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6.2.1. Faaliyet gosterilen sektorler/pazarlar ve ihragginin bu sektorlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlari hakkinda bilginin ilgili kism

agagidaki sekilde giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

Bankamiz, Program kapsaminda 2022 yilinda yaklasik 86,1 milyon ABD

Bankamiz, Program kapsaminda 2022 yilinda yaklasik 114,3 milyon ABD

Dolar1 tutarinda tahsisli satis islemi gergeklestirmistir. Islemler 6-12 ay vadeleri | Dolar1 tutarinda tahsisli satis islemi gergeklestirmistir. Islemler 3-12 ay vadeleri

arasindadir.

arasindadir.

8.2. Thraccmm beklentilerini 5nemli dlciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler asagidaki sekilde

giincellenmistir.

Eski Sekil

Yeni Sekil

31 Mart 2021 tarihi itibariyla Bankamiz BDDK tarafindan 27 Kasim
2019 tarih ve 30961 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Karsiliklar
Yonetmeligi degisikligine uygun olarak besinci grupta izlenen, teminati
bulunmayan, geri kazanilmasina iligkin makul beklentiler bulunmayan
kismini, besinci grupta simiflandirilmalarmi  takiben kayittan
diisebilmekte olup cari donemde kayittan diisme  islemi
bulunmamaktadir. (31 Aralik 2020: %100 karsilik ayrilmig olan 891 Mio
TL tutarinda donuk alacak i¢in kayittan diisme islemi yapilmistir.)
Bankanin takipteki kredilerinin canli kredilerine orani, Mart 2021
itibariyla solo bazda %3,79 olarak gergeklesmistir. Solo bazda takibe
doniisiim orami ise Mart 2021 itibariyla %3,65 olmustur. (31.12.2020:
%3,97) Bankanin takipteki krediler i¢in ayirmis oldugu karsilik orani
solo bazda Aralik 2021 itibariyla %79,00°dur. (31.12.2020: %76,28)

31 Mart 2021 tarihi itibariyla Bankamiz BDDK tarafindan 27 Kasim 2019
tarih ve 30961 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan Karsiliklar Yonetmeligi
degisikligine uygun olarak beginci grupta izlenen, teminati bulunmayan, geri
kazanilmasina iligkin makul beklentiler bulunmayan kismini, besinci grupta
siniflandirilmalarini takiben kayittan diisebilmekte olup cari dénemde kayittan
diisme islemi bulunmamaktadir. (31 Aralik 2020: %100 karsilik ayrilmis olan
891 Mio TL tutarinda donuk alacak i¢in kayittan diisme islemi yapilmigtir.)
Bankanin takipteki kredilerinin canli kredilerine orani, Mart 2021 itibariyla
solo bazda %3,79 olarak ger¢eklesmistir. Solo bazda takibe doniisiim orani ise
Mart 2021 itibariyla %3,65 olmustur. (31.12.2020: %3,97) Bankanin takipteki
krediler i¢in ayirmis oldugu karsilik oranmi solo bazda Aralik 2021 itibariyla
%79,00°dur. (31.12.2020: %76,28)

ABD Merkez Bankasi (Fed) 3-4 Mayis tarihlerind¢ yapilan toplantisinda
politika falz oranini bekiend1g1 grbl 50 baz puan artlrarak %0, 75 %1,00
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yilindan bu yana en yiiksek miktarli artirim olmustur. Fed, enflasyonu
kontrol altina almak igin satin almis oldugu ve yaklasik dokuz trilyon
dolara tekabiil eden bilangosundaki varliklar1 ise Haziran'da azaltmaya
baslayacagimi agiklamigtir. Fed, ilk etapta bilanco azaltimina Hazine
kagitlarinda 30 milyar dolar, mortgage destekli menkul kiymetlerde 17,5
milyar dolar ile baslayacagmi agiklamistir. Ilk 3 ayin ardindan bilango
daraltmada aylik miktar Hazine kéigitlarindan 60 milyar dolara ve
mortgage destekli menkul kiymetlerden 35 milyar dolara yiikseltilecegi
belirtilmistir. Enflasyon risklerine kars: olduk¢a dikkatli davranildigina
isaret eden Fed'in agiklamasinda, bilango daraltmanin biiyiikligiinii
durdurmaya ve yavaglatmaya rezerv bilangolar rezerv bollugu ile tutarl
olunduguna karar verilen seviyenin iizerinde baglanacag aktarilmistir.

Fed Bagkani Jerome Powell toplanti sonras1 yaptig1 agiklamasinda,
yetkililerin Haziran ve Temmuz'da gergeklesecek politika toplantilarinda
da 50 baz puanlik artirim karari almaya hazir oldugunu ve 75 baz puanhk
faiz artinminin degerlendirilmedigini sdylemistir. Powell, Fed'in %2
hedefinin yaklagik ii¢ kati iizerinde seyreden enflasyonun haneler
tizerindeki etkisini yakindan takip ettiklerini ve ortaya ¢ikan sorunlarin
farkinda olduklarini s6ylemistir.

N
~

ABD ekonomisi 2022 yilinin ilk ¢eyreginde %1,1 olan biiylime
beklentilerinin aksine %1,4 daralmistir. B6ylece ABD ekonomisi bu
yilin ilk ¢eyreginde, salginin en yogun hissedildigi 2020 yilinin ikinci
¢eyreginden bu yana ilk kez kii¢lilmiigtiir. Bu yilin ilk ¢eyreginde ABD
ekonomisindeki daralmada; 6zel stok yatirimlari, ihracat, federal kamu
harcamalar1 ve eyalet ile yerel kamu harcamalarindaki azalma etkili
olmustur. Ayni1 doénemde ithalat artis gostererek biiylimeye negatif
katkida bulunurken, kisisel tiiketim harcamalari, konut digt sabit

yat1r1m1ar ve konut sabit yatirnmlar: da yiikselig gosteren diger kalemler
kA ; Kogid-19 salgininda Omikron varyanti ve dis
AR ¢eyrek daralmasinda belirleyici olmustur.

Sy basladigl bir ddnemde ekonomi; devam eden

1, enflasyon ve ig¢i sayisindaki azalmadan

oldugu ve yaklasik dokuz trilyon dolara tekabiil eden bilangosundaki varliklari
ise Haziran'da azaltmaya baglayacagini agiklamigtir. Fed, ilk etapta bilango
azaltimina Hazine kigitlarinda 30 milyar dolar, mortgage destekli menkul
kiymetlerde 17,5 milyar dolar ile baslayacagmi agiklamustir. Ik 3 aymn
ardindan bilango daraltmada aylik miktar Hazine kéagitlarindan 60 milyar
dolara ve mortgage destekli menkul kiymetlerden 35 milyar dolara
yiikseltilecegi belirtilmistir. Enflasyon risklerine karsi olduk¢a dikkatli
davranildigina isaret eden Fed'in agiklamasinda, bilango daraltmanin
biiyiikliigiinii durdurmaya ve yavaglatmaya rezerv bilangolar rezerv bollugu ile
tutarli olunduguna karar verilen seviyenin lizerinde baglanacag: aktarilmigtir.

Fed Bagkani Jerome Powell toplant1 sonras: yaptigi agiklamasinda,
yetkililerin Haziran ve Temmuz'da ger¢eklesecek politika toplantilarinda da
50 baz puanlik artirim karari almaya hazir oldugunu ve 75 baz puanlik faiz
artinminin degerlendirilmedigini soylemistir. Powell, Fed'in %2 hedefinin
yaklagik ti¢ kati {izerinde seyreden enflasyonun haneler lizerindeki etkisini
yakindan takip ettiklerini ve ortaya ¢ikan sorunlarin farkinda olduklarin
soylemistir.

ABD ekonomisi 2022 yilimin ilk ¢eyreginde %1,1 olan biiylime
beklentilerinin aksine %1,4 daralmigtir. Béylece ABD ekonomisi bu yilin ilk
¢eyreginde, salginin en yogun hissedildigi 2020 yilinin ikinci ¢eyreginden bu
yana ilk kez kii¢iilmiistiir. Bu yilin ilk g¢eyreginde ABD ekonomisindeki
daralmada; 6zel stok yatirimlari, ihracat, federal kamu harcamalar1 ve eyalet
ile yerel kamu harcamalarindaki azalma etkili olmustur. Ayn1 dénemde ithalat
artig gostererek bilylimeye negatif katkida bulunurken, Kkigisel tiiketim
harcamalari, konut dis1 sabit yatirimlar ve konut sabit yatirimlar: da ylikselis
gosteren diger kalemler olarak éne ¢ikmistir. Kovid-19 salgininda Omikron
varyant1 ve dis ticaret agigindaki artis ilk geyrek daralmasinda belirleyici
olmustur. Rusya-Ukrayna savaginin bagladig1 bir donemde ekonomi; devam
eden tedarik zmchl«f&k«mtllarl enflasyon ve is¢i sayisindaki azalmadan
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olumsuz etkilense de,
nedenle ilk ¢eyrekte
degerlendirilmektedir.

ABD'de enflasyon Nisan ayinda beklentilerin {izerinde aylik bazda
%0,3, yillik bazda %8,3 artmigtir. Yillikk bazdaki artig, benzin
fiyatlarindaki gerilemenin etkisiyle yavaglamistir. Gida ve enerji
fiyatlarinin yansitilmadig1 ¢ekirdek tiiketici fiyatlar1 da beklentilerin
iizerinde aylik bazda %0,6, yillik bazda %6,2 artmustir. Uretici fiyatlar
(UFE) Nisan aymnda %0,5 ile beklentilere paralel artig kaydederken,
yillik artis %11 ile beklentilerin tizerinde gergeklesmistir. Gida ve enerji
fiyatlarimin yansitilmadigi ¢ekirdek iiretici fiyatlar1 Nisan ayinda aylik
bazda %0,4 ile beklentilerin altinda, yillik bazda ise %8,8 ile
beklentilerin altinda yiikselmistir.

ic talep gliglii gOriinlimiinii korumustur. Bu
yasanan daralmanin yamiltic1 olabilecegi

ABD'de tarim digt istihdam Nisan’da 391 bin artis beklentisinin
lizerinde 428 bin kisi artmistir. Mart ay1 i¢gin 430 bin olarak agiklanan
istihdam artis1 428 bine revize edilmistir. Issizlik oran1 Nisan’da degisim
gostermeyerek %3,5 olan beklentilerin {izerinde %3,6 olmustur. Verilere
gére ortalama saatlik kazanglar Nisan ayinda beklentilerin altinda aylik
bazda %0,3 artig gdstermistir. Ortalama saatlik kazanglardaki yillik artig
Mart’taki %5,6°dan Nisan’da %5,5%e gerileyerek beklentilere paralel
gerceklesmistir. Isglicline katilim orani Nisan’da %62,2 ile 6nceki aya
gore gerilemistir. Oncii gostergelerden biri olan ADP &6zel sektor
istihdami verisi ise Mart’ta 479 bin artis gosterirken, Nisan ayinda 247
bin kisi ile beklentilerin altinda artmugtir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 14 Nisan’da gergeklestirdigi
toplantisinda beklendigi gibi faizleri sabit tutarken, toplantinin karar
metninde varlik alimin1 3. ¢eyrekte sona erdirme planini dogrulamigtir.
Banka politika faizini %0, bor¢ verme faizini %0,25, mevduat faizini
eksi %0,50'de tutmustur. Enflasyonun 6nemli &l¢lide yiikseldigine ve
gelecek aylarda da ozellikle enerji maliyetlerindeki artisin etkisiyle
yiiksek seyrini siirdiirecegine dikkat gekilmistir. Ac¢iklamada, ECB’nin
gorevmde bagariya ulasmak icin ne gereklyorsa yapacagl ifade

ABD'de enflasyon Mayis ayinda beklentilerin iizerinde ayhk bazda
%1, yilik bazda %8,6 artmis ve Yeniden 40 yilin zirvesine yiikselmistir.
Gida ve enerji fiyatlarinin yansitilmadigi cekirdek tiiketici fiyatlar: ise
beklentilerin iizerinde ayhk bazda %0,6, yilhik bazda %6 artmistir.
Cekirdek TUFE beklentilerin iizerinde gerceklesse de yillik bazda Nisan
ayindaki %6,2’den Mayis’ta %6’ya gerilemistir. Ulkede enerji fiyatlar
aylik %3,9, yillik bazda %34,6 artis gosterirken, gida fiyatlarinda aylik
%1,2, yilik bazda %10,1 artis yasanmistir. Tahminlerin iizerinde
gerceklesen enflasyon verisi, Fed’in faiz artislarinda daha agresif olacag
beklentisini de giiclendirmistir. Para piyasalarinda Fed'in, 6niimiizdeki ii¢
toplantida 50'ser baz puan faiz artirnm fiyatlanmaktadar.

ABD'de tarim disy istihdam Mayis’ta 317 bin artis beklentisinin
iizerinde 390 bin kisi artmistir. Nisan ay1 icin 428 bin olarak ac¢iklanan
istihdam artis1 436 bine revize edilmistir. Issizlik oran1 Mayis’ta degisim
gostermeyerek %3,6 olmustur. Verilere gore ortalama saatlik kazanclar
Mayis ayinda beklentilerin altinda aylik bazda %0,3 artis gostermistir.
Ortalama saatlik kazanc¢lardaki yillik artis Nisan’daki %5,5’ten Mayis’ta
%5,2°ye  gerilemistir. Isgiicine katihm orami Mays’ta %62,3
gerceklesmistir. Oncii gostergelerden biri olan ADP 6zel sektor istihdam
Mayis'ta 128 binle pandemiden bu yana goriilen en diisiik artisi
kaydetmistir.

Avrupa Merkez Bankas: (ECB), Haziran ay1 toplantisinda
beklendigi gibi faizleri sabit tutmus ancak Temmuz ayi i¢in 25 baz puanhk
faiz artirim sinyali vermistir. Enflasyon goriiniimii kotiilesirse Eyliil'de
daha biiyiik adim atilmasinin miimkiin oldugu, Eyliil ayindan sonra ise
"kademeli fakat siirekli" faiz artis1 olacag: belirtilmistir. Enflasyonda
%?2'lik orta vadeli hedefe ulasmak icin uygulanacak para politikasinin
gelecek verilere bagh olacagi vurgulanmistir. Ayrica Banka Haziran
toplantisinda 2015 yilinda baslayan varhk ahm programimmi (APP) 1
Temmuz'da bitirecegini duyurmustur. Makro ekonomik tahminlerinde
giincellemeye giden ECB 2022 yili biiyiime beklentisini %3,7’den %2,8’e
ditsiirmiis, enflasyombeklentnsmn ise %5,1°den %6 8’e yiikseltmistir.
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etkileyecegini, farkli enerji portfoyiine sahip olmanin en dogru yaklagim
olacagini belirtmigtir.

ECB Bagkani Christine Lagarde, kararin ardindan yaptigi
aciklamada, enflasyona iligkin yukar1 yonlii risklerin arttigini belirtirken,
ECB’nin 6nce varlik alim programimi tamamlayacagini ve belli bir siire
sonra faiz artigina gidecegini ifade etmistir.

ECB’nin 14 Nisan’da gergeklestirdigi toplantisinin tutanaklarinda,
yatirimci risk algisinin 6nemli Slgtide iyilestigine dikkat cekilmistir.
Euro boélgesi hisse senedi fiyatlarinin, Ukrayna'daki savastan Once
gerceklesen seviyelere yakin hareket ettigi ve risksiz getirilerin 6nemli
{ olctide artt1p1 ifade edilmistir. Tutanaklarda, enflasyonun dnemli lgiide
artt1i ve Ozellikle enerji maliyetlerindeki keskin artis nedeniyle
Oniimiizdeki aylarda da yiiksek kalmaya devam edecegi belirtilmisgtir.

Euro Bolgesi ekonomisi 2022 yili ilk ¢eyrek biiylime orani
ceyreklik bazda %0,2’den %0,3’e, yillik bazda %5°ten %5,1°e revize
edilmistir. Aynt dénemde Avrupa Birligi ekonomisi ¢eyreklik bazda
%0,4, yillik bazda %5,2 biiyiimiistiir. [lk ¢eyrekte Portekiz ceyreklik
bazda %2,6 ile en hizl1 biiyiiyen iilke ekonomisi olmustur. Isveg ise %0,4
kiigiilerek en sert diislisii gosteren iilke ekonomisi olmustur. Almanya
ekonomisi ilk g¢eyrekte %0,2 bliylimiistiir. Fransa ekonomisinin bir
onceki geyrege gore degisim gostermedigi ilk geyrekte, Italya ekonomisi
ise %00,2 kii¢iilmiistiir.

Euro Bolgesi’nde TUFE Nisan’da nihaf verilere gore aylik bazda
%0,6, yillik bazda %7,4 artmustir. Ilk agiklanan veri %7.5°ti. Cekirdek
enflasyon ise nihai verilere gére yillik bazda %3,5’e yiikselmistir.
Nisan’da enflasyondaki artista enerji maliyetlerindeki yiikselis
belirleyici olmustur. Nisan’da B&lge’de en diisiik enflasyon oranlari
%5,4 ile Fransa ve Malta’da ve %S5,8 ile Finlandiya’da goriilmiistiir. En
yliksek enﬂasyon oranlar1 ise %19,1 ile Estonya’da, %16,6 ile

itvz 3.2 1@§ekya da gergeklesmlstlr

soylemistir. Lagarde ayrica ECB'nin, para politikasim1 sikilagtirmaya
baslarken Euro Boélgesi tahvil piyasalarinda ayrismay1 6nlemek icin yeni
araglari harekete gecirmeye hazir oldugunu ve para politikasimin diizgiin
bir sekilde aktarilmasi konusunda kararh olduklarini belirtmistir.

Euro Bolgesi ekonomisi 2022 yih ilk ¢eyrek biiyiime orani ¢eyreklik
bazda %0,6’ya, yilhik bazda %S5,4’e yukar: yonlii revize edilmistir. Aym
donemde Avrupa Birligi ekonomisi ceyreklik bazda %0,7, yillik bazda
%S3,6 biiyiimiistiir. Ilk ¢eyrekte Irlanda ¢eyreklik bazda %10,8 ile en hizh
biiyiiyen iilke ekonomisi olmustur. En hizli biiyiiyen ikinci ekonomi %S5,2
ile Romanya olurken, Isvec ise %0,8 kiigiilerek en sert diisiisii gosteren
iilke ekonomisi olmultur. Almanya ekonomisi ilk c¢eyrekte %0,2
bilyiimiistiir. Fransa ekonomisinin bir oOnceki c¢eyrege goére %0,2
kiiciildiigii ilk ceyrekte, italya ekonomisi ise %0,1 biiyiimiistir. Euro
Boélgesi ekonomisinin 2022 yilinda %2,8 oraninda Dbiiyiimesi
beklenmektedir.

Euro Bolgesi’nde TUFE Mayis’ta 6nciil verilere gore ayhk bazda
%0,8, yilhik bazda %8,1 artmistir. Enflasyondaki yiikseliste enerji
fiyatlarindaki yiikselis belirleyici olmustur. Enerji enflasyonundaki
yiikselis %39,2’ye ulagsmistir. Enerji, gida, alkol ve tiitiin icermeyen
cekirdek enflasyon %3,8’e ¢ikmistir. Bolge’nin en biiyiik ekonomisi olan
Almanya’da enflasyon Mayis’ta %7,4’ten %7,9’°a yiikselmistir. Euro
Bolgesi’nde UFE Nisan’da nihai verilere gore beklentilerin altinda ayhk
bazda %1,2 artms, yilik bazda %37,2’ye yiikselmistir. UFE’deki
yiikseliste de enerji maliyetlerindeki yiikselis belirleyici olmustur.

Ingiltere Merkez Bankast (BoE) Mayis ayinda gercgeklestirdigi
toplantisinda, politika faizini finansal krizden bu yana en yiiksek seviyesine
cikarmis ve beklentilere paralel olarak 25 baz puan artisla %1 seviyesine
yukseltmigtir. BoE, 1iilke ekonomisinin ¢ift haneli enflasyon
baskis1 altinda daralma yolunda oldugu konusunda uyarmistir. BoE,
Ingiltere’nin teknik-biffesegyona girmesini beklemese de, ekonominin bu yilin
son g:eyregmdg’%l ® ya,km ku,gulecegml /2023 yilinda ise %0,25 daralacagini
ongormustur: Bankam-\enﬂasyonun TRy M"%ﬂsﬂimmmmmm@lkacaglm
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Almanya ekonomisi 2021 yilinda beklentilere paralel %2,7
biiylimiigtiir. Pandemi nedeniyle 2020 yilinda %4,6 kiigiilen ekonomide,
durgunluk nedeniyle kismen iyilesme saglanabildigi ag¢iklanmistir.
Yillik veri ayrica 2021 yilinin Ekim ve Aralik aylarinda gayrisafi milli
hasilanin bir 6nceki ¢eyrege kiyasla %0,5 ila %1 diistiigiinii gdstermistir.
Almanya ekonomisi 2021 yilinin ilk ¢eyreginde %3,2 kii¢iilmiis, ikinci
ve lglinii ¢eyreklerde sirasiyla %9,2 ve %3,5 biiylimiistii. Almanya
ekonomisinin 2022 yilinda ise %4’lin lizerinde biiylimesi
beklenmektedir.

Almanya'da enflasyon enerji. fiyatlar1 ve salginin etkisiyle Mart
ayindaki %7,3°ten Nisan ayinda nihai verilere gére %7,4 e yiikselmistir.
Aylik bazda ise enflasyon beklentilere paralel olarak %0,8 artis
gostermistir.

Ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Mayis ayinda gergeklestirdigi
toplantisinda, politika faizini finansal krizden bu yana en yliksek
seviyesine ¢gikarmis ve beklentilere paralel olarak 25 baz puan artisla %1
seviyesine ylikseltmistir. BoE, iilke ekonomisinin ¢ift haneli enflasyon
baskisi altinda daralma yolunda oldugu konusunda uyarmistir. BoE,
Ingiltere’nin teknik bir resesyona girmesini beklemese de, ekonominin
bu yilin son ¢eyreginde %1’e yakin kii¢iilecegini, 2023 yilinda ise %0,25
daralacagini ngSrmiistiir. Banka, enflasyonun Ekim’de %10’un lizerine
cikacagini beklemektedir.

. Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Nisan ayinda gergeklestirdigi
toplantisinda, para birimi yen’de son donemde goriilen deger kaybi ve
enflasyondaki yiikselise ragmen asir1 gevsek para politikasinda
degisiklige gitmemis ve beklentilere paralel olarak kisa vadeli faiz
hedefini eksi %0,1'de, 10 yillik tahvil faizi hedefini ise %0’a yakin
seviyede tutmustur. Agiklamada, kisa ve uzun vadeli faiz oranlarinin su
anki veya daha diisiik seviyelerde kalacag belirtilicken, fiyat
goriiniimiine yénelik risklerin bir sﬁre igin yukarl yonlii devam edecegi

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) Nisan aymda gergeklestirdigi
toplantisinda, para birimi yen’de son doénemde goriilen deger kaybi ve
enflasyondaki yiikselise ragmen asir1 gevsek para politikasinda degisiklige
gitmemis ve beklentilere paralel olarak kisa vadeli faiz hedefini eksi %0,1'de,
10 y1llik tahvil faizi hedefini ise %0’a yakin seviyede tutmustur. A¢iklamada,
kisa ve uzun vadeli faiz oranlarinin su anki veya daha diigitk seviyelerde
kalacag: belirtilirken, fiyat gériintimiine y6nelik risklerin bir siire igin yukari
yonlli devam edecegi, sonrasinda dengelenecegi ifade edilmistir. Banka,
enflasyon tahminlerini de revize etmistir. Cekirdek enflasyon tahmini
%]1,1°den %1,9’a yiikseltilmigtir. 2023 ve 2024 mali yil1 enflasyon beklentisi
%1,1 olmustur.

Japonya ekonomisi 2022 yilinin ilk ¢eyrek kiiciilme orani asag: yonlii
giincellenmistir. Buna gore iilke ekonomisi bir dnceki ¢eyrege gore %0,1,
yilliklandirilmis bazda %0,5 daralmistir. Revizyona en temel etki stok
verisinde yapilan diizeltmeden gelmistir. Ulke ekonomisi yilin ilk
ceyreginde salginin etkilerini hissetse de tiiketim tarafinda yasanan gorece
canhhgin etkisiyle daha pozitif bir performans gostermistir. Japonya
ekonomisinin 2022 yihnda %2,4 oraninda biiyiimesi beklenmektedir.

Cin Merkez Bankasi (PBoC) Mayis’ta kovid-19 6nlemleri dolayisiyla
ekonomik gostergelerinde bozulma goriildiigii gerekgesiyle gosterge kredi
faizinde rekor indirime gitmistir. Mortgage faizleri i¢in de g&sterge olan 5
yillik kredi ana faiz orant 15 baz puan indirimle %4,45'e ¢ekilmistir. 1 y1111k
kredi ana faiz oran1 (LPR) ise %3,7 seviyesinde tutulmustur.

Cin ekonomisi 2022 yilinin ilk ¢eyreginde %4,2 olan beklentilerin
tizerinde %4,8 blylimiistiir. Ceyreklik bazda bakildiginda ise, yilin ilk
ceyregindeki biiylime zayif kalmistir. Ulke ekonomisi bir 6nceki ¢eyrege gore
%1,3 buylimiistiir. Biiyiime disinda agiklanan Mart verileri ise tiiketim
tarafinda ivme kaybina isaret etmistir. Ulkede perakende satislar Mart ayinda
salgin onlemlerlmq,L ~de. etkisiyle %3,5 gerilemistir. Boylelikle 2020
Haziran'dan bu yana itk :cfa“‘l‘alma kaydedilmisti EvﬁalFa i iretimi ise %5
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yiikseltilmistir. 2023 ve 2024 mali yili enflasyon beklentisi %1,1
olmugtur.

Japonya ekonomisi 2022 yilinin ilk ¢eyreginde bir dnceki ¢ceyrege
gore %0,2, yilliklandirilmis bazda %1 daralmigtir. Japonya ekonomisi
artan ithalat ve Omikron varyantinin etkisiyle yilin ilk g¢eyreginde
daralma gostermistir. Ilk g¢eyrekte sermaye harcamalarinin onceki
geyrege gore %0,5 artmistir. Ozel tiiketim harcamalari yatay bir
goriiniim sergilerken, devlet harcamalar1 %0,6 artmistir. Net ihracat ise
%0,4 gerilemigtir. 2021 yilinin tamaminda ise lilke ekonomisi %1,7
biiylimiistii. Ulke ekonomisinin 2022 yilinda ise hizlanarak %3 civarinda
bitylimesi beklenmektedir. Nisan ayinda enflasyon %2,5 ile 7 yilin en
yiiksek seviyesine ulagmigtir. Buna gore, yas gida kalemi disarida
birakildiginda tiiketici enflasyonu Nisan’da bir 6nceki yila gore %0,8
olmustur.

Cin Merkez Bankasi (PBoC) Mayis’ta kovid-19 onlemleri
dolayisiyla ekonomik géstergelerinde bozulma goriildiigii gerekgesiyle
gosterge kredi faizinde rekor indirime gitmistir. Mortgage faizleri i¢gin
de gosterge olan 5 yillik kredi ana faiz orami1 15 baz puan indirimle
%4,45'e ¢ekilmigtir. 1 yillik kredi ana faiz oran1 (LPR) ise %3,7
seviyesinde tutulmugtur.

Cin ekonomisi 2022 yilinin ilk ¢eyreginde %4,2 olan beklentilerin
lizerinde %4,8 biiylimiistiir. Ceyreklik bazda bakildiginda ise, yilin ilk
¢eyregindeki bityiime zayif kalmigtir. Ulke ekonomisi bir 6nceki ¢eyrege
gore %1,3 blylimiistlir. Bilylime diginda agiklanan Mart verileri ise
tiiketim tarafinda ivme kaybina isaret etmistir. Ulkede perakende satislar
Mart ayinda salgin Onlemlerinin de etkisiyle %3,5 gerilemigtir.
Boylelikle 2020 Haziran'dan bu yana ilk daralma kaydedilmistir. Sanayi
liretimi ise %5 yiikselerek beklentileri asmistir. Ulkede Mart ayinda
igsizlik %5,8 ile Mayis 2020'den bu yana en yiiksek seviyeye ¢ikmuistir.
Ulke ekonomisinin sifir Kovid uygulamasi ve kiiresel ekonomideki
yavaglamanin da etklslyle 2022 yilm1 %5 civarinda biiyiime ile

uygulamasi ve kiiresel ekonomideki yavaslamanin da etkisiyle 2022 yilin1 %5
civarinda biiyiime ile sonlandirmasi: beklenmektedir.

Cin’de Uretici Fiyatlar1 Endeksi (UFE) Mayis’ta gecen yiln aym
ayma gore %6,4 artmistir. UFE bir onceki ay seviyesi olan %8’den
gerilemistir. Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi (TUFE) Mayis’ta yilhk bazda
beklentilerin iizerinde %2,1 artmistir.

Diinya Bankasi, "Kiiresel Ekonomik Beklentiler" raporunda diinya
ekonomisinde 80 yildan wuzun siirenin en biiyiik yavaslamasinin
goriilecegini acgiklamis ve kiiresel ekonomi icin 2022 yili biiyiime
tahminlerini asag1 yonlii revize etmistir. Raporda, kiiresel ekonomi i¢in
2022 yih GSYH biiyiime tahmini Ocak ay1 raporuna gore 1,2 puan
diisiiriilerek %2,9‘a ¢ekilirken, 2023 biiyiime tahmini de %3,2‘den %3'e
indirilmistir. 2024 yili icin biiyiime beklentisi ise %3 olarak ac¢iklanmigtir.
Banka, savastaki Ukrayna ekonomisinin bu sene %45,1, Rusya
ekonomisinin ise %8,9 daralacagim 6ngérmiistiir. Kurum, diinyanin en
bityiik ikinci ekonomisi olan ve gec¢en yi1l %8,1 biiyiiyen Cin‘in, bu y1il %4,3
biiyiimesini beklemektedir. Diinya Bankasi Baskami David Malpass
"Ukrayna'daki savas, Cin'deki karantinalar, tedarik zinciri sikintilar1 ve
stagflasyon riski bilyiime iizerinde baskiya neden oluyor. Bir¢ok iilke i¢in
resesyondan kacis zorlu olacak." a¢iklamasinda bulunmustur.

Ekonomik Isbirlizi ve Kalkinma Orgiiti (OECD) Ekonomik
Goriiniim raporunda, Ukrayna’da yasanan savasin, pandemi sonrasi
toparlanmanin tetikledigi yiiksek enflasyonun gecici olmasi umudunu
ortadan kaldirdigim1 belirtmistir. Kiiresel ekonomi i¢in 2022’ye iliskin
bilyiime beklentisini %4,6’dan %3’e diisiiren OECD, "Savasin Bedeli"
bashkli raporda, Rusya-Ukrayna savasi nedeniyle diinyanin agir bedel
Odedigini ifade etmistir. Kurum, 2023 yili i¢in biiyiime tahminini %2,8
olarak aciklamistir. Savasin insani felaketle birlikte ekonomik
toparlanmay1 yavaslattigina ve diinya genelinde insanlar: etkileyen fiyat
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Cin’de Uretici Fiyatlar1 Endeksi (UFE) Nisan’da gecen yilin ayni
ayma gére %8 artmistir. UFE bir 6nceki ay seviyesi olan %8,3’ten
gerilemistir. Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Nisan’da yillik bazda
%1,8 olan beklentilerin {izerinde %2,1, aylik bazda ise %0,2 olan
beklentilerin iizerinde %0,4 artmistir.

Uluslararas1 Para Fonu (IMF), Nisan 2022 Diinya Ekonomik
Raporu’nda Rusya-Ukrayna savaginin ekonomi lizerinde yarattigi
baskilar nedeniyle biiyiime beklentilerini asagi yonlii giincellemistir.
Kiiresel ekonomi biiylime beklentisi 2022 yil1 i¢in %4,4°ten %3,6’ya,
2023 yil1 igin %3,8’den %3,6’ya indirilmistir. 2022 yil1 biiylime tahmini
ABD igin %4’ten %3,7’ye, Euro Bdlgesi i¢in %3,9°dan %2,8’e, Japonya
icin %3,3’ten %2,4’e, Cin i¢in %4,8’den %4,4’e diistiriilmiistiir. IMF,
Rusya ekonomisinin bu yil %8,5, Ukrayna ekonomisinin de %35
kiigiilmesini bekledigini a¢iklamistir.

Rusya-Ukrayna arasinda 24 Subat’ta baslayan ve siiregelen savasin
ekonomik etkileri kiiresel piyasalarda etkili olmaktadir. Rusya’nin
Ukrayna’ya saldirilar1 sonucunda ABD, Avrupa iilkeleri, Japonya
Rusya’ya gesitli yaptirimlar agiklamistir. ABD, Rusya’dan petol alimini
durdurmustur. Savasin yarattigi risk algis1 ve ardindan uygulanmaya
baglayan yaptirimlar nedeniyle giivenli liman olarak goriillen altin ve
dolarda hizli yiikseligler yasanmistir. Yaptirimlarin basta enerji piyasasi
olmak tlizere artirdig1 risklerin &zellikle Avrupa ekonomisini olumsuz
etkilemesi beklenmektedir.

Tiirkiye ekonomisi 2021 yilinin dérdiincii ¢eyreginde geg¢en yilin
ayni ¢eyregine gore %9,1 buyumustur Ulke ekonomisi, 2021 yilinin
tamamunda ise %11 biiylimiigtiir. Uglincii ¢eyrek biiylimesi %7,4’ten
%7,9’arevize edilmistir. 2020 yilinda Cin ile birlikte pozitif biiyiiyen iki
iilkeden biri olan Tiirkiye ekonomisi, i¢ talepteki canlanmanin etkisinin
yani sira rekabet¢i kurun katkisiyla 2021 yilini beklentilerin iistiinde
biiylime ile sonlandirmistir. Gayrisafi Yurt Igi Hasila biiytikliigii 2021
y111nda cari fi atlarla bir nceki yila gore %42,8 artarak 7 trilyon 209

ve “Ukrayna’daki savas ve Cin’deki kapanma 6nlemleri toparlanmay alt
iist etti." denilmistir.

Tiirkiye ekonomisi 2022 yilimin ilk ¢eyreginde gecen yilin aym
ceyregine gore %7,3 biiyiimiistiir. Gayrisafi Yurt i¢i Hasila biiyiikliigii
2022 yilinda cari fiyatlarla bir onceki yila gore %79,5 artarak 2 trilyon
496 milyar 328 milyon TL olmustur. Takvim etkisinden armdirilmis
GSYH, ilk ¢eyrekte bir 6nceki yilin ayn1 ¢eyregine gore %7,3 artmistir.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise bir dnceki ¢ceyrege
gore %1,2 artmistir. Yilin ilk ¢eyreginde harcama bilesenleri bazinda en
yiiksek katki yiiksek enflasyon sebebiyle harcamalarin one ¢ekilmesi
sonucu i¢ talepteki canlanmanin destegiyle hane halki harcamalarindan
gelirken, net ihracat hane halki harcamalarmin ardindan biiyiimeyi
destekleyen ikinci kalem olmustur. Sektorler bazinda ise hizmetler
sektorii ve sanayi sektoriindeki artis biiyiimede belirleyici olmustur.
GSYH icinde %60,5 ile en yiiksek paya sahip olan hizmetler sektorii,
pandeminin sona ermesinin etkisiyle yilin ilk c¢eyreginde yilhk bazda
%11,6 oraninda biiyiimiis ve biiyiimeye 6,7 puan katkida bulunmustur.
Hizmetler sektoriiniin alt kalemlerinden finans ve sigorta faaliyetleri
sektorii 2021 yilinin son c¢eyregine gore biiyiimeyi basta bankacihik
sektoriiniin karlarindaki yiiksek artis nedeniyle yilin ilk ceyreginde
desteklemis ve hizmetler sektorii ilk ¢ceyrekte finans ve sigorta faaliyetleri
onciiliigiinde biiyiimiistiir. 2021 yilinin ii¢iincii ¢eyreginden bu yana
kiiciilmeye devam eden ve biiyiimeye negatif katki yapan insaat sektorii
yilin ilk ¢eyreginde de daralmay: siirdiirmiis ve biiyiimeyi 0,4 puan
diisiirmiistiir. Subat ay1 sonunda baslayan ve halen devam eden Rusya-
Ukrayna savasinin etkisiyle petrol, dogalgaz ve diger emtia fiyatlan
iizerindeki artisin yarattifi maliyet baskisinin sanayi iiretimine negatif
katkida bulunmasinmin yilin ikinci ¢eyreginde biiyiimeyi asagi yonlii
etkileme ihtimali bulunmaktadir. Bununla birlikte, yiiksek enflasyonist
ortamda Kkur rekabetinde yasanan asinma ve Rusya-Ukrayna savasi
sebebiyle artan emtia fiyatlar1 sonucunda ithalatin ihracattan daha fazla
artacak olmasi, net llrracatm%onumuzdekl donem biiyiimeye yaptig1 pozitif
katkiy1 azaltabllecekttr ) cha\,\savagn asive yaptlrlmlarm artarak
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takvim etkilerinden arindirilmis GSYH ise bir 6nceki ¢ceyrege gore %1,5
artmistir. Yilin son g¢eyreginde harcama bilesenleri bazinda en yiiksek
katki tiiketici harcamalarindan gelirken, sektdrler bazinda ise hizmetler
sektorii bliylimede belirleyici olmustur. 2021 yilinin tamaminda ise
Kovid 19 salgininin etkilerinin, 2020 yilina kiyasla azalmasi bitylimede
etkili olmustur. 2020 yilinda salginin olumsuz etkileri nedeniyle %1,8
ile sinirl1 bir biiyiime gergeklestiren Tiirkiye ekonomisi, 2021 yilinda baz

kismen devam eden Kovid-19 salgin1 kaynakli kisitlamalarin yilin ikinci
yarisinda tamamen kaldirilmasi, yeni varyantlara ragmen agilama
caligmalarinin katkisiyla yeni kisitlamalarin uygulamaya konmamasi ve
tilkeler arasi seyahat yasaklarinin kaldirilmasi basta hizmetler sektorii
kanaliyla olmak iizere biiylimeyi desteklemistir. Ayrica 6zellikle “sifir
kovid  stratejisi” kapsaminda Asya’da tedarik zincirinde yasanan
bozulmalarin ardindan Tiirkiye’nin jepolitik konumu nedeniyle sahip
oldugu cografi avantaj, rekabet¢i kurun yarattig: ihracattaki tarihi sert
artis, kurdaki artiglarin etkisiyle ithal ikame stratejisi kapsaminda
yurtdiginda lretilen mallarin bazilarimin {iretiminin yurtigine kaymasi
sonucu sanayi iretiminin normal patikasinin diginda bir ylikselis
gostermesi, yurti¢i ve yurtdisindaki enflasyon beklentilerindeki

oraninin ¢ift haneli seviyelere ulagmasimi saglamigtir. 2022 yilinda ise
ABD ve Avrupa’da artan enflasyon endigeleriyle parasal sikilastirma
politikalarinin 6ne ¢ekilecek olmasi ve faiz oranlarindaki yiikselis,
Rusya-Ukrayna krizinin emtia fiyatlar tizerinde yarattig1 baski ve diger
riskler, kiiresel biiylime oranlar1 lizerinde olugsan agagi yo6nlii baski
nedeniyle bilylime oraninin yavaslamasi beklenmektedir. Ote yandan
Tiirkiye ekonomisinin degisen kosullara hizli adapte olabilme dinamigi
goz Oniinde bulundurularak yilin ikinci yarisinda biiyiime {izerindeki
baskilarin azalmasi ve ekonomide saglanacak ivme ile Tiirkiye
ekonomisinin yil1 %5 olan hedef seviyeye yakin bir biiylime orant ile
tamamlamasi beklenmektedir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Nisan’da piyasa beklentilerinin
tizerinde ayllk bazda %7, 25 artmlstlr Y1111k bazda ise TUFE Mart’taki
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etkisinin de katkisiyla %11 oraninda biiylimiistiir. 2021 yilinin basinda:

bozulmalarin etkisiyle hanehalki harcamalarinin 6ne ¢gekilmesi biiyiime .

ekonomilerinde yaratacag resesyon su an icin Avrupa Birligi ile iyi giden
ihracatimiz iizerinde baski yaratabilecektir. S6z konusu ortamda
ihracatimiz artsa da artis hiz1 yavaslayabilir ayrica emtia fiyatlarindaki
yukary yonlii baskimin etkisiyle ara mah ithalatinda yasanabilecek
yavaslama ile birlikte net ihracatin biiyiimeye katkis1 Oniimiizdeki
donemde azalabilecektir. Ayrica yihn ikinci ¢eyreginde ve sonrasinda
yiiksek seyreden enflasyonunun harcanabilir gelir iizerinde yarattigi
azalis yilin ikinei ceyre@i ve sonrasinda biiylimeyi asag yonlii
baskilayabilecektir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Mayis’ta beklentilerin altinda ayhk
bazda %2,98 artmistir. Yilhk bazda ise TUFE Nisan’daki %69,97’den
%73,50’ye yiikselmistir. Mayis’ta ulastirma, gida ve alkolsiiz icecekler ve
lokanta ve oteller gruplarindaki artislar enflasyondaki artigta ana
belirleyiciler olmustur. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren ¢ekirdek enflasyon (C
endeksi) Mayis’ta bir Onceki aya gore %3,44 artmis ve yilhk bazda
Nisan’daki %52,37’den %56’ya yiikselmistir. Yurt I¢i Uretici Fiyat
Endeksi (YI-UFE) Mayis’ta bir onceki aya gore %8,76 artmis ve yilhk
bazda Nisan’daki %121,82°den Mayis’ta %132,2’ye yiikselmistir. Ana
sanayi gruplarina gore Mayis’ta en yiiksek artis aylhk bazda %27,65 ile
enerjide yasanmistir.. Manset enflasyonun beklentilerin altinda
gerceklesmesini saglayan en Onemli etkenlerden biri mevsimsellik
nedeniyle 6zellikle islenmemis gida fiyatlarindaki diisiis olmustur. Daha
once Nisan ayinda kapanmaya baslayan TUFE-Yi-UFE makasinin bu ay
tekrar acildig1 goriilmiistiir. Mal fiyatlarinda goérdiigiimiiz artisin yam
sira etkisinin gecikmeli olarak yansidigi hizmet fiyatlarinda ise basta
lokanta ve oteller grubu olmak iizere Mayis’ta yiikselisin devam ettigi
goriilmiistiir. Hizmet fiyatlarinmn geriden gelen fiyatlamalar nedeniyle
enflasyona yukari yonlii katkis1 devam edecektir. Bu durum ise,
Oniimiizdeki donemde kurda herhangi bir yukari yonli hareket
yasanmadigr takdirde enflasyonda asagr yonlii gorecegimiz hareketi
smirlayacak bll‘ etken, ‘. arak karslmlza cikagaktir.

lean’d;a ge‘;gmx}m 51ym don@m' ' .

Ticaret

dengesi 2,74 mlly*‘jn‘dolarhag:lk vermw

Soeazici Rurumtar V.D. 922 008 8353
Nersis No 0-9220-0883-5900017




icecekler, konut ve ulagtirma gruplarindaki artislar enflasyondaki artigta
ana belirleyiciler olmustur. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen
kalemleri igermeyen ve enflasyondaki ana egilimi gosteren ¢ekirdek
enflasyon (C endeksi) Nisan’da bir énceki aya gore %4,54 artmis ve
yillik bazda Mart’taki %48,39°dan %52,37’ye yiikselmistir. Yurt Igi
Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE) Nisan’da bir énceki aya gore %7,67
artmis ve yillik bazda Mart’taki %114,97°den %121,82’ye yiikselmistir.
Nisan’da YI-UFE’deki aylik artis ge¢mis aylara gdre yavaslamistir.
Boylece YI-UFE ile TUFE arasindaki makasta sinirli da olsa daralma
yasanmistir. Ancak bu daralmanin dniimiizdeki aylarda da devam edip
etmeyecegi Onemli olacaktir. Fiyatlardaki artisin gecikmeli olarak
yansidig1 hizmet fiyatlarinda ise basta lokanta ve oteller grubu olmak
lizere Nisan’da yiikselisin bagladigi goriilmektedir. Oniimiizdeki
donemde ise pandeminin bitmesinin de etkisiyle daha hizli artiglar da
goriilebilecektir. Ote yandan kiradaki artis hala geride kalmis
durumdadir. Bunun yani sira giyim ve ayakkabi grubunda da yillik
artisin enflasyonun ¢ok gerisinde kaldig: gériilmektedir. Hem giyiym ve
ayakkabi1 grubunda hem de kirada dniimiizdeki dénemde yukar1 yonlil
giincellemeler goriilebilecektir. Bu nedenle manset enflasyonda
Ontimiizdeki donemde yiikselis devam edebilecek olsa da g¢ekirdek
enflasyon momentumundaki yavaslama ve TUFE ile YI-UFE arasindaki
makasin daralmaya baslamig olmasi nedeniyle enflasyondaki yiikselis
%70 seviyesinin izerinde yatay bir seyir izleyebilir. Kur kaynakli
beklenmedik bir etki yasanmamasi durumunda ise enflasyonda
Kasim’dan sonra diisiig goriilebilir. —

Mart’ta gegen yilin ayni dénemine gére %67 artan cari islemler
dengesi 5,55 milyar dollar agik vermistir. 2022 yilinin ilk ¢eyreginde cari
islemler a¢181 gegen yilin aym1 dénemine gore %140 artarak 18,1 milyar
dolar gergeklegmlstlr Soz konusu durumda 6zellikle pandeminin sona

ermem le hj

%28,5 artis kaydederken, ithalattaki yillik artis %37,3 olmustur. Petrol
fiyatlarinin Mart ayina gore %4 artis gosterdigi donemde enerji ithalat1
%135,1 artmigtir. Altin ithalat1 ise Nisan ayinda 476 milyon dolar
seviyesinde gerc¢eklesmistir. Diger yandan, ¢ekirdek cari denge olarak da .
ifade edilen enerji ve altin haric¢ olarak cari islemler dengesi Nisan’da 4,0
milyar dolar fazla vermistir. 12 ayhk kiimiilatif toplamda ise Mart ayinda
24,5 milyar dolar gerceklesen cari islemler acig1 Nisan ayinda 25,7 milyar
dolara yiikselmistir. Mart ayi cari islemler aciginin finansmaninda rezerv
varhiklar onemli rol oynamistir. Finansman hesabmin alt kalemlerine
bakildiginda, 323 milyon dolar smirhh dogrudan yatirim olurken, portfoy
yatirimlarinda nette 606 milyon dolarlik sermaye c¢ikisi yasandigi
goriilmiistiir. Yurt i¢ci ve yurt disi bankalarin mevduat-kredi
kullanimlarina iliskin hareketlerin takip edildigi diger yatirinmlarda
Nisan’da 1,7 milyar dolarlik net sermaye girisi yasanmistir. S6z konusu
kalemin alt kalemlerinden olan yurt i¢i bankalarin yurt dis:
muhabirlerindeki efektif ve mevduatlari net 1,5 milyar dolar azalirken,
yurt dis1 bankalarin yurt igindeki mevduatlar ise nette 1,2 milyar dolar
artis kaydetmistir. Rezerv varliklarda 3,2 milyar dolar artis yasanirken,
net hata noksan kaleminde 4,5 milyar dolarlik sermaye girisi olmustur.

2021 yilinin Nisan ayinda 16,9 milyar TL agik veren merkezl ydnetim
biitge dengesi 2022 yilinin Nisan ayinda cari transferlerdeki hizli yiikseligin
etkisiyle %196,6 artigla 50,2 milyar TL agik cari vermistir. Faiz dig1 denge
2021 yil1 Nisan ayinda 1,7 milyar TL fazla verirken, 2022 yil1 Nisan ayinda 31
milyar TL agik vermigtir. Nisan ayinda biitge gelirleri, ithalde alinan katma
deger vergisindeki giiglii artigin etkisiyle bir 6nceki yilin ayn1 ayina gore %75
artarak 164,1 milyar TL olmasina karsin biit¢e giderleri faiz dis1 giderlerdeki
gliclti yiikselisin etkisiyle %93.6 artarak 214,3 milyar TL olmugtur.
Oniimiizdeki dsnemde, butge agig1 lizerindeki yukar1 yonli baskilari artiracak
birtakim unsurlar bullfni‘nal?fadlr Oncellkl/ apndemi sonrasi ulke ekonomisi
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petrol olmak lizere diger emtia fiyatlarinin sert artmasiyla %201
yiikselmesi belirleyici olmustur. 12 aylik kiimiilatif toplamda ise Subat
ayinda 22 milyar dolar gergeklesen cari islemler agigi Mart’ta 24,2
milyar dolara yiikselmistir.- Mart ay1 cari islemler ag¢iginin
finansmaninda rezerv varliklar Onemli rol oynamistir. Finansman
hesabinin alt kalemlerine bakildiginda ise 296 milyon dolar simirli
dogrudan yatirim olurken, portféy yatirimlarinda nette 3 milyar dolarlik
sermaye ¢ikisi yasandig1l goriilmektedir. Yabancilarin hisse senedi ve
bor¢lanma senetleri piyasasinda yaptiklari satiglarin yani sira yurt igi
yerlesiklerin yurt dig1 piyasalardan varlik edinimlerinin etkisiyle portfoy
yatirimlarinda s6z konusu ¢ikig 2011 yili Mart doneminde yasanan 5,6
milyar dolarlik ¢ikigin ardindan bu yil yasanan en sert ¢ikis olmusgtur.
Yurti¢i ve yurtdisi bankalarin mevduat-kredi kullanimlarina iliskin
hareketlerin takip edildigi diger yatirimlarda Mart’ta 2,2 milyar dolarlik
net sermaye girigi yasanmistir. Rezerv varliklar Aralik 2021°den sonraki
en yiiksek seviyede 4,5 milyar dolar azalig yasarken, net hata noksan
kaleminde 1,6 milyar dolarlik sermaye girisi olmugstur.

2021 yiinin Nisan ayinda 16,9 milyar TL ag¢ik veren merkezl
yonetim biitge dengesi 2022 yilinin Nisan ayinda cari transferlerdeki
hizl1 yiikseligin etkisiyle %196,6 artigsla 50,2 milyar TL ac¢ik cari
vermistir. Faiz dig1 denge 2021 yili Nisan ayinda 1,7 milyar TL fazla
verirken, 2022 yili Nisan ayinda 31 milyar TL ag¢ik vermistir. Nisan
ayinda biit¢e gelirleri, ithalde alinan katma deger vergisindeki gii¢lii
artisin etkisiyle bir 6nceki yilin ayni1 ayina gore %75 artarak 164,1 milyar
TL olmasina karsin biitge giderleri faiz dig1 giderlerdeki gii¢lii yiikselisin
etkisiyle %93.6 artarak 214,3 milyar TL olmustur. Oniimiizdeki
donemde, biitge agig1 tUizerindeki yukar1 yonli baskilari artiracak
birtakim unsurlar bulunmaktadir. Oncelikle, pandemi sonrasi iilke
ekonomlsl 2021 yilinda giiglii biiytime kaydetmisti. Ancak, 2022 yilinda

al eRafikast olan %5 seviyelerine donecek olmasi,
farlamalarin  yani

sira  devlet tahvili faiz

ayarlamalarin yani sira devlet tahvili faiz oranlarindaki artis gibi ek maliyetler,
biitce gelirleri lizerinde baski yaratan unsurlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Ayrica, enflasyonda beklentilerin {lizerinde goriillen artisa bagli olarak
iicretlerde yapilacak diizenlemeler, giderler {izerinde baski yaratacak bir diger
unsurdur. Ote yandan, finans sektoriinde faaliyette bulunan kurumlar igin
kurumlar vergisi oraninin artirilmasinin ve bankacilik sektdriintin yiiksek
kérliliklarinin biitgeye olumlu katkida bulunmasi beklenmekle birlikte, yilin
baginda yapilmig olan KDV indirimleri, biitgede gelirlerini asagi yonli
etkileyecektir. Tiim bu faktorler g6z 6niine alindiginda, 2021 yilinda %3
seviyesinin altinda gergeklesen biitge ag1gi/GSYH oraninin bu yil i¢in hedef
seviye olan %3,5 seviyesinin altinda kalip kalmayacagi takip edilecektir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Mayis ayi Para Politikasi
Kurulu (PPK) toplantisinda, bir hafta vadeli repo ihale faiz oranini beklendigi
gibi degistirmeyerek %14°te sabit birakmigtir. Karar metninde, TCMB’nin
uzun vadeli Tiirk lirast yatirnm kredileri de dahil olmak iizere kredilerin
biiyiime hizi ve erisilen finansman kaynaklarinin amacina uygun sekilde
iktisadi faaliyet ile bulugmasinin finansal istikrar agisindan énemli oldugunu
degerlendirdigi ve giiglendirdigi makro ihtiyati politika setini ilave tedbirlerle
kararlilikla uygulamaya devam edecegi belirtilmistir. Ayrica, fiyat istikrarinin
stirdiiriilebilir bir sekilde kurumsallagmasi amaciyla TCMB’nin tiim politika
araglarinda kalic1 ve giiglendirilmis liralagmayi tegvik eden genis kapsam!i bir
politika gercevesi gdzden gecirme siirecini devam ettirdigi, degerlendirme
siire¢leri tamamlanan teminat ve likidite politika adimlarinin devreye alinacag
agiklanmustir.
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oranlarindaki artig gibi ek maliyetler, biitge gelirleri ilizerinde baski
yaratan unsurlar olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Ayrica, enflasyonda
beklentilerin tizerinde goriilen artiga bagli olarak ticretlerde yapilacak
diizenlemeler, giderler iizerinde baski yaratacak bir diger unsurdur. Ote
yandan, finans sektoriinde faaliyette bulunan kurumlar igin kurumlar
vergisi oranminin artirilmasmin ve bankacilik sektdriiniin  yiiksek
karlihiklarinin biitgeye olumlu katkida bulunmasi beklenmekle birlikte,
yilin basinda yapilmis olan KDV indirimleri, biitgede gelirlerini asagi
yonlii etkileyecektir. Tiim bu faktérler goz Oniine alindiginda, 2021
yilinda %3 seviyesinin altinda ger¢eklesen biitce a¢ig1/GSYH oraninin
bu y1l i¢in hedef seviye olan %3,5 seviyesinin altinda kalip kalmayacag:
takip edilecektir.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB), Mayis ay1 Para
Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda, bir hafta vadeli repo ihale faiz
oranini beklendigi gibi degistirmeyerek %14°te sabit birakmigtir. Karar
metninde, TCMB’nin uzun vadeli Tiirk lirasi yatirim kredileri de dihil
olmak iizere kredilerin biiylime hiz1 ve erigilen finansman kaynaklarinin
amacina uygun sekilde iktisadi faaliyet ile bulusmasinin finansal istikrar
agisindan  Onemli oldugunu degerlendirdigi ve giiclendirdigi
makroihtiyati politika setini ilave tedbirlerle kararhilikla uygulamaya
devam edecegi belirtilmistir. Ayrica, fiyat istikrarinin siirdiiriilebilir bir
sekilde kurumsallagmasi amaciyla TCMB’nin tiim politika ara¢larinda
kalic1 ve gliglendirilmis liralasmay1 tesvik eden genis kapsamli bir
politika ¢ergevesi gbzden gecirme siirecini devam ettirdigi,
degerlendirme siiregleri tamamlanan teminat ve likidite politika
adimlarinin devreye alinacagt agiklanmigtur.
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