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Ekonomik Gelismeler 4. Ceyrek 2022

I. GSYH, iISGUCU, URETIM VE TALEP UNSURLARINDAKI GELISMELER
1. GSYH ve Sektorel Buiyiime Hizlar

2023 yih birinci ceyreginde Tiirkiye ekonomisi yiizde 4,0 oraninda biiyiimiistiir.
Bununla birlikte, 2023 yilinin birinci ceyreginde mevsim ve takvim etkilerinden
arindiriimis GSYH yiizde 0,3 oraninda artmistir.

Birinci ceyrekte biliylime iretim yoniinden incelendiginde asagidaki tespitler yapilmaktadir.
» Sanayi sektoriinde katma deger yiizde 0,7 oraninda azalmistir. Boylece sanayi

sektori yilin birinci geyreginde ekonominin genelindeki ylizde 4,0 oranindaki biylimeye
daraltici yonde ylzde 0,1 puan negatif katki yapmistir. Sanayi Uretim endeksinin birinci
ceyrekte ylizde 0,5 oraninda kiigliime kaydetmesi géz oniine alindiginda, bu dénemde
sanayi katma dederinin ylizde 0,7 oraninda daralma kaydetmesi sanayi lretim endeksiyle
katma deder arasindaki iliskinin gliglendigine isaret etmektedir.

» Hizmetler sektorii (insaat dahil) katma degeri birinci ceyrekte yiizde 5,1
oraninda artarak GSYH biiyiimesine birinci ceyrekte 3,3 puan katkida
bulunmustur. Hizmetler sektoriiniin alt bilesenleri incelendiginde,

Insaat faaliyetlerinin yiizde 5,1,

Ticaret, ulastirma ve konaklama faaliyetlerinin ylizde 12,4,

Bilgi ve iletisim faaliyetlerinin ylzde 8,1,

o O O O

Finans ve sigortacilik faaliyetlerinin ylzde 11,2,

Gayrimenkul faaliyetlerinin ytzde 1,4,

Mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetlerinin ylizde 12,0,

Kamu yonetimi, egitim, saglik ve sosyal hizmet faaliyetlerinin yiizde 3,6,

© O O O

Diger hizmet faaliyetlerinin ise ylizde 7,8
oraninda biiyiime kaydettigi goriilmektedir. Insaat sektoriiniin iki ceyrektir st tiste biyiime

kaydetmesi, sektoriin toparlanma emareleri sergiledigini gostermektedir.
> Tarim sektorii katma degeri ise birinci ceyrekte yiizde 3,8 oraninda azalmistir.

Birinci ceyrekte biylime harcamalar yoniinden incelendijinde asadidaki tespitler
yapilmistir.
o 2023 yilinin birinci ceyreginde oOzel tiiketim harcamalan yiizde 16,2
oraninda artarak ekonomik biiyiimeye 10,9 puan katki yapmistir.
o Birinci ceyrekte tliketimdeki bu artista dayanikli mallara yapilan harcamalardaki artis
(ylzde 29,6) ve yar dayanikh tiiketim mallarina yapilan harcamalardaki artis (ylzde
28,8) etkili olmustur.



Ekonomik Gelismeler 4. Ceyrek 2022

o Kamu tiketim harcamalari 2023 yilinin birinci geyreginde yilizde 5,3 oraninda
artmistir. Boylece kamu tiiketim harcamalari ekonomik buytmeye 2023 yili birinci
ceyreginde 0,7 puan katki yapmistir.

o Toplam tiiketim 2023 yilinin birinci ceyreginde yilizde 14,4 oraninda artarken,
blytumeye katkisi 11,6 puan olmustur.

o 2023 yihimin birinci ceyreginde yiizde 4,9 oraninda artan toplam sabit
sermaye yatinm harcamalari ekonomik biiyiimeye 1,2 puanhk katki
yapmustir. Insaat sektorii yatinmlar birinci ceyrekte yiizde 1,3 oraninda artarken,
makine-techizat yatirnmlar 13 geyrektir stiren yikselis ivmesini devam ettirmis ve
yuzde 8,0 oraninda blylmustir. (Blytumeye katkisi 1,0 puan).

o Net mal ve hizmet ihracati ekonomik biiylimeye 2023 yilinin birinci geyregdinde
daraltici yonde 2,8 puan katki yapmistir.

o Stok degismeleri 2023 yilinin birinci ceyreginde ekonomik biiyiimeye
negatif 6,0 puan etki yapmistir.

» 2023 yilinin birinci ceyreginde GSYH deflatriindeki artis ylizde 77,3 olmustur.

» Subat ayinda yasanan deprem felaketi ve azalan dis talebe ragmen, 2023 yil birinci geyrek
verisi blylmenin artis egilimini strdirdigine isaret etmektedir. Bliyime harcamalar
yoniyle incelendiginde, en yiiksek katkinin yine 6zel tiiketimden geldigi gozlenirken zayif
dis talebin biiyiimeyi sinirladig anlagiimaktadir. iktisadi faaliyet kollarina gére biiyiime verisi
incelediginde ise, hizmetler sektoriiniin hafif ivme kaybetmekle beraber yine siiriikleyici
sektor olarak 6n plana ciktigi gozlenmektedir. Tarim ve sanayi sektorleri negatif ayrisirken
2022 yilinin son geyreginde biliyliime bodlgesine gegen ingaat sektoriiniin bu dénemde de
pozitif katma deger artisi sergilemesi gbze carpan bir gelisme olmustur. Boylelikle, insaat
sektdriindeki toparlanmanin belirginlestigi ve hizmetlerin yavaslamakla birlikte biiylimede
itici glic oldugu teyit edilmistir.

> Ikinci ceyrege iliskin dncii verilerden Satin Alma Yéneticileri Endeksi PMI, Nisan ayinda 51,5
seviyesinde gergekleserek imalat sanayi sektoriinde 2021 yil Aralik ayindan bu yana en
belirgin iyilesmeye isaret etmektedir. Diger taraftan, otomotiv ve beyaz esya sektorlerindeki
Uretimin ivme kaybettigi gdzlenmekte olup beyaz esya sektérii liretiminde ve ihracatinda
dis talepteki zayiflama ile belirgin oranda daralma kaydedilmistir. Ote yandan, imalat sanayii
kapasite kullanim oranlari Nisan ve Mayis aylarinda gegen yilin ayni dénemlerine kiyasla
azalan bir seyir izlese de mevsimsellikten arindiriimis verilerde hafif iyilesme gbzlenmektedir.

» Bu dogrultuda, yilin geri kalaninda tiiketim ve yatinm kararlarinda iyimserligin hakim olmasi
beklenirken dis talepteki zayiflamanin biylmeye iliskin asagi yonli bir risk unsuru
olusturabilecedi dederlendiriimektedir. Avrupa’da veya kiiresel capta yasanabilecek
ekonomik durgunluk, ihracat kanaliyla GSYH artis hizi izerinde baski olusturabilecektir.
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Dider taraftan, depremin yol agtidi hasara yonelik olarak alinan tedbirlerin etkisiyle insaat
sektoriinlin canlanacadi ve kamu harcamalari ve yatirimlar yoluyla depremin yikici etkilerinin
telafi edilebilecegi degerlendirilirken biiylimenin ikinci geyrekte hiz kesme ihtimaline karsin
stirecegi beklenmektedir.

Tablo 1: GSYH Sektorel Biiyiime Hizlari

(Bir 6nceki yilin ayni dénemine gére yiizde dedisme)

2020 2021 | 2022 2023
1.C1 2.¢] 3.¢| 4C|viik| 1.C] 2.C| 3.C| 4C| vk| 1.C | 2.C | 3.C | 4C | vk | 1.C
Tarim 35| 56| 66 | 48 | 57 | 11 |-06| 68| 26| 29 |-15| 20 | 23 |-03| 06 |-38
Sanayi 76 |-158| 82 | 122 | 32 | 11,7 | 40,8 | 10,8 | 11,4 | 17,2 | 86 | 83 | 06 | 30 | 33 | -07
Tmalat Sanayii | 84 |-176| 95 | 12,6 | 34 | 132 | 443 | 10,8 | 124 | 185 | 84 | 97 | 20 | -1,6 | 43 | 16
Tnsaat 51| 54| 32 |-150| 55 | 35 | 45 | 45| 54 | -06 | -7,5 | -10,7 | -150| 2,0 | -84 | 51
(legﬁrirll)etler(lnsaat 25 |-121| 39 | 31 | -03 |60 |214|132|11.9] 129 | 96 | 98 | 58 | 63 | 7.7 | 51
Toplam Tiiketim | 4,7 | 74 | 74 | 7.2 | 31 | 58 | 198 | 92 | 166 | 128 | 17,8 | 185 | 17,6 | 14,8 | 17,0 | 144
Ozel Tiiketim 50 | 92| 86 | 80 | 33 | 7.7 | 242 | 94 | 205 | 153 | 20,7 | 22,3 | 20,3 | 16,0 | 196 | 16,2
Kamu Tiiketimi 35 ] 00 | 21 | 41 | 25 | -1,8| 31 | 80 | 14 | 26 | 45| 16 | 47 | 90 | 52 | 53
S.S. Yatinmlari | 05 | 58 | 22,8 | 11,9 | 74 | 121|211 | 13| 21 | 74 | 45 | 53 | 08 | 26 | 28 | 49
Makine-Techizat | 14,2 | 47 | 225 | 39,8 | 21,4 | 31,5 | 356 | 19,2 | 9,2 | 21,8 | 135 | 191 | 146 | 2,3 | 11,7 | 8,0
%IepNihai Yortigh) 53 | 70 | 112 | 84 | 42 | 74 | 204 | 64 | 127 | 114 |143| 151 | 130 | 11,9 | 134 | 121
Stok Degisimi 50 | 40 | 46 | 16 | 29 | 08 | 51 | 54| 7.4 | 49 | 95| 101 | -93 | 56 | -85 | 6,0
Net Thracatn |, | 74| 87 | 03 | -50 |09 |67 | 70| 43| 48 |29 | 27 | 06 |-31]| o6 |-28
Katkisi
Mal ve Hizmet| o4 |.360| -209 | 08 |-144| 32 | 600 | 259 | 216 | 249 | 144 | 164 | 124 | 33 | 91 |-03
Thracati
}\fﬂlat,\/ e Hizmet| 506 | 87| 159 | 19 | 67 | 08 |205| 87| 31 | 24 | 22| 58 | 119|102 | 79 |144
GSYH 44 |-103] 65 | 64 | 19 | 75 | 222 | 79 | 96 | 114 | 76 | 7.8 | 40 | 35 | 56 | 40

2. Isgiicii Piyasasindaki Gelismeler

Tirkiye Istatistik Kurumu’nun (TUIK) Isgiict Istatistiklerine gore igsizlik orani, 2023 yili
birinci geyreginde ylizde 10,4 olarak gergeklesmistir. Ayni dénemde istihdam orani ise ylizde
47,6 oraninda gergeklesmistir.

Isgiiciine katihm orani 2023 vyili birinci ceyreginde yiizde 53,1 olarak kaydedilmistir.
Kadinlarin isgticline katihm orani yizde 35,5, erkeklerin katihm orani ise ylzde 71,1 olarak
gergeklegmistir.

Mevsimsel diizeltiimis (MD) verilere gore; issizlik orani 2023 yili birinci geyreginde bir 6nceki
ceyrege gore 0,3 puan azalarak ylizde 9,9 seviyesinde gergeklesmistir. Geng issizlik orani ise
2023 yil birinci ceyreginde bir 6nceki ceyrede gore 0,9 puan artarak ylizde 19,9 diizeyinde
gerceklesmistir. Isgiiciine katiima orani 2023 yili birinci ceyreginde yiizde 53,7 seviyesinde
gerceklesmistir. Istihdam orani ise yiizde 48,4 olmustur.
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2023 yili birinci geyredinde zamana bagl eksik istihdam! , potansiyel isglicii? ve igsizlerden
olusan atil isglicti orani (MEA) bir 6nceki ceyrege gore 1,6 puan artarak yiizde 22,4 seviyesinde
gergeklegmistir.

Tablo 2: Temel iggiicii Piyasasi Gostergeleri
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023.C1

Calisma Cagi Nifus (Bin kisi) ~ 57.854 58.720 59.894 60.654 61.469 62.579 63.704 64.679  65.214

Katilma Orani (%) 51,3 520 528 532 530 491 51,4 53,1 53,7
Isgiicii (Bin kisi) 29.678 30.535 31.643 32.274 32.549 30.735 32.716 34.334  35.040
istihdam (Bin kisi) 26.621 27.205 28.189 28.738 28.080 26.695 28.797 30.752  31.558
Tarim disi istihdam 21.137 21.901 22.724 23.441 22.983 21.958 23.849 25.886 26 869
Tarim istihdami 5483 5305 5464 5297 5.097 4.737 4.948 4.866 4.689
Istihdamda Sektorel Paylar
(%)
Tarim 206 195 194 184 18,2 17,7 17,2 158 14,9
Sanayi 200 19,5 19,1 19,7 19,8 20,5 21,3 21,7 21,5
Insaat 7,2 7,3 7,4 6,9 5,5 5,8 6,2 6,0 6,3
Hizmetler 522 537 541 549 565 559 553 56,5 57,4
Issiz 3.057 3.330 3.454 3.537 4.469 4.040 3.919 3.582 3.483
Issizlik Orani (%) 10,3 10,9 109 11,0 13,7 13,1 12,0 104 9,9
Istihdam Orani (%) 46,0 46,3 47,1 474 457 42,7 452 47,5 48,4
Buyume Orani (%) 6,1 3,3 7,5 3,0 0,9 1,8 11,0 5,6 4,0

* Isgiicii istatistikleri calisma cadi niifusu 15 ve lizeri yastakiler olarak belirlenen tanima gére sunulmaktadir. Ceyreklik veriler
mevsim etkilerinden arindinlmistir.

3. Uretim ve Talebe Iliskin Son Gelismeler

SANAYI URETIM ENDEKSI

TUIK verilerine gére arindirimamig seride aylik sanayi (iretim endeksi 2023 yili Mart ayinda
ylizde 0,2 oraninda azalmistir.

Takvim etkisinden arindinimig sanayi tretim endeksi, 2023 yili Mart ayinda bir énceki yilin
ayni ayina gore yizde 0,1 oraninda daralma kaydederken, mevsim ve takvim etkisinden
arindinlmig sanayi Uretim endeksi ise bir 6nceki aya gbre yuzde 5,5 oraninda artmistir.
Boylelikle, arindirlmamis seriye gbre, sanayi Uretim endeksi yilin birinci ¢eyredinde yiizde 0,5
oraninda gerilemistir.

! istihdamda olan, ancak haftada fiili olarak kirk saatten az galismis ve miimkiin oldugu takdirde daha fazla calisma istedinde
bulunan kisiler.

2 Ne istihdamda ne issiz olan calisma cadindaki kisilerden; is arayan fakat kisa siirede isbasi yapabilecek durumda olmayanlarla
is aramadidi halde calisma istegi olan ve kisa siirede isbasi yapabilecek durumda bulunan kisiler.

4
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Grafik 1: Sanayi Uretim Endeksi
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2023 yilh Mart ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore, takvim etkilerinden arindiriimis olarak,
ara mal Uretimi ylzde 7,7, dayaniksiz tiiketim mali ylzde 0,6 ve enerji Uretimi ylzde 10,4
oraninda azalmistir. Dayanikli tliketim mali ve sermaye mali Uretimi ise sirasiyla ylizde 9,2 ve
ylizde 29,6 oraninda artis kaydetmistir.

Ylzde 0,1 oranindaki toplam sanayi Uretimi azalisina, ara mal lretimi 3,4 puan, dayaniksiz
tiketim mali 0,5 puan ve eneriji Uretimi 1,2 puan negatif etkide bulunurken; dayanikli tiiketim
mali 0,4 puan ve sermaye mali Uretimi 4,6 puan pozitif katkida bulunmustur.

Imalat sanayiinde (retim Mart ayinda takvim etkisinden arindiriimis olarak yillik yiizde 1,4
oraninda bliyiime kaydederken, mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis endeks bir dnceki
aya gore yuzde 6,1 oraninda artmistir.

Takvim etkisinden arindinlmig sanayi tretim endeksinde artig gésteren sektérlerin sayisi 17
olmus, bdylece toplam sanayi Uretimi icindeki sektdrlerin ylizde 58,6'sinda Gretim artmistir. Bu
sektorlerin (iretim igindeki agirigina gore bakildiginda ise Uretimi artan sektorlerin orani yiizde
46,6 olmustur.

IMALAT SANAYII KAPASITE KULLANIM ORANI (KKO)

2023 yili Mart ayi imalat sanayii kapasite kullanim orani anketi sonuglarina gére imalat
sanayii KKO, bir dnceki yilin ayni ayina gore 3,8 puan azalarak ytizde 73,5 olmustur. Mart
ayinda mevsimsel etkilerden arindiriimis kapasite kullanim orani ise bir 6énceki aya goére 1,5
puan azalarak ylzde 74,2 seviyesinde gergeklesmistir.
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Grafik 2: Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani

Imalat Sanayii Kapasite Kullanim Oram
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BEYAZ ESYA SEKTORU URETIMI VE SATISLARI

Tlrkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gore Mart 2023 doneminde beyaz esya
tretimi bir 6nceki yilin ayni ayina gore yiizde 3,5 oraninda azalmistir. Ug aylik hareketli
ortalamalara gore ise Uretim Ocak-Mart doneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gore ylizde
2,4 oraninda gerilemistir. Beyaz esya ihracati Mart ayinda yillik ylizde 15,3 oraninda azalirken,
Uc aylik hareketli ortalamalara gore ihracattaki azalis ylizde 14,0 olmustur. Beyaz esya ithalat
ise Mart ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore ylizde 58,7 oraninda artmistir.

OTOMOTIV SEKTORU URETIMI VE SATISLARI

Otomotiv Sanayii Dernegi verilerine gére 2023 yili Mart ayinda otomotiv sektdriinde Uretim
yuzde 33,6 oraninda gugli bir artis kaydetmistir. Bu donemde otomobil Uretimi ylizde 53,5,
kamyonet Uretimi ylizde 14,0, otobds uretimi ylizde 29,3, minibus Uretimi ylizde 20,9, midibus
Uretimi ylizde 87,3 ve traktor {retimi ylizde 25,3 oraninda artis géstermistir. Dider taraftan,
kamyon Uretimi ylizde 16,8 oraninda azalmistir.

Mart ayinda otomotiv sektdriinde satiglar ise ylzde 60,5 oraninda kuvvetli bir artig
gostermistir. Bu donemde otomobil pazari yizde 57,9 oraninda blylmusttir. Otomobil ihracati
ise ylizde 52,0 oraninda artmistir.

Otomotiv sektdriinde Uretim, son yedi ay boyunca toparlanan bir goriinim sergilemistir.
2021 yii Temmuz ayinda yan iletken gip Uretiminin yeterli olmamasi nedeniyle sekteye
ugramaya baslayan sektor tretimi, 2022 yili basinda Rusya-Ukrayna savasinin yol actigi kiiresel
tedarik zinciri sikintilari ve hammadde fiyatlarindaki artislara ek olarak, mikrogip arzinin 2022
yilinin baslarinda da devam ediyor olmasi nedeniyle yilin ilk ceyreginde olumsuz bir performans
sergilemistir. Sektordeki bu olumsuz gidisat 2022 yilinin Nisan ayi itibariyla degismis, toplam
otomotiv sektéri Uretiminin olumlu gérinimd 2023 yilinin Mart ayinda da devam etmistir.
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Bdylece, yilin ilk ceyreginde sektor Uretimi ylizde 21,3 oraninda biylyerek olumlu gériinim
sergilemeyi strdirmustar.

Grafik 3: Otomobil Uretim ve Ihracati

Otomobil Uretim ve ihracati Degisimi (%)
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Otomotiv pazari 2023 yilinin Mart ayinda gugcla biylime kaydetmeye devam etmistir. 2022
yilinin son ¢eyredinde, diinya genelinde yasanan gip ve tedarik sorunlari nedeniyle uzun siiredir
yeterli sayida ara¢ bulamayan otomotiv sektdriiniin, biriken giicli talep ve yil sonunda artan
arag bulunurlugunun etkisiyle satiglarini artirdigi gézlenmistir. 2023 yili Mart ayinda da toplam
satiglar oldukca yliksek bir bliylime orani kaydederek otomotiv pazarinin gliclii gérinimun
koruduguna isaret etmistir. Yilin ilk gceyreklik donemine bakildiginda da, yine toplam pazarin
ylizde 54,9 oraninda biytdigi ve kayda deder bir performans sergiledigi gozlenmektedir.

Grafik 4: Otomotiv Sektoriinde Uretim ve Satislardaki Degisim
(Bir 6nceki yilin ayni dénemine gére, %)
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2023 yil Mart ayinda otomobil ihracatinin toplam otomobil tretimine orani hafif azalmistir.
So6z konusu oran, Subat ayinda ylizde 72,9 iken Mart ayinda yuzde 67,6'ya ihml gerileme
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kaydetmistir. Bu durumun sinirl da olsa, Tirkiye'nin en 6nemli ihracat pazar Avrupa’nin
Cin'den daha fazla otomotiv ithalati yapmaya baslamasiyla ilgili oldugu degerlendiriimektedir.

Grafik 5: Otomotiv Ihracatinin Uretime Orani
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II. ODEMELER DENGESI
Cari igslemler dengesi 2023 yilinin Mart ayinda 4.484 milyon dolar agik vermistir. Mart ayi
itibariyla yilliklandirilmis cari islemler agigi ise 54.221 milyon dolar seviyesinde gerceklesmistir.

Mart ayr 6demeler dengesi tanimli dis ticaret acidi bir dnceki yilin ayni ayina goére 175
milyon dolar azalmistir. Hizmetler dengesinin cari islemler dengesine olumlu etkisi Mart ayinda
0,7 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.

Grafik 6: Altin ve Enerji Harig Cari Islemler Dengesi Yilliklandiriimis (milyon dolar)
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Enerji ithalati 2023 yilinin Mart ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére yuzde 30,5 oraninda
disls kaydederek 5,8 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. Yilliklandirimis enerji ithalat
ise 92,9 milyar dolar seviyesine gerilemistir. Altin ithalatinin Mart ayinda artis hizi 6nceki aylara
gore azalsa, bir 6nceki yilin ayni ayina goére ylizde 56,7 oraninda artarak 1,6 milyar dolar
seviyesinde gerceklesmistir. Boylece, 2023 yili Mart ayi itibariyla yilliklandiriimig altin ithalati
28,9 milyar dolara yukselmistir. Bu gelismeler cercevesinde, 2023 yilinin Mart ayinda altin ve
enerji harig cari islemler dengesi 1.372 milyon dolar fazla vermistir.

Odemeler dengesi finansman kalemleri incelendiginde, Mart ayinda cari islemler agigindan
daha yiiksek tutarda net diger yatinmlar kaynakli sermaye girisi yasanmistir. Ote yandan, net
hata ve noksan ile net portfdy yatirmlar kalemleri kaynakli sermaye cikisi nedeniyle

rezervlerde artis yasanmamis, rezerv varliklar hesabinda 264 milyon dolar azalis
gergeklesmistir.

2023 yili Mart ayinda dogrudan yatirimlardan kaynaklanan net girisler 238 milyon dolar
seviyesinde gozlenmistir. Dogrudan Yabanci Yatinm (DYY) altinda yer alan net gayrimenkul
yatirimlari ise 453 milyon dolar olarak gergeklesmistir. Mart ayinda, portféy yatinmlari kaynakli
1.033 milyon dolar tutarinda net sermaye cikisi gerceklesmistir.
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Diger yatinmlar kaynakl net sermaye girisi ise 7.469 milyon dolar olarak gerceklesmistir.
Diger yatinmlar altinda, yurt igi bankalarin yurt disi muhabirlerindeki efektif ve mevduat
varliklar 1.442 milyon dolar net azalig kaydetmistir.

Net hata ve noksan (NHN) kaynakl sermaye cikisi ise 2.444 milyon dolar seviyesinde
gergeklegmistir.

Bu gelismeler sonucunda, 2023 yili Mart ayi net dis finansman girisi 4.230 milyon dolar
seviyesinde gbzlenmistir.

2023 yil Mart ayinda cari islemler dengesinin yilin ilk iki ayina gore duslk seviyede agik
vermesine ragmen NHN ve portfdy yatirmlari kaynakl sermaye cikisi sonrasinda (4.484 milyon
dolar) rezervlerde 264 milyon dolarlik azalis gergeklesmistir.

10
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III. FIYAT GELISMELERI VE PARA POLITIKASI

2023 yili Mart ayinda tlketici fiyatlan biylk oranda gida fiyatlarindaki gelismelerin ve
hizmet fiyatlarindaki katiigin etkisiyle yizde 2,29 oraninda artmis, yillik enflasyonda ise diistis
gozlenmistir. TUFE yillik enflasyonu 2023 yili Mart ayinda bir énceki aya kiyasla 4,67 puan
azalarak yuzde 50,51 olarak gerceklesmis, gida grubunun yani sira lokanta ve otel ile kira
fiyatlan 6nciliginde hizmet fiyatlar Mart ayi enflasyonunda belirleyici olmustur.

Turk lirasindaki istikrarli seyir ve ithalat fiyatlarindaki olumlu gérinimin etkisiyle, temel
mal grubunda aylik fiyat artisi yavaslamistir (ylizde 1,24). Enerji grubu fiyatlari, kur ve emtia
fiyatlarindaki goériinime paralel olarak iimli seyretmeye devam etmistir (ylzde 0,38). Gida
fiyatlari bu donemde temelde kirmizi et ve islenmis et Grlinleri dnciiligiinde artis kaydetmistir
(ylzde 3,84). Aylik tiiketici enflasyonunun seyrinde 6ne gikan bir diger kalem olan hizmet
grubunda buylk 6lclide kira (ylizde 4,89) ile lokanta ve otel (ylizde 3,85) alt gruplarindaki
artislar belirleyici olmustur. Yillik enflasyona en buylk etki 17,12 puanla Gida ve Alkolsiiz
Icecekler, 8,03 puanla Konut ve 5,08 puanla Lokanta ve Oteller ile Ulastirma gruplarindan
gelmistir.

TUFE yillik degisim orani Mart ayinda bir dnceki aya gére 4,67 puan azalmistir. Sz konusu
gelismenin eksi 1,71 puani g¢ekirdek enflasyondaki fiyat hareketlerinden kaynaklanirken,
dislananlar endeksindeki fiyat hareketlerinin etkisi ise eksi 2,96 puan olmustur. TUFE'deki yillik
artisin degisimine etkide; Temel Mallarin payi eksi 1,35 puan, Hizmetlerin payi eksi 0,37 puan,
Enerjinin payi eksi 1,98 puan, Gida ve Alkolsiiz iceceklerin payi eksi 0,60 puan olurken, Alkol,
Titln ve Altinin paylari ise eksi 0,38 puan asagi yonli olmustur.

Grafik 7: TUFE ve YI-UFE Yillik Yiizde Degisim
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C endeksi (enerji, gida, icecek, tiitiin, altin haric TUFE) Mart ayinda yiizde 2,15 oraninda
artmistir. Cekirdek enflasyonun ana alt kalemlerinden Temel Mallar grubu fiyatlan ylizde 1,24
oraninda artarken, Hizmet grubu fiyatlar ylizde 3,08 oraninda artmistir.
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Mart ayinda dretici fiyatlari aylik artisi enerji fiyatlarinda belirginlesen gerilemenin
destegiyle oldukca zayiflamistir. YI-UFE Mart ayinda yiizde 0,44 oraninda artmis ve YI-UFE
yillik artis orani ylizde 62,45 olarak gergeklesmistir. Bu gelismede, ddviz kuru gelismeleri ile
basta enerji olmak iizere emtia fiyatlarindaki seyir nemli bir paya sahiptir. Imalat fiyatlari Mart
ayinda ylizde 2,02 oraninda artmistir. Buna gore yillik degisim orani yilizde 55,19 olarak
gerceklesmistir. Elektrik, gaz ve buhar fiyatlari ise Mart ayinda yiizde 13,28 oraninda azalmistir.
Buna gore yillik degisim orani ylizde 95,46 olarak gerceklesmistir. Ara mal fiyatlan Aralik
ayinda ylzde 1,86 oraninda artmistir. Bir dnceki yilin ayni ayina gére ara mali fiyatlarinda ylizde
46,96 oraninda artis kaydedilmistir.

12
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IV. MALI PIYASALARDAKI GELISMELER

2023 yihnin ilk ceyreginde yurt disi yerlesiklerin portfdy cikislari 2022 yilinin son geyregine
gore hafif azalmig ve yaklasik 866 milyon ABD dolari seviyesinde gergeklesmistir. Bu dénemde
kiresel risk istahindaki ytkselisin de etkisiyle risk primi ortalamasi 546 baz puan seviyesinde
gercekleserek onceki ceyrege gore gerileme gostermistir. Ayni donemde Dolar Endeksi'nde
disls gozlenirken Dolar/TL sinirl yiikselis kaydetmistir. Opsiyonlarin ima ettigi kur oynakhgi
ise Onceki ceyrekteki dislis egilimine devam ederek gelismekte olan (lkeler ortalamasinin
altinda seyretmistir.

Dolar/TL ve Dolar Endeksi Opsiyonlarin Ima Ettigi Kur Oynakligi (1 Ay)
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Kaynak: Bloomberg

2023 vyilinin ilk ceyreginde kiresel risk istahindaki artisin da etkisiyle borsa
endekslerinde deder kazanclar gériilmiistiir. Bu dénemde MSCI Gelismekte Olan Ulkeler
Endeksi yiizde 8,5, MSCI Tiirkiye Endeksi yiizde 6,9 artis gdstermistir. BIST 100 Endeksi ise
2023 yilina 5.600'tin lizerinde rekor diizeylerde baslayarak ilk ceyrek ortalama degerini 2022
yilinin son geyregine gore ylkseltmistir.
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Secilmis Borsa Endeksleri
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Birincil halka arzlarda 2022 yilinin son geyreginde kaydedilen pozitif goriiniim 2023 yilinin
ilk ceyreginde de devam etmistir. 2023 yilinin ilk ceyreginde 8 halka arz gergeklesmis ve elde
edilen toplam hasilat yaklasik 9,4 milyar TL olarak gergeklesmistir.

TCMB, politika faizinde 2022 yilinin dordiincii geyredinde 300 baz puanlik bir indirim
yaparken 2023 yilinin birinci geyreginde 50 baz puanlik bir indirim yaparak politika faizini ylizde
8,5 seviyesine dlsurmdistir. TCMB’nin tiim fonlamasini politika faiz orani (zerinden
gerceklestirmesi sonucunda AOFM bu ddnemde politika faizine paralel olarak ytzde 8,5
seviyesine gerilemistir.

2022 yili Ekim ayinda ylzde 15,7 seviyesinde olan ortalama TL mevduat faiz oranlari, 2022
yil Aralik ayinda ylizde 17,4 seviyesine ve 2023 yili birinci ¢eyredi sonunda yiizde 19,9
seviyesine ylkselmistir. 2022 yili boyunca dalgal seyreden ortalama TL mevduat faiz oranlari,
2022 yili Ekim ayindan sonra yukselise gegmistir. Doviz kurlarindaki yuikselis ve risk algisindaki
artisla birlikte ylikselen kredi faiz oranlari, 2022 yil Ugiincli ceyreginde alinan makro ihtiyati
Onlemlerle sert bir diislis gostermistir. 2022 yili Aralik ayinda sirasiyla yizde 13,9 ve ylizde
30,1 seviyesinde bulunan ticari kredi ve ihtiyag kredisi faiz oranlari, 2023 yili Mart ayl sonunda
yuzde 15,12 ve yuzde 30,15 seviyesinde gerceklesmistir.

Kredi Faiz Oranlan (Yuzde) Secilmis Faiz Oranlan (Yiizde)
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Kaynak: TCMB
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TCMB Banka Kredileri EGilim anketine gore, 2023 yilinin ilk ceyreginde, bankalarin genel
olarak isletme kredilerine uyguladiklari standartlardaki sikilasma yonli seyrin beklentilerle
uyumlu sekilde zayiflayarak devam ettigi goriilmektedir. 2023 yilinin ikinci geyredi igin beklenti,
isletme kredilerine uygulanan standartlarin temelde ayni kalacagi yoéniindedir. Isletme
kredilerine olan talep incelendiginde, genel olarak isletmelere verilen kredilere olan talepteki
azalis, yilin ilk ceyreginde yerini artisa birakmistir. ikinci ceyrek icin beklenti, genel olarak
isletmelere verilen kredilere olan talepteki artisin gliclenerek devam edecegi yoniindedir.

Isletme Kredileri Standartlarinda Degisim | Isletme Kredi Taleplerinde Degisim Bildiren
Bildiren Bankalarin Net Yiizde Oranlarn * Bankalarin Net Yiizde Oranlan *
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Kaynak: TCMB
* Gerceklesme, anilan donemde standartlarda meydana gelen degisimi; beklenti ise ilgili donem icin
bankalar tarafindan beklenen degisimi ifade etmektedir.

GUgli seyreden bankacilik sektorii karliligi sermayeyi desteklemeye devam etmektedir.
2023 yil basindan itibaren sermaye yeterlilik rasyosu (SYR) hesaplamasinda 2021 yil sonu
yerine 2022 yil sonu ddéviz kurlarinin kullaniimaya baslamasiyla bankalarin SYR'lerinde bir
miktar gerileme gdzlenmistir. Mart 2023 itibariyla bankacilik sektériinin SYR'si bir 6nceki
ceyrede gore azalarak ylizde 19,5'ten yiizde 17,7 seviyesine gerilemistir. Mart ayinda kamu
mevduat bankalarina sermaye artirimi yapilmis olup kamu bankalarinin SYR'si 2023 yilinin ilk
ceyreginde artis gostererek onceki seviyesine ylikselmistir. Sektdriin sermaye yeterlilik orani
BDDK'nin uygulamakta oldugu yasal sinir olan yiizde 12 seviyesinin ve Basel kriterlerine gore
asgari sinir olan ytzde 8'in oldukca tzerinde bulunmaktadir.

Tahsili gecikmis alacak (TGA) bakiyesindeki yatay seyir ile kredi hacminde sliregelen artigin
etkisiyle bir siiredir azalmakta olan TGA oranlari, 2023 yilinin ilk geyreginde de azalmaya devam
etmigtir. Bu donemde ticari TGA orani ylizde 2,2'den yuzde 2'ye, tliketici TGA orani ylizde 2'den
yuzde 1,8'e, kredi kartlari TGA orani ylzde 1,5'ten yilizde 1,3’e gerilerken sektdriin TGA orani
da ylizde 2,1'den ylizde 1,9’a gerilemistir.
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TGA Oranlan (Yiizde)
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