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6.2.1. Faaliyet gisterilen sektorler/pazarlar ve ihraggmm bu sektdrlerdeki/pazariardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar hakkinda

bilginin igili kisom asagidaki sekilde gitncellenmistir.

Eski Sekil

Yeai Sekil

Bankamitz, Program kapsarmunda 2022 yihinda yaklasik 159,5 milyon ABD
Dolar1 wtarinda tahsisli satis iglemi gergeklestirmistir. Islemler 3-12 ay
vadelidir,

Bankamz, Program kapsaminda 2022 yilinda yakiagik 176,8 milyon ABD
Dolar tutarmda tahsisli satis islemi gerceklestirmistir. islemlier 3-12 ay
vadelidir.

8.2. Ihraggamn beklentilerini 6nemli dlgiide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkmda bilgiler asagidaki

sekilde giincellenmigtir.

Eski Sekil

! Yeni Sekil

31 Mart 2021 tarihi itibariyla Bankamiz BDDK tarafindan 27 |

Kasim 2019 tarih ve 30961 sayils Resmi Gazete'de yayimlanan
Kargiliklar Yoneumeligi degisikligine uygun olarak besinci grupta
izlenen, teminati bulunmayan, geri kazanimasina iligkin makut
beklentiler bulunmayan kismini, besinei grupta simflandiriimalarini
takiben kayittan dilgebilmekte olup cari doénemde %100 karsihik
ayridmig olan 707.518 TL tutaninda donuk alacak igin kayittan diisme
iglemi yapilmistir (31 Aralik 2021: %100 karsthk ayrilmis olan 835
milyon TL tutarinda donuk alacak igin kayittan diisme islemi
vapumistir.) Banka'nin takipteki kredilerinin canh kredilerine orans,
Mart 2022 itibariyla solo bazda %2.95 olarak gergeklesmistir. Solo
bazda takibe ddnlistim oran: ise Mart 2022 itibariyla %2,87 olmustur.
(31.12.2021: %3,09) Banka’mn takipteki krediler igin ayirmig ofdugu
karsillk oram solo bazda Mart 2022 itibanivla %76,80°dir.

mw“ 12.2021: %77,19)

31 Mart 2021 tarihi itibariyia Bankamiz BDDK tarafindan 27 Kasim
2019 tarih ve 30961 sayilh Resmi Gazete’de yayimlanan Karsiliklar
Yénetmelifi degisikligine uygun olarak beginci grupta izlenen, teminats
bulunmayan, geri kazaniimasina iligkin makul beklentiler bulunmayan
kismini, besinci grupta siflandiriimalarin tekiben kayittan diisebilmekte
olup cari dénemde %100 karstlik ayrilmig olan 707.518 TL tutarinda donuk
alacak igin kayrttan dityme islemi yapumistir (31 Arahk 2021: %100k

aynlmis olan 835 milyon TL tutarinda donuk alacak icin kayr o @%amu//

P,

islemi yapilmigtir.) Banka'nin takipteki kredilerinin canlt kredilg o1 ¥, /
Mart 2022 itibariyla solo bazda %2,95 clarak gerceklesmistirf/Selo ?n_mv ,_M
takibe doniislim oram ise Mart 2022 hibarivla %2,87 olmustur. /2, rw i ..E: v o
%3,09) Banka’'nin takipteki krediler icin ayrmis oldugu karsilik ora s v
bazda Mart 2022 itibaniyla %76,80°dir. {31.12.2021: %77.19Y N\ ¢ wmze »

& b

e I 1Y)
ABD Merkez Bankas: (Fed) 26-27 Temmuz tarihlerinde vyapilan {7 B 0

toplanusinda politika faiz oramm wwEaEmnR t..m:a_ clarak 75 baz puan
artirmi$ ve politika faiz oranim %2,25-%2.5 ara) ;w:# _wwnrmtm@. Fed,

v_t zo. ..umm
w?wws xﬂva far LD, 92R 0 w

_..__b..mwr o n rw.m.n_sn.amn m»;s)aw

u._nmnm:w ;

jgreelerin
By fiferdinit
\ o / STANBUL

agiklamasinda, harcamalara ve  Urchung a6 0 208
347 nh
chmsmm.. 776444

ey th_.;.a foatd ) c
__ m.“ow
4 kwﬁ:ﬁ Sitesi Adrasi www.vakifbank.Lomte



ABD Merkez Bankasi (Fed) 26-27 Temmuz tarihlerinde
yapilan toplantisinda politika faiz oramini beklentilere paraliel olarak
75 baz puan artirmus ve politika faiz oramin %2,25-%2,50 arahigina
yiikseltmigtir. Fed, agtklamasinda, harcamalara ve Giretime iligkin son
gostergelerin yumusadifii ve is kazammlarmin giiglii oldugunu
sOylemistir. Fed, Mortgage destekli menkul kiymet azaltiminin aylik
35 milyar dolara, Hezine kdgid azaltiminin 60 milyar dolara
yitkseltilecegi agiklamasinda bulunmustur. Fed, enflasyon risklerini
son derece dikkatli izleyecegini tekrarlamistir. Ayrica Fed,
Ukrayna'daki savagmn enflasyon #zerinde yukarn ydnlii bask:
yaratugimy sdylemigtir. Fed, devam eden faiz artiglannin uygun
olacagi gbriislnii tekraclarken, bilango azaltma mzimin duyurulan
sekilde strdtiglinQ belirtmistir.

Fed Bagkam Jerome Powell, Temmuz ayindaki toplantidan da
75 baz puanlik bir faiz arrim karan gikabilecegini séylemistir.
Powell, faiz artmm hizinin, gelen verilere ve ekonominin gelisen
goriintimiine bagh olmaya devam edecegini vurgulamistir. Powell, 75
baz puaniik faiz aruriminin aligiimadik sekilde biyiik oldugunu ve bu
faiz arunm  buyiklliglnin siradan, sUrekli hile gelmesini
beklemedigini ifade etmistir.

ABD ekonomisi 2022 yilimin itk ¢eyreginde %1,6 daralmigstir.

{lk agiklanan veri -%1,4; ikinci actklanan veri ise -%1,5°ti. Bdylece
ABD ekonomisi 2022 yilimin ilk ¢eyreginde, salginin en yogun
hissedildigi 2020'nin ikinci ¢eyreginden bu yana itk kez kitgtlm Gstiir.
Bu yihn ilk g¢eyreginde ABD ekonomisindeki daralmada, &zel stok
yatwirlan, ibracat, federal kamu harcamalar ve eyalet ile yerel kamu
harcamalarindaki azalma etkili olmugtur. Aym dénemde ithalat artig
gostererek  biiylimeye negatif katkida bulunurken, tiketim
mﬁﬁmm__w%ﬁ&mamrﬁ mlar ve konut sabit yatinmlart da
g -0 .na:mﬂua;% olarak one ¢tkmigtir. Omikron

kégidi azaliminin 60 milyer dolara yiikseitilecezi agiklamasinda
bulunmustur. Fed, enflasyon riskierini son derece dikkatli izleyecegini
tekrarlamigtir. Ayrica Fed, Ukrayna’daki savagin enflasyon tzerinde yukar
ynlii baski yarattigimi soylemistir. Fed, devam eden faiz aruslarinin uygun
olacag: gbrilglini tekrarlarken, bilango azaltma hizinin duyurulan sekilde
sitrdGgani belirtmistir.

Fed Bagkan: Jerome Powell, Temmuz ayindaki toplanudan da 75 baz
puanlik bir faiz artirim karan g¢ikabilecegini s6ylemistir. Powell, faiz artinim
hizinin, gelen verilere ve e¢konominin gelisen gdriintimiine bagli olmaya
devam edecefini vurgulamistir. Powell, 75 baz puanhk faiz artiriminin
alisilmadik sekilde biiytk oldugunu ve bu faiz arunim biiyiikliigiinin siradan,
siirekli hile gelmesini beklemediBini ifade etmistir.

Fed toplant: tutanaklarinda enflasyonun distigine yduelik hicbir
kanit olmadigi ve enflasyon "Snemli dlclide” diisene dek faiz artirimina
devam edilecegi belirtilmigtir. Tutanaklarda, para politikas durusu
daha da sikiagtikea, kimiilatif politika ayarlamalarinin ekonomik
aktivite ve enflasyon iizerindeki etkilerini degerlendirirken, politika faiz
artislarinin - hizinx  yavastatmanin  bir noktada uygun olabilecedi
aktardmiytir. Yetkililerin cofu, ekonomik ortamin sirekli degisen
doZasi1 ve para politikasimin ekonomi iizerindeki etkisinde uzun ve
degisken gecikmelerin varh gbz Sniine alindiginda, komitenin politika
dorusunu stkilagtirma riskinin de bulundugunu belirtmigtir. Yetkililer,
enflasyonun beklenenden daha yilksek gerceklesmesi durumunda risk
yonetimi agisindan daha uygun olacag: diiglincesiyle, Fed’in faizleri
beklentilerin iizerinde daha da yiikseltmesi gerekebilecegini ifade
etmistir.

ABD ekonomisi 2022 yihnin ikinci ¢eyreginde %0,9 d
d:S m_.nonon:u. itk nn%_.orn» de %1, m daralmigti. Béylece >w

gbrilmigtir. Ote yandan, dis :B..om\.: fimey
bulunmugtur. ABD ekonomisi ik{ BRI
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varyanti ve dig ticaret agiZindaki aruis, ilk peyrek daralmasinda
belirleyici olmustur. Biiylimeye yénelik agsag vonlii revizyonda, stok
erimesinin devam etmesi ve ig talepteki azalma etkili olmugtur.
Rusya-Ukrayna savagimm basladig: bir dénemde ekonomi: devam
eden tedarik zinciri sikintilari, enflasyon ve is¢i sayisindaki
azalmadan olumsuz etkilense de, i¢c talep giigli gdrintimiini
korumustur. By nedenle ilk ¢eyrekte yasanan daralmamin vamltics
olabilecegi degeriendirilmektedir. Fed'in enflasyonu &Slgmek igin
yakindan takip ettii cekirdek kigisel tilketim harcamalant fiyat
endeksi %4,7 ile Mayis ayinda da 40 yilin en yiiksek seviyesine yakin

seyretmeye devam etmistir.

ABD'de titketici fiyatlar Haziran ayinda bir 6nceki aya gire
%1.3 ile beklentilerin {izerinde artis kaydetmistir, Enflasyon yilhk
bazda ise %9,1’e yiikselmigtir. Oynaklik gosteren gida ve enerji
fiyatlarimuin yansttilmadig ¢ekirdek tilketici fiyatiart Haziran ayinda
aylik bazda %0,7 ile beklentilerin lzerinde artmistir. Cekirdek
enflasyon Haziran ayinda gegen yilin aym ayina gére %S5,9 ile
beklentilerin {izerinde artmigtir. ABD’de dretici fiyatlari Haziran’da
ayltk %l1,1, yilltk %11,3 ile tahminlerin Gzerinde artrustir. Gida ve
enerji hari¢ UFE ayhik %0,4, yillik %8.2 artmistir.

ABD'de tanm digt istihdam Haziran’da 268 bin artis
beklentisinin iizerinde 372 bin kigi artmistir. Mayis ay: igin 390 bin
olarak agiklanan istihdam artisi 384 bine revize edilmistir. Igsizlik
oran Haziran’da degisim géstermeyerck %3.6 olmustur. Verilere gére
ortalama saatlik kazanglar Haziran ayinda beklentilere paralel aylik
bazda %0,3 artig gdstermistir. Ortalama saatlik kazanglardaki vifik
arug Mayis'taki %5,3'ten Haziran’da %S5,1%e gerilemistir. Isgiiciine
katsiim orani Haziran’da %62,2 olmustur.

ﬁﬁﬁmﬁ%ﬁﬁmmxc_ Mezkez o %mmwmm_ (ECB), 21 Temmuz'da

resesyona girmis olsa da bunun gergek bir resesyon olmadig: yorumlan
gelmistir. ABD Hazine Bakani Janet Yellen, iilke ekonomisinin
resesyonda olmadiginy, istihdam ve tiiketici harcamalarinm arthginn ve

ooy

isletmelerin biiyidigiinii sdylemistir.

ABD'de tiiketici fiyatlar Temmuz ayinda bir nceki aya gére
beklentilerin altinda gercekleserek degisim gostermemistir. Enflasyon
yithk bazda ise %8,5’¢ gerilemistir. Oynakhk gdsteren gida ve emerji
fiyatlariin yansitilmadigr gekirdek tiiketici fiyatlari Temmuz ayinda
ayhk bazda %0,3 ile beklentilerin altinda artmistir. Cekirdek enflasyon
Temmuz ayinda gecen yilm aym ayma gére %5,9 ile beklentilerin altinda
artmstir. Enflasyondaki gerilemeye ragmen Fed yetkililerinin faiz
artinnmlarma devam edecegi belirtilmistir. Ancak piyasalarda Fed’in
Eylil ayinda gerceklestirecegi toplantisinda faiz artirm iz
yavasiatacagi beklentileri olugmusgtur. ABD'de iiretici fivatlan
Temmuz’da %90,2 artis beklentilerine kargm ayhk %0,5 gerilerken,
yihik %9,8 ile tahminlerin altimda artomstir. Gida ve enerji hari¢ UFE
ayhk %90,2, vilhk %7,6 artmistir.

ABD'de tarim digs istihdam Temmuz’da 256 bin artis beklentisinin
iizerinde 528 bin Kisi artmustir. Haziran ay: icin 372 bin olarak acikianan
istthdam artisn 398 bine revize edilmistir. Issizlik orami Temmuz’da
%3,5 seviyesine gerilemistir. Verilere gore ortalama saatlik kazanclar
Temmuz ayinda beklentilerin iizerinde ayhk bazda %90,5 arts
gistermigtir. Ortalama saatlik kazanclardaki yillik artis Temmuz’da bir |
onceki aya gore defismemis ve %35,2 ile beklentilerin mumlnam ;
gerceklesmistir, me:agm katithm oranl Ha??:n&m %62,1 c_..E
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gitmisgtir. Banka, faiz oranianim bekientilerin tizerinde 50 baz puan
artirmistir. Borg verme faiz oram %0,75°e, politika faiz oram %0,5%e,
mevduat faiz orani ise %0°a yikseitilmistir. Boylece negatif faiz
ddnemi sona ermigtir. Gelecek toplantilarda daha ¢ok faiz
normalizasyonunun uygun olduguna isaret edilmis ve bundan sonraki
faiz artiglarimin bityikligine toplantidan toplantiya karar verilecesi
belirtilmigtir. ECB, artan bor¢lanma malivetlerinin etkisini szaltmak
i¢in ise yeni bir politika araci olan aktarim giivence mekanizmasim
(TPI) devreye almstir. Buna gére ECB, TPI kapsaminda 19 iilkeli
Eurc Bélgesi'nde borglanma maliyetlerinde istenmeyen bir avrisma
olan fragmantasyona dair isaretler gordiigi durumda tshvil satin
alabilecegi belirtilmigtir.

ECB Bagkami Lagarde, ekonomik aktivitenin yavasladigin,
Rusya-Ukrayna savagimn bilylime tizerinde etkisini stirdiiren bir engel
nitelifinde oldugunu belintmistir. Lagarde, yiin ikinci yansi igin
ekonomik goriintimén sikinull oldugunu ve devam eden savagin
bityiime igin asaft yonli bir risk olusturdugunu sdylemistir. Enerji
fiyatlaninm kisa vadede yitksek kalacagmi, fiyat baskilarinin daha
fazla sekire yayildigii ifade eden Lagarde, bircok c¢ekirdek
enflasyon gdstergesinin daha da yiikseldigini ve enflasyonun bir siire
daha istenmeyen sekilde yitksek kalacafini ifade etmistir. Eyliil ay
icin Gneeki sozlii yonlendirmenin artik gegerli olmadigini belirten
Lagarde, ECB'nin ay ay karar verecegini belirtmistir. Lagarde, Euro
Bélgesi'nin tlim dyelerinin Aktarim Giivence Mekanizmasi igin uygun
oldugunu, bu mekanizmamin ECB’nin fiyat istikrari taahhiidiini
saglamasina yardime: olacagmi, ECB’nin bu mekanizma icin coklu
gostergeleri dikkate alacagini, mekanizmanin nerede uygulanacagina
sadece ECB’nin karar verecegini soylemistir. Ayrica, yeni
mekanizmanin belirii riskler igin tasarlandifinm ve arag setinde ilave
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toplantilarda daha ¢ok faiz normalizasyonunun uygun oldufuna isaret
edilmis ve bundan sonraki faiz artiglermin biiyiikligine toplantidan
toplantiya karar  verilecegi  belirtilmigtir. ECB, artan borglanma
maliyetlerinin etkisini azaltmak i¢in ise yeni bir politika araci olan aktarim
glivence mekanizmasimi (TPI) devreye almistir. Buna goére ECB, TPI
kapsaminda 19 iilkeli Euro Bolgesi'nde bor¢lanma maliyetlerinde
istenmeyen bir ayrigma olan fragmantasyona dair isaretler gérdiigii durumda
tahvil satin alabilecegi belirtilmistir.

ECB Bagkan: Lagarde, ekonomik aktivitenin yavasladigini, Rusya-
Ukrayna savasinin bliylime iizerinde etkisini siirdiiren bir engel niteliginde
oldugunu belirtmistir. Lagarde, yilin ikinci yarisi igin ekonomik gdriintimiin
sikintihi oldugunu ve devam eden savagin bilylime igin agag y8nlii bir risk
olusturdugunu s8ylemistir. Enerji fiyatlarinin kisa vadede yiiksek kalacagin,
fiyat baskilarinin daha fazla sekt6re yayildigin ifade eden Lagarde, bircok
gekirdek enflasyon gostergesinin daha da yitkseldigini ve enflasyonun bir
stire daha istenmeyen sekilde ylksek kalacagini ifade etmigtir. Eyliil ay1 icin
dneeki sozll yonlendirmenin artik gecerli olmadiini belirten Lagarde,
ECB'nin ay ay karar verecegini belirtmistir. Lagarde, Eurc Bolgesi‘nin tim
uyelerinin Aktarim Gilvence Mekanizmasi igin uygun owmcwcm:, bu
mekanizmamn ECB'nin fiyat istikran taahhiidiini mmm_mamma
olacagmm, ECB’nin bu mekanizma igin goklu gostergeleri a_wx e _§
mekanizmanin nerede uygulanacagina sadece ECB’nin kad rwvirecedi
sGylemigtir. Ayrica, yeni mekanizmann belirli riskler i _ﬁ: i maaﬁ
arag setinde ilave bir arag olacagmi, bu mekanizma igin _um
olmadigim: belirtmigtir,

Euro Bolgesi ekonomisinin 2022 yihi ikinci ceyrek bii
ceyreklik bazda %90,7°den %0,6’ya, yilhk bazda ise %4’ten
revize edilmigtir. Tkinci geyrekte en yiiksek biiyiime oram yakalayan

iilke %8,3 ile Slovenya olmustur. En diisiik biivitme oram ise %1,5 ile
Almanya olmustur,

Euro wﬁmwmﬂ:am TUFE H»_ﬁaﬁuﬁ» umwsm verilere gbre aylik
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bir arag olacagini, bu mekanizma i¢in planlanan bir limit olmadigin
belirtmigtir.

Euro Bolgesi ekonomisinin 2022 yihi tik ¢eyrek biiylime oranu,
nihal olarak ¢eyreklik bazda %0,67va, yillik bazda %5.47¢ revize
edilmigtir. Aynt dénemde Avrupa Birligi ekonomisi ¢eyreklik bazda
%0,7, yillik bazda %5,6 buylmiigtiir. Ik ceyrekte Irlanda ceyreklik
bazda %10,8 ile en hizli bityiiyen iitke ekonomisi olmustur. Romanya
ekonomisi %3,2 blylime ile takip etmistir, isveg ise %0,8 kiigiiferek
en sert diiglisl gbsteren iilke ekonomisi olmustur. Almanya ekonomisi
ik geyrekte %0,2 bliylimiistir. Fransa ekonomisinin bir &nceki
geyrege gbre %0,2 kiclldigi ik ¢eyrekte, italya ekonomisi ise %0, 1
birylimiistiir. Euro Bolgesi’nin 2022 yilinda %2,8 oramnda bityiimesi
beklenmektedir.

Euro Bdlgesi'nde TUFE Haziran’da nihal verilere gore aylik
bazda %0,8 artmis, yilik bazda %8,1’den %8.6"ya yikselmistir.
Enflasyondaki yikseliste enerji fiyatlarindaki artis belirleyici
olmustur. Enerji enflasyonundaki yiikselis %42°ve ulagmisuir. Enerji,
gida, alkol ve tiitiin igermeyen g¢ekirdek enflasyon yillik bazda %3,7
artmigtir. Bolge’nin en bilylik ekonomisi olan Almanya’da enflasyon
Haziran'da nihaf verilere gore %8,7 den %8,2”ye gerilemistir. Avrupa
Merkez Bankasi (ECB)’nin yil sonu enflasyon beklentisi %6,8
seviyesinde bulunmaktadir,

Almanya ekonomisi 2022 wilmin ilk ceyreginde %3.8
biiyimigtiir. Ulke ekonomisi 2021 yilinda %2,7 bilyiimosti. 2022
yilinda ise iilke ekonomisinin %2 civarinda biiyiimesi beklenmektedir.

Almanya'da enflasyon Haziran ayinda nihai verilere gore
beklentilere paralel olarak yillik bazda %7,6 artis gdstermistir.
Enflasyon, Haziran'da mwrw vmmam ise %0,1 ile beklentiler
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Enerji enflasyonundaki yiikselis %39,6 olmustur. Enerii, gida, alkol ve
tiitiin icermeyen ¢ekirdek enflasyon yillik bazda %4 artmistir. Bélge'nin
en bitylik ekonomisi olan Almanya'da Temmuz ayinda enflasyon ayhk
bazda %0,9, yillik bazda %7,5 artmistir. Avrupa Merkez Bankas:
(ECBY'mim  yil sonu enflasyon beklentisi %6,8 seviyesinde
bulunmaktadir.

Almanya ckonomisi 2022 yihnin ikinci ¢eyreginde &nciil verilere
gbre yilhk bazda %1,4 bityiimiistitr. Ulke ekonomisi 2621 yihinda %2,7
bitylimiistii. 2022 yrlmda ise iilke ekonomisinin %2 civarinda biiyiimesi
beklenmekitedir.

Almanya'da Temmuz aymda enflasyon ayhk bazda %0.,9, yilhk
bazda %7,5 artrmstir. Enflasyondaki yiikseliste enerji fivatiarindaki
viikselis belirleyici olmustur. Enerji iiriinlerindeki fiyat artipi ydhk
%35,5e ulagmistir. Ulkede yilhk bazda kalorifer yakit: fiyatlan %102,6,
dogal gaz fivatlari %75,1 ve elektrik fiyatlart %18,1 artmistir, Gida
fiyatiarindaki artig ise Temmuzda yilhik bazda %14,8 olmustur.

mumm#mw» Merkez Bankas: (BoE) Para Politikas: Komitesi, politika
faizipi st iiste altrnct kez artirmigtir, Banka, Agustos ayinda son, gk
en biyiik faiz artigimi mo.ﬁmEm@:n&. BoE, politika faizini 2§
artirarak %1,25'ten %1,75'e yiikseltmistir. BoE, Ingiltere gkogpoh
son ¢eyrekte resesyona girecegini ve bes ceyrek resesyonfla ka
tahmin etmektedir. BoE'nin enflasyon igin zirve bekled¥isi 2
bunun son ¢eyrekte olacagr disiniilmektedir. “
Japonya Merkez Bankas:

(Bol), 21 Temmuz'da ger

toplantisinda, yende ve Japon tahvillerindeki baskiya a»mamz. B

gdrintmiine iliskin endigelere odaklanarak politika faizini eksi %0,1
seviyesinde tutmustur. Banka, 10 willik tahvil getiri hedefini de %0
seviyesinde korumustur. Beklentiler paralelinde banka mwﬁ: egrisi kontrolil
ve varhik alimlant ile ilgili politika durusunda dg degisiklige gitmemistir.

Ulkede enflasyon, artan yakn ve emtia maliye \m_ mmamm@_m %2 hedefinin
wNwm:w ﬁwmawg“ wo.ﬁ WS.QQ wmwcam.
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dogrultusunda gergeklesmigtir.  Ulkede enflasyonun ytlsonunda
%7'nin lizerinde gergeklesecegi ditsiiniilmektedir.

Ingiltere Merkez Bankasi {BoE), politika faizini 25 baz puan
artisla %! seviyesine yiikseltmistic. Banka, politika faizini finansal
krizden bu yana en yitksek seviyesine gikarirken, ekonominin ¢ift
haneli enflasyon baskis: altinda daralma yolunda oldugu konusunda
uyarmistir, BoE, Ingiltere’nin teknik bir resesyona girmesini
beklemese de, ekonominin bu yilin son geyreginde %1’e yakin
kitgiilecegini Ongdrmistiir. Ekonominin 2023 yilinda ise %0.25

e s

daralacag Sngdriilmistir.

Japonya Merkez Bankasi  (Bol), 21 Temmuz’da
gergeklestirdigi toplanusinda, yende ve Japon tahvillerindeki baskiya
ragmen biiylime gOrinfimiine iliskin endiselere odaklanarak politika
faizini eksi %0,1 seviyesinde tutmustur. Banka, 10 yillik tahvi] getir
hedefini de %0 seviyesinde korumustur. Beklentiler paralelinde banka
momwm egrisi kontrolii ve varlik alimlars ile ilgili politika durusunda da

degisiklige gitmemistir. Ulkede enflasyon, artan yakit ve emtia
maliyetleri nedeniyle %2 hedefinin iizerine gikarken, Bol, kilresel
baytimedeki yavaglamanin ekonomik gbriiniime gblge diisirmesiyle
ekonomiye verdifi destegi geri ¢ekmek igin acele ermedigini
yinelemisgtir. Bol, para politikasi kararinin  ardindan  vaptig
agiklamada, Japonya ekonomisine yénelik belirsizligin cok yiiksek
olduguna, malt piyasa ve doviz piyasas: hareketlerine ve bunlarin
ekonomi ve fiyatlar iizerindeki etkilerine karsi dikkatli olunmas

gerektigine deginmigtir.

Japonya ekonomisi ilk geyrekte bir Snceki ceyrege gore %0, 1
Kiliclilmigtiir. Veri ilk tahminde %0.3 kiiglilme olarak agiklanmsti.
Japonya ekonomisi yihk bazda ise %0,5 kigilmiistiir. Béylece
Japenya.shonomisinimbkamyrek performansinda pozitif bir revizyon

QOmmenHéw% ww,m\wmmwmmmw@wmwmgm_ etki stok verisinde yapilan

acele etmedigini yinelemistir. BoJ, para politikasi kararinin ardindan yapug
agiklamada, Japonya ekonomisine ydnelik belirsizligin cok yiiksek olduguna,
malf piyasa ve ddviz piyasas: hareketlerine ve bunlarin ekonomi ve fiyatlar
tzerindeki etkilerine kars: dikkatli olunmas: gerektigine deginmistir.

Japonya ekonomisi 2022 yihimin ikinei ceyreginde dunciil verilere
gore yilhklandiritmig bazda beklentilerin altinda %2,2 biyiimistiir.
Ulke ekonomisi geyreklik bazda ise %0,5 biiyiimiistiir.

Cin Merkez Bankasi: (PBoC), Agustos avinda gerceklestirdigi
toplantisinda, bir yd vadeli kredi ana faiz oranin: (LPR) 5 baz puan
diigiirerek %3,65%, bes yilhik LPR faizini ise 15 baz puan diisiirerek
%4,30"a indirmigtir.

Cin ekonomisi 2022 yilinin ikinei geyreginde %1 olan beklentilerin
altinda yitlik bazda %0,4 buyimistiir. Ulkede sanayi iiretim endeksi Haziran
ayinda beklentilerin altinda gergekleserek %3,9 artmistir. Ulke ekonomisinin
2022 yiinda %4 civaninda biyiimesi beklenmektedir. Cin’de perakende
satiglar Haziran aymda beklentilerin iizerinde yvillik bazda %3,1 artmistir.
Veri, Mayis ayinda %6,7 gerilemisti.

Cin’de Tiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) dompz
onciiliginde ki yilin en yitksek seviyesine ulasmis ve \A\ n.
endeksi Temmuz’da yilhk bazda %2,7, ayhik bazda ise \ae.w a
UFE, yilhk bazda beklentilerin altinda gercekleserek j ﬁ:.?

%4,2 artis gistermistir. { o f

Diinya Bankasi, "Kiiresel Ekonomik Beklentiler" rap ,méh_% !
ekonomisinde 80 yildan uzun siirenin en @z%cr yavaslamasimin S&giliece i
agiklamugtir. Banka, kiiresel ekonomi igin 2022 wvili biiyiime ﬂmeE_mamw
agad: ydnliz revize ederken, Tiirkiye igin bilyiime beklentisini yilkseltmistir.
Raporda, kiiresel ekonomi igin 2022 yili GSYH bilyiime tahminini Ocak ay:
raporuna gére 1,2 puan diisiirerek %2,%°a cekerken, 2023 biiyiime tahminini
de %3,2"den %3'e cekmistir. 2024 yili i¢in bilylime, .mﬁasmmwsm ise %3 olarak
agiklamigtir. Diinya Bankasi, ,_d.,,wéa mwono. 151 A §m .wmm._..«k# KaSYH
biiylime tahminini %2'den %2,3'e ik} .,.._ o ....\i&k m,ivﬁm&xwzaa
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dtizeltmeden gelmistir, Ulke ekonomisi yilin iik geyreginde salginmn
ctkilerini hissetse de titketim tarafinda yasanan gérece canlihifin
etkisiyle daha pozitif bir performans g6stermistir. Japonya
ekonomisinin 2022 yilinda %2,4 oraninda biiyiimesi beklenmektedir.

Cin Merkez Bankas: (PBoC), banka kredileri icin gdsterge
niteligindeki 1 yil vadeli ana faiz oranim %3,7 seviyesinde sabit
wtmugtur. 5 yil vadeli gosterge faiz de %4,6'da birakiimustr.

Cin ekonomisi 2022 wyilimin ikinci ceyreginde %1 olan
beklentilerin altinda yillik bazda %0.4 biyimustir. Ulkede sanayi
dretim endeksi Haziran ayinda beklentilerin altinda gercekleserek
%3,9 artmisur. Ulke ekonomisinin 2022 yilinda %4 civarinda
biiylimesi bekienmektedir. Cin’de perakende satislar Haziran ayinda
beklentilerin tizerinde yillik bazda %3,1 artmistir. Veri, Mayis ayinda
%6,7 gerilemisti.

Cin’de Tiketici Fiyatlani Endeksi (TUFE) Haziran’da gegen
yilin ayni ayina gore beklentilerin Gizerinde gercekleserek %2.5
artmigtir. Enflasyonun 2022 yilsonunda %2 civarinda gerceklesmesi
beklenmektedir, Uretici Fiyatlari Endeksi (UFE) ise Haziran ayinda
yillik bazda %6,1 ile beklentilerin fizerinde artig gostermistir.

Dinya Bankas:, "Kiiresel Ekonomik Beklentiler” raporunda
diinya ekonomisinde 80 yildan uzun siirenin en bilyiik yavasglamasinin
gorllecegini aciklamistir. Banka, kiiresel ekonomi igin 2022 yili
bilylime tahminlerini agaf: yonlii revize ederken, Tiirkiye igin biiyiime
beklentisini yikseltmistir. Raporda, kiiresel ekonomi igin 2022 yilt
GSYH bitytime tahminini Ocak ay1 raporuna gore 1,2 puan diigtirerek
%2,9'a g¢ekerken, 2023 biiyiime tahminini de 9%3,2°den %3'e
¢ekmistir. 2024 wili igin biiyime beklentisini ise %3 olarak
wﬁEﬁSﬁMﬂ@ %.?Wmﬁmmmmm, _mmﬁm ekonomisi igin 2022 yilk GSYH
i Jmﬁ "&%ikarirken, 2023 yih igin biyiime

tahminini %3°ten %3.2’ve cikarmustir. Banka, savastaki Ukrayna
ckonomisinin bu sene %45,1, Rusya ekonomisinin ise %8,9 daralacagini
OngSrmusgtir. Kurum, diinyanin en bityik ikinci ekonomisi olan ve gegen yil
%8.1 bliyliyen Cin'in, bu yil %4,3 biiylimesini beklemektedic. Diinya
Bankas: Bagkani David Malpass ,"Ukrayna'daki savag, Cin'deki karantinalar,
tedarik zinciri sikintilan ve stagflasyon riski biltylime tizerinde baskiya neden
oluyor. Birgok tilke igin resesyondan kagis zorlu olacak.” agiklamasinda
bulunmugtur,

Ekonomik Isbirligi ve Katkinma Orgiitii (OECD) Ekonomik Goriiniim
raporunda, Ukrayna’da yasanan savagin, pandemi sonrasi toparlanmarin
tetikledigi yliksek enflasyonun gegici olmasi umudunu ortadan kaldirdiging
belirtmigtir. Kilresel ekonomi igin 2022°ye iliskin bliyiime beklentisini
%4.6’dan %3’e distiren QECD, "Savasin Bedeli” bashkh raporda, Rusya-
Ukrayna savagi nedeniyle dinyanin agir bedel ddedigini ifade etmistir.
Buytme tahmini 2023 igin de %2.8 olarak ag¢tklanmistir. Savasin insani
felaketle birlikte ekonomik toparlanmay: yavaslatugina ve diinya genelinde
insanian m”wmawnn fiyat artislanimi tetikledigine, tiiketici giivenini asag
¢ektigine igaret edilen raporda, bunun Cin'in sifir kovid ﬁowErmm_ ile birlikte
kiiresel ekonomiyi daha yavas bityiime ve artan enflasyon dongiisiine

soktugunun alti cizilerek, “Ukrayna’daki savas ve Cin’deki kapanma

Onlemleri toparlanmay: alt {ist etti.” denilmigtir.

ey

bir resesyonun esiginde olabilecegi uyarsinda bulun
Gz.d@ wsgwwns os_mémwﬁ ve mawmammmmm emlak krizi

savasmn .Wﬁ:ﬁm nin wgm%w.nmm gaz ithalatimm aniden a:..EumEm uS_
agabilecedi, enflasyonu diisiirmenin beklenenden daha zor olabilecegi,
sitki kiiresel finansal kosullarin gelismekte olan ekonomilerde borg
stkinfisipa neden olabilecegi, Kovid-19 karantinalar: ile emlak sektérii
krizinin trmanmasmn Cin'in wmu&:.. a»g da baskiayabilecegi ve

e,
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tahminini %3‘ten %3,2’ye ¢ikarmusur.
ekonomisinin bu sene %451, Rusya ekonomisinin ise %8.9
daralacagini OngSrmiigtitr. Kurum, dlinyamin en biiyik ikinci
ekonomisi olan ve gegen yil %8.1 biayiiyen Cin‘in, bu yr %4,3
bilylimesini beklemektedir. Dinya Bankas: Bagkani David Malpass
,"Ukrayna'daki savas, Cin'deki karantinalar, tedarik zinciri stkintilan
ve stagflasyon riski biiylime tzerinde baskiya neden oluyor. Bircok
dlke igin resesyondan kagis =zorlu olacak.” agiklamasinda
bulunmugtur.

Banka, savastaki Ukrayna

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD) Ekonomik
Gorintim raporunda, Ukrayna’da yaganan savagin, pandemi sonrasi
toparlanmanin tetikledigi yiiksek enflasyonun gegici olmas: umudunu
ortadan kaldirdigim belirtmistir. Kiiresel ekonomi igin 2022’ ve iliskin
biiylime beklentisini %4,6’dan %3 e diigiiren OECD, "Savasin Bedeli"
baghikli raporda, Rusya-Ukrayna savag: nedeniyle diinyanin agir bedel
Sdedigini ifade etmistir. Bliylime tahmini 2023 igin de %2,8 olarak
agiklanmistir. Savagin insani felaketle birlikte ekonomik toparlanmay:
vavaglattifma ve diinya genelinde insanlan etkileyen fiyat artiglanim
tetikledigine, tiketici giivenini asag: ¢ektigine isaret edilen raporda,
bunun Cin'in sifir kovid politikas: ile birlikte kiiresel ekonomiyi daha
yavag biiylime ve artan enflasyon dongiisiine soktu@unun alu gizilerek,
“Ukrayna’daki savas ve Cin’deki kapanma dnlemleri toparianmayr alt
iist etti.” denilmistir.

Rusya-Ukrayna arasinda 24 Subat’ta baglayan ve siiregelen
savagin eckonomik etkileri kiiresel piyasalarda etkili olmaktadir.
Rusya’nin Ukrayna’ya saldirilan sonucunda ABD, Avrupa llkeleri,
Japonya Rusya’ya g¢esitli yaptinmlar agiklamistir. ABD, Rusya’dan
petol ahmmi durdurmustur. Savagin yarat@ risk algisi ve ardindan
n%mcﬁ:ﬁﬁm baslayan yaptinmlar nedeniyle giivenli liman olarak

&@ AT m %ﬁmﬁmﬁmgﬁo_ﬁﬂ yasanmustir. Yaptirimlarin

aktardimistir. Raporda, artan fiyatlarm diinya genelinde yasam

standartlarnim sikistirmaya devam ettigi belirtilerek, politika yapreitar

icin enflasyonu kontrol altina almamn birinci 6ncelik olmas: gerektigi
ifade edilmistir. Daha siki para politikasimin kagimlmaz olarak
ekonomik maliyetleri olacagina isaret edilen raporda, gecikmenin
bunlari yalnizca daha da kétiilestivecegi belirtilmigtir.

Turkiye ekonomisi 2022 yihnm ilk geyreginde gecen yilin aym
ceyredine gore %7,3 bilylimiistiir. Takvim etkisinden arndinimis GSYH ilk
ceyrekte bir dnceki yilin aynr ¢eyregine gbre %7,3, mevsim ve takvim
etkilerinden anmndinilmis GSYH ise bir dnceki geyrege gore %1,2 artmistir,
Yilin ilk ¢eyreginde harcama bilegenleri bazinda en yiiksek katki hane halk:
harcamalarindan gelirken, net thracat hane haikr harcamalarinm ardindan
biiyimeyi destekleyen ikinci kalem olmustur. Ayrica, Snceki geyrege gbre
negatif katkis: artan stok kaleminin yiiksek enflasyon sebebiyle harcamalarin
Sne ¢ekildigine isaret etmesiyle birlikte 6niimilzdeki dénemde biylimeye
katkisumin pozitife donmest muhtemel goriinmektedir. Sektérier bazinda ise
hizmetler sektdrii ve sanayi sektdriindeki artis biiylimede belirleyici
olmugtur. Subat ay: sonunda baglayan ve halen devam eden Rusya-Ukpeya3
savaginin etkisiyle petrol, dogalgaz ve diger emtia fiyatiar Gizerindegk
yarattig) maliyet baskisirun sanayi iiretimine negatif katkida bulf
yihn  ikinei geyreginde bliyimeyi asaZ: yonli  etkilem}
bulunmaktadir. Bununla birlikte vilksek enflasyonist o )
rekabetinde yasanan aginma ve Rusya-Ukrayna savasi sebebiyle a
fiyatlari sonucunda ithalatin ihracattan daha fazla artacak om
thracatin  Oniimiizdeki dopem blylimeye yaptigr  pozitif wmacu: .
azaltabilecektir. Ayrica savasin uzamas: ve yapurnimlanin artarak devam
etmest durumunda, Rusya'nin petrol ve dogalgaz satimim durdurmasinin
Avrupa Birligi ekonomisinin ve &zellikle Almanya’nin ekonomilerinde
wmnmﬁmomwm resesyon m: an 65 >§=vm irlig m ;a iyi giden ihracatimiz
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basta enerji piyasasi olmak Uizere arurdids riskierin 8zellikle Avrupa
ekonomisini olumsuz etkilemesi beklenmektedir,

Tirkiye ekonomisi 2022 yilinin itk ¢eyreginde gegen yilin aym
ceyrefine gore %7,3 bilylmustir. Takvim etkisinden amndinimis
GSYH ilk ceyrekte bir dnceki yihin ayni geyregine gore %7,3, mevsim
ve takvim etkilerinden arindinilmig GSYH ise bir dnceki ceyrege gire
%1,2 artmigtir. Yilin ilk geyreginde harcama bilesenleri bazinda en
yiiksek katky hane halk: harcamalarindan gelirken, net ihracat hane
halki harcamalarinin ardindan bityimeyi destekleyen ikinci kalem
olmustur. Ayrica, dnceki ceyrefe gdre negatif katkisi artan stok
kaleminin yiiksek enflasyon sebebiyle harcamalarin 8ne gekildigine
isaret etmesiyle birlikte dniimiizdeki d3nemde bliyimeye katkisinin
pozitife ddnmesi muhtemel gorinmektedir. Sektdrler bazinda ise
hizmetler sektSrii ve sanayi sektSriindeki artis biiylimede belirleyici
olmustur. Subat ay: sonunda baglayan ve halen devam eden Rusya-
Ukrayna savagimin etkisiyle petrol, dogalgaz ve diger emtia fivatlan
lizerindeki artigin yarattiZi maliyet baskisinin sanayi iiretimine negatif
katkida bulunmasinin yilin ikinci ¢eyreginde bilylimeyi asag ynlii
etkileme ihbtimali bulunmaktadir. Bununla birlikte yiiksek enflasyonist
ortamda kur rekabetinde yaganan aginma ve Rusya-Ukrayna savas
sebebiyle artan emtia fiyatlan sonucunda ithalatin ihracattan daha
fazla artacak olmasi net ihracatin Sniimiizdeki dénem biliyiimeye
yapufi pozitif katkry1 azaltabilecektir. Ayrica savasin uzamasi ve
yapurimlann artarak devam etmesi durumunda, Rusya'min petrol ve
dogalgaz satimumi durdurmasinin Avrupa Birligi ekonomisinin ve
zellikle Almanya’nin ekonomilerinde yaratacags resesyon su an igin
Avrupa Birligi ile iyl giden ihracatimiz Uzerinde bask:
yaratabilecektir. S8z konusu ortamda ihracaumiz artsa da artis hizt
yavaglayabilir ayrica emtia fivatlarindaki yukan vénla baskinin
mﬁm_wgﬁ_ﬁﬁr@mﬁg%ﬁgganw vavaglama ile birlikte net
_mm.wm. mww@wwmwanﬁ dénemde azalabilecektir.

ara mal ithalatinda yasanabilecek yavaslama ile birlikte net ihracatin
biiylimeye katkis: Sniimiizdeki dénemde azalabilecektir. Ayrica yilin ikinci
¢eyreginde ve sonrasinda yiiksek seyreden enflasyonunun harcanabilir gelir
dzerinde yaratug: azalig yihin ikinci geyregi ve sonrasinda biiylimeyi agags
y&nil baskilayabilecektir. Bu durum Tiirkive ekonomisinin 2022 yilinda %35
olan bilyiime beklentisi lizerinde asagi y6nlii bask: yaratabilir. Bu baglamda
ytin geri kalaninda biilylimenin seyri agisindan jeopolitik gelismelerin yan
sira fiyat geligmeleri yakindan izlenmeye devam edilecektir.

Tiiketici Fiyvat Endeksi (TUFE) Temmuz’da beklentilerin altinda
ayhk bazda %237 artmistir. Yilik bazda ise TUFE Haziran’daki
%78,6°dan  %79,6’ya yiikselmistir. Temmuz’da gida ve alkolsiiz
icecekler, ev egyas: ile alkollii icecekler ve tiitiin gruplarindaki artislar
enflasyondaki yiikseliste ana belirleyiciler olmustur. Ulastirma
grubunda yasanan diigils ise enflasyonun beklentilerin altinda kalmasmm
saglamistir. Gida ve enerji gibi koatrol edilemeyen kalemleri Emmﬁ.mﬁz
ve enflasyondaki ana egilimi gosteren cekirdek enflasyon (¢
Temmuz’da bir Oneeki aya gbre %3,45 artmis ve yf
Haziran'daki %57,26’dan %61,69’a yiikselmistir. Yurt ¢
Endeksi Adm-cm‘wv mum:.»s.mm bir dnceki aya wm..m %S, mq \

gruplarina gére Temmuz’ mw en wzwwmw artis nwrw wwun
enerjide yasanmistir. Temmuz'da emtia fiyatlarmdaki
destegiyle tiiketici enflasyonundaki yiikselis yavaslamistir. Buna karsin
Yi-UFE’de en %mwmax artiy gdsteren alt kalem yine exerji olmustur. Bu
nedenle Sniimiizdeki donemde emtia fiyatlarinda diigligiin devam edip
etmeyecegi Snemli olacaktir. Ote vandan enflasyon iizerinde yukar:
younlii baskiya sebep olan en énemli etken ise kur hareketidir. Emtiada

diisiis devam etse bile kurdaki yiikselisin devam etmesi halinde
enflasyonda yukart yosmlii baski devam edeg
nmwmaow aaﬂwm%oammw. N:.n? aaﬁ»mwamm

\ ektiv. Bunun yan sira
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Ayrica yilin ikinci g¢eyreginde ve sonrasinda yiiksek seyreden
enflasyonunun harcanabilir gelir iizerinde yarattif) azalis yilin ikinci
¢eyredi ve sonrasinda bilyiimeyi agagt ydnlii baskilayabilecektir. Bu
durum Tirkiye ekonomisinin 2022 yilinda %S5 olan bilyiime beklentisi
Uzerinde agag: yonld baski yaratabilic. Bu baglamda yilin geri
kalaninda biyiimenin seyri agisindan jeopolitik gelismelerin yani sira
fiyat gelismeleri yakindan izienmeye devam edilecektir.

Tuketici Fiyat Endeksi (TUFE) Haziran’da beklentilerin
altinda aylik bazda %4,95 artmigtir. Y1llik bazda ise TUFE Mayis 1aki
%73,50°den %78,6’ya yikselmistir. Haziran’da ulastirma, konut ve
lokanta ve oteller gruplarindaki artiglar enflasyondaki yitkseliste ana
belirleyiciler olmustur. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen
katemleri igermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gésteren gekirdek
enflasyon (C endeksi) Haziran"da bir 8nceki aya gére %3,34 artmis ve
yillik bazda Mayistaki %56,04 seviyesinden %57,26'ya ylkselmistir.
Yurt I¢i Uretici Fiyat Endeksi (Y1-UFE) Haziran'da bir dnceki aya
gore %6,77 artmig ve yillik bazda Mayis’taki %132,16’dan
Haziran’da %138,31%¢ yiikselmigtir. Mal fiyatlarinda gériilen artigin
yani sira etkisinin gecikmeli olarak yansidig: hizmet fivatiarinda ise
basta lokanta ve oteller grubu olmak lizere Haziran’da ytkselisin
devam ettifi gbrGlmektedir. Hizmet fiyatlanndaki yilltk enflasyonun
ise %48,69°a ulagmasina karsin hala manset enflasyonun gerisinde
kalmis olmast ve enflasyondaki ana egilimi yansitan ¢ekirdek
enflasyondaki yiikseligin devam ediyor olmasi, hizmet enflasyonunun
daha yukari hareket edecegine isaret etmektedir. Bir baska ifade ile,
hizmet fiyatlarinda geriden gelen fiyatlamalar nedeniyle enflasyona
yukari yonlii katkisi devam edecektir. Haziran aymnda TUFE
beklentilerden diisiik gelmis olsa da son aylarda kurda yasanan yukari
yonli hareket ve YI-UFE’deki yikselisin devam etmesi, TUFE nin

E:_Furm&n& RS wﬁmr mﬁ@mmmmw_ le yikselmeye devam etme
gnxﬁnaﬁ Onitmiizdeki donemde

maaslarina yapilan zamlar da Smtimiizdeki dénemde enflasyonda yukar:
yonlii baskiy: artirabilecektir. Ote yandan diigiik baz etkisinin Ekim’de
terse donmesiyle birlikte kurda beklenmedik bir yilkselis olmadifi
siirece enflasyonda da yilhk bazda diisiis baglayabilecektir.

Cari iglemler dengesi Haziran ayinda bir &nceki yilm ayns
ddnemine gére %190 artarak 3,46 milyar dolar agik vermigtir.
Haziran’da ikracatin gecen yila gore %18,9, ithalatin %40,1 artmasiyla
dis ticaret aq@r gecen yala gire %294 yitkselmis ve 6,4 milyar dolar
gerceklesmigtir. Haziran’da net hizmet gelirlerinin yilhik %165 artisi
cari iglemler agifmn yilik artisim1 simrlandirmigtir. Cekirdek cari
denge olarak da ifade edilen enerji ve altin hari¢ olarak cari islemler
dengesi 4,3 milyar dolar fazla vermistir. Ocak-Haziran dénemini
kapsayan ilk alti ayhk donemde cari iglemler acig: gecen ythn aymi
dénemine gdre %143 artarak 32,4 milyar dolar gerceklesmistir. Ayni
donemde dig ficaret aqin %205, hizmet gelirleri ise %140 artis
gostermistir. Hizmet gelirlerinde pandemi démemine gore wm«nn»:
8@»2»:3» dig ticaret nﬁwEnnr. artisa na..nnm kompanse etse nm

dolara yiikselen cari uﬂr biylece Mart 2021'den sonra n. i .%w
yiiksek seviyede gerceklesmigtir. Cari islemler aqifmin fi =

Haziran’da rezerv varhklar ve net hata noksan kalemleri mnw.ur. Vi
gerceklesmigtir. Finansman hesabinin alt kalemlerine bakildidinda ise,
950 milyon dolar dogrudan yatirim girisi olurken, 1,6 milyar delar
portfdy yatinmlarindan, 1,8 milyar dolar diger yatirimlardan sermaye
¢thusi yasandags goriilmektedir. Dogrudan yatinnmlardaki artista yurtdi:
yerlesiklerin gayrimenkul alimlar ne ¢tkarkg &w».. yatirimlar altinda
yer alan bankacilik sektriiniin bor¢ cev, \ . xaomﬁuﬁw_swm%@agn
%B83’e geriledidi dikkat aorﬁmruwmﬂmw‘,&\ -‘* &@% Aelar cari
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enflasyonun gidigat: agisindan kurdaki hareket ve bagta petrol olmak
tzere emtia fiyatlarindaki hareket takip edilecektir.

Cari iglemler dengesi Mayis ayinda bir Snceki yilin ayn:
donemine g&re %95 artarak 6,47 milyar dolar agik vermistir. Mayis’ta
thracat gegen yila gtre %16,1 arus kaydederken, ithalattaki yilhik arug
%42,9 olmustur. Mayis aymnda enerji ithalati yillik bazda %1243
artarken, alun ithalati ayhk bazda %190, villik bazda ise %624,1
artarak 1,4 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. Béoylece,
¢ekirdek cari denge olarak da ifade edilen enerii ve altin hari¢ olarak
cari iglemler dengesi Mayis’ta 388 milyon dolar fazla vermistir. 12
ayhk kimillatif toplamda ise Nisan aymda 26,3 milyar dolar
gergekiesen cari islemler agi@ Mayis'ta 29,4 milyar dolara
yitkselmigtir. Mayis ayinda finansman hesabinin alt kalemlerine gire;
959 milyon dolar dogrudan yatirim olurken, Nisan ayinda 606 milyon
dolarlik sermaye ¢ikist yasanan portfdy yatinmlarinda Mayis ayinda
4,3 miltyar dolarlik sermaye ¢ikigt yasanmisur. Sermaye gikisinda
yabancilarin hisse senedi ve borglanma senetleri pivasasinda
yaptiklart satiglann yami sira yurt igi yerlesiklerin yurt digi
pivasalardan varlik edinimleri etkili oimustur. Yurti¢i ve yurtdisa
bankalarin mevduat-kredi kullanimiarina iligkin hareketlerin takip
edildigi diger yatirimlarda ise Mayis’ta | milyar dolarlik net sermaye
girisi yasanmistir. 86z konusu kalemin alt kalemlerinden olan yurt igi
bankalarin yurt disi muhabirlerindeki efektif ve mevduatian net 1,3
milyar dolar artarken, yurt dig1 bankalarin yurt igindeki mevduatiar
ise nette 1,1 milyar dolar artts kaydetmistir. Net hata noksan
kaleminde ise 2,9 milyar dolarlik sermaye girigi yaganirken, rezery
varliklarda 5,9 milyar dolar artis yasanmusur. Ontimiizdeki dénemde
emtia fiyatianindaki yitksek seyrin devam etmesi halinde cari iglemler
aciZ/GSYH orammmin bu yil %3'iin fizerinde gergeklesme ihtimali

Gzerjpde ﬁkm Lyl Hisk artacakur,

Akat e on

112 1o 911 3 B R s Lo

agigmn yasandig: bir ortamda dogrudan, portfoy ve dier yatirimlardan
2,49 milyar dolar net ¢ikig, 3,98 milyar dolar net hata noksan kalemine
giris olmasi sonucu Haziran ayinda rezerv varhklar 1,96 milyar dolar
azahs gostermistir. Tirkiye’nin emtia ithalatgisi olmasi ve emtia
fiyatlarinin son aylarda bir miktar diismesine karsin pandemi sonras
a¢ilmalarm yarattif) tedarik zincirindeki kisitlamalar ve Ukrayna Rusya
savasinin etkisiyle emtia ve hububat fiyatlarinda goriilen sert artislarm
cari denge iizerinde yillik bazda olumsuz etki yaratmas): muhtemel
gériinmektedir. Bu baglamda yilbaginda hedeflenen %2,2 seviyesinde
olan cari iglemler acifi/GSYH oraninin bu yil hedeflenen sevive ve
%3’iin iizerinde bitirme ihtimali giiclii goriilmektedir.

2021 yiimin Temmuz aymnda 45,8 milyar TL acik veren merkezi
yonetim biitce dengesi 2022 yilinin Temmuz ayinda cari transferlerdeki
hizh yiikseligin etkisiyle 64 milyar TL acik cari vermistir, Faiz dist denge
2021 yih Temmuz aywmda 22,2 milyar TL aqk verirken, 2022 yih
Temmuz ayinda 47,3 milyar TL aqk vermistir. Temmuz ayinda biitce
gelirleri bir 6nceki yihm ayni ayina gére %106,7 artarak 197 S_aa:. '
olurken, biitce giderleri %385 artarak 261 milyar TL olmustur. 287 E H@.
Ocak-Temmuz déneminde 78,3 milyar TL acik veren biitce, 2042 bt ni
ayn1 déneminde 29,5 milyar TL fazla vermistir. 2021 u:r\
Temmuz doneminde 36,2 milyar TL gerceklesen faiz disi f
%::m:. ayn1 mm.-mﬁ_mam ise w.m_w bazda %100%in wnmzmgm art

gelirleri ithalde ahnan katma deger vergisi ve kurumliar vergisinddhs N
yiikseligin etkisiyle bir dnceki yilin aym ayina gore %101,4 oramnd .)w,w/ wmﬁ
artarak 1.462,4 milyar TL, biitce giderleri ise cari transferler ve wmnmaum@

giderlerindeki artigin etkisiyle %78,1 oraminda artarak 1.432,9 milyar
TL olmustur, Bitcenin ilk yedi gyda gosterdigi performansa
bakildiginda, biitgenin olumlu bir per #, man mmnm;a&wmm riilmektedir.

Bu baglamda, biit¢enin siz konus; g . Jmisdradrerek, biitce
Tica \S\_\, \ nel: Saray Mahaliesi D Adnan
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2021 yshnn Haziran ayinda 25 milyar TL acik veren merkezi
yonetim  biitge dengesi 2022 yiiun Haziran ayindz cari
transferlerdeki hizls yitkselisin etkisivie 31,1 milyar TL acik cari
vermigtir. Faiz dist denge 2021 yili Haziran ayinda 15,6 milyar TL
agik verirken, 2022 yii Haziran ayinda 18,3 milyar TL agik vermistir.
Haziran ayinda biitge gelirleri bir nceki yilin aym: ayina gbre %1049
artarak 181 milyar TL olurken, bitge giderleri %87,1 artarak 212,1
milyar TL olmugtur. 2021 yih Ocak-Haziran déneminde 32,5 milyar
TL acik verirken, 2022 ydmin ayn déneminde 93,6 milyar TL fazia
vermigtir. 2021 yihnin Ocak-Haziran déneminde $8,3 milyar TL
gergeklesen faiz digi fazla 2022 yilinin ayni déneminde yillik bazda
%100°tin dzerinde artigla 228,2 milyar TL gergeklesmistir. 2022 yilt
Ocak-Haziran doneminde biitge gelirleri kurumlar vergisi ve ithalde
alinan katma deger vergisindeki giiglii yiikselisin etkisiyle bir dnceki
yilin aym dénemine gdre %100,6 oraninda artarak 1.265,4 milyar TL,
biitge giderleri ise cari transferler, personel giderleri ve borg verme
giderlerindeki artisin etkisiyle %76,7 oraninda artarak 1.171,9 milyar
TL olmustur. Oniimiizdeki dénemde, memur ve emeklilere yapilacak
maas zamiart ve verilecek olan bayram ikramiyeleri kaynakl: olarak
bitge giderleri tizerinde baski siirebilecektir. 2021 wilinda %3
seviyesinin altinda gergeklegen biitge a¢151/GSYH oraninm bu yil igin
hedef seviye olan %3,5 seviyesinin altinda kahp kalmayacags takip
edilecektir.

Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Temmuz ayi
Para Politikas: Kurulu (PPK) toplantisinda, bir hafta vadeli repo ihale

faiz oramm beklendigi gibi degistirmeyerek %14°te sabit birakmistir,

Karar metninde, kiiresel ekonomik gériintime karesel gida
givendigindeki ticaret yasaklan ile artan belirsizlikler, emtia

fiyatlarindaki yiiksek ve oynak seyir ile temel gida basta olmak iizere

aq1g/GSYH  oranmin  bedefienen
vakalamayacag: takip edilecektir.

%3,5 seviyesini  yakalayip

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankas: (TCMB), Agustos ay1 Para
Politikas: Kurulu (PPK) toplantisinda, bir hafta vadeli repe ihale faiz
oraninr sirpriz bir sekilde 100 baz puan indirerek %13%e gekmistir,
TCMB, meveut griiniim altinda giincellenen politika faiz diizeyinin
yeterli oldugunu deferlendirmistir. Karar metninde, enflasyonda
yasanan yiikseligte jeopolitik gelismelerin ve ekonomik temellerden uzak
fiyat olusumlarinmn etkili oldugu belirtilmigtir. Sirdiirilebilir fiyat
istikrari ve finansal istikrarin giiclendirilmesi icin atilan ve kararhiikla
uygulanan admmlar ile birlikte, kiiresel baris ortaminim yeniden tesis
edilmesiyle dezenflasyonist siirecin baglayacagimin éngoriildiigi ifade
edilmistir. Ugiincii ceyrege iliskin iktisadi faaliyette ivme kaybi isaretleri
oldugu  sdylenmigtir. Jeopolitik risklerin arttigs  ve
belirsizliklerin yiikseldigi
finansal kesullarin destekleyici olmasi amaciyla faiz indirimine ¢ \ m_a(\.\
belirtilmigtir. Fiyat istikrar: temel amaer dogrultusunda en _ mwo.mw M.
kalier diigtise igaret eden giicli gdstergeler olusana ve orta <.M__,_ ehi %, m
hedefine ulasincaya kadar TCMB’nin elindeki tiim araclart lir
stratejisi ¢ercevesinde Kkararhhkla kullanmaya devam
tekrarlanmistir.

TCMB Agustos toplantisinin karar metninde ayrica kredilerial
bilyime hizi ve erigilen finansman kaynaklarinin amacina uygun sekilde
iktisadi faaliyet ile bulusmasinin yakiedan takip edildigini, son dénemde
belirgin sekilde agilan politika-kredi faizi makasinin parasal akiarimin
etkinliini azaltbZmin degerlendirildigini agikiamistir. Bu cercevede,
makroihtiyati politika setinin, parasal aktarim mekanizmasin

etkinligini destekleyecek araglarla daha  da giiglendirilmeye karar
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vurgulanmistir. Enflasyondaki yiikseliste; jeopolitik gelismelerin yol
agtigs enerji maliyeti artiglaninin, ekonomik temelierden uzak
fiyattama olusumlarinin, kiiresel enerji, gida ve tarimsal emtia
fiyatlarindaki m&ﬁ.&,ﬁ olusturdugu giiclli negatif arz soklarinin etkili
olmaya devam ettigi belirtilmistir. Strdiiriilebilir fiyat istikrar ve
finansal istikrarin gli¢lendirilmest igin atilan adimlar ve kiiresel bans
ortaminin  yeniden tesis edilmesivle dezenflasyonist siirecin
baglayacagimn 6ngoriildigii ifade edilmistir. Ayrica fiyat istikrarinin
stirdiiriilebilir bir sekilde kurumsallagmasi amaciyla TCMB’nin tiim
politika araclarinda kalici ve giiglendirilmis liralasmays tesvik eden
genis kapsamli bir politika cergevesi gbzden gecirme siirecinin devam
ettigi tekrarlanmistir.

kullandirtacak referans oranlarmn (%16,32) belirli bir katsays
izerindeki ticari krediler icin %20-%90 tahvil tutmasina kadar
verilmigtir. TCMB kredilerdeki %20 zoruniu karsiik tutuimas: sartin:
ise %30 tahvil tutulmas: sart ile degistirmistir. 30 Aralik 2022 tarihi
itibariyfa 29 Temmuz 2022 tarihine gore %10 kredi biiyiime oranm
asan kredi tutar: kadar menkul kiymetin bir yil boyunca tesis edilmesi
karariasttrilmistir.

Uluslararas: kredi dereceleadirme kurulusu Moody's, Tiirkiye'nin
kredi notunu "B2"den "B3"e indirmis, not goriiniimiinii ise negatiften
duragana gevirmistir. Moody’s, Tiirkive'nin 6demeler dengesi iizerinde
artan baskilari ve doviz rezervlerinin daha da diisme riskini, kredi
notunun disiiriilmesine neden olarak gdstermistir.

14.3. Son 12 ayda ihragginin ve/veya grubun finansal durumu veya karhlgh fizerinde dnemli etkisi olmus veya izleyen donemlerde ety
davalar, hukuki takibatlar ve tahkim islemleri agsagidaki sekilde giincellenmistir. _

Eski Sekitl

Yeni Sekil

Gelinen Asama

Gelinen Agama

Ankara 8. Idare Mahkemesinin 15.01.2014 tarihli ve 2014/75 sayih karar
ile, Ankara Bolge Idare Mahkemesi 1. Kurulu’nun 18.12.2013 tarihli ve E.
2013/32824, K. 2013/2543} sayih Karan uyaninca dosya esas kaydimn
kapatilarak baglanti nedeniyle Ankara 2. Idare Mahkemesi'ne
gbnderilmesine Kkarar verilmigtir. Ankara 2. [dare Mahkemesi'nin
06.02.2014 tarihli ve E. 2014/119 sayih Karan ile, yiiriitmenin
durduruimast talebinin, 25.12.2014 tarihli ve 2014/1580 sayili Karar: ile de
davamn reddine me« <a:.m8mman, Oa«awma: karar 23.03.2015 tarihinde

ﬁﬂwﬁ. ..ﬁnw,ﬁmﬁm :; = ;

P

Ankara 8. [dare Mahkemesinin 15.01.2014 tarihfi ve 2014/75 mmﬁw
Ankara Bolge idare Mahkemesi 1. Kurulu'nun 18.12.2013 Snw: ve m
2013/32824, K. 2013/25431 sayih Karan uyarmea dosya esas _SEEE
kapatitarak baglant: nedeniyle Ankara 2. Idare Mahkemesi‘ne gonderilmesine
karar verilmigtir. Ankara 2. ldare Mahkemesi'nin 06.02.2014 tarihii ve E.
2014/119 sayih Karan ile, yiriitmenin durdurulmas talebinin, 25.12.2014
tarihli ve 2014/1580 sayih Karan ile de davanin reddine karar verilmistir.
Gerekeeli karar 23.03.2015 tarthinde teblig edilgnistir. Ayn: giin KAP’ta
wmw_n_méd_mzﬁ Wﬁmﬁ 22.04.2015 tarthinde .‘..a\ enin durdurulmas: istemii
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Danstay 13. Hukuk Dairesi'nin 2015/2445 Esas, 2015/4605 Katar sayili
ve 16.12.2015 tarihli karart ile temyiz bagvurumuz reddedilmigtir. Sz
konusu karar 24.06.2016 tarihinde teblig alinmig ve karara kars: karar
dizeltme yoluna bagvurulmusg olup, karar diizeltme incelernesi Bankamez
lehine sonuglanmugtiv. Karar bozularak yenidep karar verilmek iizere ilk
derece mahkemesine génderilmistir. [k derece mahkemesi kararinda
direnme karan almustir. SOz konusu karara kargi Damgtay Idari Dava
Daireleri Kurulu nezdinde yapilan temyiz basvurusy, . IDDK tarafindan,
daval: idare tarafindan mevduat, kredi, kredi kartt ve kamu mevduat
hizmetlerine iliskin olarak gerceklestirilen gesitli thiallerin, devam edentek
bir ihlal yaklasim kapsaminda tek bir gerceve anlasma veya ortak plan
dogrultusunda gergeklestirildiginin ortaya konulamadig: gerekgesivle
kabul edilerek, itk derece mahkemesinin direnme karannm bozulmasina
karar vermigtir. Davalt Idare bu karara karsi karar diizeltme yoluna
bagvurmug olup, karar diizeltme talebi reddeditmistir. Dosya ilk derece
mahkemesine gonderilmis ve mahkemenin IDDK’min bozma kararma
uyarak Rekabet Kurulu kararinin iptaline karar vermistir. Karar heniiz
kesinlesmemistir.

2015/4605 Karar sayih ve 16.12.2015 tarihli karan ile temyiz basvurumuz
reddedilmistir. S5z konusu karar 24.06.2016 tarthinde teblig alinms ve karara
kargi karar diizeltme yoluna bagvurulmus olup, karar dizeltme incelemesi
Bankamiz lehine sonuglanmgtir. Karar bozularak yeniden karar verilmek iizere
ilk derece mahkemesine génderilmistir. Ilk derece mahkemesi kararinda
direnme karan almistic. S8z konusu karara karsi Danistay Idari Dava Daireleri
Kurulu nezdinde yapilan temyiz bagvurusu, . IDDK tarafindan, davali idare
tarafindan mevdual, kredi, kredi kartt ve kamu mevduati hizmetlerine iliskin
olarak gergeklestirilen gesithi ihldllerin, devam eden tek bir ihial yaklagimi
kapsaminda tek bir ¢ergeve anlasma veya ortak plan dogrultusunda
gerceklegtirildiginin ortaya konulamadi@s gerekcesiyle kabul edilerek. ilk
derece mahkemesinin direnme kararimin bozulmasina karar vermistic. Davah
Idare bu karara kargt karar diizeltme yoluna bagvurmus olup, karar diizeltme
talebi reddedilmigtir. Dosya ilk derece Emrxoﬁomﬁn a: desilggis
mahkemenin IDDK’nin bozma kararnma uyarak Rekabe
iptaline karar vermistir. Kurum kararma karg: nﬁ:wﬁ

olup karar heniiz kesinlesmemistir.

Karar heniiz kesinlesmenistir.

r&é.ﬁ?»ﬁ@nﬁ

VAKIF ,.\
Akat N2l
FHA

Forffiye vakiflas Bankan TAO.
Ticap \ pm. iz Saray Mahallest D Adnan

iz Caddlest No /& Blok 34768
\\_“_ﬁ:mf?wxr ?\ﬂ NF\.

nm Numarast; 776444 . ”
y /7 Imarnet Sitest Adresi: e vakifbank.comd

1s



