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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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Haftaya Bltce Rakamlari ile Baslandi

U Hazine ve Maliye Bakanligl, 2022 yilinin Aralik ayr ve Ocak-Aralik donemi butce
uygulama sonuclarini acikladi.

O Buna gore, Aralik 2022'de bltge gelirleri, bir dnceki yilin ayni ayina gore ylizde 96,7
artarak 255 milyar 199 milyon liraya yUkseldi. Bitce giderleri de ayni déonemde
ylzde 31,3 artisla 373 milyar 816 milyon liraya ciktl. Gecen ay butce acigr 118
milyar 617 milyon lira olarak hesaplandi.

O Aralik ayinda bitce acigr 118 milyar lirayi asti.
O Butce rakamlarini degerlendirecek olursak belli noktalara deginmek gerekecektir:

O Gectigimiz yil Turkiye Cumhuriyeti tarihinde ilk kez baslangi¢ butcesine ek yapilmis
oldu. Bu konuda cesitli yorumlar yapilmakla beraber kiiresel ekonomik etmenlerin
ve dolayisiyla enflasyonun 6nemli etmenler oldugu da goz ardi edilmemelidir.

O Subat ayinda baslayan Rusya-Ukrayna savasinin enerji ve gida piyasasina
enflasyonist etkileri ve Turkiye'nin yuritmis oldugu konvansiyonel olmayan para
politikalari ile birlesince butceden sapmalari engellemek adina , secim yilina da
yaklasildigi dUstnulerek boyle bir tedbir alind.




Ortalama Yillik Enflasyona Gore Bitce Gelir Gideri

O 2022 yili butgesi bir dnceki seneyle karsilastirildiginda gelirler tarafinda nominal artis diizeyinin
ylzde 99,9 oldugunu goriyoruz. Bu oran 2022 yili ortalama enflasyondan arindirildiginda ise
bltce gelirlerinin reel artis dizeyi ytuzde 27,9 olarak karsimiza ¢ikiyor.

O Gelirlerin ayrintisi incelendiginde ; gelir artisina en ¢ok katki yapan kalemin vergi gelirlerindeki
artis oldugu goze carpiyor. Kurumlar vergisi, ithalde alinan vergiler ve dolayli bir vergi olan OTV
bu tar gelirlerin alt kalemlerini olusturuyor.

O Hem enflasyonun yiksek seyretmesi hem de kurun stabil olarak tutulmasi bu baglamda
tUketimi de arttirarak bu tar vergilerin artisini saglamis.

O Yani gelirler tarafinda tuketim kaynakli bir vergi avantajinin bitceyi olumlu etkiledigi
soylenebilir.
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Ortalama Yillik Enflasyona Gore Bitce Gelir Gideri

O Butce giderleri tarafina bakildiginda ise yildan yila nominal artisin ylzde 83,4 ; enflasyondan
arindirilmis artisin ise ylzde 11,4 dizeyinde oldugu goridlmustur.

O Giderlerde faiz disi giderlerin enflasyonun bir miktar Ustinde olmasina karsin faiz giderlerinin
enflasyonun altinda kalmasi ise bir basari olarak kabul edilebilir. Burada makro ihtiyati
tedbirlerin ise yadsinamaz bir payi oldugu gortltyor.

O Kur korumali mevduatin 2022’de bitceye maliyeti 92,5 milyar TL oldu. Bu enstriman faiz disi
giderlerde gosterilmektedir.

O Butce giderlerinde en fazla kritik konusu olan kalemler ise sermaye giderleri ve bor¢ verme

kalemleri icindir: Bir dnceki yila gore 2022'de sermaye giderleri yizde 110,5; bor¢ verme

kalemiise 105,9 dizeyinde artis kaydetmis olup , enflasyonun tzerinde gerceklesmelerdir.

Burada kamu bankalarina blitceden verilen destekler ve piyasaya midahaleler devreye giriyor.

Elestiriler bu kalemlerin oldukca yiksek tutarda artmalar gerekirken BOTAS'In 20 milyarS

tutarindaki borcunun Rusya tarafindan ertelenmis olmasina odaklaniyor. Bu tutar OVP deki

2022 yih ortalama kur baz alinarak hesaplandiginda yaklasik 332 milyar TL karsihginda bir

rakama tekabul ediyor ki sabit alimlarla gercekte 250 milyar TL olacagi hesaba katilmakta.
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Bankalara iliskin Diizenlemeler Devam Etti

O Haftaya TCMB'nin 3 aydan uzun vadeli TL mevduatlara karsilik oraninin sifirlanmasi ile
baslanildi. Bu gelisme bir slUredir karsilik oranlari tutturulmadigi takdirde komisyon édemekle
bas basa kalan bankalarin faiz maliyetlerini rahatlatti ve borsaya da bankacilik endeksi lehine
bir yansimasi oldu.

Hafta ortasinda bu defa TCMB, bankalara ilettigi yazi ile yapilan dizenlemeleri dolasarak

“vapilandirma, temdit/ 6deme plani ve faiz degisikligi tcreti” seklindeki ek Ucretlerle ticari

kredi maliyetlerini artiran uygulamalara son vermelerini istedi.

Haliyle bu haber akisi bankacilik endeksinde bir miktar asagi yonli hareketi beraberinde getirse

de haftanin son gliniinde gelen yeni dizenleme ibreyi yeniden yukari yoneltmis oldu.

Bu dizenlemeye gore TCMB, bankalarin fazla yabanci para zorunlu karsilik tesislerine yizde

4,5 faiz 6deyecek.

Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi bankalarin yabanci para zorunlu karsilik yakimlalGginin

Uzerinde TCMB'ye Déviz park etmesi durumunda bu miktara faiz 6deyecek.

S6z konusu 6deme, Turk lirasi cinsinden yapilacak. Bankacilik kaynaklari, Liralasma Stratejisini

destekleyen yeni uygulamanin banka bilancolarini pozitif etkileyecegini, doviz girisini de

artiracagini belirtiyor.

O Bankalarin yurt icinde doviz toplamasini gerektirecek bir durum olmadiga isaret eden
kaynaklar, yurt disi muhabir bankalarda bulunan fazla dovizin TCMB'de tutulmasi halinde faiz
getirisinden faydalanilacagini kaydetti.

O Z/Ktutarinin Gzerinde olup da yurtdisi muhabir hesaplarinda tutulan bu dovizlerden bankalarin
belli bir faiz getirisi elde ettigi de bankacilik kaynaklarindan edinilmis bir bilgi olarak karsimiza
cikiyor.
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TCMB, ihracatcinin Taleplerini Dinledi

O Reel efektif doviz kurunun artmasi ve lojistik maliyetlerin de ucuzlamasi ile beraber Asya’nin
tekrar devreye girmeye baslamasi bir stredir ihracatcilarin isini zorlamaya baslamisti.

O Bu noktada ihracatcinin daha cok rekabetci kur séylemini dillendirmeye basladigina sahit
olduk.

O TCMB Baskani ise kurla ilgili talepleri enflasyon kaygisi nedeniyle olumlu karsilayamadigini ifade
etmisti. Haftanin son gtinlinde ise ihracatcilarin taleplerine yonelik bir bulusma gerceklesti.

O TCMB Baskani Sahap Kavcioglu, Turkiye ihracatcilar Meclisi Dis Ticaret Kompleksi'nde
ihracatcilar ile bir araya gelerek ihracatcilarin sorunlari ve 2023 planlari hakkinda istisarelerde
bulundu.

O Yaklasik 2,5 siuren toplantidan ihracatcilara ozel destek paketi cikmadi. ihracatcilarin
gindeminde yer alan yurda getirilen ddvizin ytzde 40'nin bozdurulmasindaki oranin asagiya
cekilmesi ve al sat yapilirken olusan zararin telafi edilmesi talebi hakkinda yeni dizenlemeler
yapilacagl beklentisi ise karsilik bulmadi.

O Toplantinin ardindan TiM Baskani Mustafa Giiltepe ve TCMB Baskani Kavcioglu toplantinin
icerigi hakkinda aciklama yapti.

O Turkiye'de ozellikle demir —celik ve tekstil sektorlerinin asiri degerli kur baglaminda bicak

sirtinda olduklarr ifade ediliyor.
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Davos’un Satirbaslari

O Oxfam Uluslararasi icra Direktdérii Gabriela Bucher Davos’ta Bloomberg HT'ye verdigi
roportajinda “Gidisat sadece esitsizligin arttigini degil, Ust katmandaki birikimin artis hizinin da
ylkseldigini gosteriyor. 25 yildan sonra yoksullugun artmaya basladigini gértyoruz. Milyonlarca
kisi icin yasam maliyeti artiyor. Her 10 kisiden biri aclikla karsi karsiya. Herkesi bu sistemi
yeniden disiinmeye davet ediyoruz” dedi.

O Davos Zirvesi'nde Bloomberg HT'ye roportaj veren BLP Group Baskani Tejpreet Chopra,
Avrupa’da ortaya cikan eden enerji krizi sonrasi diinya genelinde herkesin kendi tGretimini kendi
Ulkesinde yapmak ister hale geldigini ve bu durumun ciddi baski yarattigini sdyledi.

O Uluslararasi Enerji Ajansi (UEA) Baskani Fatih Birol "40 yildan beri ilk defa gecen sene Cin’deki
ithalat talebi distU; fakat acilma ile birlikte Cin piyasalardan dnemli miktarda LNG ithal edecek.
Rusya’dan gaz ithalati ise sifira gelecek. Bu iki sebep dogrultusunda 2023-2024 kisi hala riskli”
dedi.

O Avrupa Merkez Bankasi Baskani Christine Lagarde para politikasi yapicilarin, enflasyonda zirve
gorulse de bir siire daha ayni rotada devam etmeleri gerektigini soyledi.

0 Davos’ta elbette ki cevre, teknoloji konulari ve her yonuyle kapitalizm yeniden ele aliniyor ancak
ana tema blyumelerin dislk kalacagi, enflasyonist ortamin gecerliligini korudugu, yerellesmenin
basladigl ve gelir dagiliminda adaletin bozuldugu bir diinyanin ayni zamanda Rusya-Ukrrayna
savasl gibi jeopolitik risklerle de savasmaya devam ettigi gercegi var. Ozetle kocaman bir
belirsizlik hakim...
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ABD’de Resesyon Endiseleri Yeniden Devrede

O Gectigimiz hafta ABD enflasyon verisindeki disls ve istihdamin da iyi gitmesi sonrasinda
piyasalar rahatlamisti ancak ardindan gelen sanayi Uretimi ve kapasite kullanim oranlarinin
beklenenden fazla disutst resesyon endiselerini haftanin son gliniine kadar tekrar giindeme
getirdi.

O Ayni zamanda Fed’in Amerikan ekonomisinin durumunu degerlendirildigi "Bej Kitap"
raporunun ocak sayisi yayimladi. Raporda, genel ekonomik faaliyetin kasim ayindan bu yana
degisim gostermedigi belirtildi.

O Gelecek aylarda ekonomide "az blUylime" beklendigine isaret edilen raporda, bazi
perakendecilerin tatil sezonunda daha glclU satislar yapmasiyla tiketici harcamalarinin biraz
arttigr aktarildi. Raporda "Diger perakendeciler, yiuksek enflasyonun 6zellikle disik ve orta
gelirli haneler arasindaki tiketicilerin satin alma glcinU dusdrmeye devam ettigini belirtti."
degerlendirmesi yapildi.

O Raporda konut piyasasinin zayiflamaya devam ettigine isaret edilerek, mortgage (konut kredisi)
talebinin zayif kalmaya devam ettigi belirtildi. Ayrica yiksek borclanma maliyetlerinin ticari
kredileri baskilamaya basladigl da ifade edildi.

Q istihdamin ise cogu bolgede ilimh ila orta hizda blyiimeye devam ettigine isaret edilen
raporda, bazi bolgelerde is glicl arzinin arttigl, ancak firmalarin acik pozisyonlari doldurmada
zorluk cekmeye devam ettigi bilgisine yer verildi.

O Raporda, istikrarli bir sekilde siki olan is glicl piyasasi nedeniyle Ucret baskilarinin yiksek
kalmaya devam ettigi aktarildi.
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Haftanin Grafigi-Klresel Parcalanma

Rising restrictions
Global economic integration slowed over the past decade,
while trade restrictions rose rapidly.
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Kristalina Georgieva: «Politika
yapicilar ve is dinyasi liderleri
Davos'taki Dinya Ekonomik
Forumu'nda bir araya gelirken,
bir Gordion dugimuyle karsi
karsiya kaliyorlar.

Kiresel ekonomik yavaslama ve
iklim  degisikliginden yasam
maliyeti krizine ve ylUksek borg
seviyelerine:  Bunu asmanin
kolay bir yolu yok. Buna ek

olarak, hayati kiresel
sorunlarin ele alinmasini daha
da zorlastiran jeopolitik

gerilimler var.

Aslinda, bircok cephede daha
fazla uluslararasi ishirligine
ihntiyacimiz olsa bile, dinyanin
rakip ekonomik bloklara
bolindiginli gorebilecek yeni
bir Soguk Savas hayaletiyle
karsi karsiyayiz. Bu, herkesi
daha fakir ve daha az glivende
birakacak toplu bir politika
hatasi olacaktir.»



Haftadan Kalanlar

L TCMB, politika faizini degistirmedi.

O TUSIAD Baskani Orhan Turan, enflasyonun baz etkisi ile dismesinin bir firsat olarak
degerlendirilmesi gerektigini ancak enflasyonu distrmede makro ihtiyati tedbirlerin para
politikasinin ikamesi olamayacagini belirtti.

O Dinya Ekonomik Forumu toplantilari devam ederken CEQ’lar ve ekonomistler 2023 kiresel
ekonomik gorintm icin kottimser ongdrtlerde bulundu.

O Devlete olan borglar icin kapsaml bir dizenleme geliyor. 31 Aralik 2022've kadarki tim
borg¢larin yapilandirilmasinin 6ngorildigu paket pazartesi kabine toplantisinda ele alinacak.

O "Halka arzlarda talep ettikleri tutarin dtsuk bir kisminin karsilandigindan" sikayet eden bireysel
yatirimcilara SPK'dan iyi haber geldi.

O Japonya’da yillik TUFE, 1991’den beri en yiiksek seviyesine geldi.

O Fitch: Turkiye'nin uluslararasi rezervlerindeki iyilesme strdirilebilir degil

O The Economist dergisi, yeni sayisinda Erdogan iktidarina odaklandi. “Turkiye diktatorlGgin
esiginde: Erdogan’in imparatorlugu Uzerine 6zel bir rapor” baslikli dosyanin kapagina Tirk
bayragindaki hilale Erdogan’in silueti yansitildi.

O Uluslararasi Enerji Ajansi, kiiresel petrol talebinin, gecen yila kiyasla gtinlik bazda 1 milyon 870
bin varil artisla giinlik 101 milyon 720 bin varile ulasmasinin beklendigini bildirdi.

O Fransa, uzun stredir tartismalara neden olan Cumhurbaskani Emmanuel Macron hikimetinin

oya sunacagl emeklilik reformuna karsi tren, ucak seferleri, okul ve hatta hastane hizmetlerinin
kesintiye ugrayacagi bir grev dalgasina sahne olmaya basladi.
O NATO Uvyeligi icin Turkiye'nin onayini bekleyen isvec'te Ankara'yi ikna cabalarini zorlastiracak
yeni protesto gosterilerine izin ¢iktl.
Yeni Zelanda isci Partisi, istifa edecegini aciklayan Ardern'in yerini dolduracak isim ariyor .
Almanvya tarihinin Gg¢lncl kadin savunma bakani Christine Lambrecht gdrevinden istifa etti.
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Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi, Aralik 2022

O YD-UFE (2010=100) 2022 vili Aralik ayinda bir dnceki aya gore %2,77, bir énceki yilin Aralik
ayina gore %49,90, bir dnceki yilin ayni ayina gére %49,90 ve on iki aylik ortalamalara gore
%97,45 arttl.

O YD-UFE sektorlerinden metal cevherleri %28,56, giyim esyasi %35,47, diger ulasim araclari
%37,95 ile endekslerin en az arttigl alt sektdrler oldu. Buna karsilik kok ve rafine petrol Grinleri
%83,46, diger metalik olmayan mineral Urlnler %74,59, agac ve mantar Urlnleri (mobilya
haric) %69,21 ile endekslerin en fazla arttigi alt sektorler oldu.
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Metal cevhereri

Giyim esyasi

Diger ulagim araclan

Tdtan Grinler

Motorlu kara tagitlan, romork ve yan rémork
Ana metaller

Temel eczaclik Urunlen ve mistahzarlar
Mobilya

Elektrikli techizat

Derni ve ilgili Grinler

Diger mamul esyalar

Makine ve ekipmanlar b.y.s.

YDUFE

Kaucuk ve plastik Grinler

Tekstil trunleri
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Fabrikasyon metal Urunler, makine ve ekipmanlar hari¢
icecekler

Kagit ve kagit Grunler

Diger madendilik ve tas ocakgihdi Grinler
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Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi, Kasim 2022

O Tarim-GFE'de (2015=100), 2022 yili Kasim ayinda bir dnceki aya gore %2,38, bir onceki yilin
Aralik ayina gore %101,69, bir dnceki yilin ayni ayina gére %121,49 ve on iki aylik ortalamalara
gore %112,41 artis gerceklesti.

O Ana gruplarda bir 6nceki aya gore tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksinde %2,12, tarimsal
yatirima katki saglayan mal ve hizmet endeksinde %4,37 artis gerceklesti. Bir dnceki yilin ayni
ayina gore gore tarimsal yatirnma katki saglayan mal ve hizmet endeksinde %101,22, tarimda
kullanilan mal ve hizmet endeksinde %124,51 artis gerceklesti.

Veteriner harcamalarn
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Konut Satis istatistikleri, Aralik 2022

O Konut satislari 2022 yilinda bir onceki yila gore %0,4 azalarak 1 milyon 485 bin 622 olarak
gerceklesti. Konut satislarinda istanbul 259 bin 654 konut satisi ve %17,5 ile en yiiksek paya
sahip oldu. Satis sayilarina gére istanbul'u 126 bin 166 konut satisi ve %8,5 pay ile Ankara, 83
bin 502 konut satisi ve %5,6 pay ile izmir izledi. Konut satis sayisinin en az oldugu iller sirasiyla
468 konut ile Ardahan, 910 konut ile Hakkari ve 956 konut ile Bayburt oldu.

O Yabancilara yapilan konut satislari 2022 yilinda bir 6nceki yila gére %15,2 artarak 67 bin 490
oldu. 2022 yilinda toplam konut satislari icinde yabancilara yapilan konut satisinin payl %4,5
oldu. 2022 yilinda yabancilara yapilan konut satislarinda ilk sirayr 24 bin 953 konut satisi ile
istanbul aldl. istanbul'u sirasiyla 21 bin 860 konut satisi ile Antalya, 4 bin 316 konut satisi ile
Mersin izledi.
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