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Kiiresel Ekonomi

Fed 13 Aralik’taki toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri paralelinde
degistirmeyerek %5,25-%5,50 araliginda tuttu. FOMC Uyelerinin medyan tahmini
2024 yilinda 25 baz puanlik 3 faiz indirimine isaret etti.

2023’lin Gglncu ceyregine iliskin biylme verisi nihai olarak %4,9’a revize edilen
ABD ekonomisinde yilin son ¢eyregine iliskin veriler karisik sinyaller veriyor.

ECB Aralik ayl toplantisinda referans faiz oranlarinda degisiklige gitmedi. Euro
Alan’'nda yillik TUFE enflasyonu Kasim’da %2,4 seviyesinde gercekleserek ECB'nin
hedefine yakinsadi.

ECB toplantisinda faiz indirimlerinin tartisiimadigi yoniindeki agiklamalarin ardindan
Euro ABD dolari karsisinda deger kazand..

Aralik’ta dalgal bir seyir izleyen petrol fiyatlari ay1 %7’lik distisle tamamladi. Cin’de
ekonomik toparlanmayi hizlandirmak amaciyla atilan adimlarin imalat ve emlak
sektorlerine iliskin beklentileri olumlu yonde etkilemesiyle demir cevheri fiyatlari
Aralk’ta hizli yikseldi.

Tiirkiye Ekonomisi

Mevsim etkilerinden arindirilmig issizlik orani Ekim ayinda %8,5’e gerileyerek Kasim
2012’den bu yana en dislk seviyesinde gergeklesti. 2024 yili igin net asgari Ucret
%49 artisla 17.002 TL'ye yikseltildi.

Takvim etkisinden arindirilmig sanayi Gretimi Ekim ayinda yillik bazda %1,1 oraninda
artis kaydetti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis endeks ise aylk bazda
%0,4 azalisla gerileme egilimini araliksiz dérdiinci ayina tasidi.

iSO Tirkiye imalat PMI verisi Aralik'ta 47,4 dizeyinde gercekleserek sektdrde
faaliyet kosullarinin 2023 yilinin son ayinda da zayif seyrettigini gosterdi.

Cari islemler hesabi Ekim ayinda 186 milyon USD fazla verdi. Ocak-Ekim déneminde
yilhk bazda %4,2 genisleyerek 40,7 milyar USD olan cari agik, 12 aylik kiimulatif
verilere gore 50,7 milyar USD diizeyine indi.

Merkezi yonetim bitcesi Kasim ayinda 75,6 milyar TL fazla verirken, Ocak-Kasim
doéneminde biitce a¢ig1 532,4 milyar TL seviyesinde gergeklesti.

Aralik ayinda TUFE aylik bazda %2,93 artarken, Yi-UFE artisi %1,14 seviyesinde
gerceklesti. Yillik enflasyon TUFE’de %64,77, Yi-UFE’de %44,22 oldu.

TCMB Aralik ay! toplantisinda politika faizini piyasa beklentileri dogrultusunda
250 baz puan artirarak %42,50 seviyesine ¢ikardi.

BIST-100 endeksi 2023 yili sonunda 2022 sonuna kiyasla %35,6 ile tiketici
enflasyonunun oldukca altinda bir artis sergiledi. USD/TL ve EUR/TL kurlarindaki
yillik artislar sirasiyla %57,7 ve %63,3 oldu.
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Kiiresel Ekonomi

Fed lyelerinin tahminleri 2024’te faiz indirimlerine
isaret etti.

Fed 13 Aralik’taki toplantisinda politika faizini piyasa
beklentileri paralelinde art arda Uglinci toplantisinda da
degistirmeyerek  %5,25-%5,50  araliginda  tuttu.
Toplantiya iliskin karar metninde Onclu gostergelerin
ekonomik aktivitede yavaslamaya isaret ettigi yorumuna
yer verilirken, isglici piyasasinin glicli goérinimini
korudugu ve enflasyonun yiiksek seyrine ragmen 6nceki
yila gore hiz kestigi belirtildi. Karar metninde yer alan
herhangi bir ilave faiz artisina iliskin degerlendirmenin
veri akisl gbz online alinarak yapilacagl yonindeki ifade,
piyasalar tarafindan Fed’in parasal sikilasmada sona
geldigi yoninde algilandi. Fed Baskani Powellin
toplantinin ardindan gergeklestirdigi agiklamada komite
Uyelerinin faiz indirimlerinin zamanlamasini tartistigini
dile getirmesi de bu algiyi pekistirdi.

Aralik  toplantisinin  ardindan  Fed yetkililerinin
ontmuzdeki yillara iliskin projeksiyonlari da agiklandi.
FOMC dyelerinin medyan tahmini 2024 yilinda 25 baz
puanlik 3 faiz indirimine isaret ederken, ayni déneme
iliskin cekirdek PCE enflasyonu 6ngorusi Eylul'deki %2,6
seviyesinden Aralik’ta %2,4’e geriledi.

ABD Ekonomisine iliskin Fed Tahminleri (Aralik 2023)

2023 2024 2025 2026 Uzun Vade
GSYH Buyumesi 2,6 1,4 1,8 1,9 1,8
Eyliil projeksiyonu 2,1 15 18 1,8 1,8
issizlik Orani 3,8 4,1 4,1 4,1 4,1
Eyliil projeksiyonu 3,8 4,1 4,1 4,0 4,0
PCE* 2,8 2,4 2,1 2,0 2,0
Eyliil projeksiyonu 3,3 2,5 2,2 2,0 2,0
Cekirdek PCE* 3,2 2,4 2,2 2,0
Eyliil projeksiyonu 3,7 2,6 2,3 2,0
Fed Politika Faizi 5,4 46 3,6 2,9 2,5
Eyliil projeksiyonu 5,6 51 3,9 2,9 2,5

(*) Kisisel tiketim harcamalari enflasyonu

ABD ekonomisi nihai verilere gére 3. ¢eyrekte %4,9
oraninda biiyiidii.

ABD’de 2023’Un Uglincu geyregine iliskin yilliklandiriimis
GSYH biylime verisi 0,3 puan asagl yonllu revizyonla
%4,9 diuzeyinde aciklandi. Yilin son
ceyregine iliskin veriler ise ABD ekonomisine iliskin

nihai olarak
karisik sinhyaller veriyor. Ulkede issizlik orani Kasim'da
%3,7 ile son 4 ayin en dulsiik seviyesine gerileyerek
isglicii piyasasinda gicli goriinimin devam ettigini
gosterirken, Aralik ayr imalat PMI 47,9 degerini alarak
sektérde daralma egiliminin slrdigline isaret etti. Ayni
dénemde, hizmetler PMI ise 51,3 ile son 5 ayin en
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yiiksek seviyesinde gerceklesti. Ulkede enflasyonist
baskilarin da hafifledigi izleniyor. Kasim ayinda TUFE
aylik bazda %0,1 ile sinirh artis kaydederken, vyillik
tuketici enflasyonu %3,1’e geriledi. Fed’in para politikasi
kararlarinda belirleyici olan ¢ekirdek kisisel tiketim
harcamalar fiyat endeksi de Kasim’da yillik bazda %3,2
ile Nisan 2021’den bu yana en disuk artisini sergiledi.

ECB de politika faizini degistirmedi.

ECB Aralik ayr toplantisinda referans faiz oranlarini
degistirmeyerek kolayligi  faizini %4,
refinansman faizini %4,5 ve marjinal borglanma
maliyetini %4,75 oranlarinda tuttu. ECB Baskani Lagarde,
toplantinin ardindan gergeklestirdigi aciklamada yillik
enflasyon oraninin son dénemde geriledigini, ancak kisa
vadede enflasyonist baskinin devam edebilecegini
belirtti. Lagarde’in ilerleyen doénemde verilere bagl
kalmaya devam ederek sikilasmanin seviyesini ve
vadesini belirleyeceklerini dile getirmesinin yani sira
toplantida faiz indirimlerinin tartisiimadigini séylemesi
Euro Alani’'nda siki durusun ABD’ye kiyasla daha uzun
sirebilecegi  seklinde  yorumlandi. SOz
actklamalarin ardindan euronun ABD dolari karsisinda
deger kazandig gorildii. Ote yandan ECB, Aralik ayi
projeksiyonunda 2024 vyil icin enflasyon ve biliylime
tahminlerini asagl yonli revize etti. Buna gore ortalama
yililk TUFE enflasyonu &ngériisi  Eylil'deki  %3,2
seviyesinden %2,7’ye; bilyime tahmini ise %1,0
dizeyinden %0,8’e revize edildi. Projeksiyonlarda 2025
yilina iliskin ortalama yillik TUFE enflasyonu beklentisi
ise %2,1 ile ECB’nin hedef seviyesine yakinsadi.

mevduat

konusu

ECB Projeksiyonlari

Eyliil
Aralik Ayi o
. i Tahmnilerinden

Tahminleri
Farki
(%) 2024 2024
GSYH 0,8 -0,2
issizlik Orani 6,6 -0,1
TUFE Artist 2,7 -0,5
Cek. TUFE Artisi* 2,7 -0,2

(*) Enerji ve gida hari¢ TUFE

Euro Alan’nda yillk TUFE enflasyonu gerilemeye
devam etti.

Kasim ayina iliskin veriler, Euro Alan’nda TUFE
enflasyonunun siki para politikasi ve yavaslayan blyime
paralelinde gerileme egilimini strdirdGgini gosterdi.
Bu dénemde TUFE endeksinin Ekim’e gére %0,6

gerilemesiyle aylik tilketici enflasyonunda Ocak

Kaynak: Datastream
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Kiiresel Ekonomi

2020’den bu yana en dusik gerceklesme kaydedildi.
Kasim’da yillik tiketici enflasyonu da %2,4 ile ECB’nin
enflasyon hedefine yakinsarken, son 28 ayin en disiik
seviyesini gordi. Ayni cekirdek TUFE
enflasyonu piyasa beklentilerine paralel bir goériinim
sunarak aylik ve yillik bazda sirasiyla -%0,6 ve %3,6 oldu.

donemde

Euro Alan’’'nda 2023’Un Uglinct ceyregine iliskin nihai
veriler bolge ekonomisinin bu donemde ceyreklik bazda
%0,1 daraldigini teyit etti. Bolgede Aralik ayina iliskin
PMI verileri de ekonomik aktivitede zayif goriinimin
devam ettigini gosterdi. Bu donemde imalat PMI 44,4 ile
esik degeri altindaki seyrini 18. ayina tasidi. Piyasa
beklentisini karsilayamayan hizmetler PMI da 48,1 ile
esik degerin altindaki seyrini strdirdd.

ABD ve Euro Alaninda Yillik Enflasyon
12%

9%
6%

3%
—ABD

Euro Alani

0%

Kas.21 Mar.22 Tem.22 Kas.22 Mar.23 Tem.23 Kas.23

Cin ekonomisindeki gelismeler yakindan izleniyor.

Cin’de TUFE Kasim’da yillik bazda %0,5 gerileyerek
piyasa beklentisinin altinda ve son 3 yilin en dusik
seviyesinde gergeklesti. Bu donemde (lkede (Uretici
fiyatlari da %3 gerileyerek deflasyonist gériinima 14.
ayina tasidi. Cin Merkez Bankasi Aralik ayi toplantisinda
gosterge niteligindeki faiz oranlarinda degisiklige
gitmezken, lkede bankalari i¢ talepte
toparlanmayi desteklemek amaciyla mevduat faizlerinde
yilin Gclincl indirimini gerceklestirdi. Ulkede Aralik ayina
iliskin PMI verileri kamu ve 6zel sektor faaliyetlerinde
ayrismaya isaret etti. Daha ¢ok buyilk olcekli kamu
kuruluslarina odaklanan NBS imalat sanayi PMI Aralik'ta
49,0 degerini alarak sektérde durgun gorianimin
sirdigliniin sinyalini verirken, ihracat agirlikli 6zel sektér
sirketlerine dair bilgi veren Caixin imalat PMI 50,8 ile
esik degerin lizerindeki seyrini devam ettirdi.

kamu
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Emtia piyasalari...

Aralik ayinda petrol fiyatlari %7 oraninda geriledi. Dalgali
bir seyir izleyen Brent ham petroliin varil fiyati kiiresel
talebe iliskin endiselerin etkisiyle ay ici kapanislarda 73,3
USD seviyesine dek gerilese de, Kizildeniz’de yasanan
gerilimlerin arz yonli riskleri artirmasi paralelinde yili
77,1 USD seviyesinde tamamladi. Cin’de ekonomik
toparlanmayi hizlandirmak amaciyla atilan adimlarin
imalat ve emlak sektorlerine iliskin beklentileri olumlu
yonde etkilemesiyle demir cevheri fiyatlari Aralik ayinda
hizh  yukselis kaydetti. Londra Metal Borsa’sinda
aliiminyumun ton fiyati Aralik’ta %8,8 artis gosterirken,
bakir ve nikel fiyatlari yilin son ayinda yatay bir seyir
izledi.

Emtia Fiyatlari

Vadeli Demir Cevheri, Cin (USD)

140 Brent Petrol (USD/Varil, sag ekse;)/ﬂ 100
110 !,/‘v\;\ 90
~

80 80
50 70
Ara.22 Mar.23 Haz.23 Eyl.23 Ara.23

Kaynak: Datastream
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Tirkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

Ekim’de issizlik orani %8,5’e geriledi.

Mevsim etkilerinden arindirlmis verilere goére, Ekim
ayinda issizlik orani aylik bazda 0,5 puan azalisla %8,5’e
gerileyerek Kasim 2012’den bu vyana en disik
seviyesinde gerceklesti. issizlik oranindaki gerilemede
istihdam edilen kisi sayisinin isglicline katilanlardan fazla
artmasi etkili oldu. Bu donemde istihdam ve isglicline
katilma oranlari sirasiyla 0,3 ve 0,1 puan artarak %48,5
ve %53,1 diizeyinde gerceklesti. 15-24 yas grubunu
kapsayan genc niifusta issizlik orani aylik bazda 0,4 puan
gerileyerek Ekim’de %16,3 ile Eylil 2013’den bu yana en
distk degerini aldi. En genis taniml issizlik orani olarak
kabul edilen atil isglcinid orani da aylik bazda 0,5
azalarak %21,3 oldu. 2024 yili igin net asgari lcret %49
artisla 17.002 TL olarak belirlendi.

Sanayi Uretim endeksi Ekim’de aylik bazda gerilemeye
devam etti.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Gretim
endeksi Ekim’de ayhk bazda %0,4 azalisla gerileme
egilimini araliksiz doérdiincii ayina tasidi. Bu dénemde
Uretim madencilik ve tas ocakciligi sektoriinde %3,2
artarken, imalat sanayii ile elektrik, gaz ve buhar
sektorlerinde sirasiyla %0,3 ve %2,3 geriledi. imalat
sanayiinin 24 alt sektoriinden 12’sinde dretim ayhk
bazda gerilerken, araglarinin  (%16,3) ve
bilgisayar, elektronik ve optik (%11,4)
imalatinda kaydedilen ¢ift haneli disusler 6ne c¢ikt.
Sanayi Uretimi takvim etkisinden arindirilmis verilere
gore ise Ekim’de yillik bazda %1,1 artis kaydetti.

ulasim
Gridnlerin

Sanayi Uretim Endeksi
(TEA, yillik % degisim)

20

u 2022
15 2023
10
; ana ol ML
-10

[0} S M N M H T A E E K A

imalat PMI sektordeki zayif seyrin Aralik’ta siirdiigiine
isaret etti.

istanbul Sanayi Odasi tarafindan yayimlanan Tirkiye
imalat PMI, Aralik'ta aylik bazda 0,2 puan artisla 47,4
diizeyine vyikselmesine sektérde faaliyet
kosullarinin 2023 yilinin son ayinda da zayif seyrettigini

ragmen,

gosterdi. Boylece, imalat sektoériinde yilin ilk yarisinda
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gorilen iyilesme egiliminin aksine son alti aylik dénemde
faaliyet ikliminde bozulma gozlendi. Bu gelismede yurt
icindeki ve yurt disindaki zorlu piyasa kosullarinin yeni
siparislerde yavaslamaya ve (retimde azalmaya yol
acmasi belirleyici oldu. Endeksin alt kalemlerine gore,
yilin son ayinda is yuklerindeki azalisa karsilik istihdam
hacmi daralma bodlgesinden cikarak yatay bir gériinim
sergiledi. Ote yandan, TL'deki deger kayiplari, yiikselen
Ucretler ve artan hammadde fiyatlar girdi fiyatlarinin
Aralik ayinda da artmasina neden oldu. Sektérel PMI
verileri Aralik’ta 10 sektorin 7’sinde esik degerin altinda
kalirken, yil boyunca liretim, yeni siparisler, ihracat, satin
alma faaliyetleri ve stoklarin timinin artis kaydettigi
tek sektor gida Urinleri oldu.

Perakende satis hacmindeki
geriledi.

yillik artis %13,7’ye

Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gore,
Agustos ve Eylul'de aylk bazda gerileyen perakende
satis hacmi Ekim ayinda %2,0 arth. Bu dbénemde
bilgisayar, kitap, iletisim aygitlari %6,5 ile satislarin aylik
bazda en ¢ok arthigi lirlin grubu olurken, otomotiv yakit
satis hacmi %0,2 daraldi. Takvim etkilerinden arindiriimis
verilere gore perakende satis hacmindeki yillik artis
orani ise %13,7 ile son 11 ayin en dusik seviyesinde
gerceklesti. Ote yandan, TCMB’nin yayimladigi TUFE
oranina gore dizeltilmis hanehalki aylik ortalama banka
ve kredi karti harcamalari Agustos, Eyliil ve Ekim’de ayhk
bazda ardindan  Kasim’da indirim
kampanyalarinin da etkisiyle %4,5 oraninda artarak
talebin canlandigina isaret etti.

gerilemesinin

Konut satiglani Kasim’da gerilemeye devam etti.

Konut satislari Kasim ayinda yillik bazda %20,6 daralarak
93.514 adet diizeyine geriledi. Bu donemde vyillik bazda
%68,5 azalan ipotekli konut satislari 2013 yili itibariyla
baslayan veri setinin tarihi disik dizeyine geriledi. S6z
konusu satislarin toplam satislar icindeki payi da %5,6’ya
indi. Toplam konut satislari Ocak-Kasim doneminde de
2022 yihinin ayni dénemine gére %14,9 daraldi. Ote
yandan, TCMB tarafindan agiklanan verilere gére, konut
fiyat endeksi Ekim’de aylik ve yillik bazda sirasiyla %3,8
ve %86,5 oraninda yikseldi. Ayni donemde konut
fiyatlarindaki yilik reel artis %15,4 oldu.
fiyatlarinin yillik bazda en hizli yikseldigi il grubu %127,1
ile Agri, Ardahan, Kars ve 18dir olurken, istanbul’daki
fiyat artislari %74,4 ile Ankara (%101,5) ve izmir’ deki
(%80,1) artiglarin altinda seyretmeye devam etti.

Konut

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK, iSO
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Tiirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Dis ticaret acig1 Ekim’de 6,5 milyar USD oldu.

TUIK’in agikladig verilere gére Ekim ayinda ihracat gegen
yilin ayni ayina kiyasla %7,4 artarak 22,9 milyar USD, ithalat
%0,6 ylikselerek 29,4 milyar USD dizeyinde gergeklesti. Bu
donemde dis ticaret acigl yillik bazda %17,5 daralarak 6,5
milyar USD oldu. Ekim’de ihracatin ithalati karsilama orani
gecen yilin ayni donemine kiyasla 4,9 puan artisla %77,8
seviyesinde gergeklesti.

Cari islemler hesabi Ekim’de fazla vermeyi siirdiirdii.

Cari islemler hesabi, Ekim'de 186 milyon USD ile piyasa
beklentilerinin altinda bir fazla verdi. Reuters anketine gore
bu donemde cari fazlanin 750 milyon USD olmasi
bekleniyordu. Cari islemler hesabinin fazla vermesinde dis
ticaret agiginin nispeten dusiik seviyesi ile yolcu tagimacihg
ve seyahat gelirlerinde devam eden olumlu seyir etkili oldu.
Ekim’de net altin ithalati gerilemeye devam ederek 1,2
milyar USD ile son 6 ayin en dislk seviyesinde, altin ve
enerji harig cari islemler fazlasi da 5,1 milyar USD dizeyinde
gerceklesti. Boylece, Ocak-Ekim doneminde yillik bazda %4,2
genisleyerek 40,7 milyar USD olan cari agik, 12 ayhk
kiimlatif verilere gére 50,7 milyar USD diizeyine indi.

Cari islemler Dengesi
(12 aylik kiimtlatif, milyar USD)

20 34,9

-40 -50,7

Cariislemler Dengesi

——— Net Eneriji ve Altin Ticareti Harig Cari islemler Dengesi

2019 2020 2021 2022 2023
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Dogrudan yatirnmlarda ihmli seyir...

Ekim’de yurt icine yonelik gayrimenkul yatirimlar zayif
seyrini sirdirirken, net dogrudan yatirimlar kaleminde
sermaye yatirimlarinin destegiyle 638 milyon USD giris
kaydedildi. Boylece, yurt icine yonelik dogrudan yatinmlarda
son 6 ayin en yiksek seviyesi kaydedilmis oldu. Net
dogrudan yatirnmlar Ocak-Ekim déneminde ise gegen yilin
ayni donemine kiyasla %60 azalarak 2,9 milyar USD

diizeyinde gergeklesti.

Portfoy yatinmlarinda Mayis’tan bu yana ilk kez sermaye
cikisi...

Ekim ayinda portfoy yatinmlari kaleminde 689 milyon USD
ile Mayis’tan bu yana ilk kez sermaye c¢ikisi kaydedildi. Bu
doénemde yurt disi yerlesiklerin hisse senedi portfoylu 423
milyon USD azalirken, borg senetleri piyasasinda net alimlari
336 milyon USD ile devam etti. Boylece portfoy
yatinmlarinda Ocak-Ekim doneminde kaydedilen toplam
sermaye girisi 1,3 milyar USD diizeyine geriledi.

Net Sermaye Girisi
(aylik, milyar USD)

@Diger Yatirimlar 2 Dogrudan Yatinmlar @ Portfoy Yatirimlar
-8

Eki.21 Nis.22 Eki.22 Nis.23 Eki.23

Net Sermaye Akimlari

120
100

-100  mRezervler*
-120 W Portfoy Yatirmlari
Eki.20 Nis.21

m Net Hata ve Noksan
W Dogrudan Yatirimlar
Eki.21
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*Rezervlerdeki negatif degerler artisa isaret etmektedir.
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Kaynak: TCMB, TUIK, Datastream
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Tiirkiye Ekonomisi - Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi

Diger yatinmlar kaleminde sermaye girisi EkKim’de devam
etti.

Diger yatirimlar kaleminde net sermaye girisi Ekim’de 2,8
milyar USD ile devam etti. Bu donemde yurt disi bankalarin
yurt icindeki efektif ve mevduatlari 1,3 milyar USD artarken,
yurt i¢i bankalarin yurt disindaki efektif ve mevduatlari 1,3
milyar USD azaldi. Ekim’de bankalar ve genel hikiimet yurt
disindan sirasiyla net 509 milyon USD ve 50 milyon USD
kredi kullanirken, diger sektorler net 301 milyon USD kredi
geri 6demesi gergeklestirdi. 12 ayhk kiimulatif verilere gore
bankacilik sektériniin ve diger sektérlerin uzun vadeli borg
cevirme oranlari sirasiyla %97,8 ve %99,4 oldu.

Rezervler ve Net Hata Noksan
(aylik, milyar USD)

20
15
10

8 _— -—-
10 ]
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-25 M Net Hata Noksan
-30
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Odemeler Dengesi

Ekim

) 2023
Cari Islemler Dengesi 186
Dis Ticaret Dengesi -4.866
Hizmetler Dengesi 6.035
Seyahat (net) 4.748
Birincil Gelir Dengesi -1.001
ikincil Gelir Dengesi 18
Sermaye Hesabi -16
Finans Hesabi -2.511
Dogrudan Yatirimlar (net) -638
Portfoy Yatirimlari (net) 689
Net Varlik Edinimi 602

Net Yakumllik Olusumu -87
Hisse Senetleri -423

Borc Senetleri 336

Diger Yatirimlar (net) -2.809
Efektif ve Mevduatlar -3.417

Net Varlik Edinimi -1.291

Net Yukumltlik Olusumu 2.126
Merkez Bankasi 20
Bankalar 2.106

Yurt Disi Bankalar 1.287

Yabanci Para 1.089

Turk Lirasi 198

Yurt Disi Kisiler 819

Krediler -424

Net Varlik Edinimi -166

Net Yakimlilik Olusumu 258
Bankacilik Sektori 509
Bankacilik Disi Sektorler -301

Ticari Krediler 1.038
Diger Varhklar ve Yukumlulikler -6
Rezerv Varliklar (net) 247
Net Hata ve Noksan -2.681
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Rezerv varliklar ve net hata noksan...

Ekim’de rezerv varliklar 247 milyon USD ile son 5 ayin en
disuk artisini sergiledi. Boylece rezerv varliklarda 2022
sonundan bu yana kaydedilen toplam dusts 10,7 milyar USD
diizeyine geriledi. Net hata noksan kaleminde ise Ekim’de
2,7 milyar USD, yilin ilk 10 ayinda 8,1 milyar USD sermaye
¢ikisi kaydedildi.

Beklentiler...

Ekim’de dis ticaret dengesi ve hizmet gelirlerindeki 1hmh
seyir paralelinde cari islemler hesabi fazla vermeye devam
etti. Dig ticaret a¢igl Kasim ayinda yillik bazda %32,6
daralmasinin ardindan, 6ncu verilere gére Aralik'ta da %37,1
geriledi. Turkiye'nin ihracat pazarlarinda ekonomik aktivite
zayif seyrini surdiriyor olsa da, son aylarda enerji
fiyatlarindaki distsun etkisiyle ithalatin gerilemesi bu
gelismede etkili oluyor. Oniimiizdeki dénemde petrol
fiyatlarinin, altin ithalatinin ve i¢ talebin seyri cari denge
gorinima agisindan yakindan izlenmeye devam edilecek.

(milyon USD)

Ocak - Ekim % 12 Ayhk
2022 2023 Degisim Kiimiilatif
-39.027 -40.684 4,2 -50.743
-74.348 -77.307 4,0 -92.559
43.837 45912 4,7 51.740
33.385 36.758 10,1 40.690
-7.948 -9.655 21,5 -10.487
-568 366 - 563
-27 -183 577.8 -191
-16.264 -48.962 201,0 -55.903
-7.306 -2.922 -60,0 -4.272
14.894 -1.252 - -2.618
4.261 2.478 -41,8 2.712
-10.633 3.730 - 5.330
-3.758 -588 -84,4 -868
-6.875 4318 - 6.198
-30.116 -34.077 13,2 -44.349
-22.482 -21.604 -3,9 -35.020
3.444 3.201 -7,1 -6.739
25.926 24.805 -4,3 28.281
7.307 13.508 84,9 13.518
18.619 11.297 -39,3 14.763
11.477 7.924 -31,0 8.199
7.411 5.081 -31,4 5.299
4.066 2.843 -30,1 2.900
7.142 3.373 -52,8 6.564
-4.503 -6.253 38,9 -5.598
277 -1.439 - -2.004
4.780 4.814 0,7 3.594
-3.913 3.701 - 1.862
8.241 1.376 -83,3 1.277
-3.087 -6.169 99,8 -3.671
-44 -51 15,9 -60
6.264 -10.711 - -4.664
22.790 -8.095 - -4.969

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

Merkezi yonetim biitgesi Kasim’da 75,6 milyar TL fazla
verdi.

Kasim’da butce gelirleri gegen yilin ayni dénemine kiyasla
%114,8 artisla 746,8 milyar TL olurken, harcamalar %180,3
ylkselisle 671,2 milyar TL dizeyine ulasti. Boylece, bu
donemde merkezi yonetim bltgesi 75,6 milyar TL fazla
vermis oldu. Ocak-Kasim doneminde ise merkezi yonetim
bltce acigl 532,4 milyar TL seviyesinde gergeklesti. Bu
doénemde faiz digi fazla 99,8 milyar TL oldu.

Vergi gelirleri 668,5 milyar TL diizeyinde...

Kasim ayinda vergi gelirleri yilik bazda %114,3 oraninda
artarak 668,5 milyar TL'ye ulasti. Vergi gelirlerindeki hizh
artista, gecen yilin ayni donemine kiyasla %112,4 yikselisle
261,6 milyar TL'ye ulasan gegici kurumlar vergisi 6ne ¢ikt.
Ayrica, bu donemde petrol ve dogalgaz Uriinleri ile motorlu
tasitlardan alinan OTV’lerdeki hizli artislarin etkisiyle 102,6
milyar TL diizeyine ulasan OTV gelirleri de vergi gelirlerini
destekledi. Dahilde alinan KDV Kasim’da bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore yaklasik olarak 2 kat artarken, ithalde alinan
KDV %83,9 artisla 101 milyar TL diizeyine yikseldi.

Vergi Gelirleri

ilyarTU
B Kasim 2022 (milyarTL)

W Kasim 2023 266,3

1230 102,6 101,0
Gelir Vergisi  Kurumlar Dahilde ithalde
Vergisi Alinan KDV Alinan KDV
Merkezi Yonetim Biitgesi
Kasim

2022 2023 Deg.(%)
Harcamalar 239,4 671,2 180,3
Faiz Harcamalari 24,4 94,6 287,7
Faiz DisI Harcamalar 215,0 576,6 168,1
Gelirler 347,7 746,8 114,8
Vergi Gelirleri 312,0 668,5 114,3
Diger Gelirler 35,7 78,3 119,2
Biitce Dengesi 108,3 75,6 -30,2
Faiz Dis1 Denge 132,7 170,2 28,3

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tiiri toplami vermeyebilir.
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Biitge giderlerinde cari transferlerdeki yiikselis etkili oldu.

Kasim ayinda faiz hari¢ bitce giderleri yillik bazda %168,1
artis kaydetti. Bu gelismede yillik bazda 3 katina ¢ikan cari
transferler etkili oldu. Kasim’da sermaye transferleri
kalemindeki yillik bazda yaklasik 10 kat artis dikkat ¢ekti.
Bor¢ verme kalemi altinda Devlet Demir Yollari’'na 7,2 milyar
TL, gorevlendirme kalemi altinda Sosyal Giivenlik
Kurumlarina, BOTAS ve EUAS’a sirasiyla 75,8 milyar TL,
12 milyar TL ve 10,1 milyar TL 6deme yapildi. Kasim ayinda
faiz giderleri de yillik bazda yaklasik 4 katina ulasgti. Boylece,
Ocak-Kasim déneminde biitge harcamalari bir dnceki yilin
ayni donemine kiyasla %102,2 artigla 5,2 trilyon TL oldu.

Biitge Harcamalari

(milyarTL)
HKasim 2022
W Kasim 2023 237,3
134,0
94,6

62,9 66,6 79,0

24,3 24,4 94 16,6

——
Personel  Sermaye Faiz Cari SGKDevlet
Giderleri Giderleri Giderleri  Transferler  Primleri
Beklentiler...

Merkezi yonetim bitcesi Kasim ayinda basta kurumlar
vergisi biitce gelirlerindeki  yuksek
gerceklesmelerin destegiyle fazla verdi. Boylece, Ocak-Kasim
2023 doneminde biitge agigi OVP’nin yilsonu igin 6ngdrdugi
diizeyin %32,6’sin1 olusturdu. Bltge acgiginin genel olarak
Aralik aylarinda ylksek dizeyde gergeklesmesine karsilk,

olmak {zere

ytlin ilk 11 ayindaki gerceklesme yilsonunda biitge agiginin

hedeflenen 1,6 trilyon TL'lik diizeyin altinda
tamamlanacagina isaret ediyor.

(milyar TL)
Ocak-Kasim ovpP Gerg./OVP
2022 2023 Deg.(%) Tahmini Tahmini (%)
2.567,6 5.193,0 102,2 6.562,6 79,1
292,7 632,3 116,0 646,1 97,9
2.274,9 4.560,7 100,5 5.916,5 77,1
2.547,2 4.660,5 83,0 4.929,7 94,5
2.141,8 4.060,0 89,6 4.270,7 95,1
405,4 600,6 48,2 659,0 91,1
-20,4 -532,4 2.503,8 -1.633,0 32,6
272,2 99,8 -63,3 -986,8 -

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

Aralik’ta ayhk TUFE artisi %2,93 oldu.

Aralik ayinda TUFE bir énceki aya gore %2,93 ile piyasa
beklentilerinin bir miktar altinda artarken, son 7 ayin da en
dustk yikselisini kaydetti. Reuters anketine gore piyasa
beklentisi TUFE’nin bu dénemde aylik bazda %3,13 artacagi
yonindeydi. Boylece, yilik TUFE enflasyonu %64,77 ile
TCMB’nin yilsonu tahminine vyakin dlizeyde gergeklesti.
Aralik’ta Yi-UFE enflasyonu aylik bazda %1,14 ile Mayis
ayindan bu yana en disilik seviyesinde gergeklesirken, yillik
bazda %44,22 oldu.

Arahk TUFE Yurtigi UFE

(degisim %) 2022 2023 2022 2023
Aylik 1,18 2,93 -0,24 1,14
Yillik 64,27 64,77 97,72 44,22
Yillik Ortalama 72,31 53,86 128,47 49,93

Eglence ve Kkiiltiir grubunda fiyatlar aylik bazda %5,30
ylikseldi.

Aralk ayinda 12 ana harcama grubunun 10’unda fiyatlar ayhk
bazda artis kaydetti. Bu donemde eglence ve kiiltiir grubunda
fiyatlar %5,30 ile hizli yikseldi. Harcama gruplari icinde en
yiksek paya sahip olan gida ve alkolsliz icecekler grubu
Aralik'ta aylik TUFE enflasyonunu 1,26 puan ile en fazla
arttiran grup oldu. Ayni dénemde konut grubunda fiyatlar da
bir 6nceki aya kiyasla %4,97 artis kaydederek aylik enflasyonu
0,69 puan yukari ¢ekti. Aralik’ta fiyatlarin aylik bazda %1,33
oraninda geriledigi giyim ve ayakkabi grubu ile akaryakit
fiyatlarindaki diislistin de etkisiyle fiyatlarin azaldigi ulastirma
grubu TUFE enflasyonunu diisiiriicii yénde etkileyen iki alt
grup oldular.

Yillik enflasyonu en fazla arttiran gruplar ise gida ve alkolsiiz
icecekler (18,31 puan) ile ulastirma (11,63 puan) oldu. Egitim
ile haberlesme gruplari yillik TUFE enflasyonuna sirasiyla 1,37
ve 1,68 puan ile en diisiik katkida bulundu.

Yillik Enflasyon
(%)

——TUFE

64,8

44,2

2018 2019 2020 2021 2022 2023

Mevsimlik driinler Aralik’ta enflasyonu artirdi.

Aralik’ta mevsimlik Grinler hari¢ birakilarak hesaplanan ayhk
artis, %2,80 ile manset enflasyonun altinda gergekleserek
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mevsimlik Grlnlerin enflasyonu artirdigina isaret etti. Bu
donemde B endeksi (islenmemis gida Urdnleri, enerji, alkolll
ickiler ve titin ile altn haric TUFE) aylik bazda %2,39, C
endeksi de (enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkollt ickiler ile
titlin Grinleri ve altn haric TUFE) %2,31 artis kaydetti. S6z
konusu 2 endekste vyillik artislar sirasiyla %68,02 ve %70,64
oldu. Hizmet fiyatlarindaki artislar Kasim ayinin ardindan
Aralik’ta da mal fiyatlarindaki artislarin altinda gergeklesti.
Hizmet fiyatlarindaki yukseliste kira artislari 6éne ¢ikmaya
devam ederken, mal grubundaki artista islenmemis gida
fiyatlarindaki yiikselis dikkat ¢ekti.

Harcama Gruplarinin YillikEnflasyona Katkilari

(% puan)
100
80 mGiyim
B Ev Esyasi
60 mUlagim
40 M Konut
Gida
20 Diger
0 T T T 1
Ara.21 Haz.22 Ara.22 Haz.23 Ara.23
Yurt ici UFE...
Aralik ayinda ilag fiyatlarinda yapilan Euro kuru

dizenlemesinin etkisiyle temel eczacilik Urlinlerinde fiyatlar
ayhk bazda %7,35 arth. Fiyatlarin aylik bazda %2,58 yikseldigi
gida Urilinleri 0,47 puan ile Yi-UFE’yi en fazla arttiran kalem
oldu. Ayni dénemde fiyatlarin %11,40 geriledigi elektrik, gaz
Uretim ve dagitimi kalemi ise yurt ici UFE’yi 0,76 puan
sinirlandirdi.

2023 yilinin geneline bakildiginda, diger madencilik ve tas
ocakgihgr Urilinlerinde fiyatlar %84,96 ile en hizlh arts
sergiledi. 2023’te fiyatlarin %63,75 yukseldigi gida Urinleri
10,45 puan ile yillik Yi-UFE enflasyonunu en fazla artiran
sektér oldu. Bu donemde elektrik, gaz Uretim ve dagitimi
sektoriinde ise fiyatlar %29,69 gerileyerek yillik Yi-UFE
enflasyonunu 3,55 puan sinirlandird.

Beklentiler...

Yeni yilin baslamasiyla birlikte asgari lcret ve maaslarda
gerceklestirilen artislar ile yonetilen ve yonlendirilen
fiyatlardaki giincellemeler nedeniyle Ocak ayinda TUFE’nin
yilin kalan aylarina kiyasla daha hizli artmasini bekliyoruz.
izleyen aylarda ise TCMB’nin siki para politikasinin i¢ talep
Gzerindeki etkileri yakindan izlenecek. Bu dénemde kiresel
ekonomideki yavaslama egiliminin emtia fiyatlari (izerinde
baski yaratacagi ve olasi sermaye girislerinin TL'de reel bazda
deger kaybini engelleyecegi varsayimlariyla yillhk enflasyonun
Mayis ayinda zirve yapmasinin ardindan yilin ikinci yarisinda
gerileme egilimine girecegini dlistinlyoruz.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

30.Kas 29.Ara Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 335 279 -56bp V¥
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %38,86  %39,68 82bp A
BIST-100* 7.949 7.470 -%6,0 V
USD/TL 28,8552 29,4766 %2,2 A
EUR/TL 31,4328 32,5389 %3,5 A
Doviz Sepeti* 30,1440 31,0078 %2,9 A

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

Kiiresel hisse senedi piyasalari 2023 vyilinda hizh
yiikseldi.
Aralilk ayinda politika faizini degistirmeyen Fed’in

onlimuzdeki yildan itibaren faiz oranlarinin diisecegine
dair sinyaller vermesiyle birlikte yilin son ayinda kiresel
hisse senedi piyasalarinda genel olarak yukari yonlu bir
seyir izlendi. MSCI Diinya Borsalari endeksi Aralik ayini
Kasim sonuna kiyasla %4,8 yiikselisle 3.169 diizeyinde
tamamladi. Boylece endeks, 2023 yili genelinde %21,8
artis kaydetti. MSCI gelismekte olan Ulke endeksi de ayhk
ve yillik bazda sirasiyla %3,7 ve %7,0 yikseldi. Ekim ayi
icerisinde %5 dizeyini test ederek son 16 yilin en yiksek
seviyelerinde seyreden ABD’nin 10 yillik Hazine tahvilinin
faizi ise yill %3,86 diizeyinde tamamladi. Ote yandan,
Ekim’de 107 ile sene igerisindeki zirve noktasini goren
DXY endeksi, 2023'te bir onceki yila kiyasla %2,7
gerileyerek dolarin diger gelismis Ulke para birimleri
karsisinda sinirli diizeyde deger kaybettigine isaret etti.

Diinya Borsalari Endeksi ve VIX

3.500 MSCI Diinya Borsalari Endeksi 30
VIX (sag eksen)
3.250 25
3.000 20
2.750 15
2.500 10
Ara.22 Mar.23 Haz.23 Eyl.23 Ara.23

2022 yilini kiresel piyasalardan pozitif yonde ayrisarak
%196,6 artisla tamamlayan BIST-100 endeksi, yilin ilk
yarisinda sec¢im belirsizliginin, yilin kalanindaysa mevduat
faizlerindeki yikselisin de etkisiyle nispeten zayif bir
performans sergiledi. Arallk ayinda %6,2 gerileyen
endeks, bdylece 2023 yili genelinde %35,6 ile tlketici
enflasyonunun altinda bir artis sergiledi. Ote yandan,
Tirkiye'nin 5 yillik CDS primi Haziran ayindan bu yana
sergiledigi gerileme egilimini Aralik’ta da sirdirerek yili
279 baz puan dizeyinde tamamladi. 2 yillik gosterge
tahvilin faizi 2022 sonuna kiyasla 29,3 puan artisla
yilsonunda %39,3 dizeyine yukselirken,

Ocak 2024

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

USD/TL ve EUR/TL kurlarindaki yillik artislar sirasiyla
%57,7 ve %63,3 oldu.

TCMB politika faizini %42,50 seviyesine ¢ikardi.

TCMB vyilin son toplantisinda politika faizini piyasa
beklentileri paralelinde 250 baz puan artirarak %42,50
seviyesine ylkseltti. Boylece TCMB, Kasim ayi
toplantisinin karar metninde ifade edildigi tzere parasal
sikilasma hizini yavaslatirken, Haziran ayindan bu yana
politika faizini toplamda 34,0 puan artirmis oldu. Karar
metninde dezenflasyonun tesisi icin gerekli parasal sikilik
dizeyine 6nemli 6lglide yaklasildigi ve parasal sikilagtirma
adimlarinin  en kisa zamanda tamamlanmasinin
ongoruldigl ifade edildi. Yurt igi talebin mevcut
seviyesinin, hizmet fiyatlarindaki katihgin ve jeopolitik
risklerin enflasyon baskilarini canli tuttugu ifadesi dnceki
metinlerde oldugu gibi yinelendi. Metinde, TCMB’nin faiz
parasal
destekleme amaciyla kullandigi sterilizasyon araglarinin
cesitliligini sikilastirmaya devam
edecegi de belirtildi.

kararlarinin  yani sira sikilagtirma  slrecini

artirarak miktarsal

TCMB 2024 yili Para Politikasi metnini yayimladi.

TCMB'nin yayimladigi 2024 Yili Para Politikasi metninde,
mikro ve makroihtiyati politika ¢cercevesindeki sadelesme
adimlarinin 2024 yilinda da devam edecegi vurgulandi.
Buna ek olarak miktarsal sikilasirma adimlarina,
kullanilan sterilizasyon araglarinin gesitliliginin artirilarak
devam edilecegi belirtildi. Metinde TCMB’nin 2024'te
rezerv biriktirmeye devam edecegi mesaji yinelendi.
TCMB'nin para politikasini enflasyonu orta vadede %5'lik
hedefe ulastiracak sekilde olusturacagl vurgulanirken,
Enflasyon Raporu’nda agiklanan tahminlerin enflasyon
beklentilerine yonelik referans olusturma isleviyle ara
hedef olarak kullanilacaginin alti gizildi.

Yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet portfoyii...

TCMB tarafindan agiklanan menkul kiymet istatistiklerine
gore 22 Aralik itibariyla yurt disi yerlesiklerin hisse sene
portfoyl fiyat ve kur hareketlerinden arindirilmis olarak
Kasim sonundan bu yana net 1,5 milyar USD, DIBS
portfoyli de 1,7 milyar USD artis kaydetti. Boylece,
yilbasindan bu yana hisse senedi piyasasina net 1,3 milyar
USD, DIBS piyasasina net 4,9 milyar USD tutarinda
yabanci sermaye girisi gerceklesti. TCMB’nin brit
rezervleri 22 Aralik itibariyla 145,5 milyar USD ile tarihi
yuksek seviyede gerceklesirken, net uluslararasi rezervleri
40,1 milyar USD oldu.

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

Kur korumali mevduat hacmindeki gerileme siiriiyor.

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik verilere gore, 22
Aralik itibariyla toplam mevduat hacmi yillik bazda %67
artisla 14,7 trilyon TL dizeyine ulash. Bu dénemde
toplam mevduatta kur etkisinden arindirilmis yillik artis
orani %42,9 oldu. 22 Aralik haftasi itibariyla 8,8 trilyon
TL seviyesine ulasan TP mevduatin toplam mevduat
hacmine orani %59,7 seviyesinde gerceklesti. Bu
dénemde USD bazinda YP mevduat hacmi yillik bazda
%8 gerileyerek 203,8 milyar USD oldu. 17 haftadir
araliksiz gerileyen kur korumali mevduat (KKM) hacmi
22 Aralik itibariyla 2,7 trilyon TL seviyesine indi. Boylece,
KKM hacminde 18 Agustos haftasindan bu yana %22,2
oraninda (756,1 milyar TL) duslis gerceklesmis oldu.

Mevduat Hacmi
(yillik % degisim)

240 TP Mevduat
200 YP Mevduat (USD cinsi)
160 = e = == Toplam Mevduat (kur etkisinden arindirilmig)
120
80
40 ‘-—ﬂ\'\‘-’-\~—---~s-¢
- cm——=c -
0 ———
-40
Ara.21  Nis.22  Agu.22 Ara.22 Nis.23  Agu.23 Ara.22

Toplam kredi hacmi 11,5 trilyon TL seviyesinde...

Bankacilik sektoriiniin toplam kredi hacmi 22 Arahlk
itibariyla yilik bazda %53,4 ile son 7 ayin en yavas

blylimesini kaydederken, kredi hacmindeki kur
etkisinden arindirllmis  artis %35,2  seviyesinde
gerceklesti. S0z konusu tarih itibariyla bankacilik
sektériinde toplam kredi hacmi 11,5 trilyon TL

seviyesine ulasti. Yillik artis hizi Mart ayindan bu yana
araliksiz ivme kaybeden TP krediler 22 Aralik itibariyla
7,7 trilyon TL’ye ulasirken, USD bazinda YP krediler 129,1
milyar USD seviyesinde gerceklesti. Boylece, TP
kredilerin toplam kredi hacmine orani %67,3 oldu.

Kredi Hacmi
1k % degisim
125 = TPKredi (y gisim)
YP Kredi (USD cinsi)
100 = w w w Toplam (Kur etkisinden arindinimis)
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Konut ve ihtiya¢ kredilerinde ivme kaybi devam ediyor.

22 Aralik haftasi itibariyla konut kredileri Kasim sonuna
gore 2,4 milyar TL azalarak 438,3 milyar TL diizeyine
geriledi. Boylece, konut kredilerindeki yillik artis orani
%22,2 ile son 10 ayin en duisiik seviyesinde gerceklesti.
Aylik bazda sinirli diizeyde artmaya devam eden tasit
kredilerinin yillik artis hizi da %99,8 ile Agustos 2022’den
beri en dusik dizeyine geriledi. Bu donemde ihtiyag
kredilerinin yillik artis hizi ivme kaybederek %46,1
olurken, bireysel kredi karti harcamalarindaki yillik
blyime ivme kaybetse de %160,4 ile yiksek seyrini
surdurda.

Takipteki alacaklar orani %1,50’ye indi.

Bankacilik sektoriinde takipteki alacaklar orani 22 Arahk
itibariyla %1,5 seviyesine gerileyerek tarihi dusik seyrini
surdirdd. Bu donemde takipteki alacaklar orani bireysel
kredilerde %1,7 ile Mart 2023’ten bu yana en yiksek
seviyesinde gerceklesirken, ticari kredilerde %1,44’e
indi.

Takipteki Alacaklar Orani

(%)
4
Bireysel eecececee Toplam Ticari
3 |..-.
2 1,70
,50
1 1,44
Ara.21  Nis.22 Agu.22 Ara.22 Nis.23  Agu.23 Ara.23

Yabanci para net genel pozisyonu...

22 Aralik itibariyla bankacilik sektdriniin bilango igi
yabanci para pozisyonu (-) 44.225 milyar USD, bilanco
disi yabanci para pozisyonu (+) 48.166 milyar USD oldu.
Boylece, yabanci para net genel pozisyonu (+) 3.941
milyar USD olarak kaydedildi.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu

(milyar USD)
10
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0 F] 1"‘“]"“ rl"l I‘“r L
_5 |’
-10
2019 2020 2021 2022 2023

Kaynak: BDDK Haftalik Bulten
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Genel Degerlendirme

Yilin son ayinda kiiresel piyasalarda 6nde gelen merkez
bankalarinin kararlari ve degerlendirmeleri yakindan
takip edildi. Enflasyonist baskilarin hafifledigine isaret
eden veri akisi paralelinde faiz artinmlarinda sona
gelindigine yonelik algl glclenirken, baslica merkez
bankalari Aralik ayinda beklentilere uygun olarak politika
faizlerinde degisiklige gitmedi. Fed Baskani Powell'in
aciklamalarinin yani sira 2024 yilinda faiz indirimleri
olabilecegine yonelik degerlendirmelerin Fed
projeksiyonlarina yansimasi kiresel risk istahini olumlu
yonde etkiledi. Buna karsilik ABD’de glicli gorinimini
koruyan isglicii piyasasi, (lkede i¢ talebin faiz
indirimlerine kapi aralayacak derecede baskilanmamis
olabilecegine isaret ediyor. Ote yandan, Euro Alan’nda
son aciklanan veriler ekonomideki zayif gorinimin
devam  ettigini gOsteriyor.  Gergeklestirilen faiz
indirimlerine ve verilen desteklere karsilik Cin'de de ig
talebin belirgin sekilde toparlanamadigi goériliyor.
Ekonomik aktivitenin bolgeler bazinda ayrisan bir
gorinlim sergiledigi s6z konusu ortamda, 2024 yili i¢in
en Onemli risk wunsurlari arasinda enerji fiyatlari
Gzerindeki yansimalari nedeniyle jeopolitik gelismeler
one cikiyor. Orta Dogu ve KizildenizZde devam eden
gerilimin enerji fiyatlari kanaliyla enflasyon goriinimuni
kotilestirmesi  durumunda  kiresel ekonomideki
gidisatin yaygin projeksiyonlardan farkli sekillenmesi
mimkin gozikiyor.
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Tlrkiye’de sanayi Uretiminin yilhk blylmesi Ekim’de
ivme kaybederken, imalat PMI verisi sektorde faaliyet
kosullarinin yilin son ayinda da zayif seyrettigini gosterdi.
ic talep goérinimine iliskin yakindan takip edilen
gostergeler, i¢c talepteki ivme kaybinin Kasim ayinda
indirim kampanyalariyla,  Aralik’ta da  vyilbasl
alisverisleriyle sekteye ugramis olabilecegine isaret
ediyor. Yilin son toplantisinda daha dnce sinyalini vermis
oldugu Ulzere parasal sikilasma hizini yavaslatan TCMB
de fiyat indirimlerinin ve kampanyalarin talepteki
distist sinirlandirdigini belirtiyor. 2023 yilini %64,77
diizeyinde tamamlayan vyillik tiiketici enflasyonunun,
asgari Ucret basta olmak Uzere isglici 6demelerinde
gergeklestirilen artislarin  yani  sira  yonetilen ve
yonlendirilen fiyatlardaki glincellemelerin etkisiyle yeni
yiin ilk aylarinda da yikselmeye devam etmesi
bekleniyor.
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri
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Buylme 2018 2019 2020 2021 2022 G1-23 C2=23 ¢3-23
GSYH (milyar USD) 798 760 717 808 906 246 271 295
GSYH (milyar TL) 3.761 4.318 5.049 7.256 15.012 4.643 5.505 7.681
BUyume Orani (%) 3,0 0,8 1,9 11,4 5,5 4,0 3,9 5,9
Enflasyon (%) Eki.23 Kas.23 Ara.23
TUFE (yillik) 20,30 11,84 14,60 36,08 64,27 61,36 61,98 64,77
yurt ici UFE (yillik) 33,64 7,36 25,15 79,89 97,72 39,39 42,25 44,22
Mevsimsellikten Arindirilmig isglicii Piyasasi Verileri Agu.23 Eyl.23 Eki.23
issizlik Orani (%) 12,7 13,4 12,6 11,0 10,3 9,1 9,0 8,5
isglictine Katim Orani (%) 53,2 52,6 49,1 52,6 53,6 53,2 53,0 53,1
Doéviz Kurlari Eki.23 Kas.23 Ara.23
TUFE Bazl Reel Efektif Déviz Kuru 76,3 76,0 61,9 47,6 54,9 56,0 55,0
USD/TL 5,32 5,95 7,43 13,28 18,72 28,29 28,85 29,53
EUR/TL 6,08 6,68 9,09 15,10 19,98 29,91 31,48 32,62
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 5,70 6,32 8,26 14,19 19,35 29,10 30,17 31,08
Dig Ticaret Dengesim (milyar USD) Eyl.23 Eki.23 Kas.23
ihracat 177,2 180,8 169,6 225,2 254,2 252,6 252,3 252,7
ithalat 231,2 210,3 219,5 271,4 363,7 371,8 372,5 370,3
Dis Ticaret Dengesi -54,0 -29,5 -49,9 -46,2 -109,5 -119,2 -120,2 -117,6
Karsilama Orani (%) 76,6 86,0 77,3 83,0 69,9 67,9 67,7 68,2
Odemeler Dengesi'* (milyar USD) ABu.23  Eyl.23  Eki.23
Cari islemler Dengesi -20,2 10,8 -31,9 -7,2 -49,1 -56,7 -51,7 -50,7
Finans Hesabi 1,1 5,1 -39,5 -6,0 -35,5 -52,8 -52,0 -55,9
Dogrudan Yatirimlar (net) -8,9 -6,6 -4,6 -6,9 -8,7 -5,7 -4,5 -4,3
Portfoy Yatirimlari (net) 0,9 2,8 9,6 -0,8 13,5 1,2 -3,1 -2,6
Diger Yatirimlar (net) 19,4 2,6 -12,6 -21,7 -40,3 -39,2 -44,5 -44,3
Rezerv Varliklar (net) -10,4 6,3 -31,9 23,3 12,3 -9,2 0,1 -4,7
Net Hata ve Noksan 21,1 -5,8 -7,6 1,4 25,9 4,0 -0,1 -5,0
Cari islemler Agig1/GSYH (%) -2,5 1,4 -4,4 -0,9 -5,4 - - -
Bitce Gerceklesmeleri'®®) (milyar TL) Eyl.23  Eki.23  Kas.23
Harcamalar 830,8 1.000,0 1.203,7 1.603,5 2.941,4 3.952,6 4.521,8 5.193,0
Faiz Harcamalari 74,0 99,9 134,0 180,9 310,9 470,9 537,7 632,3
Faiz Digi Harcamalar 756,8 900,1 1.069,8 1.422,7 2.630,5 3.481,7 3.984,1 4.560,7
Gelirler 758,0 875,3 1.028,4 1.402,0 12.802,4 3.440,0 3.913,7 4.660,5
Vergi Gelirleri 621,5 673,9 833,3 1.165,0 2.353,3 2.982,0 3.391,5 4.060,0
Bitge Dengesi -72,8 -124,7 -175,3 -201,5 -139,1 -512,6 -608,1 -532,4
Faiz Dis1 Denge 1,1 -24,8 -41,3 -20,7 171,8 -41,7 -70,4 99,8
Biitce Dengesi/GSYH (%) -1,9 -2,9 -3,5 -2,8 -1,0 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Eyl.23 Eki.23 Kas.23
i¢ Borg Stoku 586,1 755,1 1.064,3 1.354,8 1.905,3 2.859,8 2.966,8 3.086,5
Dis Borg Stoku 481,0 574,0 773,4 1.490,0 2.127,9 3.209,8 3.310,1 3.486,8
Toplam Borg Stoku 1.067,1 1.329,1 1.837,6 2.844,9 4.033,2 6.069,6 6.276,8 6.573,2

(1) 12 aylik kimalatif
(2) Yilbasindan itibaren kimulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Butgesi’ne goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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(milyar TL) 2018 2019 2020 2021 2022 Eki.23 Kas.23 Degisim'!!
AKTIF TOPLAMI 3.867 4.491 6.106 9.215 14.347 21.759 22.540 57,1
Krediler 2.394 2.656 3.576 4.901 7.581 10.991 11.327 49,4
TP Krediler 1.439 1.642 2.353 2.832 5.110 7.428 7.623 49,2
Pay (%) 60,1 61,8 65,8 57,8 67,4 67,6 67,3 -
YP Krediler 956 1.015 1.224 2.069 2.471 3.564 3.704 49,9
Pay (%) 39,9 38,2 34,2 42,2 32,6 32,4 32,7 -
Takipteki Alacaklar (briit) 96,6 150,8 152,6 160,1 163,4 173,2 175,8 7,6
Takipteki Alacaklar Orani (%) 3,9 5,3 4,1 3,2 2,1 1,6 1,5 -
Menkul Degerler 477 660 1.022 1.476 2.370 3.699 3.816 61,0
PASIF TOPLAMI 3.867 4.491 6.106 9.215 14.344 21.759 22.540 57,1
Mevduat 2.036 2.567 3.455 5.303 8.862 13.848 14.131 59,5
TP Mevduat 1.042 1.259 1.546 1.880 4.779 8.182 8.323 74,2
Pay (%) 51,2 49,0 44,7 35,5 53,9 59,1 58,9 -
YP Mevduat 994 1.308 1.909 3.423 4.083 5.666 5.808 42,2
Pay (%) 48,8 51,0 55,3 64,5 46,1 40,9 41,1 -
Ihrag Edilen Menkul Kiymetler 174 194 224 310 325 515 561 72,5
Bankalara Borglar 563 533 658 1.048 1.432 2.189 2.332 62,9
Repodan Saglanan Fonlar 97 154 255 587 540 600 738 36,7
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 421 492 600 714 1.407 1.936 1.968 39,9
Net Dénem Kari/Zarari 54,1 49,0 58,5 93,0 431,6 486,2 535,5 24,1
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 50,5 50,3 -
Menkul Kiymet/Aktifler 12,3 14,7 16,7 16,0 16,5 17,0 16,9 -
Mevduat/Pasifler 52,7 57,2 56,6 57,5 61,8 63,6 62,7 -
Krediler/Mevduat 117,6 103,5 103,5 92,4 85,5 79,4 80,2 -
Sermaye Yeterliligi 17,3 18,4 18,7 18,4 19,5 18,4 18,3 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

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

YASAL UYARI

Kaynak: BDDK, TUIK

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan giivenilir olduguna inanilan kamuya agik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullanilmaksuretiyle, 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 goriis ve degerlendirmeler, hichir sekilde Tiirkiye is Bankasi A.$./nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve degerlen-
dirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, goriis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti verme-
mektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullanil-

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

isbu rapor izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagiti-

lamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz saklidir.
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