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Kiiresel Ekonomi

Ocak aymna iliskin enflasyon verilerinin piyasa beklentilerinin (zerinde
gerceklestigi ABD’de, 31 Ocak’ta sona eren Fed toplantisina iliskin tutanaklar
Fed’in faiz indirimleri icin aceleci davranmayacagina isaret etti.

Euro Alani’'nda 2023’lin son geyregine iliskin revize GSYH verileri bélgede durgun
gériinimiin devam ettigini gdsterirken, Japonya ve ingiltere 2023’{in son ceyregi
itibariyla teknik resesyona girdi.

Subat ayi toplantisinda 1 yillik referans kredi faiz oraninda degisiklige gitmeyen
Cin Merkez Bankasi, 5 yillik ana kredi faiz oranini %3,95 diizeyine indirdi.

Brent tiri ham petrolin fiyatt Subat ayini %2,3 yukselisle 83,6 USD/varil
diizeyinde tamamladi.

Tirkiye Ekonomisi

Tirkiye ekonomisi zincirlenmis hacim endeksine gére 2023’lin son ¢eyreginde
yillik bazda %4,0, 2023 yilinin tamaminda %4,5 oraninda biyudu. Yil genelinde
tiketim harcamalari blyimeye 9,6 puan katki saglarken, kisi basina GSYH
13.110 USD ile tarihi yiksek diizeyine ulasti.

Mevsim etkilerinden arindiriimis issizlik orani Aralik ayinda bir 6nceki aya goére
0,1 puan azalarak %8,8 diizeyine geriledi.

Subat ayinda 50,2 diizeyinde gercekleserek Haziran 2023’ten bu yana ilk kez esik
degerin tizerine ¢ikan iSO Tiirkiye imalat PMI, sektériin faaliyet kosullarinin iliml
diizeyde de olsa iyilestigine isaret etti.

Aralik ayinda 2,1 milyar USD ile piyasa beklentilerinin altinda gergeklesen cari
acik, 2023 yilinin tamaminda yillik bazda %8 daralarak 45,2 milyar USD oldu.

Merkezi yonetim bitcesi Ocak ayinda harcamalardaki hizli artisin etkisiyle
150,7 milyar TL acik verdi.

TCMB 22 Subat tarihli toplantisinda politika faiz oranini piyasa beklentileri
paralelinde degistirmeyerek %45 seviyesinde tuttu. Kurulus, yilin ilk Enflasyon
Raporu’nda enflasyon tahminlerini degistirmedi.

Subat’ta TUFE aylik bazda %4,53 ile piyasa beklentilerinin lizerinde artarken,
yillk TUFE enflasyonu %67,07 oldu. Yurt ici UFE aylik bazda %3,74, yillik bazda
%47,29 yikseldi.

BIST-100 endeksi Subat ayini %8,2 yikselisle 9.194 seviyesinde tamamladi.
Tirkiye’nin 5 yillik CDS primi 288 baz puan ile 2023 yilsonundan bu yana en
disik degerini gorda.
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Kiiresel Ekonomi

ABD’de veri akigi enflasyonist baskilarin devam ettigini
gosterdi.

ABD’de Subat ayinda aciklanan veriler enflasyonist
baskilarin devam ettigini gosterdi. Ulkede TUFE Ocak’ta
aylik bazda %0,3 ile piyasa beklentilerinin lizerinde ve son
4 ayin en hizli artigini kaydederken, yillik TUFE enflasyonu
%3,1 dizeyinde gerceklesti. Fed’in faiz kararlari agisindan
yakindan takip etti§i c¢ekirdek enflasyon gostergeleri de
piyasa beklentilerinin (izerinde gercekleserek enflasyona
iliskin endiselerin canh kalmaya devam etmesini sagladi.
Ocak’ta kisisel gelirlerin  %1,0 ile piyasa
beklentilerinin oldukga lzerinde ylikselmesi de enflasyonda

Ayrica,

talep yonli baskilarin devam edebilecegi yoénindeki
endigeleri arttirdi. Ayni donemde %0,3 ile son 5 ayin en hizl
artisini  kaydeden (retici fiyat endeksi enflasyonist
baskilarin maliyet tarafinda da sirdigine isaret etti.
Aciklanan veriler paralelinde Fed’in faiz indirimine iliskin
piyasa beklentileri Haziran ayina 6telendi.

ABD Enflasyon Gostergeleri
(yilhik % degisim)
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ABD’de ekonomik aktiviteye iliskin veriler ise karigik bir
gériinim  sundu. Ulkede daha &nce %3,3 oraninda
aciklanan 2023 yilinin 4. geyregine iliskin yilliklandirilmig
blylme verisi %3,2’ye revize edildi. Ocak’ta perakende
satislar aylik bazda %0,8 ile hizli gerilerken, sanayi lretimi
de artis yoniindeki piyasa beklentisine karsilik %0,1 dusis

kaydetti. Ote yandan, Subat’ta imalat PMI 52,2 diizeyinde

gercekleserek sektorde Temmuz 2022’den bu yana
kaydedilen en giicli genisleme sinyalini verdi.
Fed tutanaklarinda temkinli durus 6ne gikti.
Fed’in 31 Ocak’ta sona eren ve politika faizinin

degistiriimedigi toplantisina iliskin tutanaklarda, Komite
Uyelerinin faiz indirimleri i¢cin acele etmekten kagindiklari
ve erken baslayacak bir indirim slrecini riskli olarak
degerlendirdikleri goruldi. Tutanaklarda, isglcl
piyasasinda sinirli bir gevseme kaydedilmesine karsilik ABD
ekonomisinin glcli gorinimind korudugu, faiz indirimi
sdrecinin baslayabilmesi icin Fed’in enflasyon
gostergelerinde daha fazla iyilesmeye ihtiyag duydugu ifade
edildi. Subat  ayi boyunca Fed yetkililerinin
gerceklestirdikleri agiklamalar da tutanaklara yansiyan
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ifadelere paralel bigcimde faiz indirimleri ic¢in acele
edilmeyecegi yonindeki algiy! pekistirdi.
Haziran Toplantisi igin Piyasanin Fed Politika
Faizi Beklentisi
0,4% (1 Mart itibanyla)
W %4,50-4,75
M %4,75-5,00
W %5,00-5,25
Mevcut faiz

W %5,25-5,50 <~ seviyesi

Euro Alani ekonomisinde durgun goériiniim devam ediyor.

2023’lin 4. geyreginde yillik bazda %0,1 ile zayif bir bliylime
sergileyen Euro Alani’nda Subat ayi imalat PMI 46,5 ile esik
degerin altindaki seyrini siirdiirerek sektérde daralma
egiliminin 20. ayina tasindigini gosterdi. Subat ayina iliskin
oncl gostergeler bolgede enflasyonun seyrine iliskin 1hmli
bir tablo ¢izdi. Bu dénemde yillik TUFE enflasyonu %2,6 ile
son 3 ayin en dislk seviyesine gerilemesine karsilik piyasa
beklentisinin bir miktar tGzerinde gergeklesti. Subat’ta %3,1
ile Mart 2022’den bu yana en dislik seviyesine gerileyen
cekirdek TUFE enflasyonu da beklentilerin altnda ivme
kaybetti.

Cin Merkez Bankasi faiz indirimine gitti.

Cin’de Subat ayinda takip edilen veri akisi Glkede ekonomik
durgunlugun siirdiigiine isaret etti. Ulkede TUFE enflasyonu
Ocak’ta yillik bazda %0,8 gerileyerek kiiresel finansal krizin
etkili oldugu Eyliil 2009’dan bu yana en diisiik seviyesinde
gerceklesti. Ayni dénemde UFE de %2,5 gerileyerek iiretim
tarafinda da
gosterdi.
faaliyetlerine iliskin bilgi veren Caixin imalat PMI Subat
ayinda 50,9 ile esik degerin Uzerindeki seyrini strdlrerek
olumlu bir sinyal verse de resmi PMI verisi 49,1 degerini
alarak biyik olcekli isletmeler ile KiT’lerin faaliyetlerde
zayif seyrin devam ettigine isaret etti.

toparlanmanin  heniliz  saglanamadigini

ihracat agirhkh  6zel sektdr sirketlerinin

Cin'de Enflasyon
(yrllik, %)

Oca22 May.22 Eyl22 Oca23 May.23 Eyl23 Oca.24

Kaynak: Datastream
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Kiiresel Ekonomi

Subat ayinda 1 yil vadeli referans kredi faiz oranini
degistirmeyerek %3,45 oraninda tutan Cin Merkez Bankasi,
konut kredileri icin gosterge niteligi tasiyan 5 yillik ana kredi
faiz oranini %4,20'den %3,95 seviyesine indirdi. Ulkedeki
durgun gorinime oncilik eden emlak sektorini
destekleme amaci tasiyan kararla birlikte Haziran 2023’ten
bu yana politika faizlerinde ilk kez degisime gidilmis oldu.
Ote yandan, Hikiimet Calisma Raporu’nda 2023 yilinda
%5,2 oraninda blylyen Cin ekonomisinin 2024 yilinda da
%5 civarinda biyumesinin hedeflendigi agiklandi.

ingiltere ve Japonya 2023’iin son ceyregi itibariyla teknik
resesyona girdi.

Onde gelen ekonomilerde 2023’iin son geyregine iliskin
blylme verileri kiiresel ekonomiye iliskin kaygilari artirdi.
Japonya’da GSYH’nin yilin son ceyreginde bir o6nceki
ceyrege gore %0,1 gerileme kaydetmesiyle art arda iki
ceyrek daralan llke ekonomisi teknik resesyona girmis
oldu. Benzer sekilde, son ¢eyrekte %0,3 daralan ingiltere
ekonomisi de bu dénem itibariyla teknik resesyona girdi.

Emtia piyasalari...

Subat ayinda emtia piyasalari nispeten sakin bir seyir izledi.
Orta Dogu’da ateskesin gerceklesebilecegi yonindeki
beklentiler paralelinde Subat ayina sinirh bir dastsle
baslayan Brent tirlG ham petroliin varil fiyati, jeopolitik
risklerin devam etmesi ve OPEC’in Ocak’ta Uye (lkelerde
petrol Giretiminin azaldigl yoniindeki aciklamasi paralelinde
ayl %2,3 ylikselisle 83,6 USD diizeyinde tamamladi.
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Bu donemde ABD petrol stoklarinda yasanan yiikselis ve
kiresel ekonomiye iliskin genel endiseler petrol
fiyatlarindaki artigi sinirlandiran baslica unsurlar oldu. Ote
yandan, Mart ayi baginda OPEC+ uyeleri gonulli Gretim
kesintilerini ikinci ¢eyrekte de devam ettirme karar
aldiklarini agikladi. Subat’ta endistriyel metal fiyatlari sinirli
gerileme kaydederken, arz yonli endiseler nedeniyle
Londra Metal Borsasi’nda nikel fiyat1 %10,3 artis kaydetti.

Petrol Fiyatlari ve ABD Ham Petrol Stoklari

—— ABD Ham Petrol Stoklari (sag eksen,milyon varil)

100 460
Brent (USD/varil)
95 450
90 440
85 430
80 420
75 410
70 400
Agu.23 Eki.23 Ara.23 Sub.24

Kaynak: Datastream
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Tiirkiye Ekonomisi - Bliylime

Tiirkiye ekonomisi 2023 yilinda %4,5 oraninda biiyidi.

Tirkiye ekonomisi 2023 yilinin son g¢eyreginde zincirlenmis
hacim endeksine gore bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla
%4,0 oraninda buytdd. Yilin Gglncl geyregine iliskin yillik
blylime orani da %5,9’dan %6,1’e revize edildi. Mevsim ve
takvim  etkilerinden  arindiriimis gore yilin
3. geyreginde bir onceki ¢eyrege gore %0,3 bilylyen Turkiye
ekonomisi, son ceyrekte ivme kazanarak %1,0 oraninda
genisledi. Boylece, Turkiye ekonomisi 2022 yilindaki %5,5’lik
blylmenin ardindan 2023 yilinda da %4,5 ile beklentilerin
Gzerinde performans sergiledi.

verilere

2023 yilinda USD bazinda GSYH 1,1 trilyon USD seviyesini
asarken, kisi basina GSYH 13.110 USD ile tarihi yiksek
diizeyine gikti.

Harcamalar Yontemiyle Biyiimeye Katkilar (% puan)
2022 2023
Yillik [ox} c2 c3 ca Yillik
Tiketim 12,2 12,0 11,3 8,6 7,0 9,6
Ozel 11,7 1,2 105 7,7 6,7 8,9
Kamu 0,6 0,8 0,8 1,0 0,2 0,7
Yatinnm 0,3 0,9 1,4 3,4 2,6 2,2
Stok Degisimi -7,7 -5,5 -2,5 -3,4 -5,0 -4,1
Net ihracat 0,7 34 63 -26 -06 -31
ihracat 2,4 -0,8 -2,5 0,3 0,1 -0,7
ithalat -1,7 -2,6 -3,8 -2,9 -0,6 -2,4
GSYH (yillik, %) 5,5 4,0 3,9 6,1 4,0 4,5

Not: Tablodaki rakamlar yuvarlamadan 6tlri toplami vermeyebilir.

Ozel tiiketim harcamalarinin yilik bilyiimeye katkisi
azalmaya devam etti.

Zincirlenmis  hacim  endeksine gbre 06zel tiiketim
harcamalarinin biylimeye katkisi azalmaya devam ederek
yilin son ¢eyreginde 6,7 puan ile son 9 g¢eyregin en disik
seviyesinde gergeklesti. Kamu harcamalarinin  bilylimeye
katkisi da yilin Gglincli ¢ceyregindeki 1,0 puandan son geyrekte
0,2 puana geriledi. Deprem felaketinin ardindan artan insaat
ve makine techizat yatinmlari yilin son ceyreginde de

blylmeyi desteklemeye devam etti. Bu donemde yillik bazda

Yatirim Harcamalari
(zincirlenmis hacimendeksi, yillik % degisim)
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50
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-25

-50
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%10,7 ylikselen yatirim harcamalari blylimeye 2,6 puan katki
sagladi. Boylece, tiketim ve yatirnm harcamalari yilin
dordiinct geyreginde bilyimeye toplamda 9,6 puan katki
saglamis oldu. Ote yandan, net ihracat kaleminin biyime
Gzerinde sinirlandirici  etkisi son c¢eyrekte de azalarak
0,6 puana indi.

insaat sektorii yillik bazda %10,8 biiyiidii.

Uretim ydntemiyle GSYH verileri incelendiginde, 2023 yilinin
son c¢eyreginde insaat sektorliniin deprem felaketinin
ardindan gergeklestirilen yapilandirma faaliyetlerinin etkisiyle
ekonomik biliylimeyi desteklemeye devam ettigi gorildi. Bu
dénemde insaat faaliyetleri yillik bazda %10,8 ile 2017’nin 3.
ceyreginden bu yana en hizli yillik biylmesini kaydederek
biiyimeye 0,5 puan katki sagladi. Uclincii ¢eyrekte %5,5
diizeyinde gergeklesen sanayi Uretiminin biylimesi ise ivme
kaybederek son ceyrekte %1,9’a gerilerken, sektorin
blylimeye katkisi 0,4 puan oldu. Bu dénemde pandeminin
etkilerinin en yogun hissedildigi 2020’nin 2. ¢eyreginden bu
yana en disik bliyiimesini sergileyen hizmetler sektori ise
1,9 puan katki ile buyimeyi en fazla destekleyen sektor
olmaya devam etti.

Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki*

(yillik, % puan)
30
20
10 o ® ' 4,0
®
[ ] ()
che RN IN R agnsis

l B Hizmetler M insaat

-10 Tarim B Sanayi

wGSYH (yillik % degisim)
-20
C4-19 G2-20 G4-20 G2-21 G4-21 G2-22 G4-22 (G2-23 G4-23

(*) Vergi ve stuibvansiyonlar harig.

Beklentiler...

2024 yilinda bliyime kompozisyonunun 2023 vyilinin ikinci
yarisindaki goriiniime paralel olacagini, para politikasindaki
sikilasmaya bagh olarak tiiketim harcamalarinin katkisinda
azalma gozlenecegini tahmin ediyoruz. 2024’te yatirm
harcamalarinin deprem felaketinin de etkisiyle ekonomik
blylmeye katkisini stirdlirmesini bekliyoruz.

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK, iSO
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Tirkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

issizlik orani Aralik’ta %8,8 oldu.

Mevsim etkisinden arindirilmis verilere goére, 2023 yilinin
Aralik ayinda Kasim’a kiyasla isglicii 387 bin kisi, istihdam
399 bin kisi artis kaydetti. Boylece issiz sayisi Aralik’ta ayhk
bazda 12 bin kisi azalirken, issizlik orani 0,1 puan gerileyerek
%8,8 seviyesine indi. 15-24 yas grubunu kapsayan geng
nifusta igsizlik orani aylik bazda 0,8 puan azalarak %15,5 ile
Eylil 2012’den bu yana en diisiik degerini aldi. Ote yandan, en
genis tanimli issizlik orani olarak kabul edilen atil isglicli orani
aylk bazda 2,1 puan yiikselerek %24,7 ile Mayis 2021’den bu
yana en yliksek seviyesine ¢ikti.

Sanayi lUretim endeksi Aralik’ta aylik bazda %2,4 artt.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis verilere gore sanayi
Uretim endeksi, Temmuz-Kasim 2023 doneminde aylik bazda
araliksiz daralmasinin ardindan Aralik’ta %2,4 artis kaydetti. Bu
donemde Uretim imalat sanayiinde %2,9 artarken, madencilik
ve tas ocakeihgi ile elektrik, gaz ve buhar sektérlerinde sirasiyla
%0,7 ve %0,1 geriledi. imalat sanayiinin 24 alt sektdriiniin
21'inde Uretim aylik bazda yikselirken, bilgisayar, elektronik
ve optik Urlinler (%23,3) ile temel eczacilik Urlnlerinin ve
eczaciliga iliskin malzemelerin (%10,0) imalatinda kaydedilen
cift haneli artislar 6ne ¢ikti. Takvim etkisinden arindiriimis
verilere gore sanayi Uretimi de Aralik’ta yilhk bazda %1,6
yukselerek pozitif bélgedeki seyrini yedinci ayina tasidi.

imalat PMI Subat’ta 50,2 diizeyine yiikseldi.

istanbul Sanayi Odasi tarafindan yayimlanan Tirkiye imalat
PMI, Subat’ta aylk bazda 1,0 puan artisla 50,2 diizeyine
yukseldi. Haziran 2023’ten bu yana ilk kez esik degerin
Uzerinde gergeklesen endeks, sektoriin faaliyet kosullarinin
ihmh dizeyde de olsa iyilestigine isaret etti. Bu gelismede
Uretimin talep kosullarindaki toparlanma paralelinde son sekiz
ayda ilk kez artis kaydetmesi belirleyici oldu. Endeksin alt
gore, alma faaliyetlerini
artirmalarina karsilik personel vyetersizligi ve ham madde

kalemlerine firmalarin  satin
temininde yasanan zorluklar nedeniyle istihdam ve girdi
stoklari azaldi. Ote yandan, TL'deki deger kayiplari ve asgari
Ucrete yapilan zamma bagl olarak girdi fiyatlari artmaya
devam ederken, nihai lrln fiyatlari enflasyonu son alti ayin en
yuksek dilzeyine ¢ikti. Sektérel PMI verileri Subat’ta 10
sektoriin - 7’sinde esik degerin altnda kalirken, imalat
sanayiinde gozlenen iyilesmede Ozellikle Uretim ve yeni

siparislerdeki artista basi ¢eken gida Urlinleri sektoéri etkili

oldu.
iSO Tiirkiye imalat PMI
52
50,2
50 | | R I I I I -
48
46
44
Sub.22 Haz.22 Eki.22 Sub.23 Haz.23 Eki.23 Sub.24
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Perakende satis hacmindeki yillik artis %11,4’e geriledi.

Aralik ayinda takvim etkilerinden arindirilmis perakende satis
hacmi yilhk bazda %11,4 ile son 15 ayin en yavas artisini
kaydetti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere
gore perakende satis hacmi Ekim ve Kasim aylarinin ardindan
Aralik’ta aylik bazda artmaya devam etti. Bu dénemde satis
hacmi tibbi Urlnler ve kozmetik (-%2,5) hari¢ bitin Grlin
gruplarinda artt. Diger taraftan, TCMB’nin yayimladigi TUFE
oranina gore dizeltilmis hanehalki aylik ortalama banka ve
kredi karti harcamalari Ocak’ta %0,4 oraninda azalarak Ekim
2023’ten bu yana ilk defa diislse isaret etti.

Giiven endeksleri Subat ayinda genel olarak diisiis sergiledi.

Mevsim etkilerinden arindiriimis reel kesim gliven endeksi,
mevcut ve son doneme iliskin olumlu degerlendirmelere
karsilik gelecek déneme iliskin beklentilerdeki bozulmalar
nedeniyle Subat'ta ayllk bazda 0,9 puan azalarak
102 seviyesine geriledi. ilgili dénemde sektérel giiven
endeksleri ise karisik bir tablo ¢izdi. Buna gore hizmet ve
insaat sektorlerinde gliven sirasiyla %1,6 ve %1,0 oraninda
artarken, perakende ticaret sektoriinde %1,0 azaldi. Son
5 aydir araliksiz yikselis kaydeden mevsimsel etkilerden
arindirilmig tiketici gliven endeksi de Subat’ta bir 6nceki aya
gore %1,3 oraninda azalarak 79,3 diizeyine indi. Boylece, reel
kesim, sektorel endekslerinin

tiketici  ve given

agirliklandirilarak  birlestirilmesiyle hesaplanan ekonomik

gliven endeksi Subat’ta %0,4 gerileyerek 99,0 oldu.
Konut satiglari Ocak’ta yillik bazda %17,8 geriledi.

Konut satiglarindaki dislis 2024 yilinin ilk ayinda da devam
etti. Bu donemde satislar yillik bazda %17,8 daralarak 80.308
adet dizeyine geriledi. Bu donemde ipotekli konut satislari
%63,5 azalirken, diger satislardaki yillik kayip %8,7 oldu.
Ocak’ta yabancilara yapilan konut satislari da %50,5 azalarak
Mayis 2021’den bu yana en dlsik seviyesinde gergeklesti.
Konut talebinde devam eden yavaslama konut fiyatlarindaki
artisi sinirlandiriyor olsa da yillik bazda fiyat artislari TUFE
enflasyonunun Uzerinde seyretmeye devam ediyor. TCMB
tarafindan aciklanan verilere goére, Aralik 2023’te konut
fiyatlari aylik bazda %1,1 ile Kasim 2019’dan bu yana en yavas
artisini kaydederken, bu dénemde konut fiyatlarindaki yillik
artis nominal ve reel olarak sirasiyla %75,5 ve %7,1 oraninda
gerceklesti. Konut fiyatlarinin yillik bazda en hizli yikseldigi il
grubu %118,7 ile Agrn, Ardahan, Kars ve Igdir olurken,
istanbul’daki fiyat artislari %61,8 (%92,3)
ve izmir'deki (%75,6) artislarin altinda seyretmeye devam etti.

ile  Ankara

TCMB, 26 Subat tarihi itibariyla Ticari Gayrimenkul Fiyat
Endeksi (TGFE) verisini yayimlamaya basladi. Buna goére, 2023
yitlinin doérdiinci ¢eyreginde Tirkiye genelinde TGFE ¢eyreklik
bazda %12,5 oraninda artti. Endeksteki yillik artis nominal
olarak %98,2 oldu. 2023 yilinin son gceyreginde yillik bazda reel
olarak %21,8 artan endeksin alt kalemleri olan diikkan ve ofis
fiyatlari da reel olarak sirasiyla %22,2 ve %19,3 yikseldi.

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

Dis ticaret agig1 2023 yilinda %3,2 daraldi.

TUIK verilerine gére Aralik ayinda yillik bazda sinirl bir artisla
23 milyar USD’ye vyikselen ihracat hacmi 2023 yilinin
tamaminda %0,6 oraninda artarak 255,8 milyar USD diizeyine
ulasti. Son aylarda yillik diisistin belirginlestigi ithalat hacmi ise
Aralik’ta yillik bazda %11 azalarak 29 milyar USD olurken, yil
genelinde %0,5’lik bir dugstsle 361,8 milyar USD’ye indi.
Boylece, 2023’te dis ticaret a¢igl 2022 yilina gére %3,2 azalisla
106 milyar USD oldu. 2022 yilinda %69,9 diizeyinde bulunan
ihracatin ithalati karsilama orani 2023’te %70,7'ye ylkseldi.

Odemeler dengesi verileri revize edildi.

TCMB, 2019 yilindan bu yana agikladigi 6demeler dengesi
istatistiklerinde hizmetler dengesi, birincil gelir dengesi,
dogrudan yatirimlar, portféy yatirimlari ve diger yatirimlar
kalemleri basta olmak Uzere gesitli revizyonlar gergeklestirdigini
acikladi. Bu kapsamda, net hata ve noksan kalemi 2019-2022
yillarinda toplam 1,1 milyar USD, 2023 yilinin Ocak-Kasim
doénemi igin 434 milyon USD tutarinda revize edildi.

Cari agik 2023 yilinda 45,2 milyar USD oldu.

Cari iglemler hesabi Aralik’ta 2,1 milyar USD ile piyasa
beklentilerinin altinda agik verdi. Aralik’ta net altin ithalat
gerilemeye devam ederek 1,1 milyar USD seviyesinde
gerceklesirken, altin ve enerji hari¢ cari fazla 4,2 milyar USD
oldu.

2023 yilinin tamaminda cari agik yillik bazda %8 daralarak 45,2
milyar USD dizeyine geriledi. Bu gelismede dis ticaret
acigindaki daralmanin yani sira yillik bazda %9,9 artan net
seyahat gelirleri etkili oldu. 2023 yilinda enerji fiyatlarindaki
gerilemenin etkisiyle net enerji ithalatt %34,2 oraninda azalarak
52,7 milyar USD’ye indi. Ote yandan, 2022 yilinda 50,4 milyar
USD diizeyinde gergeklesen altin ve enerji harig cari islemler
fazlasi, 2023 yilinda 33,2 milyar USD diizeyine geriledi.
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Cari islemler Dengesi
(12 aylik kimtlatif, milyar USD)

Cariislemler Dengesi

Net Eneriji ve Altin Ticareti Harig Cari islemler Dengesi

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Dogrudan yatirimlarda ilimh seyir devam etti.

Dogrudan yatinmlar kaleminde Aralik ayinda net 317 milyon
USD’lik sinirli bir sermaye girisi kaydedildi. Bu dénemde yurt igi
yerlesiklerin yurt disinda net varlik ediniminin 721 milyon USD
ile Haziran 2022’den bu yana en yiiksek diizeyde gergeklesmesi
dikkat c¢ekti. Aralik ayinda yurt igine yonelik net gayrimenkul
yatirnmlari 214 milyon USD ile zayif seyrini strdlrdd. 2023
ytlinin tamaminda net dogrudan yatirimlar yillik bazda %46,4
azalsla toplam 4,7 milyar USD oldu. Bu dénemde yurt disi
yerlesiklerin Tlrkiye’de yaptiklari dogrudan sermaye yatirimlari
bir onceki yila gore %18,6 azalsla 5,2 milyar USD dizeyine
geriledi.

Net portfoy girisleri Aralik’ta da devam etti.

Portfoy yatirrmlari kaleminde Kasim ayindaki yiiksek girisin
ardindan Aralik ayinda da 1,7 milyar USD’lik net giris kaydedildi.
Aralik’ta yurt disi yerlesiklerin hisse senedi portfoylinde 1,2
milyar USD ile son 3 yilin en yilksek sermaye girisi
gerceklesirken, borg senetleri piyasasinda net alimlari 139
milyon USD oldu. Boylece, 2023 yilinda portfoy yatirimlari
kaleminde 8,3 milyar USD’lik net sermaye girisi gerceklesti.

Net Sermaye Akimlari
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100
80
60

4o|
20 II!!|'
| |

-60
-80
m Net Hata ve Noksan

W Dogrudan Yatirimlar
Ara.21

-100  mRezervler*
-120 W Portfoy Yatirmlarn
Ara.20 Haz.21

Mart 2024

OLUJ_UJ_LUJ_LLU_LUJ_UJ_L.JJ_._._.J_-_.JJ_-JJ4,7
-20 II
_40I==-_ -IIIII IIIIIIII

Diger Yatirimlar
Cari Denge
Haz.22

(12 aylik kimtlatif, milyar USD)

2,0

I”|||||II||; 5 0§40

83

*Rezervlerdeki negatif degerler artisa isaret etmektedir.

Ara.22 Haz.23 Ara.23

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

Diger yatinmlarda 3,2 milyar USD net sermaye girisi...

Diger yatirnmlar kaleminde 2023 yili genelinde gézlenen olumlu
seyir Aralik ayinda da 3,2 milyar USD’lik net sermaye girisi ile
devam etti. Bu dénemde yurt disi bankalarin yurt icindeki
efektif ve mevduati 1,7 milyar USD ile son 6 ayin en yiksek
artisini  kaydederken, yurt i¢i bankalarin  yurt disi
muhabirlerindeki efektif ve mevduat varliklari 199 milyon USD
ylkseldi. Aralik ayinda bankacilik sektori yurt disindan saglanan
kredilerde 401 milyon USD geri 6deme vyaparken, diger
sektorler ve genel hikiimet sirasiyla 686 milyon USD ve 369
milyon USD net kredi kullanimi gergeklestirdi. Boylece, 2023
yilinda diger yatirimlar kaynakli net sermaye girisleri yillik bazda
%2 yukselerek 41 milyar USD oldu. Bu donemde, uzun vadeli
bor¢ cevirme orani bankacilik sektorinde %115,3, diger
sektorlerde %100,4 diizeyinde gergeklesti.

Rezerv varliklar Aralik’ta 2 milyar USD artti.

Rezerv varliklarda Haziran ayindan bu yana gorilen yikselis
Aralik ayinda da 2 milyar USD ile devam etti. Boylece, rezerv
varlklarda 2023 yilinin tamaminda kaydedilen toplam dusis 2
milyar USD diizeyine geriledi. Net hata ve noksan kaleminde
Aralik’ta 1,1 milyar USD, 2023 yil genelinde 10,7 milyar USD
tutarinda sermaye ¢ikisi kaydedildi.
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Rezervler ve Net Hata Noksan
(aylhk, milyar USD)
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Beklentiler...

2023 yilinda cari acik/GSYH orani %4 duzeyinde gergeklesti.
Ticaret Bakanhgi'nin acikladigl verilere gore dis ticaret acig
Ocak-Subat doéneminde vyillik bazda yaklasik %50 oraninda
geriledi. S6z konusu veriler dis ticaret dengesinin cari acik
Gzerindeki olumlu etkisinin yilin ilk iki ayinda da devam ettigine
isaret etti. 2024 yilinda, i¢ talepte beklenen dengelenmenin yani
sira baslica ihracat pazarlarimizdaki ekonomik aktivitenin seyri
ile jeopolitik gelismelerin emtia fiyatlari Gzerindeki etkisi cari
denge agisindan belirleyici olmaya devam edecek.

Odemeler Dengesi (milyon USD)
Aralik Ocak - Aralik %

. 2023 2022 2023 Degisim
Cari Islemler Dengesi -2.091 -49.085 -45.150 -8,0
Dis Ticaret Dengesi -4.586 -89.600 -86.559 -3,4
Hizmetler Dengesi 2.574 49.665 52.029 4,8
Seyahat (net) 1.696 37.317 41.024 9,9
Birincil Gelir Dengesi -233 -8.779 -11.213 27,7
ikincil Gelir Dengesi 154 -371 593 -
Sermaye Hesabi -8 -35 -205 485,7
Finans Hesabi -3.182 -22.936 -56.050 1444
Dogrudan Yatirimlar (net) -317 -8.731 -4.678 -46,4
Portfoy Yatirimlari (net) -1.690 13.672 -8.344 -
Net Varlik Edinimi -364 4.495 2.995 -33,4

Net Yaktmlilik Olusumu 1.326 -9.177 11.339 -
Hisse Senetleri 1.187 -4.038 1.387 -

Borc Senetleri 139 -5.139 9.952 -

Diger Yatirimlar (net) -3.153 -40.188 -41.001 2,0
Efektif ve Mevduatlar -1.892 -35.898 -24.178 -32,6

Net Varlik Edinimi 331 -6.496 3.481 -

Net Yukimlilik Olusumu 2.223 29.402 27.659 -5,9
Merkez Bankasi -23 7.317 13.512 84,7

Bankalar 2.246 22.085 14.147 -35,9

Yurt Disi Bankalar 1.677 11.752 10.192 -13,3

Yabanci Para 1.633 7.629 7.143 -6,4

Turk Lirasi 44 4,123 3.049 -26,0

Yurt Disi Kisiler 569 10.333 3.955 -61,7

Krediler -751 -3.656 -10.749 194,0

Net Varlik Edinimi -97 -288 -1.660 476,4

Net Yaktumlaluk Olusumu 654 3.368 9.089 169,9
Bankacilik Sektori -401 -5.752 7.248 -
Bankacilik Disi Sektorler 686 7.950 1.628 -79,5

Ticari Krediler -618 -581 -6.127 954,6
Diger Varliklar ve Yuktmlaltkler 108 -53 53 -
Rezerv Varliklar (net) 1.978 12.311 -2.027 -
Net Hata ve Noksan -1.083 26.184 -10.695 -
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Turkiye Ekonomisi - Biitge Dengesi

Merkezi yonetim biitge agig1 Ocak’ta 150,7 milyar TL oldu.

Ocak ayinda merkezi yonetim bitge gelirleri yilhk bazda
%113,5 artisla 617,2 milyar TL olurken, bltce harcamalari
%139 vyikselerek 768 milyar TL dizeyinde kaydedildi.
Boylece yilin ilk ayinda merkezi yénetim bitce acgigr yillik
bazda yaklagik 5 katina g¢ikarak 150,7 milyar TL seviyesinde
gerceklesti. Bu donemde faiz digi biitce agigl da yillik bazda
1,5 katindan fazla artarak 29,6 milyar TL oldu.

OTV ve dahilde alinan KDV gelirleri hizli artis kaydetti.

Ocak’ta vergi gelirleri yilhk bazda %104,6 artisla 517,2 milyar
TLl’ye ulasti. Bu dénemde OTV ve dahilde alinan KDV gelirleri
yillk bazda sirasiyla %118,2 ve %164,6 ile TUFE
enflasyonunun (zerinde artiglarla 97,7 milyar TL ve 108,4
milyar TL seviyelerine ulasti. OTV gelirlerindeki artista petrol
ve dogalgaz Urtnlerinden saglanan gelirlerin yillik bazda %
292,3 yikselmesi etkili oldu. Ocak’ta faizler, paylar ve cezalar
kalemi ise gecen yilin ayni ayina gore yaklasik 3 katina
cikarak 59,5 milyar TL oldu.

Vergi Gelirleri
W Ocak 2023

(milyarTL)
B Ocak 2024
102,8 108,4
Gelir Vergisi  Kurumlar Dahilde ithalde
Vergisi Alinan KDV Alinan KDV

Faiz harcamalari yillik bazda yaklasik 5 katina ¢ikti.

Ocak ayinda faiz harcamalari yillik bazda %466,9 artarak
121,1 milyar TL oldu. Boylece, faiz harcamalarinin toplam
biitce giderleri icindeki payr %15,8 ile Mayis 2023’ten bu
yana en yuksek seviyesine yiikseldi. Bu dénemde yillik bazda
%152,1 artis kaydeden personel giderleri 260,3 milyar TL'ye
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ulasirken, cari transferlerdeki artis %94,5 dlzeyinde
gerceklesti. Ocak ayinda sermaye transferlerinin 39 katin
Gzerinde ylkselmesi de dikkat ¢ekti. Bu donemde
gorevlendirme giderleri kaleminden sosyal givenlik
kurumlarina 46,1 milyar TL ve EUAS’a 18,7 milyar TL 6deme
gerceklestirildi. Yurt ici bor¢ verme kaleminden de Toprak
Mabhsulleri Ofisi’'ne 20 milyar TL 6deme yapildi.

B Ocak 2023 Biitce Harcamalari

 Ocak 2024 (milyarTL)
284,7
260,3
121, 1464
103,2 ’

90181 214 15,5306

— = |
Personel  Sermaye Faiz Cari SGK Devlet
Giderleri  Giderleri Giderleri  Transferler  Primleri

Beklentiler...

Ocak ayinda merkezi yonetim butgesi vergi gelirlerindeki
artisa karsilik bltce harcamalarindaki hizli yikselis nedeniyle
acitk verdi. Boylece merkezi yonetim bitce acigi yihn ilk
ayinda, Orta Vadeli Program’da 2024 yili icin belirlenmis olan
2.652 milyar TLlik biutge aciginin  %5,7’si dizeyinde
gerceklesti. Oniimiizdeki dénemde i¢ talepte beklenen
dengelenmenin bitce gelirlerini bir miktar
sinirlandirabilecegini, dezenflasyon hedefleri c¢ercevesinde
blitce harcamalarinin seyrinin de merkezi yonetim biitgesi
Gzerinde etkili olacagini diisiinliyoruz.

Merkezi Yonetim Biitgesi (milyar TL)
Ocak % 2024 Bitge Gerg./ Hedef

2023 2024 Degisim Hedefi (%)

Harcamalar 321,3 768,0 139,0 11.089,0 6,9
Faiz Harcamalari 21,4 121,1 466,9 1.254,0 9,7
Faiz Disi Harcamalar 300,0 646,9 115,7 9.835,0 6,6
Gelirler 289,1 617,2 113,5 8.437,1 73
Vergi Gelirleri 252,8 517,2 104,6 7.407,7 7,0
Diger Gelirler 36,3 100,0 176,0 1.029,4 9,7
Biitce Dengesi -32,2 -150,7 367,5 -2.651,9 5,7
Faiz Digi Denge -10,9 -29,6 172,2 -1.397,9 2,1

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tiirt toplami vermeyebilir.
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Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon

Subat’ta TUFE aylik bazda %4,53 oraninda artt.

Subat ayinda TUFE bir énceki aya gére %4,53 ile piyasa
beklentilerinin lizerinde artis kaydetti. Reuters anketine
gore piyasa beklentisi TUFE’nin bu dénemde aylik bazda
%3,70 artacagl yoniindeydi. Boylece, yillik TUFE enflasyonu
%67,07 ile Kasim 2022’den bu yana en yuksek diizeyinde
gerceklesti. Subat’ta yurt ici Uiretici fiyat endeksi (Yi-UFE) de
ayhk bazda %3,74 artarken, yillik UFE enflasyonu %47,29 ile
son 5 ayin en yliksek diizeyinde kaydedildi.

Subat TUFE Yurt ici UFE

(degisim %) 2023 2024 2023 2024
Aylik 3,15 4,53 1,56 3,74
Yilsonuna Gore 10,00 11,54 5,78 8,03
Yillik 55,18 67,07 76,61 47,29
Yillik Ortalama 71,83 55,91 120,72 45,71

Egitim grubunda fiyatlar %12,76 yiikseldi.

Subat ayinda 12 ana harcama grubunun tamaminda fiyatlar
artis kaydetti. Bu dénemde en hizli aylik fiyat artisi %12,76
ile egitim grubunda gergeklesti. Lokanta ve oteller
grubundaki ayhk fiyat artisi da manset enflasyonun
tizerindeki seyrini sirdiirdi. Ote yandan, fiyatlarin aylk
bazda %8,25 yikseldigi gida ve alkolsiiz icecekler grubu
aylik enflasyonu 2,03 puan ile en fazla arttiran grup oldu.

Mevsimlik iiriinler Subat’ta aylik TUFE enflasyonunu
artirdi.

Subat’ta mevsimlik Griinler hari¢ TUFE aylik ve yillik bazda
siraslyla %4,37 ve %68,33 oranlarinda artis kaydetti. Bu
donemde B endeksinde (islenmemis gida Grlnleri, enerji,
alkollii ickiler ve tiitiin ile altin harig¢ TUFE) %70,31 ile Kasim
2022’den bu yana en yiksek yillik artis kaydedilirken,
C endeksinde (enerji, gida ve alkolslz icecekler, alkolli
ickiler ile tiitiin Uriinleri ve altin hari¢c TUFE) yillik enflasyon
%72,89 ile Ocak 2005’ten bu yana en yiksek seviyesinde
gerceklesti.

TUFE ve Ozel Kapsamli TUFE Gostergeleri
(yillik % degisim)
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Subat’ta mal ve hizmet enflasyonu arasindaki makasin
onceki aya kiyasla daraldigi goérildi. Aylik artis oraninin
geriledigi hizmet enflasyonu haberlesme fiyatlarindaki
ivmelenme nedeniyle nispeten yiiksek seyrini siirdirdi. Bu
donemde mallar endeksi %4,06 artarken, hizmetler
grubunda kaydedilen artis %5,66 dlizeyine geriledi. Mallar
grubunda taze meyve ve sebze alt kalemi bir onceki aya
gore %13,74 artis kaydetti. Hizmetler grubunda ise kira
fiyatlarindaki artis aylik bazda %7,06 ile yiksek seyrini

surdurdu.
Mal ve Hizmet Fiyatlari
(aylik % degisim)
15
m Mallar Hizmetler
12
9
5,66
6 4,06
. Iirinsll
N T
Sub.23 May.23 Agu.23 Kas.23 Sub.24

Yurt ici UFE’de de gida grubu 6ne ¢ikh.

Yurt ici UFE endeksinin alt kalemleri incelendiginde, Subat
ayinda gida 1,11 puan ile aylhk UFE
enflasyonunu en fazla arttiran mal grubu oldugu goérilda.
Bu dénemde en hizl fiyat artisi %10,32 ile kok ve rafine
petrol Griinlerinde gerceklesti. Ote yandan, Subat’ta
fiyatlarin aylik bazda geriledigi tek sektor elektrik, gaz

Urtnlerinin

liretim ve dagitimi oldu.
Beklentiler...

Oniimiizdeki dénemde (cret artiglarinin  enflasyon
Gzerindeki etkilerinin hafiflemesi ve parasal sikilagmanin
gecikmeli etkileri g6z 6nline alindiginda aylik enflasyondaki

gerileme egiliminin devam edebilecegini ©6ngodriyoruz.
Doviz  kurlarindaki seyir ve enerji fiyatlarindaki
dalgalanmalar da enflasyon gorinimiinde belirleyici

unsurlar olarak 6ne ¢ikmaya devam edecek.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

31.0ca 29.Sub Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 325 288 -37bp V¥
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %43,27  %44,87 160bp A
BIST-100 8.497 9.194 %8,2 A
USD/TL 30,3440 31,2198 %2,9 A
EUR/TL 32,9612 33,7845 %2,5 A
Doviz Sepeti* 31,6526 32,5021 %2,7 A

(*) (0,5 USD/TL +0,5 EUR/TL)
Kiiresel borsalar Subat ayinda olumlu bir tablo gizdi.

ABD’de aciklanan verilerin Ulkede enflasyonist baskilarin
sirdigine isaret etmesi piyasalarda faiz indirim
beklentilerinin 6telenmesine neden olsa da kiiresel borsalar
Subat ayinda olumlu bir performans sergiledi. Ay icerisinde
3.337 ile tarihi yliksek diizeyini test eden MSCI kiiresel borsa
endeksi aylik bazda %4,1, MSCI gelismekte olan ulkeler
endeksi de %4,6 artis kaydetti. ABD dolarinin diger gelismis
Ulke para birimlerine karsi degerini gosteren DXY endeksi
104,2’ye yikselirken, ABD’de 10 yillik tahvilin faizi Subat
ayini 29 baz puan artisla 4,25 dizeyinde tamamladi.
Dolardaki ilml gliclenme paralelinde 13 Subat’ta 1.992 USD
seviyesine kadar diisen altinin ons fiyati, ay1 2.035 USD
seviyesinde tamamladi.

Kiresel risk istahindaki olumlu gérinimin etkileri yurt igi
piyasalarda da gorildi. Ay icerisinde rekor tazeleyen
BIST-100 endeksi Subat’ta %8,2 artarak 9.194 diizeyine
ylkseldi. Boylece endeks 302,2 ile dolar bazinda Ekim
2023’ten bu yana en yiksek seviyesini test etti. Subat’ta
USD/TL %2,9, EUR/TL %2,5 yiikseldi. Tiirkiye’nin 5 yillik CDS
primi 26 Subat’ta 288 baz puan ile 2023 yilsonundan beri en
diisik degerini gordi. 2 yillik gésterge tahvilin getirisi Subat
sonunda %44,87 oldu.

BIST-100 Endeksi ve Gosterge Tahvil Faizi
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TCMB yilin ilk Enflasyon Raporu’nu yayimladi.

TCMB, 8 Subat’ta yayimladigi yilin ilk Enflasyon Raporu’nda
enflasyon tahminlerini degistirmeyerek 2024 vyilsonu igin
%36, 2025 icin %14, 2026 icin de %9 seviyesinde tuttu.
Gergeklestirilen basin toplantisinda TCMB’nin yeni baskani
Fatih Karahan, enflasyonun 2023’(in son g¢eyreginde 6nceki
rapor tahminleriyle uyumlu seyrettigini belirtirken, hizmet
enflasyonunda  katiigin  devam

ettigini,  enflasyon

Mart 2024
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beklentilerinin  tahmin araligina yakinsamasinin para
politikasi durusu agisindan 6nem arz ettigini vurguladi.
TCMB’nin Subat ay! Piyasa Katilimcilari Anketi’ne gére TUFE
enflasyonu beklentisi cari yilsonu igin %42,96, 12 ay sonrasi

icin %37,78 dilizeyinde bulunuyor.

Yilin ilk Enflasyon Raporlarindaki Beklentiler
ve Yilsonu TUFE Gergeklesmeleri
(%)
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TCMB politika faizinde beklentilere paralel olarak

degisiklige gitmedi.

TCMB 22 Subat’ta gergeklestirdigi toplantisinda politika faiz
oranini piyasa beklentileri dogrultusunda degistirmeyerek
%45 seviyesinde tuttu. Kurul karar metninde, Ocak ayinda
aylik enflasyonun ana egiliminin yilin ilk ayina 6zgi, zamana
bagl fiyat ve Ucret gincellemeleri sonucunda tahmin
patikasindaki ongoriler dogrultusunda yikseldigini belirtti.
Politika faizinin mevcut seviyesinin aylik enflasyonun ana
egiliminde belirgin ve kalici bir dislis saglanana kadar
slrdirilecegi ifadesi yinelenirken, enflasyon goériiniminde
belirgin ve kalici bir bozulma 6ngérilmesi durumunda para
politikasi durusunun sikilastirilabilecegi de vurgulandi. Para
politikasindaki  kararli  durusun, dezenflasyonun ana
unsurlarindan olan Tirk lirasinin reel degerlenme siirecine
katki vermeyi slrdlrecegi ifadesi de dikkat ¢ekti. Metinde
ayrica, makroihtiyahi politikalarin piyasa mekanizmasinin
islevselligini ve makro finansal istikrari koruyacak sekilde
uygulanacagi belirtildi.

Yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet portfoyii...

TCMB tarafindan agiklanan menkul kiymet istatistiklerine
gore 23 Subat itibariyla yurt disi yerlesiklerin fiyat ve kur
hareketlerinden arindirilmis hisse senedi portfoyli Ocak
sonundan bu yana net 49 milyon USD, DIBS portfoyl de
121 milyon USD artis kaydetti. Boylece, 2023 yilsonundan
itibaren hisse senedi ve tahvil piyasalarina sirasiyla
115 milyon USD ve 453 milyon USD tutarinda yabanci
sermaye girisi gerceklesti. 23 Subat itibariyla TCMB’nin brit
rezervleri 131,7 milyar USD, net rezervleri de 22,4 milyar
USD oldu.

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

KKM hacmindeki gerileme devam ediyor.

BDDK tarafindan yayimlanan haftalik verilere gore, 23 Subat
itibariyla TP ve YP mevduat hacmi 2023 yilsonuna gore sinirli
da olsa diisis kaydetti. Bir 6nceki yilin ayni donemi ile
kiyaslandiginda TP mevduat hacminin %63,5 artarak
8,9 trilyon TL seviyesine ulastigl, USD bazinda YP mevduat
hacminin ise %4,8 daralarak 202,3 milyar USD’ye geriledigi
goriluyor. Boylece, bankacilik sektoriindeki toplam mevduat
hacmi yilhk bazda %60,3 artarak 15,1 trilyon TL dizeyine
ulasirken, toplam mevduat hacmindeki kur etkisinden
arindirilmis yillik artis %34,5 diizeyinde gergeklesti. 23 Subat
itibariyla TP mevduatin toplam mevduat hacmindeki payi
%58,7 oldu. Ayni donem itibariyla 2,3 trilyon TL'ye inen kur
korumali mevduat (KKM) hacminde 18 Agustos 2023’ten bu
yana %31,8’lik (1,1 trilyon TL) bir disls gergeklesmis oldu.
18 Agustos 2023'ten beri USD bazinda YP mevduat
hacminde ise %0,3’lik sinirli bir yiikselis gozlendi.

Mevduat Hacmi
(yilhk % degisim)

240 TP Mevduat
200 YP Mevduat (USD cinsi)
160 —=—== Toplam Mevduat (kur etkisinden arindiriimis)
120
80
40 --s'ﬁ-’-sd-‘g.,_.
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0 ‘\vw
-40
Sub.21 Agu21l Sub.22 ABu22 Sub.23  Aju23 Sub.24

Toplam kredi hacmi 12,2 trilyon TL seviyesine gikti.

23 Subat itibariyla yillik bazda %47,1 ile Mayis 2022’den bu
yana en yavas artisini kaydeden TP krediler 8,2 trilyon TL
seviyesinde gerceklesti. Ote yandan, USD bazinda YP kredi
hacmi yillik %0,3 ile Eylil 2021’den bu yana ilk defa
genisleyerek 130,9 milyar USD seviyesine ylikseldi. Boylece,
bankacilik sektoriiniin toplam kredi hacmi 23 Subat itibariyla
yilhk bazda %52,5 artarak 12,2 trilyon TL oldu. Bu donemde
toplam kredi hacmindeki kur etkisinden arindirilmis artis
%32,8 oraninda gergeklesti. 2023 yilsonu ile kiyaslandiginda
TP ve USD cinsi YP kredilerdeki artis oranlari sirasiyla %3,9 ve
%1,7 oldu.

Kredi Hacmi
(yilhik % degisim)
125 TP Kredi
YP Kredi (USD cinsi)
100 @ e = = Toplam (Kur etkisinden arindiriimis)
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50

25
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-25

Sub.21

Agu.2l Sub.22 Agu.22 Sub.23 Agu.23 Sub.24

Mart 2024

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Tiiketici kredilerindeki ivme kaybi devam ediyor.

Bireysel krediler tarafinda kredi karti kullanimindaki glicli
seyrin devam ettigi gorlliyor. 23 Subat itibariyla kredi karti
harcamalarindaki yillik artis %153,1 oraninda gercgeklesirken,
tuketici kredileri %31,8 yiikselerek Ekim 2022’den bu yana
en yavas artisini kaydetti. Ayni dénemde ihtiya¢ ve konut
kredileri sirasiyla %35,4 ve %19,1 oraninda artarken, tasit
kredilerinin yillik artisi %65 ile Temmuz 2022’den bu yana en
dusik degerini ald1.

Takipteki alacaklar orani %1,57 seviyesine geriledi.

Bankacilik sektoriinde takipteki alacaklar orani 23 Subat
itibariyla %1,57'ye indi. Bu donemde s6z konusu oran ticari
kredilerde %1,50 ile son iki ayin en diisik seviyesine inerken,
bireysel kredilerde %1,79’la son bir yilin en yliksek seviyesini
gordu.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

------ Toplam

1,79
1,57
1,50
1
Sub.22

Agu.22 Sub.23

Agu.23

Sub.24
Yabanci para net genel pozisyonu...

23 Subat itibariyla bankacilik sektoérinin bilango igi yabanci
para pozisyonu (-) 40.885 milyon USD, bilanco disi yabanci
para pozisyonu (+) 44.393 milyon USD oldu. Boylece, yabanci
para net genel pozisyonu 3.509 milyon USD olarak

kaydedildi.
Yabanci Para Net Genel Pozisyonu
(milyar USD)
10
5
0
-5
-10
2020 2021 2022 2023 2024

Kaynak: BDDK Haftalik Bulten
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Genel Degerlendirme

Subat ayinda gelismis Ullkelerde agiklanan veriler, kiresel
ekonominin giindeminde 6ne ¢ikan bashklari degistirmedi.
ABD’de aciklanan veriler paralelinde Fed’in ilk faiz
indiriminin  zamanlamasina iligkin piyasa beklentileri
otelenirken, son FOMC toplantisinin tutanaklarinda da
komite Gyelerinin muhtemel parasal gevseme adimlari igin
temkinli degerlendirmelerde bulunduklari gorilda.

TCMB Subat ayinda politika faizini beklentilere paralel
olarak degistirmedi. 2024 vyilinda parasal sikilastirma
adimlarinin  gecikmeli etkilerine bagh olarak biyime
kompozisyonunun 2023 yilinin ikinci yarisindaki gériinime
benzer olacagini tahmin ediyoruz.

Mart 2024
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Oniimiizdeki dénemde gelismis ekonomilerde enflasyonun
ve iktisadi aktivitenin gidisatt kiiresel piyasalarin seyri
acisindan belirleyici olmaya devam edecek. Ayrica, enerji
fiyatlarinin jeopolitik gelismeler yakindan
izlenecek.

seyri ve
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK

13


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

Turkiye

12
—Yi-UFE
° ———TUFE
6
3
0
3
Sub.22 Agu.22 Sub.23 Agu.23 Sub.24
TCMB Beklenti Anketi Yilsonu
TUFE Artisi Tahmini
(%)
85
75 2022(G): 64,3 2023(G): 64,8
65 -——— ————
55
45
35
25 |2020(G): 14,6 | ”
15 memcea=
5 ittt
2020 2021 2022 2023 2024
Doviz Kurlar
35
30
25
EUR/TL usD/TL
20
15
Sub.23 May.23 Agu.23 Kas.23 Sub.24
Hazine ihalelerinde Olusan
Ortalama Bilesik Faiz Orani
(%)
40
34,5
35
30
25
. | ‘ | | I I
- | 1l
10 snla.urnll
Sub.22 ABu.22 Sub.23 Agu.23 Sub.24

Ekonomisi - Makroekonomik Gostergeler

. . Al .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Enflasyon Gostergeleri
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Doviz ve Tahvil Piyasalari

(G) Gergeklesme
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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304
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47,29
Ara.23
8,8
53,5
Sub.24
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33,07
31,90
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(1) 12 ayhk kimdalatif

(2) Yilbasindan itibaren kimdulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Bltgesi'ne goredir.
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Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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Tirkiye Ekonomisi - Bankacilik Genel Goriiniimii

BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Bilten Verilerine Gore Bankacilik Sektéri

(milyar TL) 2019 2020 2021 2022 2023 Ara.23 Oca.24 Degisim'*
AKTIF TOPLAMI 4.491 6.106 9.215 14.347 23.550 23.550 23.887 1,4
Krediler 2.656 3.576 4.901 7.581 11.677 11.677 11.938 2,2
TP Krediler 1.642 2.353 2.832 5.110 7.894 7.894 8.019 1,6
Pay (%) 61,8 65,8 57,8 67,4 67,6 67,6 67,2 -
YP Krediler 1.015 1.224 2.069 2.471 3.783 3.783 3.919 3,6
Pay (%) 38,2 34,2 42,2 32,6 32,4 32,4 32,8 -
Takipteki Alacaklar (brut) 150,8 152,6 160,1 163,4 191,9 191,9 196,0 2,1
Takipteki Alacaklar Orani (%) 5,3 4,1 3,2 2,1 1,6 1,6 1,6 -
Menkul Degerler 660 1.022 1.476 2.370 3.970 3.970 4.116 3,7
PASIF TOPLAMI 4.491 6.106 9.215 14.344 23.550 23.550 23.887 1,4
Mevduat 2.567 3.455 5.303 8.862 14.852 14.852 14.948 0,6
TP Mevduat 1.259 1.546 1.880 4.779 8.897 8.897 8.839 -0,6
Pay (%) 49,0 44,7 35,5 53,9 59,9 59,9 59,1 -
YP Mevduat 1.308 1.909 3.423 4.083 5.955 5.955 6.108 2,6
Pay (%) 51,0 55,3 64,5 46,1 40,1 40,1 40,9 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 194 224 310 325 584 584 635 8,8
Bankalara Borglar 533 658 1.048 1.432 2.384 2.384 2.426 1,8
Repodan Saglanan Fonlar 154 255 587 540 723 723 685 -5,3
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 492 600 714 1.407 2.153 2.153 2.175 1,0
Net Donem Kari/Zarari 49,0 58,5 93,0 431,6 620,5 620,5 32,0 -94,8
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 61,5 70,9 68,0 50,5 44,4 44,4
Krediler/Aktifler 59,1 58,6 53,2 52,8 49,6 49,6 50,0 -
Menkul Kiymet/Aktifler 14,7 16,7 16,0 16,5 16,9 16,9 17,2 -
Mevduat/Pasifler 57,2 56,6 57,5 61,8 63,1 63,1 62,6 -
Krediler/Mevduat 103,5 103,5 92,4 85,5 78,6 78,6 79,9 -
Sermaye Yeterliligi 18,4 18,7 18,4 19,5 19,1 19,1 16,9 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

Kaynak: BDDK, TUIK

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

YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan guvenilir olduguna inanilan kamuya agik 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 goriis ve degerlendirmeler, hicbir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.'nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve degerlen-
dirmeleridir. Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis 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 dolayl olarak olusacak zararlardan Tiirkiye is Bankasi A.S. higbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor tizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amagla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagiti-
lamaz veya yayimlanamaz. Tim haklarimiz sakhdir.
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