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Kiresel Ekonomi

Subat ayinda Rusya ve Ukrayna arasindaki jeopolitik gelismeler kuresel piyasalarin
odaginda yer aldi. Rusya’nin 24 Subat’ta Ukrayna’ya askeri harekat baglatmasinin
ardindan Rusya’ya yonelik aciklanan sert yaptirimlar piyasalarin seyrinde belirleyici
oldu.

Petrol fiyatlari, jeopolitik gelismelerin kiresel petrol arzini olumsuz etkileyecegine
yonelik endiselerle son 8 yilin en yiksek dizeyini test etti. Glvenli yatirim araglarina
yonelimin etkisiyle altin fiyatlari Subat'ta son 9 ayin en hizli aylik artisini kaydetti.

ABD’de aciklanan makroekonomik veriler iktisadi faaliyetteki olumlu goérinimin
sirdiglne isaret ediyor. Fed’in jeopolitik gelismelerin artirdigi belirsizliklere ragmen
Mart ayinda faiz artirimina gitmesi bekleniyor.

Euro Alanr'nda agiklanan veriler Bélge ekonomisinin yilin ilk iki ayindaki seyrine iliskin
pozitif bir tablo c¢izerken, Bolge’de enflasyon beklentilerindeki yukselis ivme
kazaniyor.

Enflasyon gostergelerinde ivme kaybi gozlenen Cin’de ise Merkez Bankasi finansal
sistemi desteklemek amaciyla Subat'ta ters repo araciligl ile piyasaya yaklasik 120
milyar USD likidite sagladi.

Tlrkiye Ekonomisi

Turkiye ekonomisi 2021 yilinda zincirlenmis hacim endeksine gére %11 ile piyasa
beklentileri paralelinde blyuddd. Yilin son ¢eyreginde mevsim ve takvim etkilerinden
arindiriimis verilere gore iktisadi faaliyetteki artis bir dnceki ¢ceyrege kiyasla ivme
kaybederek %1,5 duzeyinde gergeklesti.

Mevsim etkilerinden arindirilmig issizlik orani Aralik ayinda bir 6nceki aya gore 0,1
puan azalarak %11,2 oldu. Bu dénemde, istihdam orani %47, isglicline katim orani
%52,9 dizeyinde gercgeklesti.

Subat ayinda imalat PMI 50,4 degerini alarak sektorde blylimenin ivme kaybederek
sinirl dizeyde sirdiglne isaret etti.

Aralik ayinda cari islemler dengesi enerji fiyatlarindaki yikselisin etkisiyle 3,8 milyar
USD acik verdi. 2021 yilinda cari islemler acigi yillik bazda %58,1 daralarak 14,9 milyar
USD diizeyinde gergeklesti.

Merkezi yonetim bitce dengesi vergi gelirlerindeki artisin etkisiyle Ocak ayinda 30
milyar TL fazla verdi.

Subat ayinda TUFE aylik bazda %4,81, yillik bazda %55,44 artis kaydetti. Yi-UFE aylik
bazda %7,22 artarken, yillik Yi-UFE enflasyonu %105,01 ile Mart 1995’ten bu yana en
ylksek dizeyine cikti.

12 Subat’ta ekonomiye yeni bir destek paketi aciklandi.
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Rusya ve Ukrayna arasindaki gelismeler piyasalarin
odaginda...

Rusya ve Ukrayna arasindaki jeopolitik gelismeler Subat
ayinda piyasalarin odaginda yer aldi. 24 Subat itibariyla
askeri harekata donusen jeopolitik gerilim, hisse senedi
piyasalarini baski altinda tutarken, basta petrol olmak
Uzere emtia fiyatlarini ve givenli yatirm araclarina olan
talebi artirdi.

Kuresel Borsa Endeksleri
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Rusya’nin Ukrayna’yr isgal etmesinin ardindan Avrupa
Birligi ve ABD basta olmak Uzere bircok Ulke Rusya’ya
yonelik sert yaptirimlar acikladi. ABD Hazine Bakanligl,
Rusya'yl uluslararasi finans ve ticaretten izole etmek igin
aralarinda  bUyUk bankalarin  da bulundugu Rus
kuruluglarinin ABD piyasalarindan finansman saglamasina
iliskin kisitlamalar getirildigini acikladi. ABD, AB Ulkeleri,
ingiltere ve Kanada tarafindan yapilan ortak aciklama ile
7 Rus bankasinin  SWIFT sisteminden ¢ikariimasi
konusunda anlasmaya varildigl duyuruldu. Ayrica, Rusya
Merkez Bankasi'nin uluslararasi rezervlerine erisiminin
kisitlanmasi  amaciyla  dnlemler  alindi.  Isvicre ve
Japonya’nin da aralarinda bulundugu diger 0&nemli
Ulkelerden de Rusya’ya yonelik  yaptinmlara
katilacaklarina dair agiklamalar takip edildi.

Rusya’dan sermaye kontrolii 6nlemleri...

Rusya hikimeti diger Ulkeler tarafindan aciklanan
yaptirimlarin  etkisini  azaltmak amaciyla sermaye
kontrollerini uygulamaya alirken, Rusya Merkez Bankasi
politika faizini %9,5'ten %20 duzeyine yukseltti. Ayrica,
yabanci tlzel kisilerin ve bireylerin  Rus menkul
kiymetlerini  satisina  sinirlama  getirilirken, ihracatgl
sirketlerin doéviz varliklarinin %80’ini Merkez Bankasi’'na
satmalari yoninde karar alindi.
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Subat’ta ham petrolUin varil fiyati 100 USD seviyesini asti.

Jeopolitik  gelismelerin  etkisiyle Rus Rublesi USD
karsisinda aylhk bazda %38’in  Uzerinde deger
kaybederken, Rusya’nin 5 villik CDS risk primi hizl
yikseldi. Gelismelerin kuresel petrol arzini olumsuz
etkileyecegine yonelik endiselerle 105,8 USD ile son 8
yilin en yuksek dizeyini test eden Brent tlrl petrolln
varil fiyatt Subat ayini %10,7’lik artisla 101 USD
dizeyinden  tamamladi.  Ayni  ddnemde riskten
kaginmanin destekledigi altin fiyatlari da %6,2 yikselerek
son 9 ayin en hizli aylik artisini kaydetti.

Petrol fiyatlarindaki yikselis Mart ayi basinda da devam
etti. OPEC+ (lkelerinin  gerceklestirdigi  toplantida
piyasalarda glclenen arz yonli endiselere ragmen
mevcut Uretim planinda degisiklige gitmemesinin
ardindan, petrol fiyatlari son 10 yilin en ylksek seviyesine
ulasti.

Altin ve Petrol Fiyatlari
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Fed’in toplanti tutanaklari yayimlandi.

Fed’'in Ocak ayl toplanti tutanaklarinda enflasyon

Gzerindeki yukari yonli risklere dikkat cekilirken, Fed
dyelerinin bdyldk cogunlugunun Mart ayinda faiz artis
ongordukleri goruldl. Tutanaklarda ayrica, enflasyonun
yiksek seyrini devam ettirmesi durumunda faiz
artirmlarinin beklenilenden daha hizli olabilecegi ifade
edildi.

Fed Baskani Powell, Mart ay! basinda Kongre’'de yaptigi
konusmada, Fed’in 15-16 Mart  tarihlerinde
gerceklesecek olan toplantisinda yuUkselen enflasyonla
temkinli bir sekilde miicadele etmeyi amaglayan 25 baz
puanlik bir faiz artisindan yana olacagini ifade etti.
Enflasyonun beklenenden uzun sdre gerilememesi
durumunda daha agresif adimlar atmaya hazir olacagini
belirten Powell, Rusya-Ukrayna savasinin ABD ekonomisi
Uzerindeki etkilerinin son derece belirsiz olduguna dikkat
cekti.

ABD ekonomisi guiglti seyrini strdriyor.

ABD’de tiketici fiyatlari Ocak’ta aylik bazda %0,6 ile
beklentilerin Gzerinde artis kaydetti. Boylece, yillik TUFE
enflasyonu %7,5 ile son 40 yilin en yiksek dizeyine gikti.
Gida ve enerji fiyatlari hari¢ tutularak hesaplanan
cekirdek TUFE de yillik bazda %6 artti.

Kaynak: Datastream, Ourworldin
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ABD Enflasyon Gostergeleri
(yillik % degisim)
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ABD’de Ocak ayina iliskin istihdam verileri beklentilerin
Uzerinde gerceklesti. Ulkede tarm disi istihdam bu
doénemde 150 bin kisi olan piyasa beklentisinin oldukga
Uzerinde 467 bin Kkisilik artis kaydetti. Ayrica, Aralk
ayindaki istihdam artisi da 199 bin kisiden 510 bin kisiye
revize edildi. Ocak’ta issizlik orani aylik bazda 0,1 puan
artisla %4,0 dizeyinde gerceklesirken, ortalama saatlik
Ucretler yillik bazda %5,7 ile Mayis 2020’den bu yana en
hizli yikselisini kaydetti. Tarim disi istihdam verisine
yonelik 6ncl gosterge niteliginde olan ADP 6zel sektor
istihdami Subat’ta bir énceki aya gore 475 bin kisi ile
beklentilerin Uzerinde artti. Ocak’ta aylik bazda 301 bin
kisi gerileyen verinin 509 bin kisi artis yoninde revize
edilmesi de dikkat gekti.

Ocak ayinda ABD’de sanayi Uretimi aylik bazda %1,4 artti.
Perakende satislar da aylik %3,8 ile Mart 2021'den bu
yana en hizli yikselisini kaydetti. Ulkede Subat ayina
iliskin PMI verileri imalat ve hizmetler sektorlerinde canli
seyrin sUrdiglne isaret etti. Bu donemde imalat PMI
57,3’e ylkselirken, hizmetler PMI 56,5 ile beklentilerin
Gzerinde agikland.

Euro Alan'nda PMI verileri ekonomik aktiviteye iliskin
olumlu sinyaller verdi.

Euro Alani’'nda imalat PMI Subat ayinda bir dnceki aya
gore azalis kaydetse de 58,2 ile gucli gorinimind
korudu. Ayni dénemde hizmetler PMI salgina iliskin
kisitlamalarin blyik oranda gevsetilmesiyle bir dnceki
aya goére 4,4 puan artarak 55,5 dizeyine yukseldi.
Boylece, Subat’ta 55,5 ile son 5 ayin ylksek degerini alan
bilesik PMI verisi Bolge’de ekonomik faaliyetteki
toparlanmanin hiz kazandigina isaret etti. Ayrica, yatirim
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harcamalarina iliskin dncl gdsterge niteligi taslyan Sentix
yatirimcr giiveni endeksi de Subat ayinda beklentilerin
Uzerinde yUkseldi.

Euro Alan’nda Ocak ayinda %5,1 olan yilik TUFE
enflasyonu Subat ayinda oncl verilere gbre %5,8’e
yikselirken, enerji haric c¢ekirdek enflasyon %2,9
dizeyinde gercekleserek fiyatlar genel seviyesinin kisa
vadede yilksek dizeyde seyredecegine isaret etti. Son
donemde jeopolitik gelismelerin de etkisiyle petrol ve

dogal gaz fiyatlarinda gozlenen artis enflasyon
beklentilerinin yikselmesine neden oluyor.
Euro Alani TUFE Enflasyonu
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Cin’de enflasyon gostergelerinde ivme kaybi izlendi.

Cin'de Aralik 2021’de %1,5 olan yillik TUFE artisi, Ocak
ayinda gida fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle %0,9 ile
son 4 ayin en dusiuk duzeyinde gerceklesti. Ayni
dénemde yillik UFE enflasyonu da %9,1 ile beklentilerin
altinda aciklandi.  Enflasyondaki gerilemede, emlak
sektorinde talebin azalisl, koronavirisle micadele
tedbirleri ve hikimetin artan hammadde fiyatlarina
mudahalelerde bulunmasi etkili oldu.

Cin Merkez Bankasi, son donemde yikselen jeopolitik
gerilimlere karsi finansal sistemi desteklemek amaciyla
Subat ayinda ters repo araciligi ile piyasaya yaklasik 120
milyar USD (760 milyar Yuan) tutarinda likidite imkani
sagladi. Merkez Bankas’'nin ters repo vyoluyla
gerceklestirdigi likidite enjeksiyonlari Mart 2020’de tim
zamanlarin en yiksek seviyesi olan 1.200 milyar Yuana
¢tkmasinin ardindan Ocak 2021’de 2 milyar Yuan ile rekor
dislk seviyesine inmisti.

Cin TUFE ve UFE Enflasyonu
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Kaynak: Datastream, FAO, LME
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Tirkiye Ekonomisi - Blyime

Tirkiye ekonomisi 2021 yilinda %11 buyada.

Gectigimiz yil boyunca stren glgli blylime ivmesini yilin
son ceyreginde de koruyan Tirkiye ekonomisi bu
donemde zincirlenmis hacim endeksine gore yillik bazda
%9,1 oraninda buyudua. Turkiye ekonomisi boylece 2020
yiindaki  nispeten distk blyime performansinin
ardindan 2021 yilinda beklentilerle uyumlu olarak %11’lik
bldylme hizina ulastl.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis veriler son
ceyrekte iktisadi faaliyetteki blylmenin bir 0Onceki
ceyrege gore bir miktar ivme kaybettigini gosterdi. 3.
ceyrekte ceyreklik bazda %2,8 genisleyen Tirkiye
ekonomisi 4. ceyrekte %1,5 blyudu.

Enflasyondaki yikselisin de etkisiyle 2021 yilinda Tirkiye
ekonomisinin biyuklugi cari fiyatlarla yillik bazda %42,8
artarak 7,2 trilyon TL'yi asti. Bu dénemde USD cinsi GSYH
ise 85,8 milyar USD artisla 802,7 milyar USD oldu. Kisi
basina disen GSYH 9.539 USD dizeyinde gerceklesti.

Harcamalar Yontemiyle Biylimeye Katkilar (% puan)
2020 2021
Yillik c1 c2 c3 C4  Yilhk
Tuketim 2,2 4,2 14,5 6,4 12,2 9,3
Ozel 1,9 4,2 14,0 55 12,5 9,0
Kamu 0,3 0,0 0,5 1,0 -0,3 0,3
Yatirim 1,8 3,1 55 -05 -0,2 1,7
Stok Degisimi 3,1 -1,2 -5,1 -5,4 -7,0 -4,8
Net ihracat -5,3 1,2 7,0 6,9 4,2 4,9
ihracat -3,8 0,9 11,0 5,0 4,8 5,3
ithalat -1,6 0,2 -40 1,9 -06 -0,4
GSYH (yilik, %) 1,8 7,3 21,9 7,5 9,1 11,0|

Ozel tiiketim ve ihracatin giiclil katkisi stirdi.

Yilin  son c¢eyreginde vyillik bazda kaydedilen hizh
blyimede dustk bazin katkisiyla 6zel tiketim ve ihracat
hacmindeki genislemenin énemli rol oynadigi goralda.
Zincirlenmis hacim endeksine gore, 0Ozel tliketim
harcamalari 4. ceyrekte biyimeye 12,5 puan katki
saglarken, ihracatin katkisi 4,8 puan oldu. Ote yandan, bu
donemde insaat yatirimlarindaki azalisa bagl olarak
yatirm harcamalarindaki disUsin ve ithalat hacmindeki
artisin blyidmeyi sinirlandirdigr goruldid. Ayrica kamu
tiketim harcamalari da yilin son ceyreginde blylime
Gzerinde baski yaratt. Stok degisimi kaleminin ise yil
genelinde artan oranda blylmeyi sinirlandirdig géralda.

2021 yilinin tamaminda 6zel tiketim ile ihracatin %11’lik
yuksek blylime performansina en biyik katkr veren
kalemler oldugu goruldyor. Ayrica, makine ve techizat
yatirnmlarinda ¢zellikle yilin ilk yarisinda kaydedilen giicla
gorinime bagh olarak yatirrm harcamalarinin il
genelinde GSYH buyUmesini 1,7 puan yukari cektigi
izlendi.
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Yatinm Harcamalari
(zincirlenmis hacim endeksi, yillik % degisim)

--------- Toplam Sabit Sermaye Yatinm Harcamalari
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insaat sektérii son ceyrekte biiyiimeyi sinirlandirdi.

Uretim yoéntemiyle katkilar incelendiginde yilin son
ceyreginde hizmetler ile sanayi Uretimi blylUmeye
sirastyla 7,4 ve 2,2 puan katki verdi. Bir onceki ceyrekte
bldylimeyi sinirlandiran  tarim  sektordnin  dordinci
ceyrekte blylimeye 0,2 puan ile sinirli katki sundugu,
insaat sektorlndn ise UGgUncl ceyregin ardindan son
ceyrekte de buytumeyi sinirlandirdigi goralda.

2021 yilinin tamaminda hizmetler ile sanayi sektérindn
toplam 11 puanlik katki ile blylUme performansi Gzerinde
belirleyici oldugu gorildl. Bu dénemde tarim ve insaat
sektorleri buylme performansini sinirl da olsa asagl
yonla etkiledi.

Uretim Yéntemiyle GSYH'ye Katki*

(yillik, % puan)
| Hizmetler W insaat 21,9
W Tarm W Sanayi
©® GSYH (yillik % degisim)
6,3 7,3 7,5 91
o -
o Mg mERNEE
v
-1,6
2 ,
» -104
C1-19 ¢3-19 C1-20 (3-20 C1-21 ¢3-21
Beklentiler...

2021 yilinin son c¢eyreginde finansal piyasalardaki
dalgalanmanin yani sira enflasyondaki hizli yikselisin
etkisinde kalan Turkiye ekonomisi glclu yurt ici ve yurt
disi talep kosullarinin  katkisiyla olumlu bir blyime
performansi sergiledi. 2022 yilina finansal piyasalarda
dalgalanmanin azaldigi bir seyirle baslanmakla birlikte,
ylksek enflasyonun reel gelirler Gzerinde yaratacagi baski
yaninda Rusya ile Ukrayna arasinda baslayan savasin
tarim drdnleri ithalati, enerji arz givenligi ve turizm
gelirleri kanaliyla Turkiye ekonomisi Uzerinde olumsuz
etkileri olacagi anlasiliyor.

Kaynak: Datastream, FAO, LME
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Tlrkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

Son Veri  Onceki Veri
igsizlik Orani Arallk %11, %11,3
imalat PMI Subat 50,4 50,5
Reel Kesim Gliven Endeksi Subat 109,9 111,9 X
Konut Satislari (adet, yillik degisim) O] % 25,1 %113,7 X
Beyaz Esya (adet, yillik degisim) Ocak -% 16,0 %9,0 X
Otomobil (adet, yillik degisim) Subat -% 16,8 %179 X

istihdam artisi Aralik ayinda devam etti.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gére Aralik ayinda
mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik orani %11,2 oldu.
Bu donemde aylk bazda 0,3 puan artis kaydeden
istihdam orani %47 ile Ekim 2018’den bu yana en ylksek
dizeyine ulasti.  Mevsim etkilerinden arindiriimis
isgliciine katihm orani da 0,3 puan yukselerek %52,9 ile
yaklasik son 2,5 yilin en yiksek dizeyinde gercgeklesti.
Aralik’ta istihdam hizmet, sanayi ve insaat sektorlerinde
sirasiyla 134 bin, 108 bin ve 5 bin kisi artarken, tarim
sektorinde 10 bin kisi azaldl. Zamana bagl eksik
istihdam, issizler ve potansiyel isglici toplaminin isglicl
ve potansiyel isglicinin toplamina oranini ifade eden atil
isglcl orani Aralik ayinda bir dnceki aya goére 0,5 puan
artis kaydederek %22,6 dizeyine yiikseldi.

Subat ayinda imalat sanayiinde ivme kaybi stirdu.

Imalat PMI verisi Subat ayinda bir énceki aya kiyasla 0,1
puan gerileyerek 50,4 ile son 9 ayin en dusik seviyesine
indi. Bununla birlikte endeks esik seviyenin Uzerinde
kalarak imalat sektoriinde aktivitenin sinirli da olsa
genislemeye devam ettigini gosterdi. Endeksin alt
kalemlerinden vyeni siparisler kalemi fiyat artislari ve
ekonomik faaliyete iliskin  belirsizliklerin  etkisiyle
gerilemeye devam ederek son 5 ayin en disik dizeyine
indi. Enerji kesintileri ve teslimat slrelerinin uzamasl
bekleyen siparislerin son 4 ayda ilk kez artmasina neden
oldu. Diger taraftan, isletmelerin mevcut kapasitelerini

artirmaya yonelik calismalari  imalat sektértindeki
istihdam artisini 21. ayina tasidi.
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Glven endeksleri Subat ayinda olumsuz bir tablo gizdi.

Mevsim etkilerinden arindiriimis reel kesim glven
endeksi Subat’'ta ayllk bazda 2 puan azalarak 109,9
dizeyine geriledi. Alt endekslerden gelecek Ug aylik
donemde ihracat siparislerine iliskin beklentiler Mayis
2021’den bu yana en disuUk seviyesine gerilerken, reel
sektor temsilcilerinin sabit sermaye yatirim harcamasina
iliskin beklentilerindeki iyilesme dikkat cekti. Subat’ta
sektorel glven endeksleri de olumsuz bir goérinim
sergilerken, tiketici given endeksi bir dnceki aya gore
%2,8 oraninda gerileyerek 71,2 seviyesine indi. Boylece,
ekonomik giiven endeksi Subat’ta aylk bazda %2,6
azalarak 98,2 ile genel ekonomik duruma iliskin olumsuz
bir tablo gizdi.

Gliven Endeksleri
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Konut satiglari Ocak’ta yillik bazda %25 artis kaydetti.

Yurt icinde konut satislar, Ocak ayinda dusik baz
etkisiyle gecen yilin ayni ayma gore %25,1 artmakla
birlikte 88.306 adet ile son 10 yilin Ocak ayi ortalamalari
paralelinde gerceklesti. Bu donemde ipotekli satislar yillik
bazda %69,4 yikselirken, %17,2 oraninda artan diger
satislar toplam konut satiglarinin 4/5’ini olusturdu. Ocak
ayinda, yabancilara yapilan konut satislari da gegen yilin
ayni ayina gore %56,5 arttl. S6z konusu satislarin toplam
konut satislari icindeki payr %4,7 dizeyinde gergeklesti.

Otomotiv pazari Subat ayinda daralmaya devam etti.

Turkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi’'nin verilerine
gbre, yurt icinde beyaz esya satiglart 2022 yilinin ilk
ayinda yillik bazda %16 oraninda daralirken, bu dénemde
ihracat da adet bazinda %30 azaldi. Ocak’ta beyaz egya
Uretimi talepteki s6z konusu zayifliga bagli olarak gecen
yilin ayni ayina kiyasla adet bazinda %12 disUs kaydetti.

Otomotiv Distribltorleri Dernegi tarafindan yayimlanan
verilere gore, Subat ayinda yurt ici otomotiv pazari yillk
bazda %15,1 daraldi. Otomotiv pazari Ocak-Subat
doneminde gecen yilin ayni dénemine kiyasla %14,1
kiculda.

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

Ocak’ta dis ticaret agigi hizli ylkseldi.

TUIK verilerine gére Ocak 2022’de ihracat yillik bazda %17,2
genisleyerek 17,6 milyar USD, ithalat %54,2 artarak 27,8
milyar USD oldu. Boylece, dis ticaret acigi Ocak’ta yillik bazda
yaklasik 3,5 katina ylkselerek 10,3 milyar USD seviyesinde
gerceklesti. Ocak 2021’'de %83,0 diizeyinde bulunan ihracatin
ithalati karsilama orani 2022 yilinin ilk ayinda %63,2 ile son 4
yilin en dusik dizeyine geriledi.

Cari denge 2021 yilinda 14,9 milyar USD acik verdi.

Cari iglemler agig Aralik 2021'de yillik bazda %11,7
genisleyerek 3,8 milyar USD ile son 16 ayin en ylksek
dizeyinde gerceklesti. Bu donemde, enerji fiyatlarindaki
artisin da etkisiyle 6demeler dengesi tanimh dis ticaret
aciginin yillik bazda %48,3 genisleyerek 5 milyar USD’ye
yukselmesi cari acikta yasanan genislemede belirleyici oldu.
2020 yilina kiyasla salginin ekonomik aktiviteye etkisinin daha
sinirl olmasi nedeniyle tasimacilik ve turizm gelirlerindeki
artis paralelinde net hizmet gelirlerinin Aralik’ta yillik bazda
%190,8 oraninda yilkselmesi ise cari agiktaki artisi
sinirlandird.

Seyahat Gelirleri
(milyar USD)

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

2021 yilinda cari islemler agigl yillik bazda %58,1 daralarak
14,9 milyar USD duzeyinde gerceklesti. Kiresel piyasalarda
yukselen petrol fiyatlari cari denge Uzerinde baski kurarken,
dis ticaret agiginda yil genelinde kaydedilen daralma bu
baskiyl sinirlandirdi. Net seyahat gelirlerinin yil genelinde iki
katina yikselmesi de cari dengedeki olumlu seyri destekleyen
diger bir unsur oldu. Net enerji ithalati hari¢ tutuldugunda
cari dengenin 2021’i 27,3 milyar USD fazlayla kapattig
gorulayor.
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Aralik’ta dogrudan yatirimlar yillik bazda geriledi.

Net dogrudan vyatinmlar Aralik ayinda yillik bazda %26,1
daralarak 739 milyon USD dizeyine geriledi. Bu dénemde
yurt disi yerlesiklerin yurt icindeki sermaye yatirimlari 793
milyon USD olurken, gayrimenkul yatirimlari 618 milyon USD
dizeyinde gerceklesti. Aralik ayinda dogrudan yatirimlarin
sektorlere gore dagihiminda bilgi ve iletisim ile toptan ve
perakende ticaret sektorlerine yonelik yatirimlar 6ne gikti.
Ote yandan, yilin son ayinda yurt ici yerlesikler tarafindan
yurt disina yapilan 1 milyar USD tutarindaki sermaye yatirimi
net dogrudan yatirimlar kaynakh girisleri sinirladi. 2021 yili
genelinde yurt disi yerlesiklerin 6zellikle toptan ve perakende
ticaret sektorliine yonelik yatirimlarinin 2020’deki duzeyinin
yaklaslk 6 katina yulkselmesinin etkisiyle net dogrudan
yatirimlar yillik bazda %67,6 artarak yili 7,7 milyar USD
dizeyinde tamamladi.

Portfoy yatinmlarinda 2 milyar USD ¢ikis oldu.

Aralik 2021’de portfoy yatirimlarinda 2 milyar USD tutarinda
cikis kaydedildi. Yilin son ayinda yurt digi yerlesikler hisse
senedi ve DIBS piyasasinda sirasiyla 1 milyar USD ve 226
milyon USD net satis yaptl. Bu donemde bankalar yurt dis
tahvil ihraclari aracihigiyla 72 milyon USD tutarinda net

Net Dogrudan Yatirmlar
(milyar USD)

15
------- 2015-2020 Ortalamasi

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

borglanma gercgeklestirdi. 2020 yilini 9,6 milyar USD’lik net
¢ikis ile tamamlayan portfoy yatirimlari 2021 yilinin Mart-
Nisan donemindeki 6,7 milyar USD’lik ve yilin son
ceyregindeki 5,7 milyar USD’lik yiksek tutarl cikiglara karsin
2021'in tamamini 761 milyon USD tutarinda sinirli sermaye
girisi ile tamamladi.

Net Sermaye Akimlari

(12 ayhk kimalatif, milyar USD)
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Tirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Aralik'ta diger yatirimlarda net sermaye girisi 29 milyon USD
ile zayif bir seyir izledi. Bu dénemde yurt ici bankalarin yurt
disi muhabirlerindeki efektif ve mevduat varliklari 3,7 milyar
USD, yurt disi bankalarin yurt icindeki mevduati 838 milyon
USD net artis gosterdi. Bankalar ve diger sektorler Aralik’ta
sirastyla 858 milyon USD ve 1,5 milyar USD tutarinda uzun
vadeli net kredi kullanimi gerceklestirdi. 2021 yili genelinde
uzun vadeli bor¢ cevirme orani bankacilik sektorinde %95
diger sektdrlerde %133 oldu.

Rezerv varliklar Aralik’ta 13,8 milyar USD azald1.

Mayis 2021’den bu yana artis kaydeden rezerv varliklar,
Aralik'ta finansal piyasalarda yasanan dalgalanmanin da
etkisiyle 13,8 milyar USD azaldi. 2021 yili genelinde ise rezerv
varlklarda 23,3 milyar USD artis gercgeklesti. Aralik’ta 8,7
milyar USD tutarinda sermaye cikisi kaydedilen net hata ve
noksan kaleminde 2021 yilinin tamaminda 10,5 milyar USD
sermaye girisi kaydedildi.

Mart 2022

Odemeler Dengesi

Aralik

) 2021
Cari Islemler Dengesi -3.841
Dis Ticaret Dengesi -4.989
Hizmetler Dengesi 1.710
Seyahat (net) 1.306
Birincil Gelir Dengesi -666
Ikincil Gelir Dengesi 104
Sermaye Hesabi -5
Finans Hesabi -12.539
Dogrudan Yatirimlar (net) -739
Portfoy Yatirimlari (net) 2.010
Net Varlik Edinimi 859

Net Yuktmltlik Olusumu -1.151
Hisse Senetleri -1.001

Borc Senetleri -150

Diger Yatirimlar (net) -29
Efektif ve Mevduatlar 2.953

Net Varlik Edinimi 3.649

Net YUkUmlalik Olusumu 696
Merkez Bankasi -3
Bankalar 699

Yurt Disi Bankalar 838

Yabanci Para 1.364

Turk Lirasi -526

Yurt Disi Kisiler -139

Krediler -894

Net Varlik Edinimi 603

Net YikUmltltk Olusumu 1.497
Bankacilik Sektori -243
Bankacilik Disi Sektorler 1.692

Ticari Krediler -2.085
Diger Varliklar ve Yakamlalikler -3
Rezerv Varliklar (net) -13.781
Net Hata ve Noksan -8.693

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Beklentiler...

Ticaret Bakanligl tarafindan yayimlanan 6ncl dis ticaret
verilerine gore, dis ticaret aciginda Ocak ayinda gdézlenen hizli
artis Subat ayinda da devam etti. Bu dénemde ihracat hacmi
yillik bazda %25,4 artarak 20 milyar USD olurken, ithalat
hacmi enerji fiyatlarindaki yukselisin de etkisiyle %45,6
yukselisle 28,1 milyar USD’ye ulasti. Boylece, dis ticaret acigl
Subat’ta yillik bazda yaklasik 2,5 katina ¢ikarak 8,1 milyar USD
dizeyine ulasti. Dis ticaret verilerinin seyri dikkate
alindiginda, cari denge Uzerindeki baskinin Ocak ayinin
ardindan Subat ayinda da devam ettigini 6ngoriyoruz. Ayrica,
jeopolitik gelismeler nedeniyle enerji basta olmak Uzere
emtia fiyatlarinin ve seyahat gelirlerinin seyri yilin geri
kalaninda cari denge (zerinde baski olusturacak temel
unsurlar olacak. Mart ayinda gelismis llke merkez
bankalarinca alinacak kararlar da odemeler dengesinin
finansmani acisindan yakindan takip edilecek.

Ocak - Aralik %
2020 2021 Degisim
-35.537 -14.882 -58,1
-37.863 -29.161 -23,0
11.538 25.161 118,1
9.180 19.177 108,9
-9.392 -11.780 25,4
180 898 398,9
-36 -70 94,4
-39.480 -4.478 -88,7
-4.592 -7.697 67,6
9.556 -761 =
2.894 2.295 -20,7
-6.662 3.056 -
-4.255 -1.434 -66,3
-2.407 4.490 -
-12.582 -19.350 53,8
-18.856 -9.976 -47,1
-1.010 4.691 -
17.846 14.667 -17,8
12.661 4748 -62,5
5.185 9.919 91,3
6.028 9.306 54,4
1.865 7.817 319,1
4.163 1.489 -64,2
-843 613 -
4.063 169 -95,8
-2.381 2.261 -
-6.444 2.092 -
-1.792 -3.563 98,8
-4.239 5.985 -
2.213 -3.195 -
-2 -10 400,0
-31.862 23.330 -
-3.907 10.474 -

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

Merkezi yénetim bitgesi Ocak ayinda 30 milyar TL fazla verdi.

Gectigimiz yilin Ocak ayinda 24,2 milyar TL acik veren merkezi
yonetim bitgesi, bu yilin ayni ayinda beklentilerin tzerinde bir
performans sergileyerek 30 milyar TL fazla verdi. Bu dénemde
bltce dengesinin, 37,8 milyar TL acik vermis olan onci
gosterge niteligindeki Hazine nakit dengesi verisinden
ayrismasi dikkat cekti. Ocak ayinda butce gelirleri vergi
gelirlerinde hizli ylikselisin destegiyle yillik bazda %96,4 artarak
176 milyar TL'ye ulasirken, bltge harcamalari da ayni
donemde %28,3 genisleyerek 146 milyar TL oldu. Ocak
2021’de 2,2 milyar TL acgik veren faiz disi denge, bu yilin ayni
ayinda 44,3 milyar TL fazla verdi.

Vergi gelirlerinde hizl yikselis...

2022 yilinin ilk ayinda vergi gelirleri, vergi ertelemelerinin
glindemde oldugu Ocak 2021'e gére %86,1 artis kaydederek
147,4 milyar TL'ye yUkseldi. Bu gelismede, enflasyon ve doviz
kurlarindaki artislarin da etkisiyle dahilde ve ithalde alinan
katma deger vergilerindeki 26,3 milyar TL'lik artisin yani sira
disuk baz nedeniyle kurumlar vergisi kalemindeki 14 milyar
TL'lik yUkselis etkili oldu. Bu donemde, faizler paylar ve cezalar
kalemi de borglanma senedi gegmis gin faizleri ve pirimli satig
gelirlerindeki %708’lik (11,7 milyar TL) hizli yikselisin etkisiyle
yaklasik 4 katina c¢ikarak bitce goérinimuindeki iyilesmede
onemli rol oynadi. Ocak ayinda akaryakit Urlinlerinden alinan
OTV'nin biitce gelirleri tzerindeki sinirlayici etkisi azalmakla
birlikte strerken, ozellikle tatin mamulleri ile alkolll
ickilerden alinan OTV'nin biitce gelirlerini destekledigi gorildi.

m Ok 2021 Ve rgllGegi'Ierl
W Ocak 2022 (milyar TL)
31,6
27,5
22,1 22,2
17,7
, 16,1
14,5 123 15,1
0,5 l
Gelir Vergisi  Kurumlar Dahilde oTv ithalde
Vergisi Alinan KDV Alinan KDV
Merkezi Yonetim Bitgesi
Ocak
2021 2022
Harcamalar 113,8
Faiz Harcamalari 21,9 14,2
Faiz Disi Harcamalar 91,8
Gelirler 89,6
Vergi Gelirleri 79,2
Diger Gelirler 10,4 28,6
Bitgce Dengesi -24,2 30,0
Faiz Digi Denge -2,2 44,3

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tirl toplami vermeyebilir.
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Faiz giderleri %35,1 azald.

2022’'nin ilk ayinda faiz giderleri, TL cinsi tahvil faizi
giderlerindeki hizli dustsin etkisiyle vyillik bazda %35,1
oraninda gerileyerek bitce harcamalarindaki yikselisi 6,8 puan
sinirlandirdi. Bu dénemde faiz disi harcamalar ise %43,5 ile
yillik TUFE enflasyonuna yakin diizeyde artis kaydetti. Faiz disi
bltce giderlerinden o6nemli pay alan cari transferler ile
personel giderleri Ocak 2022’de yillik bazda sirasiyla %42,6 ve
%45,3 oraninda genisleyerek bitce harcamalarini arttiran
baslica kalemler oldu. Kiresel piyasalarda yikselen enerji
fiyatlarinin bitce harcamalarina da yansidig gézlendi. iran’dan
tedarik edilen dogalgazda yasanan kesinti nedeniyle eneriji
almlariin yilin ilk ayinda yillk bazda vyaklasik 2 katina
yukselerek 1,5 milyar TL'ye ulastigi izlendi. Ayrica bu dénemde
bina kiralama giderlerinin de énemli 6lgide ylkselerek bitce
harcamalarini yukari cektigi gorilda.

Bitce Harcamalari

(milyar TL)
B Ocak 2021
B Ocak 2022
64,1
47,6 45,0
32,8
21,9
14,2
— |
Personel Sermaye Faiz Cari SGK Devlet
Giderleri Giderleri Giderleri  Transferler ~ Primleri
Beklentiler...
Butce gelirlerindeki  hizli  yUkselisin  destegiyle  bitce

gostergeleri 2022 yilina olumlu bir baslangic yapt. TCMB
faaliyet gelirinin Subat ayi itibariyla bitceye aktariimasina bagli
olarak gelirler tarafindaki olumlu goérinimin bu dénemde de
sirdigl tahmin ediliyor. Bununla birlikte, temel gida
Urinlerindeki KDV oraninin %1’e indirilmesinin éntimuzdeki
donemde vergi gelirlerini baskilamasi beklenirken, salginin
seyrinin yani sira yikselen eneriji fiyatlari da butce harcamalari
Gzerindeki yukari yonll risklerin devam edecegine isaret
ediyor. Ayrica, ekonomik aktivitede fiyat gelismeleri nedeniyle
olusabilecek kaybin 6niine gegmek adina butce harcamalarinin
izleyen slrecgte ivme kazanabilecegini tahmin ediyoruz.

(milyar TL)

% 2022 Bitce Gerg./ Blitce

Degisim Hedefi Hedefi (%)
28,3 1.751,0 8,3
-35,1 240,4 5,9
43,5 1.510,6 8,7
96,4 1.472,6 12,0
86,1 1.258,3 11,7
175,3 214,3 13,3

- -278,4 -
- -38,0 -

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig|, Datastream
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Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon

Subat’ta yillik TUFE enflasyonu %54,4’e yiikseldi.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gore enflasyondaki artis
Subat ayinda devam etti. Bu donemde, aylik TUFE
enflasyonu %4,81 ile son 25 yilin en yiksek Subat ayi
seviyesinde gerceklesti. Ayni dénemde YI-UFE de aylik
bazda %7,22 artis kaydederek yuksek seyrini strdurdd.

Subat TUFE Yurt ici UFE

(degisim %) 2021 2022 2021 2022
Aylik 0,91 4,81 1,22 7,22
villik 15,61 54,44 27,09 105,01
Yillik Ortalama 12,81 25,98 15,14 56,83

Boylece, Subat’ta yillik TUFE enflasyonu artmaya devam
ederek %54,44 ile 2003 bazl serinin en yiksek dizeyine
ulasti.  Yilhk VYi-UFE artigi Ocak ayindaki  %93,53
seviyesinden Subat’'ta %105,01 duzeyine g¢ikarak Mart
1995’ten bu yana ilk kez 3 haneli seviyede gerceklesti.

Yillik Enflasyon

180 (%)
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20
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105,0

54,44

Ana harcama gruplarinin timiinde fiyatlar artis kaydetti.

Subat ayinda TUFE’de 12 ana harcama grubunun timiinde
fiyatlar bir onceki aya kiyasla artis kaydetti. Gida ve
alkolstz icecekler grubu Subat ayinda aylik bazda %8,41 ile
fiyatlarin en hizli yikseldigi ana harcama grubu oldu. S6z
konusu artis aylik TUFE enflasyonunu 213 baz puan yukari
cekti. Ulastirma grubu, akaryakit fiyatlarinin  Rusya-
Ukrayna gerilimine de bagl olarak yukselmesiyle, aylik
bazda %4,56 artis kaydederek TUFE enflasyonunu 77 baz
puan arttirdi. Fiyatlarin aylik bazda %7 yukseldigi ev esyasi
grubu da aylik TUFE enflasyonunu 63 baz puan yikseltti.
Boéylece 3 ana harcama grubunun aylik TUFE enflasyonuna
etkisi toplamda 3,52 puan oldu.

Ana harcama gruplarinin yillik tiketici enflasyonu
Gzerindeki etkilerine bakildiginda, fiyatlarin yillik bazda
%75,75 ile en hizh arttigi grup olan ulastirmanin yillik TUFE
enflasyonunu Subat ayinda 11,47 puan yukari cektigi
gorilda. Fiyatlann yillik bazda %64,47 arttigl gida grubu ise
16,57 puan ile yillik tuketici enflasyonu tzerinde en yiksek
etkide bulunan grup oldu. Ayni dénemde fiyatlarin %49,72
yikseldigi konut grubu yillik TUFE enflasyonunu 7,60 puan
artird.

Cekirdek enflasyon gostergeleri...

Subat’ta mevsimlik triinler haric TUFE’de aylik artis %3,81
ile manset enflasyonun altinda gercgeklesirken, yillik artis
%55,05 ile s6z konusu verinin aciklanmaya basladigi 2004
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yilindan bu yana en vyiksek dizeye ulastl. Cekirdek
enflasyon gostergelerinden B (islenmemis gida Urlnleri,
enerji, alkollii ickiler ve tutin ile altinin haric TUFE) ve C
(enerji, gida ve alkolsliz icecekler, alkollU ickiler ile tiitln ve
altin hari¢ TUFE) gostergelerindeki aylik artiglar sirasiyla
%3,87 ve %3,75 oldu. Boylece, B ve C endekslerindeki
artislar yillik bazda sirasiyla %47,01 ve %44,05 duzeylerine
yUkselerek 2003 bazli seri igin yeni rekor dlzeylere ciktilar.

Enerji ve gida gruplari yillik Yi-UFE enflasyonunda éne gikti.

Subat ayinda 29 alt sektorin timinde yasanan fiyat
artiglari  YI-UFE  enflasyonundaki  yiikselisin  genele
yayildigina isaret etti. Rusya-Ukrayna geriliminin yarattig
belirsizlikler kiresel piyasalarda petrol fiyatlarini artirarak
enflasyonist baskilari pekistirdi. Fiyatlarin aylik bazda
%24,66 yikseldigi elektrik, gaz Uretim ve dagitimi 2,05
puan ile aylik Yi-UFE enflasyonunu en fazla artiran sektor
oldu. Bu dénemde, gida Urlnleri grubu da ayhk bazda
%4,27 yukselerek enflasyona 85 baz puan katki sagladi.
Ayrica, kok ve rafine petrol Urlnlerinin yani sira insaat
sektorline girdi saglayan metalik olmayan diger mineral
Urtnler grubu ile temel eczacilik Grlnleri grubunda ayhk
bazda cift haneli artislar yasanmasi dikkat gekti.

Harcama Gruplarinin Yillik Yi-UFE Enflasyonuna

Katkisi (baz puan)
Gida Grdnleri |
Elektrik, gaz |
Ana metaller T ———
Tekstil Grdnleri  —————
Kok ve rafine petrol Gr. | EE——
Fab. metal Gr. | ——
Mineral Urinler — ———
Kimyasal Gr.  —
Kauguk ve plastik Gr.  ——

0 300 600 900 1200 1500 1800

Yillk bazda bakildiginda ham petrol ve dogalgaz ile
elektrik, gaz Uretim ve dagitimi gruplarinda fiyat
artiglarinin Subat ayinda sirasiyla %213,67 ve %202,51 ile
ylksek dlzeylerde gerceklestigi goriliyor. Bu ddonemde
%105,01 diizeyindeki yillik Yi-UFE enflasyonuna en yiiksek
katkiyr 16,53 puanla gida grubu yapti. Elektrik, gaz Gretim
ve dagitimi grubu ile fiyatlarin gectigimiz seneye kiyasla
yaklasik 2,5 katina ¢iktigi ana metal grubu yillik Yi-UFE
enflasyonuna sirasiyla 14,97 ve 11,39 puan katki sagladi.

Beklentiler...

Subat ayr genelinde Rusya ve Ukrayna arasinda yasanan
gerilimin ay sonunda sicak catismaya dénlsmesi ve diger
Ulkeler tarafindan Rusya’ya vyonelik aciklanan sert
yaptirmlar basta dogalgaz ve petrol olmak Uzere kiresel
emtia fiyatlarindaki artislarin hizlanmasina neden oldu.
Yurt icinde mesken ve tarimsal sulamada elektrik
tarifesinin ve temel gida Urlnlerinde KDV oranlarinin
indirilmesi gibi dizenlemeler olumlu gelismeler olmakla
birlikte, kUresel fiyat artislari paralelinde elektrik Gretimi
icin kullanilan dogalgaz tarifesine yapilan artis ve son
dénemde doviz kurlarinda gozlenen yukselis egilimi
enflasyon Gzerindeki risklerin 6ne ¢iktigina isaret ediyor.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

31.0ca 28.Sub Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 529 581 52bp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %21,84 %23,13 129bp A
BIST-100 2.003 1.946 -%2,8 ¥
USD/TL 13,3074 13,8443 %4,0 A
EUR/TL 14,9340 15,5346 %4,0 A
Doviz Sepeti* 14,1207 14,6895 %4,0 A

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

Subat’ta piyasalar olumsuz bir gériiniim sergiledi.

Kuresel risk istahi Subat ayinda Rusya-Ukrayna arasindaki
gerilimin etkisiyle baski altinda kaldi. Ayin son giinlerinde
baslayan sicak catismanin ve buna bagli olarak pek cok
Ulke tarafindan Rusya’ya yonelik degisik alanlarda
aclklanan yaptirimlarin da etkisiyle MSCI Diinya Borsalari
endeksi Mayis 2021’den bu yana en daslk seviyesine
geriledi.

Kiresel piyasalarda yasanan disls paralelinde BIST-100
endeksi Subat’'ta aylk bazda %2,8 azalarak 1.946
dizeyine geriledi. Ay sonuna kadar dar bir bantta
seyreden USD/TL kuru, jeopolitik gerilimin artmasiyla
birlikte yikselis egilimine girerek ayr 13,84 seviyesinde
tamamladi. Tarkiye'nin 5 yil vadeli CDS primi Subat ayini
52 baz puan artisla 581 baz puandan kapatirken, 2 yillik
gosterge tahvilin faizi de aylik bazda 129 baz puan
yukselerek %23,13 oldu.

Petrol Fiyatlari ve Diinya Borsalari Endeksi
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TCMB politika faizini %14 dlzeyinde tuttu.

TCMB 17 Subat tarihinde gergeklestirdigi Para Politikasi
Kurulu toplantisinda politika faizini piyasa beklentisi
paralelinde %14 dizeyinde tuttu. Toplantinin ardindan
yayimlanan metinde, para politikasinin  birikimli
etkilerinin yakindan izlendigi; tim politika araglarinda
kalici liralasmayi tesvik edici gbzden gecirme sirecinin
yurutdldugld ifade edildi. Kurul ayrica, cari islemler
dengesindeki iyilesme egiliminin glclenerek devam
etmesinin fiyat istikrari icin dnem arz ettigine, bu hedefe
ulasmak icin de uzun vadeli TL yatirim kredilerinin énemli
rol oynayacagina dikkat cekti.

TCMB'nin Subat ayi piyasa katilimcilari anketi yayimlandi.

Yurt icinde enflasyon beklentilerindeki ylkselis Subat
ayinda da devam etti. TCMB tarafindan yayimlanan Subat
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ayl Piyasa Katiimcilari Anketi'ne goére, bir onceki
donemde %29,75 dizeyinde olan vyilsonu tlketici
enflasyonu beklentisi %34,06’'ya ¢ikti. 12 ve 24 ay
sonrasina iliskin TUFE beklentileri ise bir 6nceki aya gore
bir miktar gerileyerek sirasiyla %24,83 ve %15,42 oldu.
Piyasanin yilsonu USD/TL kuru beklentisi 16,04, 2022
yithna iliskin - blylime beklentisi %3,7 dlzeyinde
bulunuyor.

Fitch, Turkiye’nin kredi notunu “B+"ya indirdi.

11 Subat tarihinde gerceklestirdigi planli
degerlendirmesinde Turkiye'nin kredi notunu “BB-"den
“B+” seviyesine indiren uluslararasi kredi derecelendirme
kurulusu Fitch, not gorinimind  degistirmeyerek
“negatif” olarak acikladi. Kurulus tarafindan yapilan
aciklamada, enflasyonu distrmeye yonelik politikalarin
makroekonomik ve finansal istikrara yonelik riskleri

hafifletmesinin  beklenmedigi ifade edildi. Ayrica,
ekonomiyi destekleyici politikalarin enflasyonu
beslemeye devam edebilecegine, glveni
baskilayabilecegine ve uluslararasi rezervleri

zayiflatabilecegine dikkat ¢ekildi.
Yurt digi yerlesiklerin menkul kiymet portféy...

TCMB tarafindan agiklanan menkul kiymet istatistiklerine
gore, 25 Subat itibariyla yurt disi yerlesiklerin hisse
senedi portfoyl fiyat ve kur hareketlerinden arindiriimis
olarak Ocak sonundan bu yana net 156,2 milyon USD,
DIBS portféyl net 516,6 milyon USD azaldi. Yilbasindan
bu yana ise hisse senedi piyasasindan net 526 milyon
USD, tahvil piyasasindan net 660 milyon USD tutarinda
yabanci sermaye ¢ikisi gerceklesti.

Yeni ekonomi destek paketi agiklandi...

12 Subat'ta fiziki  altinlarin ~ finansal  sisteme
kazandirilmasini, enflasyonun distrilmesini ve yatirim ile
ihracatin artirilmasini saglayacak tedbirleri iceren yeni
destek paketini agikladi. Paket kapsaminda yatirim ve
ihracat destekleri icin  25’er milyar TL, isletme
harcamalarini desteklemeye yonelik olarak da 10 milyar
TL olmak Uzere toplam tutari 60 milyar TL blytkliginde
Uc yeni KGF desteginin devreye alinacagr duyuruldu.
Ayrica, gida Urlnlerinde vergi indirimine gidilirken, net
ihracatgl olmayan firmalara da reeskont kredisi kullanma
imkani getirildi.

Resmi Gazete’de 18 Subat’'ta yayimlanan karara gore,
yurt disinda yerlesik vatandaslarin sermayedar oldugu ve
nitelikleri Merkez Bankasi’nca belirlenen sirketlerin de
Yurt Disinda Yerlesik Vatandaslar Mevduat ve Katihm
Sistemi (YUVAM) kapsamina alindigi duyuruldu.

Kaynak: Datastream, Reuters, TCMB
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BDDK tasit kredilerinde diizenlemeye gitti.

Bankacilk Duzenleme ve Denetleme Kurumu, tasit
kredilerinde taksitlendirmeye konu arag fiyatlarina iliskin
limitleri ve vade slrelerini c¢esitli duzeylerde artirdi. Bu
kapsamda, nihai fatura degeri 400 bin TL'nin altindaki
araclar icin kullandirilan kredilerin vadesi 48 ay olurken,
400-800 bin TL, 800 bin TL-1,2 milyon TL ve 1,2-2 milyon
TL araligindaki araclar igin kredi vadeleri sirasiyla 36, 24
ve 12 ay olacak sekilde duzenlendi. Sektor temsilcileri,
yapllan dizenlemenin son dénemde gerileyen tasit
kredisi kullanimini artirarak  satislara olumlu
yansiyabilecegini degerlendiriyor.

Mevduat hacmi 5.652 milyar TL diizeyinde gergeklesti.

BDDK Haftalik Bulten verilerine gore, 25 Subat itibariyla
TP mevduat hacmi yillik bazda %49,9 genisleyerek 2,3
trilyon TL dizeyini asarken, USD bazinda YP mevduat
hacmi %7,0 azalarak 237,8 milyar USD oldu. Boylece,
toplam mevduat hacmi 25 Subat itibariyla yillik bazda
%64,1 artis sergileyerek 5.652 milyar TLl'ye ulasti. Bu
donemde  mevduat hacmindeki  kur  etkisinden
anindiriimis yillik artis %18,9 ile Ocak 2021’den bu yana
en yiksek duzeyinde gerceklesti. Kurumsal firmalarin
Ocak ayindan itibaren kur korumali mevduat
uygulamasina dahil edilmesinin etkisiyle YP mevduat
hacmindeki disls Subat’ta hizlanarak devam etti.
Uriindn ilk kez duyuruldugu 20 Aralik 2021 ile 25 Subat
2022 tarihleri arasinda YP mevduat hacmi 22,2 milyar
USD azaldi. BDDK tarafindan agiklanan verilere gore
toplam kur korumali mevduat hacmi 25 Subat itibariyla
520 milyar TL dizeyinde bulunuyor.

Mevduat Hacmi
(yillik % degisim)

TP Mevduat
YP Mevduat (USD cinsi)

50
40
30
20
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-20
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Toplam kredi hacmi Subat ayinda 5 trilyon TL’yi asti.

Bankacilik sektérinin toplam kredi hacmi 25 Subat
itibariyla yillik bazda %44,2 artisla 5.181 milyar TL oldu.
Bu dénemde kredi hacmindeki kur etkisinden arindiriimis
yukselis %15,6 dluzeyinde gerceklesti. 25 Subat itibariyla
yillik TP kredi buyUmesi %26,6 olurken, USD bazinda YP
kredi hacmi yillik bazda %5,8 dislsle 156,8 milyar USD
oldu.

Tasit kredilerindeki ivme kaybi hizlandi.

Sene basindan bu yana nispeten yatay bir seyir izleyen
tiketici kredilerindeki yillik artis 25 Subat itibariyla %14,9
diuzeyinde gerceklesti. Bu donemde konut kredilerindeki
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yillik artis %10 olurken, tiketici kredilerinin  3/5ini
olusturan ihtiyac kredileri %18,8 artis kaydetti. Tasit
kredileri hacmindeki vyillik artis ise ivme kaybetmeye
devam ederek %2,0 ile Kasim 2019’dan bu yana en disik
ylkselise isaret etti. 25 Subat itibariyla bireysel kredi
kartlari bakiyesindeki yillik artis orani %48,1 ile yiksek
seyrini sUrdUrdu.

Kredi Hacmi
60 (yrlik % degisim)
TP Kredi
YP Kredi (USD cinsi)
40
20
0
-20
2018 2019 2020 2021 2022

Takipteki alacaklar orani %3,03’e geriledi.

Takipteki alacaklar orani kredi hacmindeki genislemenin
de etkisiyle gerilemeye devam ederek 25 Subat itibariyla
%3,03 seviyesinde gerceklesti. Bireysel kredilere iligkin
takipteki alacaklar orani ise son aylarda gozlenen
yUkselisini strdirerek %2,57 oldu. S6z konusu oran ticari
kredilerde %3,14 olarak kaydedildi.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

2,57

2017 2018 2019 2020 2021 2022

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 25 Subat itibariyla
bilanco i¢i kalemlerde (-)31.303 milyon USD, bilango
disinda (+)36.094 milyon USD oldu. Boylece, bankacilik
sektorl yabanci para net genel pozisyonu (+)4.791
milyon USD dlzeyinde gergeklesti.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu
(milyar USD)

ChMAELONDO®

'
=

2016

2018

2020 2022

Kaynak: BDDK Haftalik Biilten
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Genel Degerlendirme

Rusya ve Ukrayna arasindaki jeopolitik gerilim Subat
ayinda kuresel piyasalarin odaginda yer aldi. Ay ortasinda
iki Glke arasinda artan gerilimin 24 Subat itibariyla sicak
catismaya donldsmesi butin dinya tarafindan tepkiyle
karsilanirken, piyasalara olumsuz yansidi. ABD ve Avrupa
Birligi basta olmak Uzere bircok Ulke Rusya’ya karsi sert
yaptirimlar uygulama karari aldi. S6z konusu yaptirimlar
kiresel enerji arzina yonelik endiseleri giclendirirken,
glvenli yatinnm araclarina yonelik talebin arttigi izlendi.

Yilin ilk iki ayina iliskin agiklanan makroekonomik veriler,
gelismis Ulkelerde iktisadi faaliyetteki olumlu seyrin
sirdugini gosteriyor. Ote vyandan, son ddnemde
yasanan jeopolitik gelismeler ekonomik aktivitenin
seyrine iliskin riskleri artirirken; basta petrol ve dogal gaz
olmak (zere emtia fiyatlarinda kaydedilen artis, fiyatlar
genel dlzeyinin kisa vadede ylksek kalmaya devam
edecegine isaret ediyor. Mart ayinda kiresel piyasalarin
gindeminde Fed ve ECB’nin para politikasi toplantilar
one c¢lkiyor. ABD’de enflasyondaki artisin  ivme
kazanmasi, Fed’in Mart ayi toplantisinda faiz artirimlarina
baslayabilecegi ve para politikasinda 6ngorilen sikilasma
duzeyini artirabilecegi yonindeki beklentileri destekliyor.
Diger taraftan, Ukrayna’nin isgalinin ve Rusya’ya yonelik
yaptirmlarin  klresel ekonomik goérinim Uzerinde
yarathigl belirsizligin, yilin geri kalaninda baslica merkez
bankalarinin para politikasi kararlarinda etkili olmasi
bekleniyor. Ayrica, Rusya’nin finansal likiditeye erisiminin
kisitlanmasinin mevcut yiksek entegrasyonlari dolayisiyla
Avrupa bankalari basta olmak Uzere kiresel bankacilik
sektorl Uzerinde yaratabilecegi olasi riskler de finansal
piyasalarca yakindan izleniyor.
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Yurt icinde de baslica glindem maddesi olarak éne ¢ikan
jeopolitik gelismeler Subat ayinin ortasindan itibaren
Turkiye'ye yonelik risk istahinin dismesine neden oldu.
Son doénemde alinan TLl'yi &zendirici tedbirlerin de
etkisiyle nispeten sakin bir seyir izlenen déviz kurlarinda,
24 Subat’ta Rusya’nin Ukrayna’ya yonelik askeri harekat
baslatmasinin ardindan bir miktar bozulma gozlendi.
Ocak ayini 530 baz puan dizeyinde tamamlayan 5 yillik
CDS primi Subat ayl sonunda 581 baz puana yukseldi.

Turkiye ekonomisi 2021 yilinda glcli yurt igi ve yurt disi
talep kosullari ile kismen yatirimlarin katkisiyla olumlu bir
biyime performansi sergiledi. 2022'nin ilk aylarinda
aciklanan 6nci veriler ise ekonomik aktivitenin bir miktar
ivme kaybettigine isaret ediyor. Yiksek enflasyonun reel
gelir seviyesi Gzerinde yaratacagi baskinin yani sira Rusya
ile Ukrayna arasinda baslayan savasin tarim drinleri
ithalati, enerji arz glvenligi ve turizm gelirleri kanahyla
Tlrkiye ekonomisi Uzerinde olumsuz etkileri olacagi
tahmin ediliyor.
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Blylme
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Enflasyon Gostergeleri
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Biylime 2017 2018 2019 2020 2021
GSYH (milyar USD) 859 797 760 717 803
GSYH (milyar TL) 2.627 3.758 4.318 5.047 7.209
Blylme Orani (%) 7,5 3,0 0,9 1,8 11,0
Enflasyon (%) Oca.22  $Sub.22
TUFE (yillik) 11,92 20,30 11,84 14,60 36,08 48,7 54,44
Yurt ici UFE (yillik) 15,47 33,64 7,36 25,15 79,89 93,53 105,01
Mevsimsellikten Arindirilmis isgiicti Piyasasi Verileri
issizlik Orani (%) 9,9 12,7 13,4 12,7 11,2
isgliciine Katiim Orani (%) 52,8 53,2 52,6 49,1 52,9
Doviz Kurlari Oca.22 Sub.22
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 86,3 76,4 76,2 62,2 47,9 52,9
USD/TL 3,79 5,32 5,95 7,43 13,28 13,42 13,86
EUR/TL 4,55 6,08 6,68 9,09 15,10 15,04 15,57
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 4,17 5,70 6,32 8,26 14,19 14,23 14,71
Dis Ticaret Dengesi(l) (milyar USD) Oca.22
ihracat 164,5 177,2 180,8 169,6 225,3 227,9
ithalat 238,7 231,2 210,3 219,5 271,4 281,2
Dig Ticaret Dengesi -74,2 -54,0 -29,5 -49,9 -46,2 -53,4
Karsilama Orani (%) 68,9 76,6 86,0 77,3 83,0 81,0
Odemeler Dengesi(l) (milyar USD)
Cari islemler Dengesi -40,9 -21,7 5,3 -35,5 -14,9
Finans Hesabi -49,7 1,1 5,1 -39,5 -4,5
Dogrudan Yatirimlar (net) -8,5 -8,9 -6,6 -4,6 -7,7
Portfoy Yatirimlari (net) -24,4 0,9 2,8 9,6 -0,8
Diger Yatirimlar (net) -8,5 19,4 2,6 -12,6 -19,4
Rezerv Varliklar (net) -8,2 -10,4 6,3 -31,9 23,3
Net Hata ve Noksan -8,8 22,7 -0,3 -3,9 10,5
Cari islemler A¢ig1/GSYH (%) -4,8 -2,7 0,7 -5,0 -1,9
Biitce Gergeklesmelerit®®) (milyar TL) Oca.22
Harcamalar 678,3 830,8 1000,0 1203,7 1599,6 146,0
Faiz Harcamalari 50,2 74,0 99,9 134,0 180,9 14,2
Faiz Digi Harcamalar 628,0 756,8 900,1 1069,8 1418,8 131,7
Gelirler 630,5 758,0 875,3 1028,4 1407,4 176,0
Vergi Gelirleri 536,6 621,5 673,9 833,3 1164,8 147,4
Butge Dengesi -47,8 -72,8 -124,7 -175,3 -192,2 30,0
Faiz Disi Denge 8,9 1,1 -24,8 -41,3 -11,4 44,3
Bltce Dengesi/GSYH (%) -1,8 -1,9 -2,9 -3,5 -2,7 -
Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Oca.22
ic Borc Stoku 535,4 586,1 755,1 1060,4  1.321,2 1.354,8
Dis Borg Stoku 341,0 481,0 574,0 752,5 1426,5 1489,6
Toplam Borg Stoku 876,5 1067,1 1.329,1 1.812,8 2.747,7 2.844,5

(1) 12 ayhk kiimalatif
(2) Yilbagindan itibaren kimdalatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Butgesi’ne goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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(milyar TL) 2017 2018 2019 2020 2021 Oca.22 DegigimY
AKTiF TOPLAMI 3.258 3.867 4.492 6.106 9.215 9.221 0,1
Krediler 2.098 2.394 2.656 3.576 4.901 4.965 1,3
TP Krediler 1.414 1.439 1.642 2.353 2.832 2.891 2,1
Pay (%) 67,4 60,1 61,8 65,8 57,8 58,2 -
YP Krediler 684 956 1.015 1.224 2.069 2.074 0,3
Pay (%) 32,6 39,9 38,2 34,2 42,2 41,8 -
Takipteki Alacaklar (brit) 64,0 96,6 150,1 152,6 160,1 161,2 0,7
Takipteki Alacaklar Orani (%) 3,0 3,9 5,3 4,1 3,2 3,1 -
Menkul Degerler 402 478 661 1.023 1.477 1.525 3,3
PASIF TOPLAMI 3.258 3.867 4.492 6.106 9.215 9.221 0,1
Mevduat 1.711 2.036 2.567 3.455 5.303 5.381 1,5
TP Mevduat 955 1.042 1.259 1.546 1.880 2.075 10,4
Pay (%) 55,8 51,2 49,0 44,7 35,5 38,6 -
YP Mevduat 756 994 1.308 1.909 3.423 3.306 -3,4
Pay (%) 44,2 48,8 51,0 55,3 64,5 61,4 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 145 174 194 224 310 311 0,4
Bankalara Borglar 475 563 533 658 1.048 1.053 0,4
Repodan Saglanan Fonlar 99 97 154 255 587 471 -19,7
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 359 421 492 600 714 752 5,3
Net Dénem Kéri/Zarari 49,1 53,5 49,8 58,5 93,0 20,1 -
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 53,8 -
Menkul Kiymet/Aktifler 12,3 12,4 14,7 16,7 16,0 16,5 -
Mevduat/Pasifler 52,5 52,6 57,1 56,6 57,5 58,4 -
Krediler/Mevduat 122,6 117,6 103,5 103,5 92,4 92,3 -
Sermaye Yeterliligi 16,9 17,3 18,4 18,7 18,4 18,5 -

(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.
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