalari Endeksi
(31.12.18=100)
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TCMB politika faizi oranini %17 seviyesinde tuttu.

Kasim ve Aralik ayi toplantilarinda politika faizini toplamda 675
baz puan arttiran TCMB, 21 Ocak'ta gerceklestirdigi
toplantisinda piyasa beklentileri paralelinde politika faizini
degistirmeyerek %17 dizeyinde tuttu. Toplantinin ardindan
yapilan acgiklamada, emtia fiyatlarinda kiresel dlcekte yasanan
gelismelerin  yani sira bazl sektorlerde belirginlesen arz
kesintileri ve vyonetilen fiyat ayarlamalarinin orta vadeli
enflasyon gorinimi Uzerinde etkili oldugu ifade edildi. Bu
dogrultuda, enflasyonda kalici dislse ve fiyat istikrarina isaret
eden glcll gostergeler olusana kadar siki para politikasi
durusunun uzun bir stre daha slrdirilmesine karar verildigi,
gerekli gérilmesi halinde ilave parasal sikilagmaya gidilebilecegi
belirtildi. Aciklamada, salginin ilk déneminde oldugu gibi
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seyahat, yemek ve eglence sektorlerinin kisitlamalardan en gok
etkilenen sektorler oldugu, olusan kosullar cercevesinde ortaya
clkan sektorel ayrismalarin enflasyon Gzerindeki etkilerinin ve
gelecek déneme dair igerdigi risklerin takip edilmesi gerektigi
ifade edildi.

TCMB yilsonu enflasyon tahminlerini degistirmedi.

2021 yihnin ilk Enflasyon Raporu’nu yayimlayan TCMB enflasyon
tahminlerini degistirmeyerek 2021 ve 2022 yilsonu igin sirasiyla
%9,4 ve %7 dizeyinde, 2023 yilsonu icin enflasyon hedefini de
%5 seviyesinde tuttu. TCMB Bagkani Naci Agbal yaptigi sunumda
TCMB’nin %5 enflasyon hedefine ulasmak icin elindeki tim
araclari kullanmaya devam edecegi vurgusunu yinelerken, orta
vadeli enflasyon hedefinde sapma olmasi durumunda ilave
sikilastirma adimlarinin kararlilikla atilacagini belirtti. Agbal, faiz
indirimi beklentilerine iliskin olarak bu konunun tartisiimasi icin
henlz ¢ok erken oldugunu ifade ederken, enflasyon hedefine
ulasmak acisindan fiyatlama davranislarinin  ve enflasyon
beklentilerinin dnemine de isaret etti. Turkiye’nin onemli is
drgutlerinden TOBB, TESK, TUSIAD ve MUSIAD 26 Ocak'ta
yayimladiklari ortak acgiklamada Turkiye'nin ekonomik reform
glindemini yakindan takip ettiklerini ve enflasyonla micadelenin
oncelikli hedef olmasini desteklediklerini belirtmislerdi.

Tirk Lirasi Ocak ayinda deger kazandi.

Ocak ayl boyunca dar bant icinde dalgal bir seyir izleyen TL,
TCMB’nin para politikasinda siki durus kararini vurgulamasinin
ardindan deger kazanmaya basladi. USD/TL aylik bazda %1,6
azalarak Ocak ayini 7,31 seviyesinde kapatti. EUR/TL de 2020
sonuna gore %2,3 gerileyerek Ocak ayini 8,98 seviyesinden
tamamladi. Subat ayinin ilk glnlerinde TL'deki deger kazanma
egiliminin hizlandig1 gdzleniyor.

Déviz Kurlari

9,0
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7,0

6,0

USD/TL EUR/TL Doviz Sepeti
5,0
Eyl.19 Oca.20

May.20 Eyl.20 Oca.21

2021 sonu USD/TL beklentisi 8,09...

Ocak ayi Beklenti Anketi sonuclarina gore, piyasalarin GSYH
bldyime beklentisi 2021 yili icin %3,8’den %3,9’a yukselirken,
yilsonu TUFE beklentisi %11,15 dizeyinde bulunuyor. 2021
yilsonu igin USD/TL kurunun 8,09 dizeyinde gerceklesmesini
bekleyen anket katiimcilari TCMB’nin bu vyl iginde faiz
indirimine gitmesini bekliyor. Piyasalarin politika faizi olan 1
hafta vadeli repo ihale faiz orani icin 12 ay sonrasina iligskin
beklentisi %13,28 dlzeyinde bulunuyor.

Yurt digi yerlesiklerin menkul kiymet portfoyd...

TCMB tarafindan acgiklanan menkul kiymet istatistiklerine gore,
22 Ocak itibariyla yurt disi yerlesiklerin hisse senedi portféyl
fiyat ve kur hareketlerinden arindiriimis olarak 2020 sonuna
kiyasla net 201,4 milyon USD artarken, DIBS portféyi de ayni
doénemde net 506,8 milyon USD genisledi.

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

Mevduat hacmi yillik bazda %33,3 artti.

Bankacilik  sektorinde mevduat hacim artisi  hiz
kesmesine karsin devam ediyor. Kasim 2020’de yillik
bazda %50’ye ulasan mevduat hacmi artisi 22 Ocak
itibariyla  %33,3 dlzeyinde gercgeklesirken, toplam
mevduat hacmi 3.453 milyar TL oldu. Mevduat
hacmindeki kur etkisinden arindiriimis yillik artis ise %
18,7 seviyesinde gerceklesti. Bu donemde TP mevduat
hacmindeki genisleme %21,4 olurken, USD bazinda YP
mevduat %16,2 artisla 259 milyar USD’ye ulasti. Kasim
2020'de %57,5 ile son 17 vyiin zirvesine ¢ikan YP
mevduatin toplam mevduat icindeki payr 22 Ocak
itibariyla %55,3 dlzeyinde gergeklesti.

Mevduat Hacmi
(yilhk % degisim)

TP
USD Bazinda YP
30 ~°°°°C Toplam (Kur etkisinden arindiriimis)

-30
2015 2017 2019 2021

Kredi hacmi yillik bazda %33,5 genisledi.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Bulten verilerine
gbre, 2020’nin son aylarinda kredi genislemesinde
gozlenmeye baslanan ivme kaybi genel olarak Ocak
ayinda da devam etti. Bankacilik sektdrinin toplam kredi
hacmi 22 Ocak itibariyla yillik bazda %33,5 artarak 3.550
milyar TL oldu. Kredi hacmindeki kur etkisinden
arindiriimis artis ise bu doénemde yillik bazda %24,4
dizeyinde gergeklesti. Yillik TP kredi blylimesi %40,8
olurken, USD bazinda YP krediler ayni dénemde %2,6
gerileyerek 165 milyar USD seviyesine indi.

Kredi Hacmi
60 (yillik % degisim)
TP Kredi
YP Kredi (USD cinsi)
------ Toplam (Kur etkisinden arindiriimis)

2017 2018 2019 2020 2021

Tiketici kredileri yillik bazda %41,8 arttl.

22 Ocak itibariyla tuketici kredileri yillik bazda %41,8
oraninda vyukseldi. Bu donemde konut ve ihtiyag
kredilerindeki yillik artis hizlari ivme kaybetmeye devam
ederek sirasiyla %37,4 ve %44,5 dizeyinde gerceklesti.
Tasit kredilerindeki yillik artisin ise son haftalarda bir
miktar hizlandigl izleniyor. 22 Ocak itibariyla tasit
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kredileri yillik bazda %69,5 artis kaydetti. Ayni dénemde
bireysel kredi kartlari bakiyesindeki yillik artis %23
dizeyinde gerceklesti.

Tuketici Kredileri
(yillik % degisim)

Tasit

ihtiyac

2018 2019 2020 2021

Takipteki alacaklar orani %4,1 diizeyinde...

BDDK’nin pandemiye yonelik dizenlemesinin de etkisiyle
yillik bazda o6nemli bir degisim kaydetmeyen brit
takipteki alacaklar bakiyesi 22 Ocak itibariyla 151,6 milyar
TL duzeyinde gerceklesti. Takipteki alacaklar orani 22
Ocak haftasinda %4,1 oldu. ilgili oran kamu bankalarinda
%2,6 iken, 6zel bankalarda %5,4 dizeyinde bulunuyor.
Kredi turlerine gore degerlendirildiginde bu dénemde
sektodrun takipteki alacaklar oraninin ticari kredilerde %
4,7, bireysel kredilerde %2,1 oldugu izleniyor.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 22 Ocak itibariyla
bilango ici kalemlerde (-) 60.243 milyon USD, bilango
disinda ise (+) 65.453 milyon USD oldu. Boylece,
bankacilik sektérl yabanci para net genel pozisyonu
(+) 5.209 milyon USD dizeyinde gerceklesti.

Kaynak: BDDK Haftalik Bilten
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Genel Degerlendirme

Koronavirls vakalarinda klresel olgekte izlenen artisin
son haftalarda hiz kesmekle birlikte yiksek dizeylerini
korudugu gorilurken, asl tedarik slrecine ve yeni virls
mutasyonlarina dair haber akisi yakindan takip ediliyor.
Yiin ilk ayinda kiresel gindemde salgina bagl
gelismelerin yani sira ABD’de baskanlik gorevini devralan
Biden’in ~ Cumbhuriyetgilerin ~ muhalefetine  karsilik
savunmayi strdtrdidgi 1,9 trilyon USD’lik tesvik paketi ve
organize olan kiglik yatirimcilarin piyasalarda neden
oldugu sert oynakliklar yer aldi.

Onde gelen ekonomilere iliskin 2020 yilinin son ceyregine
iliskin biylime verileri Covid-19'un, yihin bu déneminde
belirginlesen ikinci dalgaya ragmen, ekonomilerde dnceki
ongorulere kiyasla daha sinirli bir hasara neden oldugunu
gosterdi. Bu goriinimle uyumlu olarak IMF'nin 2020 ve
2021 yillart igin kiresel GSYH tahminlerini olumlu yonde
revize ettigi izlendi. Hizmet sektdrlerinde bdlgesel
farkhliklar gozlenirken, gelismis Glkelerin imalat PMI
verileri sektorde toparlanmanin yilin ilk ayi itibariyla
beklentilerin Gizerinde gerceklestigine isaret ediyor. Ote
yandan, pandeminin istihdam piyasasi Uzerindeki
etkilerinin orta ve uzun vadede slirmesi beklenirken, bu
alanda 2020 oncesi seviyelere dénmenin bircok Glke igin
yillar alabilecegi degerlendiriliyor.

Subat 2021

oo . Al .
TURKIYE $ BANKASI | ekonomi.isbank

Gectigimiz yii sinirll da olsa pozitif bir biyime
performansiyla tamamlayan az sayida tlkeden biri olmasi
beklenen Tirkiye’de Ocak ayina iliskin 6ncl gostergeler
ekonomik toparlanmanin slrdtgine isaret ediyor. Bu
doéneme iliskin imalat PMI verisinin istihdam alt endeksi 3
yili askin slirenin en yiksek seviyesine ytkselirken, gliven
gostergelerinin  6zellikle beklenti alt kalemlerindeki
olumlu gorinim o6ne ¢ikiyor. Dis ticaret agiginin yilin ilk
ayinda yilhk bazda %30’u asan oranda gerilemesi de
yeniden dengelenme acisindan olumlu bir gelisme olarak
degerlendiriliyor.

Ocak ayr toplantisinda fiyat istikrari  vurgusunu
glclendiren TCMB, yilin ilk Enflasyon Raporu’nda da
benzer yonde sinyaller verdi. Baskan Agbal’in, mevcut
kosullarda 2023 yilinda ulasilacagl tahmin edilen %5’lik
enflasyon hedefini yakalayana kadar para politikasinda
siki durusun korunmasi gerektigini ifade etmesi son
donemde gozlenen politika normallesmesinin sitrecegi
yonindeki beklentileri destekledi. S6z konusu gelismeler
cercevesinde, finansal piyasalarda gozlenen iyilesme
egiliminin de surdigu izleniyor.
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Enflasyon Gostergeleri
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BlyUime 2015
GSYH (milyar USD) 867
GSYH (milyar TL) 2.351
Blyume Orani (%) 6,1
Enflasyon (%)
TUFE (yilhk) 8,81
Yurt ici UFE (yillik) 5,71
Mevsimsellikten Arindinlmis isgiicti Piyasasi Verileri
issizlik Orani (%) 10,2
isglictine Katilim Orani (%) 51,7
Doéviz Kurlari
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 99,1
USD/TL 2,92
EUR/TL 3,17
Déviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 3,04
Dis Ticaret Dengesi(” (milyar USD)
ihracat 151,0
ithalat 213,6
Dis Ticaret Dengesi -62,6
Karsilama Orani (%) 70,7
Odemeler Dengesi'™ (milyar USD)
Cari Islemler Dengesi -27,3
Finans Hesabi -21,2
Dogrudan Yatirimlar (net) -14,2
Portfoy Yatirimlari (net) 15,3
Diger Yatirimlar (net) -10,6
Rezerv Varliklar (net) -11,8
Net Hata ve Noksan 6,1
Cari islemler Aqigi/GSYH (%) -3,2
Blitce Gergekle§meleri(2)(3’ (milyar TL)
Harcamalar 506,3
Faiz Harcamalari 53,0
Faiz Disi Harcamalar 453,3
Gelirler 482,8
Vergi Gelirleri 407,8
Bitce Dengesi -23,5
Faiz Digi Denge 29,5
Blitce Dengesi/GSYH (%) -1,0
Merkezi Yénetim Toplam Borg Stoku (milyar TL)
ic Borg Stoku 440,1
Dis Borg Stoku 238,1
Toplam Borg Stoku 678,2

2016
869
2.627
3,3

8,53
9,94

12,0
52,4

93,5
3,52
3,71
3,61

149,2

202,2

-52,9
73,8

-26,8
21,7
-10,8
6,4
5,3
0,8
5,1
-3,1

584,1
50,2
533,8
554,1
459,0
-29,9
20,3
-1,1

468,6
291,3
760,0

2017
859
3.134
7,5

11,92
15,47

9,9
53,1

86,3
3,79
4,55
4,17

164,5

238,7

-74,2
68,9

-40,6
-46,8
-8,4
-24,1
-6,2
-8,2
-6,3
-4,7

678,3
56,7
621,6
630,5
536,6
-47,8
8,9
-1,5

535,4
341,0
876,5

2018
797
3.758
3,0

20,30
33,64

12,9
53,0

76,4
5,32
6,08
5,70

177,2

231,2

-54,0
76,6

21,6
-10,9
-9,4
31
5,7
-10,4
10,7
-2,7

830,5
74,0
756,5
757,8
621,3
-72,8
1,3
-1,9

586,1
481,0
1.067,1
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2019
761
4.320
0,9

11,84
7,36

13,1
52,3

76,2
5,95
6,68
6,32

180,8

210,3

-29,5
86,0

6,9
1,1
-6,1
1,3
-0,4
6,3
-5,8
0,9

999,5
99,9
899,5
875,8
673,3
-123,7
-23,8
-2,9

755,1
574,0
1.329,1

G1-20
177
1.074
4,5
Kas.20
14,03
23,11
Agu.20
13,20
49,50
Kas.20
60,5
7,82
9,36
8,59
Eki.20
167,2
214,2
-47,0
78,1
Eyl.20
-30,9
-41,2
-4,7
16,5
-12,4
-40,6
-10,3
Eki.20
967,7
119,6
848,1
822,2
655,3
-145,5
-25,9
Eki.20
1108,4
826,3
1.934,7

G2-20
153
1.042
-9,9
Ara.20
14,60
25,15
Eyl.20
12,80
49,60
Ara.20
62,3
7,43
9,09
8,26
Kas.20
167,0
217,1
-50,1
76,9
Eki.20
-33,9
-41,2
-4,2
10,9
-9,6
-38,2
-7,2
Kas.20
1064,0
129,1
934,9
931,9
754,6
-132,1
-3,0
Kas.20
1.075,0
797,1
1.872,1

C3-20
197
1.420
6,7
Oca.21
14,97
26,16
Eki.20
12,90
49,60
Oca.21

7,30
8,87
8,08
Ara.20
169,5
219,4
-49,9
77,2
Kas.20
-38,0
-39,1
-4,2
11,5
-7,3
-39,1
-1,1
Ara.20
1202,2
134,0
1068,3
1029,5
833,1
-172,7
-38,8
Ara.20
1.060,4
751,8
1.812,1

(1) 12 aylik kimulatif
(2) Yilbasindan itibaren kimdulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Butgesi’ne goredir.
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BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Bllten Verilerine Gére Bankacilik Sektori

(milyar TL) 2015 2016 2017 2018 2019 Kas.20 Ara.20 Deéisim(l)
AKTIF TOPLAMI 2.357 2.731 3.258 3.867 4.492 6.123 6.108 36,0
Krediler 1.485 1.734 2.098 2.395 2.657 3.626 3.577 34,6
TP Krediler 1.013 1.131 1.414 1.439 1.642 2.341 2.353 43,3
Pay (%) 68,2 65,2 67,4 60,1 61,8 64,6 65,8 -
YP Krediler 472 603 684 956 1.015 1.285 1.224 20,6
Pay (%) 31,8 34,8 32,6 39,9 38,2 35,4 34,2 -
Takipteki Alacaklar (brit) 47,5 58,2 64,0 96,6 150,1 150,4 152,2 1,4
Takipteki Alacaklar Orani (%) 3,1 3,2 3,0 3,9 5,3 4,0 4,1 -
Menkul Degerler 330 352 402 478 661 1.044 1.023 54,7
PASIF TOPLAMI 2.357 2.731 3.258 3.867 4.492 6.123 6.108 36,0
Mevduat 1.245 1.454 1.711 2.036 2.567 3.479 3.455 34,6
TP Mevduat 715 845 955 1.042 1.259 1.527 1.546 22,8
Pay (%) 57,4 58,1 55,8 51,2 49,0 43,9 44,7 -
YP Mevduat 530 609 756 994 1.308 1.952 1.909 46,0
Pay (%) 42,6 41,9 44,2 48,8 51,0 56,1 55,3 -
ihrag¢ Edilen Menkul Kiymetler 98 116 145 174 194 232 224 15,8
Bankalara Borglar 361 418 475 563 533 665 658 23,3
Repodan Saglanan Fonlar 157 138 99 97 154 296 255 66,0
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 262 300 359 421 492 588 601 22,0
Net Donem Kari/Zarari 26,1 37,5 49,1 53,5 49,8 57,3 60,0 -
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 63,5 66,5 67,6 64,7 61,5
Krediler/Aktifler 63,0 63,5 64,4 61,9 59,1 59,2 58,6 -
Menkul Kiymet/Aktifler 14,0 12,9 12,3 12,4 14,7 17,1 16,7 -
Mevduat/Pasifler 52,8 53,2 52,5 52,6 57,1 56,8 56,6 -
Krediler/Mevduat 119,2 119,3 122,6 117,6 103,5 104,2 103,5 B
Sermaye Yeterliligi 15,6 15,6 16,9 17,3 18,4 19,4 18,8 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

Kaynak: BDDK, TUIK

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

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya acik 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
gorls ve degerlendirmeler, hichir 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 kullanilmasi nedeniyle
dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Turkiye Is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitila-
maz veya yayimlanamaz. Tum haklarimiz saklidir.
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