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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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ABD enflasyonu ve Fed tutanaklari

Mart ayi enflasyon verileri mansette beklenenden fazla bir disust ancak cekirdekte beklenen
yillik artisi bir arada gozler 6nline serdi.

Yilllk bazda manset enflasyon ylzde 5 seviyesine diserken, enerji ve altinin hari¢ tutuldugu
cekirdek enflasyon ylzde 5.6 seviyesine yikseldi.

Aylik bazda artislar ise mansette ylzde 0.1, cekirdekte ylzde 0.4 olarak gerceklesti.

Dikkat cekici olani ise mart ayinda enerji kaleminde aylik ylzde 3.5 dlzeyinde bir distsin
gerceklesmesine ve gidada yatay bir yon izlenmesine karsin yine de manset enflasyondaki
disusin cok daha distk dizeyde kalmis olmasiydi.

Cekirdek enflasyondaki durum ise enflasyonun belirli bir noktada yapiskan olmasini temsil
etmekte.
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ABD enflasyonu ve Fed tutanaklari
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Fed’in yayinladigl Federal Acik Piyasa Komitesinin (FOMC) tutanaklarinda politika
faizinin 16 yilin en ylksek seviyesi olan ylzde 4,75-5 araligina ylUkselmesi nedeniyle
faiz artislarinin durdurulmasi tartisildi.

Ancak tium Fed yetkililerinin federal fon orani icin hedef araligin 25 baz puan
artirilmasi konusunda hemfikir olduguna isaret edilerek, Fed'in menkul kiymet
varliklarini azaltma slUrecine devam etmesinin uygun oldugu konusunda anlastig
aktarild.

Yetkililerin, son enflasyon verilerinin, enflasyonla micadelede beklenenden daha
yavas ilerlemeye isaret ettigi degerlendirmesinde bulundugu belirtilen
tutanaklarda, "Yetkililer, vyillik bazda, tedarik zincirlerinin iyilesmeye devam
etmesiyle birlikte temel mal fiyat enflasyonunun distigini, ancak disisin hizinin
yavaslayarak dezenflasyon sirecinin hala belirsiz oldugunu vurguladi." ifadelerine
yer verildi.

Bankacilik sektdriindeki son gelismelerin ekonomik aktivite ve enflasyon Uzerindeki
olasi etkilerinin, bircok vyetkilinin federal fon orani hedef araligina iliskin
degerlendirmelerini distrmelerine yol actigl vurgulanan tutanaklarda, yetkililerin
bu gelismelerin muhtemelen hane halki ve isletmeler icin daha siki kredi
kosullarina yol acacagi ve ekonomik aktivite, ise alma ve enflasyon Uzerinde baski
yaratacagl yorumunda bulundugu ifade edildi.



Dolari yen degil de borg tavani riske sokuyor...

O Washington’da uzunca stredir Demokratlar ile Cumhuriyetciler arasinda siren bir
bor¢ tavani krizi var.

O Diger taraftan bir slire once ABD Hazine Bakani Janet Yellen'in "felakete" yol
acacagl konusunda uyardigi ABD federal borcunun temerride dismesi hala olasi
gorunmuyor.

O Ancak Beyaz Saray ile kongredeki Cumhuriyetgiler’in federal borclanma limitinin
yukseltilmesi konusunda bir ¢cikmazda olmalari  borg sigortasinin en ¢ok islem
goren sekli olan bes vyillik kredi temerrit takasinin (CDS) fiyatini bu ay 2012'den bu
yana en yUksek duzeye tasidi.

O JPMorgan'in bas kiresel stratejisti David Kelly, bu haftanin baslarinda cok ilging bir
not yayinlayarak su anda dolarin hakimiyetine yonelik bir tehdit oldugunu, ancak
bu tehdidin evin icinden geldigini savundu:

O “Bu konudaki herhangi bir yanhs hesaplama, ABD federal hikimetinin Alexander
Hamilton glnlerinden beri birikmis olan kredisine olan inanci baltalayarak felakete
yol acabilir. Boyle bir olay meydana gelirse, muhtemelen ABD devlet tahvillerine
kalici bir risk primi ekleyecek ve dolarda ¢ok daha keskin bir dislise neden
olacaktir. Ayni zamanda, ABD'nin demokratik sirecini ekonomik glcten ziyade
ekonomik kirilganligin kaynagl olarak gosterebilecek olan diger kiresel para
birimlerini destekleyenlerin cephaneligine glcli bir argiman ekleyecektir.”




ABD ekonomisi diinyanin tozunu attiriyor ancak...?
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The Economist’in 15 Nisan tarihli kapak makalesi enteresan bir konuyu gtindeme
getiriyor; buna gore ABD’lilerin ylzde 80’i anketorlere cocuklarinin kendilerinden
daha kotd durumda olacagini soyliyor; bu yizde 1990'dan bu yana yapilan anketin
en yuksegi..

Makalede bazi verilerle kiyaslamalar yapiliyor drnegin 1990'da Amerika, piyasa
doviz kurlarina gore dinya Uretiminin yldzde 25’ini olustururken, otuz yil sonra,
Cin ekonomik ntfuz kazanmis olsa da bu payin degismedigi,

Zengin dlnya Uzerindeki hakimiyeti ise UrkUtlcu olarak su veriyle nicelendiriliyor:
1990'daki %40'a kiyasla bugiin G7 GSYiH'sinin %58'ini olusturuyor .

Japonya ve Bati Avrupa’dan hem de yUksek lisansli daha fazla kisi istihdam ettigi ve
Amerikan firmalarinin yurtdisinda tescilli patentlerin ylzde 20’sinden daha
fazlasina sahip oldugu ki bunun Cin ve Almanya'nin toplamindan daha fazla sayida
oldugu gibi...

Ozetle ekonomik olarak Bati Avrupa’dan daha iyi bir durumda ancak yine de
gelecege Umitsizlikle bakiyor.

Sizce neden?



Cari dengedeki acik kronik ve buyuyor!

O Subat ayinda cari islemler hesabi 8.783 milyon ABD dolari acik kaydetmistir. Altin ve eneriji
haric cari islemler hesabi ise 834 milyon ABD dolari fazla vermistir.

O Buna gore cari acik subat ayinda gecen yilin ayni ayina gore ylzde 65,5 buytyerek 8 milyar 783
milyon dolar oldu. Ocak-subat donemi kimdlatif acik gecen yilin es donemine gore ylzde 54,2
blylyerek 18 milyar 803 milyon dolara ulasti. Subat sonu itibariyle son bir yilda 55 milyar 362
milyon dolar cari agik verildi.

O Dis ticaret cephesi, subat ayinda da cari acigl blylten en 6nemli faktor olmaya devam etti.
Odemeler dengesi tanimli dis ticaret acigl gecen vyilin ayni ayina goére yizde 65,3 artarak 10
milyar 401 milyon dolar olarak gergeklesti. Bu kapsamda genel mal ihracati ylzde 7,2 azalarak
6 milyar 623 milyon dolara, ithalati da ylzde 2,9 azalarak 24 milyar 986 milyon dolara geriledi.

O Asagidaki grafik tarihsel acidan kroniklesmis bir yapida olan cari acik sorununu gostermesi
acisindan onemlidir:
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imalat sanayiinde gérinim

O Subat ayinda sanayi Uretim endeksinde pandemiden bu yana en yiksek oranl dustst gordik.
Buna gore sanayi Uretimi yillik ylzde 8.2, aylik olarak ise ylzde 6 dusus kaydetti. Subat ayi
depremin etkisinin hissedildigi en yogun aydi ancak bundan sonra olusacak resme bakilmak
istenirse ISO PMI endeksleri dncl olmalari nedeniyle 6nemlidir.

O imalat sanayiindeki 10 sektérden 5’i, mart ayinda faaliyet kosullarindaki iyilesmeye isaret eden
50 esik degerin Uzerinde bulunurken, sektorlerin 8'inde PMI endeksleri ocak ayi seviyesinin
altinda kaldi. Martta manset PMlI’a en yiksek katki otomotiv sektériinden geldi. Depremin
etkilerine ragmen tekstilde yuksek artis dikkat ¢ekerken; giyim ve elektrikli-elektronikteki
ivilesme, toparlanmaya sinirl katki verdi. Kimya sektortnin faaliyet kosullarinda ise sert inis
izlendi.

O Secimlere yaklasan Turkiye'de kur belirsizligi, Cin’in geri donmesi ve deprem etkisi imalat
sanayiinde olusan tablonun belirleyicilerinden:

Tiirkiyve Sektdrel PMI Anketi
ma, =50 = cnosid aya gane iyilegme, Mart 2023

Kara ve Deniz Tasitlan s 544
Hektrikli ve Bektronik Uriinler I 519
Tekstil Ordinleri Il 514
Makine ve Metal Uriinler - B
Ana Metal Sanayi B so06

Agag ve Kagit Orinleri 406 I
Metalik Qimayan Mineral Orinler 403 W
Gda Urinleri 451 W
Giyim ve Deri Oriinleri 491 |l

Kimyasal, Plastik ve Kauguk Oriinlen 480 N
3< 45 50 55 60
Kaynalkdar: Istanbul Sanay Odas ve S&F Global
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Haftanin grafigi

O IMF Blog'da Pierre-Olivier Gouringalar ‘in ekonomik biytimeyle ilgili makalesinde ; enflasyon
yavas yavas dusuyor, ancak ekonomik blytme tarihsel olarak distk kaliyor ve finansal riskler
artti tespiti yapilimis.

L Makalede kiresel finansal kosullarda keskin bir sikilasmanin kiresel geliri ylizde 1'e kadar
yavaslatma riskinden s6z ediliyor:

High uncertainty
In a severe downside scenario, global GDP growth could fall to 1 percent this year.
GDP impact, severe downside scenario Uncertainty for world growth
(percent deviation from baseline) {percent; year-on-year)
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Haftadan Kalanlar

TCMB, arac cesitliliginin - artinlmasi amaciyla, Turk lirasi uzlasmali vadeli doviz satim
islemlerinin, islem yapmak isteyen bankalarla dogrudan gerceklestirilebilmesine karar verdi.
Japon vyatirim sirketi SoftBank Group, Cinli Alibaba Group Holding'de bulunan hisselerinin
neredeyse tamamini satacak.

Morgan Stanley’nin analistleri, “Ticari emlak fiyatlari, 2008 bankacilik krizi sirasindaki dususle
rekabet edecek sekilde yizde 40 oraninda dusebilir”

Bitcoin fiyatlari psikolojik seviye olan 30 bin dolari asti.

Suudi Arabistan ile Cin temiz hidrojen enerjisinde anlasti

Cin'in ihracati, Mart ayinda beklenmedik bir sekilde artarak alti ay igindeki ilk kazanimini elde
etti.

Kentsel donltsim desteklemek icin kullandirilan, banka kredilerinde limitler yUkseltildi.
Deprem kaynakli makine, techizat ithalatina gimrik vergisi muafiyeti getirildi.

Petrol fiyatlari 11 haftanin en yuksegini gordu

Yeniden uzatilan Tahil Koridoru'nda istanbul’daki denetim siireclerinin yavaslamasi Bogaz'da
trafigi kilitledi.

LVMH (Lousis Vuitton) dinyanin en degerli 10 sirketi arasina girdi.

FBI, cok gizli ibareli belgelerin sizdiriimasi ile ilgili bir hava muhafizini gozaltina aldi. Sizdirilan
belgelerde, Ukrayna'nin Rusya'ya karsi saldirt hazirliklarinin bulundugu belirtiliyor. ABD'nin
Ukrayna, Gliney Kore ve israil gibi mittefiklerini gdzetledigi iddiasina yer veriliyor.

ABD’de yayimlanan Time dergisinin ‘Dinyanin En Etkili 100 Kisisi’ listesine giren Ahbap Dernegi
kurucusu Haluk Levent, haberin Turkiye elestirisi nedeniyle 6dill reddetti.

Lavrov: Turkiye-Suriye iliskileri bolgedeki durumu degistirecek

Misir Disisleri Bakani Sukri: Misir ile Turkiye iyi iliski sergiliyor

Erdogan: Karadeniz gazini 20 Nisan'da cikariyoruz

Bakan Donmez: Jeotermalde Avrupa'da birinciyiz.



Dis Ticaret Endeksleri, Subat 2023

Q ihracat birim deger endeksi Subat ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %4,6 artti. Endeks bir
onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titinde %14,6 ve imalat sanayinde (gida, icecek,
tatln harig) %4,2 artarken, ham maddelerde (yakit harig¢) %0,8 ve yakitlarda %1,0 azald..

Q ithalat birim deger endeksi Subat ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %8,2 azaldi. Endeks bir
onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titinde %0,2, ham maddelerde (yakit harig) %10,9,
yakitlarda %25,5 ve imalat sanayinde (gida, icecek, titin haric¢) %2,3 azald!.

Q ihracat miktar endeksi Subat ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %10,5 azaldi. Endeks bir
onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titinde %18,5, ham maddelerde (yakit harig)
%11,5 ve imalat sanayinde (gida, icecek, tltln hari¢) %11,5 azalirken, yakitlarda %15,8 artti.

O ithalat miktar endeksi Subat ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %20,0 artti. Endeks bir
onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titinde %30,0, yakitlarda %16,6 ve imalat
sanayinde (gida, icecek, tltln hari¢) %6,5 artarken, ham maddelerde (yakit haric) %20,5 azaldi.

Dig ticaret hadleri, Subat 2023
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Tarim Urtinleri Uretici Fiyat Endeksi, Mart 2023

O Tarim-UFE'de (2015=100), 2023 yili Mart ayinda bir dnceki aya gére %1,79, bir dnceki yilin
Aralik ayina gore %20,51, bir onceki yilin ayni ayina gore %106,77 ve on iki aylik ortalamalara
gore %142,37 artis gerceklesti.

O Sektorlerde bir 6nceki aya gore, tarim ve avcilik Grlnleri ve ilgili hizmetlerde %1,64 artis,
ormancihk drdnleri ve ilgili hizmetlerde %3,96 artis ve balik ve diger balik¢ilik dGrdnlerinde
%6,72 artis gerceklesti. Ana gruplarda bir dnceki aya gore tek yillik bitkisel Urlnlerde %3,51
azalis, cok yillik bitkisel Grinlerde %4,57 artis ve canl hayvanlar ve hayvansal trlnlerde %7,22
artis gerceklesti.

Alt gruplara gore Tarim-UFE aylik degisim oranlari (%), Mart 2023
Diger agac ve call meyveleri ile sert kabuklu meyveler -28 66 _
Selze ve kavun-karpuz, kok ve yumrular -7,40 I
L¥I bitkiler -239 ==
Tahillar (piring harig), baklagiller ve yadh tohumlar 1 063
Yagh meyveler | 130
Tanm-UFE -m 179
Diger ciflik hayvanlan ve hayvansal urunler 294
Turuncgiller 352
Celtik I 516
Canh si@irlar (manda dahil), bunlardan elde edlen islenmemis sit I 5 17
Koyun ve keci, canl; bunlann iglenmemis sit ve yapaglan I 1081
Canli kimes hayvaniarn ve yumurtalar I 11,49
30 25 -20 -15 -10 5 0 5 10 15
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Ciro Endeksleri, Subat 2023

O Sanayi, insaat, ticaret ve hizmet sektorleri toplaminda ciro endeksi (2015=100), 2023 yili Subat
ayinda vyillik %68,1 artti.

O Toplam cironun alt detaylarina bakildiginda; 2023 yili Subat ayinda yillik sanayi sektorl ciro

endeksi %44,9, insaat ciro endeksi %136,5, ticaret ciro endeksi %76,0, hizmet ciro endeksi
%86,1 artti.

Ciro endeksleri ayhk defigim oranlar (%), Subat 2023

Toplam ciro 5,1
B_C - Sanayi 5,0 ——
B - Madencilik ve tagocakphi -0.6 mm
C - Imalat 5,1 ——

F -ingaat I 5, 1
G - Ticaret -7,2 I
H_N - Hizmet =1,5 _

H - Ulastirma ve depolama 1,0 -

| - Konaklama ve yiyecek = 05

J - Bilgi ve iletigim -15 ——

L - Gayrimenkul -101 —

M - Mesleki, bilimsel ve teknik -4.3 —

M - idari ve destek . ' : : : : [— 1.2 i :
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