(7= Dinya ve Tirkiye

. . Al
TURKIYE BANKASI |ekonomi.isbank

12" Ekonomisindeki Gelismeler

Ekim 2023

iktisadi Aragtirmalar B&IUm

Alper Gurler
Bolim Maddru
alper.gurler@isbank.com.tr

H. Erhan Gul
Birim Mudar
erhan.gul@isbank.com.tr

Dilek Sarsin Kaya
Mudar Yardimcisi
dilek.kaya@isbank.com.tr

Berkay Arik
Uzman Yardimcisi
berkay.arik@isbank.com.tr

Utkan inam
Uzman Yardimcisi
utkan.inam@isbank.com.tr

Kiresel Ekonomi 2
Turkiye Ekonomisi 4

Finansal Piyasalar ve TCMB ... 9

Bankacilik Sektord ... 10
Genel Degerlendirme 11
Grafikler 12
Ozet Tablolar . 14

Kiresel Ekonomi

OECD, 2023 yilina iliskin kiresel ekonomik blylime tahminini %2,7'den %3’e yikseltti.
Kurulus, siki para politikasinin belirginlesen etkilerinin yani sira Cin’de beklentilerin altinda
kalan toparlanmanin kiresel buylime Gzerinde baski olusturacagini belirterek 2024 yilina
iliskin blyume tahminini ise %2,9’dan %2,7’ye indirdi.

Ekonomik aktivitenin limh seyrini stirdiirdigii ABD’de yillik TUFE enflasyonu Agustos’ta
%3,7'ye yukseldi.

Euro Alani’'nda PMI verileri Eylil'de esik degerin altinda kalmaya devam ederek iktisadi
faaliyetteki zayif gorinimun strdtgini gosterdi.

Eyliil ayinda baslica merkez bankalarinin toplantilari yakindan takip edildi. Fed ve ingiltere
Merkez Bankasi (BoE) politika faizinde degisiklige gitmezken, Avrupa Merkez Bankasl
(ECB) referans faiz oranlarini 25’er baz puan arttrdi. Bu donemde baslica merkez
bankalarinin yetkililerinin aciklamalari para politikalarindaki siki durusun bir stire daha
devam edecegine isaret etti.

Cin’de agiklanan oncl gostergeler ekonomik faaliyette bir miktar toparlanma sinyali
verirken, Cin Merkez Bankasi (PBoC) yuanda yasanabilecek deger kaybini 6nlemek adina
Eylul ayinda faiz oranlarinda degisiklige gitmedi.

Eylul ayinda arz kesintileri nedeniyle %8,7 artarak Kasim 2022’den bu yana en ylksek
dizeyine ulasan petrol fiyatlari, kiresel enflasyona iliskin endiselerin artmasina neden
oldu.

Tlrkiye Ekonomisi

2024-2026 dénemini kapsayan Orta Vadeli Program, 6 Eylil 2023 tarihli Resmi Gazete'de
yayimlandi. Programa gore, Tirkiye ekonomisine iliskin biylime tahmini 2023 ve 2024
yillartigin sirasiyla %4,4 ve %4,0 olarak belirlendi.

Mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gore issizlik orani Temmuz’da %9,4 ile Ocak
2014’ten bu yana en distk seviyesinde gergeklesti.

Takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére sanayi Uretim endeksi Temmuz'da yillik
bazda %7,4 ile 13 ayin en hizh artisini kaydetti.

iSO Turkiye imalat PMI Eyliil’de 49,6’va yiikselse de ticlincii ceyrek boyunca esik degerin
altinda kalarak imalat sanayiinde faaliyet kosullarinin zayif bir seyir izledigine isaret etti.

Agustos’ta konut satislari yillik bazda %1,1 gerilemekle birlikte 122 bin adet ile yilbasindan
bu yana en ylksek seviyesinde gerceklesti.

Temmuz'da yilhk bazda %58,1 artarak 5,5 milyar USD seviyesinde gerceklesen cari agik,
12 aylik kiimulatif verilere gére 58,5 milyar USD dlzeyine ulast.

Agustos’ta merkezi yonetim butgesi, yillik bazda iki katina ¢ikan vergi gelirlerinin
destegiyle 51,3 milyar TL fazla verdi. Boylece, Ocak-Agustos doneminde biitce acigl 383,4
milyar TL dizeyinde gercekleserek OVP’de 2023 vyili igin 6ngorilen acigin %23,5’ini
olusturdu.

Eylil’de TUFE aylik ve yillik bazda sirasiyla %4,75 ve %61,53 artis kaydetti. Yurt ici UFE de
bu dénemde aylk bazda %3,40, yillik bazda %47,44 yikseldi.

TCMB Eylil ay1 toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda 500 baz
puan artirarak %30 seviyesine cikardi. Toplantiya iliskin metinde Turk lirasi varliklara
yonelik ic ve dis talebin artmaya baslamasinin fiyat istikrarina katki saglayacagi ifade
edildi.

Uluslararasi kredi degerlendirme kuruluslari Fitch ve S&P, Turkiye'nin kredi notunu “B”
seviyesinde teyit ederek not gorinimuni “negatif’ten “duragan”a revize ettiler.
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Kiiresel Ekonomi
OECD kuresel bliyime tahminlerini revize etti.

OECD Eylil ayinda yayimladigi Ara Doénem Ekonomik
Degerlendirme Raporu’'nda 2023 vyili kiresel ekonomik
biyime tahminini Haziran ayinda 0©ngordigd %2,7
seviyesinden %3’e yukseltti. Kurulus kiresel ekonominin
yilin ilk yarisinda beklenenden daha direngli kaldigini, ancak
bldylime goérinimunin zayif seyrini strdirdtgini belirtti.
Raporda, siki para politikasinin belirginlesen etkilerinin yani
sira Cin’de beklentilerin altinda kalan toparlanmanin kiresel
blylime Uzerinde baski olusturacagl vurgulanirken, 2024
yihina iliskin kuresel blyUme tahmini %2,9'dan %2,7'ye
indirildi. OECD, Turkiye ekonomisine iliskin blylime
tahminini 2023 vyili igin %3,6’dan %4,3’e yukseltirken, 2024

yiliicin %3,7'den %2,6’ya indirdi.

OECD Tahminleri (yilhk % degisim)

Eylal ayi Degisim*
Tahminleri (%) (% puan)
2023 2024 2023 2024
Biyime
Dlnya 3,0 2,7 0,3 -0,2
ABD 2,2 1,3 0,6 0,3
Euro Alani 0,6 1,1 -0,3 -0,4
ingiltere 0,3 0,8 0,0 -0,2
Japonya 1,8 1,0 0,5 -0,1
Gin 51 4,6 -0,3 -0,5
Tirkiye 4,3 2,6 0,7 -1,1
Enflasyon
ABD 3,8 2,6 -0,1 0,0
Euro Alani 5,5 3,0 -0,3 -0,2
Turkiye 52,1 39,2 7,3 -1,6

(*) Haziran ayi tahminlerinden farki

ABD’de yillik TUFE enflasyonu %3,7’ye yiikseldi.

ABD ekonomisinin 2023 vyilinin ikinci ceyregine iliskin
yilliklandiriimis bazda nihai buyime verisi %2,1 olarak teyit
edildi. Ulkede Agustos ayinda sanayi Uretim endeksi ve
dayanakli mal siparisleri piyasa beklentilerinin Uzerinde artis
kaydederken, perakende satislar verisi de i¢ talebin glcli
seyrini koruduguna isaret etti. Ote yandan, Eylil ayinda
imalat PMI esik degerin altindaki seyrini besinci ayina tasidi.
Hizmetler PMI da esik degerin Uzerindeki seyrini
strddrmekle birlikte 50,2 ile Ocak ayindan bu yana en disUk
seviyesinde gerceklesti. Ulkede TUFE Agustos'ta enerji
maliyetlerindeki yukselisin etkisiyle aylk bazda %0,6
artarken, yillik tiketici enflasyonu %3,7’ye yikseldi. Gida ve
enerji fiyatlari harig tutularak hesaplanan ve %4,3 dizeyinde
gerceklesen vyillik cekirdek enflasyon ise araliksiz distsini
besinci ayina tasiyarak enflasyonist baskilarin azaldigina
isaret etti.

Ote vyandan, ABD’de 1 Ekim'de baslayan yeni mali vil
oncesinde federal hikimete finansman saglayacak butce
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tasarisina yonelik belirsizlik Eylal ayinin son haftasinda
endiselere neden oldu. Uzerinde uzlasilarak son anda
yururlige giren gecici bltgeyle federal hikumete 17
Kasim’a kadar finansman saglanirken, 2024 mali yili bitgesi
Gzerinde anlasmaya varilmasi icin zaman kazanilmis oldu.

Fed, Eylul ayinda faiz artinmina gitmedi.

Fed 21 EyliI'de sona eren toplantisinda politika faizini
piyasa beklentileri paralelinde degistirmeyerek %5,25-%5,50
araliginda tuttu. Toplanti sonrasinda yapilan aciklamada
ekonomik aktiviteye ve isglcl piyasasina iliskin verilerin
olumlu bir gérinim sergiledigi belirtilirken, Fed Uyelerinin
2023 yili icin medyan blUyime beklentisi %1'den %2,1’e,
yllsonu PCE enflasyon 6ngorisi %3,3’e yikseldi. Fed
Baskani Powell konusmasinda %2 duzeyindeki enflasyon
hedefini vurgulayarak parasal sikilasma sirecinin bir slre
daha devam edebileceginin sinyalini verdi. Projeksiyonlara
gore de Fed dyelerinin bu yil icinde bir faiz artisi daha
bekledigi goriliyor. Uyelerin 2024 ve 2025 yillarina iliskin
politika faizi medyan tahminlerinin  %5,1 ve %3,9
diuzeylerine ylkselmesi de parasal sikilastirma slrecinin
beklenenden uzun siirebilecegine isaret ediyor.

Fed Uyelerinin Tahminleri

Eylul Degisim*

Tahminleri (%) (% puan)
2023 2024 2023 2024
Bluyime 2,1 1,5 1,1 0,4
PCE Enflasyonu 3,3 2,5 0,1 0,0
Cekirdek PCE 3,7 2,6 -0,2 0,0
Politika Faiz Orani 5,6 5,1 0,0 0,5
issizlik Orani 3,8 4,1 -0,3 -0,4

(*) Haziran ayi tahminlerinden farki

Euro Alani’'nda zayif géraniim striyor.

Euro Alani’'nda iktisadi faaliyetteki zayif goériinim yikselen
borclanma maliyetlerinin etkisiyle devam ediyor. Bolgede
sanayi Uretimi Temmuz’da tahminlerin Gzerinde daralirken,
Eylil ayinda imalat PMI 43,4, hizmetler PMI da 48,4
duzeylerinde gercekleserek esik degerin altindaki seyrini
sirdardd. So6z konusu veriler blylme tahminlerini asagi
yonli revize eden ECB’nin beklentilerini teyit etti. Ote
yandan, Eylil ayinda bélgede TUFE enflasyonu aylik bazda
%0,5 ve yillik bazda %4,3 ile tahminlerin altinda gergeklesti.
Bu donemde enerji fiyatlarindaki yiksek baz etkisine bagh
olarak manset enflasyonun c¢ekirdek enflasyonun altinda
seyrettigi gozlendi. Nitekim, enerji, alkollG icki, tutin ve
islenmemis gida fiyatlari hari¢ tutularak hesaplanan yillik
cekirdek TUFE enflasyonu Eylil’de %4,5 oldu.

Kaynak: Datastream
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Kiresel Ekonomi

ECB referans faiz oranlarini 25 baz puan artirdi.

ECB, 14 Eylil'de gercgeklestirdigi toplantisinda faiz artirm
sirecine ara verebilecegi yonindeki beklentilere karsilik
referans faiz oranlarinda 25’er baz puanlik artisa gitti.
Boylece, politika faizi %4,5 dlzeyine
yukselirken, parasal sikilasma slreci art arda on toplanti
boyunca devam etmis oldu. ECB Baskani Lagarde toplant
sonrasinda yaptigl aciklamada, faizlerin henlz zirveye

Euro Alani’'nda

ulasmadigini belirterek para politikasindaki siki durusun
devam edecegi mesajini verdi. Ayrica ECB 6nimuzdeki iki yil
icin  bUyUme  tahminlerini  dusdrirken,  enflasyon
tahminlerini ylkseltti. Buna gére 2024 yili icin ortalama yillik
TUFE enflasyonu 6ngoriisi %3,2’ye yikseltildi.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) ise Eylil ayindaki
toplantisinda piyasadaki 25 baz puanlik artis beklentilerine
karsilik faiz oranini degistirmeyerek %5,25 seviyesinde tuttu.
S6z konusu kararda, enflasyon gostergelerindeki iyilesme
egiliminin yani sira iktisadi faaliyetteki yavaslamanin etkili
oldugu degerlendirildi. Boylece, Aralik 2021’den bu yana

kesintisiz sliren faiz artirimlarina ara verilmis oldu.

ECB ve BoE Faiz Oranlar
(%)

7,5
ECB Refinansman Orani
6,0 5,25

——BOE
45

3,0
1,5
0,0

1,5
1221 0322 0622 0922 1222 0323 06.23 09.23

Cin’de 6ncli gostergeler sinirli toparlanmaya isaret etti.

Cin’de onclu gostergeler ekonomik faaliyette bir miktar
toparlanma sinyali veriyor. Ulkede Agustos’ta sanayi Gretimi
yillik bazda %4,5 ile son 4 ayin en hizli artisini kaydederken,
perakende satiglar da %4,6 genisledi. Bu dénemde ihracat
yilhk bazda %8,8, ithalat da %7,3 ile beklentilerin altinda
daraldi. Ote vandan, llkede zayif talep kosullarina bagli
olarak deflasyonist baskilarin Agustos ayinda da devam ettigi
gdzlendi. Bu dénemde yillik TUFE enflasyonu %0,1 olurken,
yillik UFE enflasyonu -%3,0 diizeyinde gercekleserek negatif
bolgedeki seyrini 11. ayina tasidi. Agustos ayinda kisa vadeli
faiz oranlarini indiren Cin Merkez Bankasi (PBoC), yuanda
yasanabilecek deger kaybini 6nlemek adina Eylil ayinda faiz
oranlarinda degisiklige gitmedi.
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Emtia piyasalari...

Eylll ayinda Brent tird ham petrolin varil fiyati Rusya’nin
enerji ihracatina getirdigi kisitlamayi ve Suudi Arabistan’in
petrol arzinda kesinti kararini yilsonuna kadar uzattiklarini
aciklamalarinin etkisiyle hizli yikselis kaydetti. Bu donemde
Brent petrolln varil fiyat aylik bazda %8,7 artarak 93,3 USD
ile Kasim 2022’den bu yana en yiiksek diizeyine ulasti. Ote
yandan, klresel ekonomik aktivitenin zayif seyri paralelinde
diger emtia fiyatlari Eylul’de karisik bir gbériinim sundu. Bu
donemde Londra Metal Borsasi'nda ton basina bakir ve
nikel fiyatlari aylk bazda sirasiyla %3,9 ve %6,1 oraninda
gerilerken, aliminyum fiyatlari %1,2 artig kaydetti.

Petrol ve Metal Emtia Fiyatlan
(yillik % degisim)

60 Brent Petrol
40 Bakir
20 Aliminyum
Nikel

0
-20
-40
-60

09.22 12.22 03.23 06.23 09.23

Kaynak: Datastream
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Tlrkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

issizlik orani Temmuzda son 9 yilin en disik seviyesine
geriledi.

Temmuz ayinda mevsim etkilerinden arindirilmis issizlik
orani Haziran’a gore 0,2 puan gerileyerek %9,4 ile Ocak
2014’den bu yana en duslUk seviyesinde gerceklesti. Bu
gelismede isglicine katihmdaki 280 bin kisilik artisa karsilk
istihdamin 318 bin kisi ylkselmesi etkili oldu. Boylece
Temmuz'da istihdam orani %48,4 dizeyine yikselirken, en
genis tanimlh igsizlik orani olan atil isglicti orani Haziran’a
gore 1,5 puan azalarak %22,7 seviyesine geriledi. Bu
donemde genc nifusta issizlik orant %18 oldu.

Sanayi Uretim endeksi Temmuz'da yillik bazda %7,4 artt.

Takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore sanayi tUretim
endeksi Temmuz'da yillik bazda %7,4 ile son 13 ayin en hizli
artisini kaydetti. Ote yandan, endeks mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis verilere gére Temmuzda aylik
bazda %0,4 geriledi. Bu donemde, Mayis 2022’den bu yana
zayIf bir performans sergileyen madencilik ve tasocakgiligl
sektorinin Uretiminde gbzlenen aylk %10,5’lik artis 6ne
cikti. Temmuz’'da lretim elektrik, gaz, buhar sektérinde bir
onceki aya kiyasla %3,7 artarken, imalat sanayiinde %1,4
azaldi. imalat sanayiinin 24 alt sektériiniin yarisinda Gretim
gerilerken, diger ulagim araglari ile bilgisayarlarin, elektronik
ve optik Urinlerin imalatinda goézlenen sirasiyla %17,9’luk ve
%10,7’lik daralmalar dikkat cekti. Ote yandan, temel
eczacilik Urdnlerinin Gretimi aylik bazda %14,8 ile hizli
yukseldi.

istanbul Sanayi Odasi Tiirkiye imalat PMI Eyliifde 49,6'ya
yikseldi.

iSO tarafindan vyayimlanan Tirkiye imalat PMI, Nisan
ayindan bu yana ilk kez artis kaydederek Eylil'de 49,6 oldu.
Boylece, Uglncl ceyrek boyunca esik degerin altinda kalan
endeks imalat sanayiinde faaliyet kosullarinin zayif bir seyir
izledigine isaret etti. Eylil'de Uretim faaliyetlerindeki
daralma Agustos’a kiyasla dustk seviyede gercekleserek
ivilesme sinyali verirken, istthdam endeksi sinirli bir yikselis
sergileyerek genisleme egilimini besinci ayina tasidi. Ankete
katilan firmalarin ortak gorisu girdi maliyetlerindeki ve nihai
Urin fiyatlarindaki artislarin Agustos’a gore belirgin sekilde
yavasladigl yoninde oldu. Eylil ayina iliskin sektérel PMI
verileri incelendiginde, endeksin gida Urlnleri hari¢ tim
sektorlerde esik degerin altinda kaldigi, Gretim faaliyetlerine
iliskin  en olumsuz degerlendirmenin tekstil UGrunleri
sektorinde kaydedildigi gorildu.

Talebe iliskin gostergeler dalgali bir seyir izliyor.

Haziran ayinda vyatay bir seyir izleyen sabit fiyatlarla
perakende satis hacmi Temmuz'da ayhk bazda %2,7 artis
gosterdi. Ote yandan, TCMB'nin yayimladigi verilere gére
Agustos’ta TUFE oranina gore dizeltilmis aylik ortalama
banka ve kredi karti harcamalari TemmuZza kiyasla %3,1
gerileyerek i¢ talepte ivme kaybina isaret etti. 4 haftalk
ortalamalara gore Agustos'ta havayolu ulasiminda reel
harcama tutari %24,8 azalirken, market ve AVMler ile
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akaryakit harcamalari da asagl yonli bir seyir izledi. Bu
donemde giyim ve aksesuar ile elektrik-elektronik esya ve
bilgisayar harcamalari ise artis egilimini strdirdd.

Agustos’ta konut satiglari yilin en vyiksek seviyesinde
gerceklesti.

Temmuz'da dislk baz etkisinin destegiyle yillik bazda %16,7
artan konut satislari, Agustos’ta yillik bazda %1,1 azald.
Bununla birlikte bu dénemde 122 bin adet ile yilbasindan bu
yana en ylksek satis rakami kaydedildi. Agustos’ta ipotekli
satislar bir onceki yilin ayni ayina goére %26,1 oraninda
azalirken, %4,3 artan diger satislar toplam satislarin
%86,6'sini olusturdu. Satis  durumuna gore veriler
incelendiginde ise s6z konusu dénemde ilk el satislarin %9,5
azaldigi, toplam satislarin yaklasik %70’ini olusturan ikinci el
satislarin %2,7 ile sinirli artis kaydettigi goruldi. Agustos’ta
yabancilara vyapilan satislarda gozlenen yillik  %42’lik
gerileme dikkat cekti. Boylece Ocak-Agustos doneminde
toplam konut satislari 2022’nin ayni dénemine gore %15,5
azalmis oldu.

TCMB’nin acikladigl verilere gore konut fiyat endeksi
Temmuz'da aylik bazda %7,3 ile Aralik 2021’den bu yana ilk
kez aylik TUFE enflasyonunun altinda artis kaydetti. Konut
fiyatlarindaki yillik nominal artis %94,7 ile son 18 ayin en
dustk seviyesinde gerceklesirken, reel yikselis de %31,2
oldu.

Konut Satislari

(bin adet)
250 . 50
I Diger Satislar
200 W potekli Satiglar 30
Yillik % Degisim (sag eksen)
150 10
100 . l l ' ' Al -10
0 -50
Agu.22 Kas.22 Sub.23 May.23 Agu.23

Tiketici gliven endeksi Eylul'de aylik bazda %5,1 artt.

Eylil'de tlketici gliven endeksi Mayis'tan bu yana ilk kez
aylk bazda artis kaydetti. Mevsim etkilerinden arindirilmis
verilere gbére Agustos’ta 68,1 ile son 15 ayin en dusuk
seviyesine gerileyen endeks, Eylil ayinda %5,1 artarak 71,5
diuzeyine gikti. Alt endeksler bazinda incelendiginde, gelecek
12 aylk doneme iliskin beklentilerin genellikle iyilestigi
gorildi. Bu donemde mevsimsellikten arindiriimis reel
kesim glven endeksi de genel gidisat ve gelecek 3 aydaki
toplam istihdama iliskin degerlendirmelerdeki iyilesme
paralelinde aylik bazda 0,5 puan yukselerek 105,1 oldu.
Diger taraftan, Eylil'de sektorel gliven endeksleri perakende
ticaret ve insaat sektorinde sirasiyla %3 ve %1 artarken,
hizmet sektdriinde %2 oraninda azaldi. Boylece, ekonomik
glven endeksi Eylil’de 95,4’e ylkselmis oldu.

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

Dis ticaret acigl Temmuz da 12,2 milyar USD oldu.

TUIK'in acikladigi verilere gére Temmuz ayinda ihracat gegen
yilin ayni ayina kiyasla %8,3 artarak 20,1 milyar USD, ithalat
%10,5 yikselerek 32,3 milyar USD dlzeyinde gerceklesti.
Boylece, dis ticaret acigl yillik bazda %14,2 genisleyerek 12,2
milyar USD oldu. Temmuz'da ihracatin ithalati karsilama orani
%62,2 ile dusik seviyelerde gerceklesmeye devam etti.

Cari aglk 5,5 milyar USD dlzeyinde gergeklesti.

Temmuz'da cari acik gectigimiz yilin ayni ayina kiyasla %58,1
oraninda artarak 5,5 milyar USD duzeyinde gerceklesti.
Reuters anketine gére bu dénemde cari agigin 4,5 milyar USD
oldugu tahmin ediliyordu. Cari aciktaki hizli ylkseliste yillik
bazda %45,8 artan net altin ithalati nedeniyle dis ticaret
acigindaki genisleme belirleyici olurken, Temmuzda altin ve
enerji hari¢ cari islemler hesabi 717 milyon USD fazla verdi.
Diger taraftan, Haziran ayina paralel bicimde yolcu tasimaciligi
ve turizm gelirlerindeki olumlu seyrin cari islemler agigindaki
genislemeyi sinirlandirdigi goézlendi. Temmuz'da s6z konusu iki
kalemden net 7 milyar USD gelir kaydedildi. Yilin ilk 7 aylik
déneminde gegen yilin ayni dénemine kiyasla %31,4 oraninda
artarak 42,3 milyar USD dlzeyinde gergeklesen cari agik, 12
ayhk kumulatif verilere goére 58,5 milyar USD seviyesine
yukseldi.

Cari islemler Dengesi
(12 aylik kimulatif, milyar USD)

38,5

. /‘_‘\\_\\

-58,5

Cariislemler Dengesi _
Net Enerji ve Altin Ticareti Harig¢ Cari Islemler Dengesi

2019 2020 2021 2022 2023

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Dogrudan yatinmlarda ilimli seyir devam etti.

Temmuz'da yurt icine yonelik net dogrudan yatirimlar 392
milyon USD ile son 3 ayin en yilksek seviyesinde gerceklesti.
Bu donemde yurt disi yerlesiklerin yurt icine yonelik net
sermaye yatirimlari Haziran’a gore hizli artis kaydederek 510
milyon USD olurken, gayrimenkul yatirimlari 206 milyon USD
ile Mayis 2021’den bu yana en dislk seviyesinde gerceklesti.
Ocak-Temmuz doneminde yurt icine yonelik net dogrudan
yatirmlar yillik bazda %47,3 azalarak 2,5 milyar USD oldu.

Portféy yatinmlarinda sermaye girisi devam etti.

Portfoy yatirimlarinda Haziran ayinda kaydedilen 1,8 milyar
UsSD’lik glicli sermaye girisinin ardindan Temmuz’'da da 1,2
milyar USD’lik net sermaye girisi oldu. Bu dénemde yurt disi
yerlesiklerin hisse senedi piyasasindaki net alimlari artmaya
devam ederek 734 milyon USD olurken, bor¢ senetleri
piyasasinda da 368 milyon USD ile Subat’tan bu yana en
yiksek sermaye girisi kaydedildi. Boylece, yilin ilk 7 ayinda
portféy yatirmlarinda 49 milyon USD ile net sermaye girisi
kaydedilmis oldu. Gegtigimiz yilin ayni doneminde portfoy

yatirimlarindan net 12,2 milyar USD’lik sermaye c¢ikisl
gbzlenmisti.
Uzun Vadeli Borg Cevirme Oranlari
(12 ayhk kimdalatif, %)
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Diger yatinmlar kaleminde 2,3 milyar USD’lik sermaye girisi...

Temmuz ayinda diger yatirmlar kalemi 2,3 milyar USD net
sermaye girisiyle son 3 ayin en olumlu gériinimani sundu. Bu
donemde yurt disi bankalarin yurt igindeki efektif ve mevduati
980 milyon USD artis gosterirken, yurt ici bankalarin yurt

Net Sermaye Akimlari

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

disindaki efektif ve mevduatt 942 milyon USD azaldi.
Temmuz'da bankacilik sektorl, Genel Hukimet ve diger
sektorler yurt disina sirasiyla 483 milyon USD, 35 milyon USD
ve 181 milyon USD net kredi 6demesi gergeklestirdi. 12 aylik
kimdalatif verilere gore, bankacilik sektoriinde ve diger
sektorlerde uzun vadeli borg ¢evirme orani sirasiyla %85 ve
%108 seviyelerine geriledi.

Rezervler ve Net Hata Noksan
(aylik, milyar USD)

5
0
-5

50 Rezervler M Net Hata Noksan
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Odemeler Dengesi

Temmuz

) 2023
Cari Islemler Dengesi -5.466
Dis Ticaret Dengesi -10.477
Hizmetler Dengesi 5.999
Seyahat (net) 4.795
Birincil Gelir Dengesi -903
Ikincil Gelir Dengesi -85
Sermaye Hesabi -25
Finans Hesabi -1.078
Dogrudan Yatirimlar (net) -392
Portfoy Yatirimlari (net) -1.160
Net Varlik Edinimi -58

Net YUkUmltluk Olusumu 1.102
Hisse Senetleri 734

Borc Senetleri 368

Diger Yatirimlar (net) -2.304
Efektif ve Mevduatlar -2.699

Net Varlik Edinimi -879

Net YukUmlaluk Olusumu 1.820
Merkez Bankasi 32
Bankalar 1.788

Yurt Disi Bankalar 980

Yabanci Para 1.186

Turk Lirasi -206

Yurt Disi Kisiler 808

Krediler 931

Net Varlik Edinimi 232

Net YUkUmlulik Olusumu -699
Bankacilik Sektori -483
Bankacilik Disi Sektorler -181

Ticari Krediler -520
Diger Varliklar ve YukUmltlukler -16
Rezerv Varliklar (net) 2.778
Net Hata ve Noksan 4.413
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Rezerv varliklar ve net hata ve noksan...

Temmuz ayinda rezerv varliklar 2,8 milyar USD artarken, yilin
ilk 7 ayinda rezerv varliklardaki toplam dasts 23,8 milyar USD
oldu. Net hata ve noksan kaleminde, Haziran’da kaydedilen 8,2
milyar USD’lik sermaye girisi Temmuz’da da 4,4 milyar USD’lik
artisla devam etti. S6z konusu kalemden Ocak-Temmuz 2023
doéneminde ise toplam 711 milyon USD’lik sermaye cikisi
yasandl.

Beklentiler...

Agustos ayinda dis ticaret acigl 8,7 milyar USD ile ylksek
seyrini strdurdd. Petrol fiyatlarinin  Gretim  kesintilerinin
devamina yonelik alinan kararlar nedeniyle nispeten yiksek
seyrini siirdirmesinin yani sira Tarkiye’nin ihracat pazarlarinda
ekonomik aktivitenin seyrini gdsteren ihracat iklim endeksinin
Agustos’'ta esik degerin altina inmesi dis ticaret dengesi
Uzerindeki risklerin devam edecegine isaret ediyor. Ote
yandan, uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarinin son
donemde Turkiye ekonomisine iliskin  yaptigi olumlu
degerlendirmelerin etkisiyle cari a¢igin finansman kalitesinin
iyilesme sergileyebilecegini degerlendiriyoruz.

(milyon USD)

Ocak - Temmuz % 12 Aylik
2022 2023 Degisim Kiumulatif
-32.178 -42.286 31,4 -58.517
-50.165 -61.261 22,1 -100.617
24.132 25.730 6,6 51.667
18.523 20.760 12,1 39.554
-5.498 -6.881 25,2 -9.969
-647 126 - 402
-30 -110 266,7 -115
-16.030 -43.107 168,9 -50.033
-4.771 -2.514 -47,3 -6.180
12.169 -49 - 1.310
4.421 1.712 -61,3 1.786
-7.748 1.761 - 476
-3.580 229 - -229
-4.168 1.532 - 705
-15.503 -16.789 8,3 -41.644
-11.571 -12.895 11,4 -37.222
5.249 9.007 71,6 -2.738
16.820 21.902 30,2 34.484
4.434 13.667 208,2 16.550
12.386 8.235 -33,5 17.934
8.418 6.182 -26,6 9.516
5.106 3.689 -27,8 6.212
3.312 2.493 -24,7 3.304
3.968 2.053 -48,3 8.418
-2.348 141 - -1.329
958 89 -90,7 -1.157
3.306 -52 - 172
-2.845 307 - -2.601
5.744 87 -98,5 2.456
-1.543 -3.998 159,1 -3.044
-41 -37 -9,8 -49
-7.925 -23.755 199,7 -3.519
16.178 -711 - 8.599

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

Merkezi yonetim bultgesi Agustos’ta 51,3 milyar TL fazla
verdi.

Merkezi ydnetim bltcesi Temmuz ayinin ardindan Agustos
ayinda da 51,3 milyar TL fazla verdi. Bu dénemde bitge
gelirleri gecen yilin ayni donemine kiyasla iki katina gikarak
614 milyar TL olurken, harcamalar %86,1 yUkselisle 562,7
milyar TL dUzeyine ulast. Boylece, merkezi ydnetim bitce
acigl Ocak-Agustos doneminde 383,4 milyar TL dlzeyine
geriledi. Bu dénemde faiz disi denge 16,7 milyar TL fazla
verdi.

Agustos’ta vergi gelirleri yillik bazda yaklasik iki katina gikti.

Agustos ayinda yillik bazda yaklasik iki katina yukselerek
543,2 milyar TL dizeyine ulasan vergi gelirleri, toplam
biatce gelirlerinin  yaklasik  %88’ini  olusturdu. Vergi
gelirlerindeki artista vergi oranlarinda yapilan artislarin
yani sira ylksek enflasyonun ve doéviz kurlarindaki artislarin
etkisiyle ithalde ve dahilde alinan katma deger vergisinin
yillik bazda 76,9 milyar TL yikselmesi belirleyici oldu.
Ayrica, otomobil piyasasinda artan satislar paralelinde yillik
bazda %164,5 artan Ozel tuketim vergisi gelirleri 104,1
milyar TL olurken, gelir vergisi de gecen vyilin ayni
ddénemine gore %101,5 artigla 68,2 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. Kurumlar vergisi gelirleri de vyillik TUFE
enflasyonuna yakin bir artis sergileyerek 161,1 milyar TL ile
vergi gelirlerini destekledi. Agustos’ta faizler, paylar ve
cezalar kalemi gecen yilin ayni dénemine gére %140
artarak butce gelirlerinin %9’unu olusturdu.

Vergi Gelirleri
ilyar TL
B Ocak-Agustos 2022 (milyar L)

W Ocak-Agustos 2023

JIJJI

Gelir Vergisi  Kurumlar Dahilde ithalde
Vergisi  Alinan KDV Alinan KDV
Merkezi Yonetim Bltgesi
Agustos

2022 2023 Deg.(%)
Harcamalar 302,3 562,7 86,1
Faiz Harcamalari 22,6 87,1 284,8
Faiz Disi Harcamalar 279,7 475,5 70,0
Gelirler 305,9 614,0 100,7
Vergi Gelirleri 271,9 543,2 99,8
Diger Gelirler 34,1 70,8 107,7
Bitge Dengesi 3,6 51,3 1.329,6
Faiz Dis1 Denge 26,2 138,4 427,6

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tirid toplami vermeyebilir.
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Bitce giderlerinde cari transferlerdeki ylkselis etkili oldu.

Agustos’ta faiz hari¢ bltce giderleri yillik bazda %70 artis
kaydetti. Bu gelismede, hazine vyardimlarindaki hizli
yUkselisin etkisiyle cari transferlerde gézlenen yillik bazda
%89,7 artis ile personel giderleri kaleminde kaydedilen
%125,5 yukselis etkili oldu. Agustos’ta sermaye transferleri
yillik bazda %241,3 artarken, bor¢ verme kalemi Toprak
Mahsulleri Ofisi'ne aktarilan 24 milyar TL'lik 6demeye
karsilik yuksek bazin etkisiyle yillik bazda %38 daraldi.
Agustos ayinda faiz giderleri de devlet i¢ borglanma
tahvillerine 6denen faizlerin 58,1 milyar TL dizeyine
yukselmesinin etkisiyle yillik bazda yaklasik 4 katina ulast.

Bltce Harcamalari

(milyar TL)
B Ocak-Agustos 2022
B Ocak-Agustos 2023 490
258 279
170
35 65 91 135 90
16
— I -
Personel Sermaye Faiz Cari Bor¢Verme
Giderleri Giderleri Giderleri  Transferler
Beklentiler...

Vergi gelirlerindeki hizli artislarin  destegiyle merkezi
yonetim bitcesi Temmuz ayinin ardindan Agustos ayinda
da olumlu bir performans sergiledi. Bdylece, Ocak-Agustos
doneminde geceklesen bitce acigl, 6 Eylil tarihinde

yayimlanan Orta Vadeli Program’da 2023 vyili igin
belirlenen 1.633 milyar TL duzeyindeki bltce acigl
hedefinin %23,5’ini olusturdu.
(milyar TL)
Ocak-Agustos ovP Gerg./OVP
2022 2023 Deg.(%) Tahmini Tahmini (%)
1.735,2 3.382,1 94,9 6.562,6 51,5
174,0 400,1 130,0 646,1 61,9
1.561,2 2.982,0 91,0 5.916,5 50,4
1.768,3 2.998,7 69,6 4.929,7 60,8
1.474,5 2.595,8 76,0 4.270,7 60,8
293,8 402,9 37,1 659,0 61,1
33,1 -383,4 - -1.633,0 23,5
207,1 16,7 -91,9 -986,8 -

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

Eyliil'de aylik TUFE artisi %4,75 oldu.

TUIK tarafindan aciklanan verilere gore, Eylil’de tiketici
fiyatlari %4,75 ile %4,88 olan piyasa beklentilerine yakin bir
artis kaydetti. Boylece, yillik TUFE enflasyonu %61,53
dizeyine ylkselirken, yilin ilk dokuz ayindaki artis %49,9
seviyesinde gerceklesti. Yi-UFE de Eyliil ayinda %3,4 ile son
dért ayin en disik artisini kaydetti. Bu dénemde Yi-UFE yillik
bazda %47,4, yilbasindan bu yana %36,1 dizeyinde artti.

Eylil TUFE Yurt ici UFE

(degisim %) 2022 2023 2022 2023
Aylik 3,08 4,75 4,78 3,40
Yilsonuna Gore 52,40 49,86 82,45 36,06
Yilhk 83,45 61,53 151,50 47,44
Yillik Ortalama 59,91 55,30 114,02 65,55

Egitim grubunda fiyatlar aylik bazda %30,27 yukseldi.

Eylal ayinda ana harcama gruplarinin timdnde fiyatlar aylik
bazda yukselis kaydetti. Bu donemde en yiksek fiyat artiglari
okullarin agiimasiyla birlikte %30,27 ile egitim grubunda
yasandi. S&z konusu kalemin aylik TUFE enflasyonuna katkisi
0,49 puan oldu. Eylil ayinda tatin Urdnlerine yapilan
zamlarin etkisiyle alkolli icecekler ve tatdn Urlnlerinin
fiyatlari da aylik bazda %10,03 yikseldi. Bu donemde konut
grubu fiyatlarindaki aylik artis %5,76 ile manset enflasyonun
Uzerinde seyretmeye devam etti. Ote yandan, Eylil’'de
fiyatlarin %3,32 ile en iIhml artis sergiledigi gida ve alkolstz
icecekler grubu endeksteki agirigi nedeniyle TUFE
enflasyonunu en fazla yikselten grup oldu. Yolcu tasimaciligi
Ucretlerinde gerceklesen yiksek artislarin etkisiyle ulastirma
grubu da aylik TUFE enflasyonunu 0,78 puan arttirdi.

Ana Harcama Gruplarinin Ayl ik Bazda TUFE'ye

Katkilan

Gida ve Alkolsiiz Icecekler
Ulastirma

Konut

Egitim

Ev Esyasi

Lokanta ve Oteller
Alkollti icecekler ve Tiitiin
Cesitli Mal ve Hizmetler
Eglence ve Kulttr

Giyim ve Ayakkabi

Saglik

Haberlesme

(% puan)

1

T T T T 1

0,00 0,20 0,40 0,60 0,80

Cekirdek enflasyon gostergeleri...

Eylil ayinda mevsimlik Grtinler hari¢ TUFE aylik bazda %5,13
ile manset enflasyonun Uzerinde yukseldi. Bu dénemde,
B endeksi (islenmemis gida Urlnleri, enerji, alkollU ickiler ve
thtdn ile altin harig) ile C endeksi (enerji, gida ve alkolsiz

icecekler, alkolll ickiler ile tGtin drdnleri ve altin
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kalemlerinin harig) sirasiyla %5,06 ve %5,28 oraninda artti.
S6z konusu endekslerdeki yillik artislar da %67,22 ve %68,93
ile manset enflasyonun Gzerinde gercekleserek enflasyonist
baskilarin 6nimuzdeki donemde devam edecegine isaret
etti. Ayrica, Eylil’'de hizmet fiyatlarinin (%7,88)
fiyatlarindaki artisin (%3,42) iki katindan hizli yikselmesi de
hizmet enflasyonundaki katihgin stirdigini gosterdi.

mal

Gida Enflasyonu
(yillik, %)
120

100
80
60
40
20

0 Kiresel Gida Enflasyonu* \__\_/_
-20

75,7

Yurtici Gida Enflasyonu -11,8
-40
Eyl.21  Oca.22 May.22 Eyl.22 0Oca.23 May.23 Eyl.23
(*) Agustos ayi verisidir.
Yurt ici

UFE’deki artista gida iriinleri belirleyici oldu.

Eylil ayinda fiyatlarin %4,92 arttigi gida Urlnleri grubu 0,87
puan ile UFE enflasyonunu en fazla artiran kalem oldu. Bu
donemde kok ve rafine petrol Grinleri (%6,01) ile elektrik,
gaz Uretimi ve dagitimi (%5,47) kalemleri de aylik UFE
enflasyonunu sirasiyla 0,37 ve 0,35 puan arttirdi. Yillik bazda
incelendiginde, elektrik, gaz ve buhar sektoérinde fiyatlarin
%17,08 gerilemesi dikkat ¢ekti.

Beklentiler...

Aylik enflasyonun Temmuz ve Agustos donemlerine gore
belirgin sekilde yavasladigl Eylul ayinda egitim ile alkolll
icecekler ve tutin grubu fiyatlarindaki hizli yikselisler 6ne
¢iktl. Son dénemde arza iliskin endiselerin etkisiyle kiresel
petrol fiyatlarinda yasanan yukselis ile yurt icinde Ekim ayi
basinda sanayi kullanimina yonelik dogalgaz ve elektrik
fiyatlarinda yapilan artislarin mevsimsel faktorlerle birlikte
enflasyon Uzerinde baskl olusturmaya devam edecegini
dustnlyoruz. ABD dolarinin son dénemde kiresel 6lcekte
glclenmesi de maliyet yonli enflasyonu tetikleyebilecek
dnemli bir faktor olarak éne c¢ikiyor. Oniimiizdeki dénemde
para politikasinda sikilastirici yonde alinan kararlarin talep
Uzerindeki enflasyonist
sinirlandirabilecek temel unsur olmaya devam edecek.

etkileri ise baskilari

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

31.Agu  29.Eyl Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 377 397 19bp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %19,36  %29,74 1.038bp A
BIST-100 7.918 8.335 %5,3 A
usD/TL 26,6502 27,3712 %2,7 A
EUR/TL 28,8899 28,9453 %0,2 A
Déviz Sepeti* 27,7701 28,1583 %1,4 A

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

Eylal'de kiiresel risk istahi baski altinda kaldi.

Eylal ayinda Fed’in politika faizini degistirmemesine karsilik
Fed Uyelerinin tahminlerinin yilsonuna dek bir faiz artisina
daha isaret etmesi finansal piyasalar baski altinda birakt.
Petrol fiyatlarinin Gretim ve ihracat kisitlamalarinin etkisiyle
hizlh  artis  kaydetmesi de  enflasyonist  baskilarin
glclenecegine vyonelik endiseleri artirarak kiresel risk
istahini distren bir diger faktoér oldu. Bu dogrultuda MSCI
kiresel ve gelismekte olan borsa endeksleri Eylul'de sirasiyla
%4,4 ve %2,8 geriledi. Ayin son haftasinda gecici bitce
tasarisiyla  ilgili  belirsizliklerin ~ htikimetin  kapanmasi
endiselerini gindeme getirdigi ABD’de de borsa endeksleri
ay! kayipla tamamladi. ABD’nin 10 yil vadeli hazine tahvilinin
faiz orani Eylll ayi icinde %4,63 ile son 16 yilin en yuksek
seviyesini gordid. ABD dolarinin diger gelismis Ulke para
birimleri karsisinda degerini gdsteren DXY Eylil sonunda
106,2 dizeyine ulasirken, EUR/USD paritesi ay icinde 1,05 ile
yilbasindan bu yana en dusuk seviyesini test etti. Aylik bazda
%4,7 disen ons altin fiyati da 29 Eylil itibariyla 1.848 USD ile
Mart ayindan bu yana en disuk dizeyine geriledi.

DXY (Dolar Endeksi)
115
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100
95
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85
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Eylul'de BIST-100 endeksi dalgali bir seyir izledi. TCMB’nin
faiz kararina yonelik beklentilerin artmasi, kar satislarinin
etkisi ve kiresel borsa endekslerindeki olumsuz goérinim
paralelinde ay icinde 7.680 seviyesine kadar gerileyen
endeks, Agustos sonuna kiyasla %5,3 artis kaydederek Eyldl
ayini 8.335 dizeyinde tamamladi. Bu donemde 5 yillik CDS
primi aylik bazda 19 baz puan artisla 397 baz puan seviyesine
yukselirken, USD/TL %2,7 artt. 2 yillik gosterge tahvilin
getirisi ise ay sonunda %29,74 seviyesine ulast.

TCMB politika faizini %30’a yikseltti.

TCMB 21 Eylil'de gerceklestirdigi toplantisinda politika
faizini piyasa beklentileri dogrultusunda 500 baz puan
artirarak %30 seviyesine yuUkseltti. Boylece TCMB, son dort
toplantida politika faizini toplam 21,5 puan arttirmis oldu.
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Toplantiya iliskin yayimlanan metinde Temmuz ve Agustos
aylarinda enflasyonun ongorilerin lGzerinde gerceklestigi
belirtilirken, yurt ici talepteki glgli seyir, hizmet
fiyatlarindaki katilik, enflasyon beklentilerinde devam eden
bozulma ve petrol fiyatlarindaki artis paralelinde enflasyonist
baskilarin strdigi ifade edildi. Ote yandan, kur ve maliyet
kaynakh baskilar ile vergi dizenlemelerinin enflasyona
etkisinin 6nemli 6lciide tamamlanmasi nedeniyle aylik
enflasyonun  ana  egiliminde  dustsin  baslayacagi
degerlendirildi. Dezenflasyonun tesisi icin 2024 yilinin isaret
edildigi karar metninde, enflasyon goriniminde belirgin
iyilesme saglanana kadar parasal sikilasirmanin gerektigi
zamanda ve  gerektigi  Olclide  kademeli  olarak
glclendirilecegi ifadesi yinelendi. Karar metnine Turk lirasi
varliklara yurt ici ve yurt disi talebin artmaya baslamasinin
fiyat istikrarina katki saglayacagl yoéndndeki ifadenin
eklenmesi dikkat ¢ekti.

Orta Vadeli Program acikland!.

Turkiye ekonomisinin temel buylkltklerine iliskin hedef ve
politikalarin yer aldigl 2024-2026 donemini kapsayan Orta
Vadeli Program vyayimlandi. Fiyat istikrarinin ve finansal
istikrarin  saglanmasina vurgu vyapilan programa gore,
biylime tahmini 2023 igin %4,4, 2024 igin %4,0 olarak
belirlendi. 2023 yilsonunda %65,0 duzeyinde gergeklesmesi
beklenen TUFE enflasyonuna iliskin tahminler ise 2024-2026
donemi icin sirasiyla %33,0, %15,2 ve %8,5 oldu. Programa
gore, cari acigin GSYH’ye oraninin 2023’te %4,0 seviyesinde
gerceklesecegi ongorillyor. Butce agiginin GSYH’ye oraninin
da deprem kaynakl harcamalar sebebiyle 2023 ve 2024
yillarinda %6,4 seviyesine ylkselmesinin ardindan duslse
gececegi tahmin ediliyor.

OVP Tahminleri

2023(GT) 2024(P) 2025(P) 2026(P)

GSYH Buyumesi (%) 4,4 4,0 4,5 5,0
Yillik TUFE (%) 65,0 33,0 15,2 8,5
Cari Denge/GSYH (%) -4,0 -3,1 -2,6 -2,3
Butce Dengesi/GSYH (%)  -6,4 -6,4 -3,4 -2,9
issizlik Orani (%) 10,1 10,3 9,9 9,3

Not: GT: Gergeklesme Tahmini, P: Program

Kredi derecelendirme kuruluslarinin
degerlendirmeleri takip edildi.

Turkiye'ye iliskin
Eylal ayinda kredi derecelendirme kuruluslarinin Tarkiye'ye
iliskin aciklamalari takip edildi. Fitch 8 Eylil’de yaptigi
degerlendirmede Turkiye’nin kredi notunu “B” olarak teyit
ederken, not gérinimind “negatif”ten “duragan”a cevirdi.
Benzer sekilde 29 Eylul’'de S&P de “B” seviyesindeki kredi
notunu degistirmezken, “negatif” olan not gorinimini
“duragan”a yukseltti. Kuruluslar Turkiye'nin kredi notu
gérinimunde iyilesmenin 6demeler dengesi pozisyonunun
gliclenmesi ve TCMB’nin doviz rezervlerinde artis saglanmasi
durumunda mimkun olabilecegini degerlendirdi.

Kaynak: Datastream, Reuters, TCMB
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Kur korumali mevduat hacmi daralmaya devam etti.

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik verilere gore, 22 Eylil
itibariyla bankacilik sektoérindeki toplam mevduat hacmi
yillik bazda %112,1 artis kaydederek 13,3 trilyon TL diizeyine
ulasti. Toplam mevduat hacminde kur etkisinden arindiriimis
yillik artis orani ise %44,8 olarak kaydedildi. S6z konusu tarih
itibariyla TP mevduat hacmi 7,8 trilyon TL seviyesine
ulasirken, USD bazinda YP mevduat hacmi 203 milyar USD
dizeyine geriledi. Bdylece TP mevduatin toplam mevduat
icindeki pay1 %58,9 olarak gerceklesti.

Kur korumali mevduat hacmi 21 Agustos haftasinda
baslayan dusis egilimini sirdirerek 22 Eylul itibariyla 3,3
trilyon TL dlzeyine geriledi. Bodylece, KKM hacmi, 21

Agustos’tan bu yana toplam 103,5 milyar TL azalmis oldu.

Mevduat Hacmi
(yillik % degisim)
200 TP Mevduat
160
YP Mevduat (USD cinsi)
120
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40 'o'\’\""\uvo
-
0 ‘VM
-40
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Toplam kredi hacmi 10,6 trilyon TL seviyesine ulasti.

22 Eylul itibariyla bankacilik sektorindeki toplam kredi
hacmi yillik bazda %57 artisla 10,6 trilyon TL seviyesine
ulasti. Toplam kredi hacminde kur etkisinden arindirilmis
yillik artis orani ise %40,6 oldu. Bu dénemde %67 oraninda
genigleyen TP krediler 7,2 trilyon TL dlzeyine yukselerek
toplam kredi hacminin %67,8'ini olusturdu. Ote yandan,
yillik bazda %5,6 daralan YP kredi hacmi Agustos sonuna
kiyasla sinirh bir artis kaydederek 126,3 milyar USD oldu.

Kredi Hacmi
(yilhk % degisim)
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Bireysel kredilerde yatay seyir devam etti.

22 Eylul itibariyla tuketici kredilerinde yillik artis orani %50,5
oraninda gerceklesti. Bu donemde bireysel kredi karti
yilllk bazda %177,8 genisleyerek TUFE
enflasyonunun Uzerinde artmaya devam etti.

harcamalari

Takipteki alacaklar orani %1,58 seviyesinde...

Bankacilik sektoriinde takipteki alacaklar orani, kredi
hacmindeki artisin da etkisiyle 22 Eylul itibariyla %1,58
dizeyine inerek tarihi dislk seviyesinde gerceklesti.
Takipteki alacaklar orani bu dénem itibariyla ticari ve

bireysel kredilerde sirasiyla %1,56 ve %1,67 oldu.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

2019 2020 2021 2022 2023

Yabanci para net genel pozisyonu...

22 Eylal itibariyla bilanco i¢i yabanci para pozisyonu
(-) 41.974 milyon USD, bilango disi yabanci para pozisyonu
(+) 46.798 milyon USD oldu. Boylece yabanci para net genel
pozisyonu (+) 4.825 milyon USD dizeyinde gerceklesti.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu

(milyar USD)
10
5
0
5
-10
2019 2020 2021 2022 2023

Kaynak: BDDK Haftalik Biilten
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Genel Degerlendirme

Baslica merkez bankalarinin para politikasi kararlarinin
yakindan takip edildigi Eylll ayinda kiresel risk istahi zayif
bir gorinim sergiledi. Bu dénemde ECB referans faiz
oranlarini 25’er baz puan artirarak parasal sikilasmaya
devam ederken, Fed ve ingiltere Merkez Bankasi politika
faizini degistirmemeyi tercih eden baslica merkez bankalari
arasinda vyer aldi. Yetkililerce yapilan aciklamalar ve
aciklanan tahminler kiresel olgekte ivme kaybetmekle
birlikte halen vyiksek seyreden enflasyonist baskilar
karsisinda parasal sikilasma sirecinin beklenenden uzun
surebileceginin sinyalini verdi. Arz kesintilerinin devam
etmesi nedeniyle petrol fiyatlarinda kaydedilen hizli artis da
kiresel enflasyona iliskin endiselerin glindemde kalmasina
neden oluyor. Ote yandan, kiiresel PMI verileri uygulanan
siki para politikalarinin da etkisiyle ekonomik aktivitenin
zayIf bir gorinim sergilemeye devam ettigine isaret ediyor.
Son donemde hafif toparlanma kaydetse de Cin'de
beklentilerin altinda kalan ekonomik aktivitenin de etkisiyle
kiresel da baskr altinda
kalabilecegi dngoriliyor. Bu gercevede OECD, Eylil ayi ara
doénem gincellemesinde 2024 yilina iliskin kiresel buylime

ekonominin  dnUimuzdeki yil

tahminini agsagi yonlu revize etti.

Ekim 2023
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Yurt icinde Eylll aymin ilk haftasinda yayimlanan 2024-2026
doénemine iliskin Orta Vadeli Program yakindan takip edildi.
Programda siki parasal durusun ve deprem harcamalari
haric mali disiplinin tesis edilmesinin yani sira yapisal
dondstimlerin saglanmasi temel makroekonomik politika
araclari olarak belirlendi. Eylil ayinda TCMB politika faizini
500 baz puan artirarak %30 seviyesine yukseltirken, Turk
Lirasi mevduatin payini artirmaya yonelik dizenlemelere de
devam etti. Uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarinin
son doénemde Tirkiye ekonomisine iliskin yaptigi olumlu
degerlendirmeler ekonomi politikasinda atilan adimlarin
Turkiye’'ye yonelik risk algisini iyilestirdigine, bu cercevede
cari acigin finansman kalitesinin artabilecegine isaret ediyor.

11


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

Tlrkiye Ekonomisi - Makroekonomik Gostergeler

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Blylime
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Bluylme

GSYH (milyar USD)
GSYH (milyar TL)
Blyume Orani (%)
Enflasyon (%)
TUFE (yillik)

Yurt ici UFE (yillik)

2018
798
3.761
3,0

20,30
33,64

2019
760
4.318
0,8

11,84
7,36

Mevsimsellikten Arindirilmis isglici Piyasasi Verileri

issizlik Orani (%)
isglictine Katiim Orani (%)
Doéviz Kurlari
TUFE Bazl Reel Efektif DSviz Kuru
USD/TL
EUR/TL
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD)
Dig Ticaret Dengesim (milyar USD)
ihracat
ithalat
Dis Ticaret Dengesi
Karsilama Orani (%)
Odemeler Dengesi(“ (milyar USD)
Cari islemler Dengesi
Finans Hesabi
Dogrudan Yatirimlar (net)
Portfoy Yatirimlari (net)
Diger Yatirimlar (net)
Rezerv Varliklar (net)
Net Hata ve Noksan
Cari islemler Agig1/GSYH (%)
Bitce Gerceklesmeleri'®®) (milyar TL)
Harcamalar
Faiz Harcamalari
Faiz Digi Harcamalar
Gelirler
Vergi Gelirleri
Bitge Dengesi
Faiz Dis1 Denge
Bltce Dengesi/GSYH (%)

12,7
53,2

76,3
5,32
6,08
5,70

177,2

231,2

-54,0
76,6

-20,2
1,1
-8,9
0,9
19,4
-10,4
21,1
-2,5

830,8
74,0
756,8
758,0
621,5
-72,8
1,1
-1,9

Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL)

ic Borg Stoku
Dis Borg Stoku
Toplam Borg Stoku

586,1
481,0

1.067,1

13,4
52,6

76,0
5,95
6,68
6,32

180,8

210,3

-29,5
86,0

10,8
5,1
-6,6
2,8
2,6
6,3
-5,8
1,4

1.000,0
99,9
900,1
875,3
673,9
-124,7
-24,8
-2,9

755,1
574,0
1.329,1

2020
717
5.049
1,9

14,60
25,15

12,6
49,1

61,9
7,43
9,09
8,26

169,6

219,5

-49,9
77,3

-31,9
-39,5
-4,6
9,6
-12,6
-31,9
-7,6
-4,4

1.203,7
134,0
1.069,8
1.028,4
833,3
-175,3
-41,3
-3,5

1.064,3
773,4
1.837,6

2021
808
7.256
11,4

36,08
79,89

11,0
52,6

47,6
13,28
15,10
14,19

225,2
271,4
-46,2

83,0

-7,2
-6,0
-6,9
-0,8
-21,7
23,3
1,4
-0,9

1.603,5
180,9
1.422,7
1.402,0
1.165,0
-201,5
-20,7
-2,8

1.354,8
1.490,0
2.844,9
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2022
906
15.012
5,5

64,27
97,72

10,2
53,6

54,9
18,72
19,98
19,35

254,2
363,7
-109,5
69,9

-48,4
24,6
-8,1
13,4
42,3
12,3
24,2
-5,3

2.941,4
310,9
2.630,5
2.802,4
2.353,3
-139,1
171,8
-0,9

1.905,3
2.127,9
4.033,2

Tem.23
47,83
44,50
May.23
9,5
53,5
Tem.23
48,7
26,93
29,69
28,31
Haz.23
252,6
371,8
-119,2
67,9
May.23
-59,7
-57,5
-7,0
6,6
-42,0
-15,0
2,4
Haz.23
2.363,6
275,2
2.088,3
1.880,3
1.602,3
-483,2
-208,0
Haz.23
2.575,6
3.041,8

5.617,4

Ci=23
246
4.642
3,9
Agu.23
58,94
49,41
Haz.23
9,6

52,9
Agu.23
52,5
26,66
28,93
27,80
Tem.23
252,3
372,5
-120,2
67,7
Haz.23
-56,5
-48,3
-6,1

3,1
-43,4
-1,9

8,3
Tem.23
2.819,4
313,0
2.506,5
2.384,8
2.052,6
-434,7
-121,7
Tem.23
2.643,1
3.179,9
5.823,0

¢2-23
271
5.502
3,8
Eyl.23
61,53
47,44
Tem.23
9,4
53,4
Eyl.23

27,42
29,03
28,22
Agu.23
252,7
370,3
-117,6
68,2
Tem.23
-58,5
-50,0
-6,2

1,3

-41,6
-3,5

8,6
Agu.23
3.382,1
400,1
2.982,0
2.998,7
2.595,8
-383,4
16,7
Agu.23
2.759,0
3.121,0
5.880,0

(1) 12 aylik kimalatif
(2) Yilbasindan itibaren kimulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Butgesi’ne goredir.
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Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK

14


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

Tlrkiye Ekonomisi - Bankacilik Genel Gérinimi

BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Bulten Verilerine Gore Bankacilik Sektéri

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

(milyar TL) 2018 2019 2020 2021 2022 Tem.23 Agu.23 Degisim
AKTIF TOPLAMI 3.867 4.491 6.106 9.215 14.347 19.966 20.332 41,7
Krediler 2.394 2.656 3.576 4.901 7.581 10.323 10.450 37,8
TP Krediler 1.439 1.642 2.353 2.832 5.110 6.886 7.085 38,7
Pay (%) 60,1 61,8 65,8 57,8 67,4 66,7 67,8 0,6
YP Krediler 956 1.015 1.224 2.069 2.471 3.437 3.365 36,2
Pay (%) 39,9 38,2 34,2 42,2 32,6 33,3 32,2 -1,2
Takipteki Alacaklar (brit) 96,6 150,8 152,6 160,1 163,4 169,7 173,0 5,8
Takipteki Alacaklar Orani (%) 3,9 5,3 4,1 3,2 2,1 1,6 1,6 -22,8
Menkul Degerler 477 660 1.022 1.476 2.370 3.374 3.486 47,1
PASIF TOPLAMI 3.867 4.491 6.106 9.215 14.344 19.966 20.332 41,7
Mevduat 2.036 2.567 3.455 5.303 8.862 12.456 12.932 45,9
TP Mevduat 1.042 1.259 1.546 1.880 4.779 7.113 7.450 55,9
Pay (%) 51,2 49,0 44,7 35,5 53,9 57,1 57,6 6,8
YP Mevduat 994 1.308 1.909 3.423 4.083 5.343 5.481 34,2
Pay (%) 48,8 51,0 55,3 64,5 46,1 42,9 42,4 -8,0
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 174 194 224 310 325 444 441 35,6
Bankalara Borglar 563 533 658 1.048 1.432 2.082 2.059 43,8
Repodan Saglanan Fonlar 97 154 255 587 540 565 534 -1,2
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 421 492 600 714 1.407 1.799 1.861 32,2
Net Donem Kéri/Zarari 54,1 49,0 58,5 93,0 431,6 293,4 350,6 -18,8
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 63,7 61,5 70,9 68,0 50,5
Krediler/Aktifler 61,9 59,1 58,6 53,2 52,8 51,7 51,4 -
Menkul Kiymet/Aktifler 12,3 14,7 16,7 16,0 16,5 16,9 17,1 -
Mevduat/Pasifler 52,7 57,2 56,6 57,5 61,8 62,4 63,6 -
Krediler/Mevduat 117,6 103,5 103,5 92,4 85,5 82,9 80,8 -
Sermaye Yeterliligi 17,3 18,4 18,7 18,4 19,5 18,7 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 guvenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstriimanlarin 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, goris 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 Tirkiye is Bankasi A.S. hichir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tzerinde 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 sakhdir.

Ekim 2023
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