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6.2.1.

Faaliyet gosterilen sektérler/pazarlar ve ihragginin bu sektérlerdeki/pazarlardaki yeri ile avantaj ve dezavantajlar1 hakkinda bilgi:

Eski Sekil

| Yeni Sekil

VakifBank, Mart 2022 itibariyla sektdrde toplam varliklara gore
%10,88°lik pazar payiyla Tiirkiye’nin en biiyiik bankalarindan biri olmaya
devam etmistir. Banka kredilerde %11,45’lik pazar pay1 ¢lde etmistir.
Bilyiimesini 2022 wyilinda da devam ettiren VakifBank Mart 2022
doneminde 2021 yilsonu konsolide rakamlarmma gore, toplam varliklarini
%9,70 oraninda artirarak 1.129 milyar TL ye yiikseltmistir. Varliklarin
%57,22’sini olusturan kredilerini ise %11,82 oraninda artirarak 645.850
milyon TL’ye ¢ikarmigtir. Kredileri i¢inde en biiyiik paya sahip olan ticari
kredilerini yilsonuna gore %14,02 oraninda artiran VakifBank iilkemizin
biiylimesine katkida bulunmaya devam etmigtir. Bireysel kredilerde ise
artis orani %3,87 olarak gerceklesmistir. VakifBank’in menkul kiymetler
portfdyii; Mart 2022 ddneminde bir 6nceki yilsonuna gére %21,28
oraninda artarak 278.236 milyon TL’ye ylkselmigs ve varliklar i¢erisindeki
payt %24,65 olarak ger¢eklesmistir. Mevduatta ise pazar payimiz %11,46
olarak gergeklesmistir.

Onemli fon kaynaklarindan biri olan mevduatin yiikiimliiliikler
igerisindeki payr Mart 2022 doneminde %61,11 olarak gergeklesmistir.
VakifBank 2021 yilsonuna goére toplam mevduatini %15,77 oraminda
artirarak 689.748 milyon TL’ye yiikseltrnistir. VakifBank Mart 2022
déneminde mevduat diginda kaynak yaratma konusunda da 6nemli yol kat
etmistir. Banka’nin ihrag¢ ettigi menkul kiymetlerin yerli ve yabanci
yatirimer tarafindan ilgi gérmesi fon kaynaginin gesitlendirilmesi ve vade
yapisinin uzamasina katkida bulunmustur. VakifBank 2011 wihinda
bagladig1 borglanma araci ihracina 2015 yili igerisinde de devam etmis,
degisik vade ve tiirlerde bono ve tahvil ihraci gergeklestirmigtir.

VakifBank, Mart 2022 itibariyla sektorde toplam varhiklara gére
%10,88’lik pazar payiyla Tiirkiye'nin en biiyilk bankalarindan biri olmaya
devam etmistir. Banka kredilerde %11,45’1ik pazar payi elde etmistir.
Bilyiimesini 2022 yilinda da devam ettiren VakifBank Mart 2022 déneminde
2021 yisonu konsolide rakamlarina goére, toplam varlhiklarim %9,70
oraninda artirarak 1.129 milyar TL’ye yiikseltmistir. Varliklarin
%57,22’sini olusturan kredilerini ise %11,82 oraninda artirarak 645.850
milyon TL’ye ¢ikarmigtir. Kredileri iginde en biiyiik paya sahip olan ticari
kredilerini yilsonuna gére %14,02 oraminda artiran VakifBank titkemizin
bliyiimesine katkida bulunmaya devam etmistir. Bireysel kredilerde ise artig
orant %3,87 olarak gergeklesmistir. VakifBank’in menkul kiymetler
portf6yii; Mart 2022 déneminde bir 5nceki yilsonuna gére %21,28 oraninda

gergeklesmistir. /
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VakifBank, fonlama kaynaklarmin cesitlendirilmesi, faiz orani
riskinin azaltilmasi, ilave kaynak yaratilmasi amaciyla 3 Nisan 2013
tarihinde, hem Amerikali hem de Avrupali yatirimcilara ydnelik
RegS/144A dokiimantasyonuna gore azami 3 milyar ABD Dolari egdegeri
tutarina kadar farkl: para birimlerinde yurt digi tahvil ihrac1 ve benzeri
iglemlere imkdn saglayacak Global Medium Term Notes (GMTN)
programinl Kurmugtur.

S6z konusu programin boyutu 8 Nisan 2014 tarihinde 5 milyar ABD
Dolarina ve 17 Nisan 2015 tarihinde 7 milyar ABD Dolarina gikartiimigtir.

2012 yilinda, 900 milyon ABD Dolari tutarinda, 2022 vadeli olarak
gerceklestirilen sermaye benzeri kredi hiikiimlerini haiz tahvillerden
nominal tutan toplam 227.605.000 USD olan tahvillerin, Basel 1l uyumlu
sartlara sahip yeni tahviller ile takas islemine yonelik operasyonel siireg 13
Subat 2017 tarihinde tamamlanmisg olup, takas edilen tahvillerin itfa tarihi
1 Kasim 2027, vadesi 10 yil (2022 yilinda geri ¢agirma opsiyonu
bulundurmaktadir) ve kupon oram %8,00 olarak belirlenmigtir. 1 Kasim
2022 tarihinde Basel 1l uyumlu 227.605.000 ABD dolar tutarindaki
tahviller geri ¢agirma opsiyonu kullanilarak, Basel Il uyumlu 672.395.000
ABD dolari tutarindaki tahvillerle birlikte tamamen itfa edilmistir.

Global Medium Term Notes (GMTN) programi kapsaminda, Ocak
2018 déneminde de nominal tutar1 650 Milyon ABD Dolan, itfa tarihi
30.01.2023 olan sabit faizli, 5 y1l vadeli ve yilda bir kupon ddemeli tahvil
ihraci yapilmig olup, kupon orani %35,75 getiri orani ise %5,85 olarak
gerceklesmigtir.

28 Mart 2019 tarihinde GMTN Programi kapsaminda, nominal tutari
600 Milyon ABD Dolari, itfa tarihi 28.03.2024 olan sabit faizli, 5 yil vadeli

VakifBank, fonlama kaynaklarinin ¢esitlendirilmesi, faiz oram
riskinin azaltilmasi, ilave kaynak yaratilmasi amaciyla 3 Nisan 2013
tarihinde, hem Amerikali hem de Avrupal yatirimcilara ydnelik RegS/144A
dokiimantasyonuna gore azami 3 milyar ABD Dolan esdegeri tutarina kadar
farkli para birimlerinde yurt disi tahvil ihraci ve benzeri islemlere imkén
saglayacak Global Medium Term Notes (GMTN}) programini kurmustur.

S6z konusu programin boyutu 8 Nisan 2014 tarihinde 5 milyar ABD
Dolarina ve 17 Nisan 20135 tarihinde 7 milyar ABD Dolarina gikartilmigtir.

28 Mart 2019 tarihinde GMTN Programi kapsaminda, nominal tutar
600 Milyon ABD Dolan, itfa tarihi 28.03.2024 olan sabit faizli, 5 yil vadeli
ve yilda 2 defa kupon ddemeli tahvil ihraci gergeklestirilmis olup kupon
orani %8,125 getiri oram ise %8,20 olarak belirlenmistir.

5 Subat 2020 tarihinde yine GMTN Programi kapsaminda, nominal
tutar1 750 Milyon ABD Dolar, itfa tarihi 5.02.2025 olan sabit faizli, 5 yil
vadeli ve yilda 2 defa kupon 6demeli tahvil ihraci gergeklestirilmis olup
kupon oram %5,25 getiri orani ise %5,375 olarak belirlenmigtir. Son olarak
8 Aralik 2020 tarihinde 750 milyon ABD Dolari tutarinda mevduat bankalari
tarafindan ihrag edilen ilk siirdiiriilebilir tahvil ihraci gergeklestirilmis olup
ozellikle Kita Avrupas: merkezli ¢evresel-sosyal yaklagim odakli fonlardan
da iilkemize yeni kaynak girisi saglanmigtir. Tahvilin vadesi 8 Omﬂm\_.ﬁ NE&/
kupon orani %6,5 ve getiri %6,625 olarak belirlenmistir. Bankatnizsikinci N
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ve yilda 2 defa kupon ddemeli tahvil ihraci ger¢eklestirilmis olup kupon
oram %8,125 getiri orani ise %8,20 olarak belirlenmistir.

5 Subat 2020 tarihinde yine GMTN Programi kapsaminda, nominal
tutar1 750 Milyon ABD Dolan, itfa tarihi 5.02.2025 olan sabit faizli, 5 yil
vadeli ve yilda 2 defa kupon ddemeli tahvil ihraci gergeklestirilmis olup
kupon orani %5,25 getiri oram ise %5,375 olarak belirlenmistir. Son olarak
8 Aralik 2020 tarthinde 750 milyon ABD Dolan tutarinda mevduat
bankalar1 tarafindan ihra¢ edilen ilk siirdiiriilebilir tahvil ihraci
gergeklestirilmis olup ozellikle Kita Avrupasi merkezli gevresel-sosyal
yaklasim odakl fonlardan da iilkemize yeni kaynak girisi saglanmistir.
Tahvilin vadesi 8 Ocak 2026, kupon oran1 %6,5 ve getiri %6,625 olarak
belirlenmistir. Bankamz ikinci siirdiiriilebilir tahvil ihracim 16 Eyliil 2021
tarihinde gergeklestirmis olup 500 milyon ABD dolan tutarindaki tahvilin
kupon orani %5,50, nihai getiri oram1 %5,625 ve vadesi 1 Ekim 2026°dur.

Bankamiz, Program kapsaminda 2022 yilinda yaklagik 267,2 milyon
ABD Dolar tutarinda tahsisli satig islemi gergeklestirmistir. islemler 3-12
ay vadelidir.

Mart 2022 déneminde VakifBank’in 6zkaynaklann 77.564 milyon
TL olarak gergeklesmistir. Ozkaynaklarin toplam yiikiimliiliikler igindeki
pay! ise %6,87 dir.

Mart 2022 déneminde VakifBank konsolide net donem kén 3.260
milyon TL olarak gerceklesmistir. Bu dsnemde gegen yihin ayni dnemine
gore faiz gelirleri %72,15 oraninda, faiz giderleri ise %33,58 oraninda
artmigtir. Bunun sonucunda da 2021 yili Aralik doneminde %138,36 olan
faiz gelirlerinin faiz giderlerini karsilama orani Mart 2022 déneminde
%160,03 olarak ger¢eklesmigtir.

Bankamiz, Program kapsaminda 2023 yihinda yaklagik 438,5 milyon
ABD Dolan tutarinda tahsisli satis islemi gergeklestirmistir. islemler 3-12
ay vadelidir.

Mart 2022 déneminde VakifBank’in 6zkaynaklart 77.564 milyon TL
olarak gerceklesmistir. Ozkaynaklarin toplam yiikiimliitiikler icindeki pay1
ise %6,87 dir.

Mart 2022 déneminde VakifBank konsolide net dénem kir 3.260
milyon TL olarak ger¢eklesmistir. Bu donemde gegen yilin ayn1 dénemine
gore faiz gelirleri %72,15 oraninda, faiz giderleri ise %33,58 oraninda
artmigtir. Bunun sonucunda da 2021 yili Aralik dSneminde %138,36 olan
faiz gelirlerinin faiz giderlerini karsilama oram Mart 2022 déneminde
%160,03 olarak gergeklesmistir. =
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8.2. Ihracginin beklentilerini dnemli
sekilde giincellenmistir.

olciide etkileyebilecek egilimler, belirsizlikler, talepler, taahhiitler veya olaylar hakkinda bilgiler asagidaki

Eski Sekil

Yeni Sekil

31 Mart 2021 tarihi itibariyla Bankamiz BDDK tarafindan 27
Kasim 2019 tarih ve 30961 sayihi Resmi Gazete’de yayimlanan
Karsiliklar Yonetmeligi degisikligine uygun olarak besinci grupta
izlenen, teminati bulunmayan, geri kazanilmasina iliskin makul
beklentiler bulunmayan kismini, besinci grupta simiflandirilmalarim
takiben kayittan diisebilmekte olup cari dénemde %100 karsilik
ayrilmis olan 707.518 TL tutarinda donuk alacak igin kayittan diisme
islemi yapilmigtir (31 Aralik 2021: %100 karsilik ayrilmig olan 835
milyon TL tutarinda donuk alacak igin kayittan diisme iglemi
yapilmistir.) Banka’nin takipteki kredilerinin canli kredilerine orani,
Mart 2022 itibariyla solo bazda %2,95 olarak ger¢eklesmistir. Solo
bazda takibe d&niisiim oram ise Mart 2022 itibanyla %2,87
olmustur. (31.12.2021: %3,09) Banka’min takipteki krediler igin
ayirmig oldugu karsilik orami solo bazda Mart 2022 itibariyla
%76,80°dir. (31.12.2021: %77,19)

ABD Merkez Bankasi (Fed) Aralik ay1 toplantisinda politika
faiz oramini beklendigi gibi 50 baz puan artirarak %4,25-4,50
araligina yiikseltmigtir. Boylece iist iiste 4 defa 75 baz puanlik faiz
artirnmi yapan Fed faiz artinm hizim yavaglatmistir. Fed’in
enflasyon tahminleri bu yil igin %5,4'ten %5,6'yva, 2023 igin
%2,8'den %3,1'e, 2024 ic¢in %2,3'ten %2,5'e ve 2025 igin %2'den
%?2,1'e yiikseltilmigtir. Degisken enerji ve gida fiyatlarini igermeyen
cekirdek enflasyona iliskin tahminler de bu yil igin %4,5'ten %4,8'e,
2023 igin %3,1'den %?3,5'e ve 2024 icin %2,3'ten %2,5'e
yiikseltilmistir. Cekirdek enflasyon tahmini 2025 yih igin ise
%?2,1'de birakilmistir. ABD ekonomisinin bu yila iligkin bliylime
tahmini ise %0,2'den %0,5'e yiikseltilirken, gelecek yila dair
bis quﬁ_rar_.ﬁz@r onﬁﬂ@h&ﬁ 5 %0,5'e  digtriilmigtir.  Ulke

31 Mart 2021 tarihi itibartyla Bankamiz BDDK tarafindan 27 Kasim
2019 tarih ve 30961 sayilh Resmi Gazete’de yayimlanan Karsiliklar
Yonetmeligi degisikligine uygun olarak besginci grupta izlenen, teminati
bulunmayan, geri kazanilmasina iligkin makul beklentiler bulunmayan
kismini, besinci grupta simiflandinimalarini takiben kayittan diisebilmekte
olup cari dénemde %100 karsilik ayrilmis olan 707.518 TL tutarinda donuk
alacak i¢in kayittan ditgsme iglemi yapilmisgtir (31 Arahik 2021: %100 karsihk
ayrilmig olan 835 milyon TL tutarinda donuk alacak i¢in kayittan diisme
islemi yapilmigtir.) Banka’nin takipteki kredilerinin canli kredilerine orz
Mart 2022 itibaniyla solo bazda %2,95 olarak gergeklesmistir. Solo
takibe doniigiim orani ise Mart 2022 itibariyla %2,87 olmustur. (31. _. 1:
%3,09) Banka’nin takipteki krediler i¢in ayirmig oldugu karsilik of T
bazda Mart 2022 itibariyla %76,80°dir. (31.12.2021: %77,19) __r.w
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ABD Merkez Bankasi (Fed) Ocak ay: toplantisinda politika mm.&:%
oranimi beklendigi gibi 25 baz puan artirarak %4,50-%4,75 »u»__n:.»r--
yiikseltmistir. Komite aciklamasinda gelecekteki herhangi bir faiz
artirnminin ¢eyrek baz puan olacagina isaret ederken, gelecekteki
artirnmlarin  "hiz1" ifadesini agiklamadan ¢ikararak yerine faiz
degisikliginin "boyutu" ifadesini koymustur. Agiklamada, " Gelecekteki
faiz artinmlarmin boyutu belirlenirken, kiimiilatif sikilagtirma,
politikanin gecikmeli etkileri, ekonomik ve finansal gelismeler hesaba
katilacak" denilmistir. Fed, bilan¢onun kiiciiltiilmesine planlandigi gibi

devam edilecegini de vurgulamstir.
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ekonomisinin 2024'e iligkin biiyiime tahmini de %1,7'den %1,6'ya
indirilmigtir. ABD ekonomisinin 2025'te ise %1.,8 biiyiiyecegi
Sngorillmiigtiir.

Fed Bagkam Jerome Powell, karar sonras: ger¢eklesen basin
toplantisinda ekonomi durma noktasina yaklagsmis olsa da gelecek
yil faizlerin yiikselmeye devam edecegini, aksi halde enflasyonun
kontrol altina alinamayacagim sylemistir. Powell, merkez bankasi

yetkililerinin gelecek yilda ekonomik bilyiime ig¢in 6ngordiigii
yavaglamayi da "ilimh" olarak nitelendirmistir.

ABD ekonomisinin tiglincii ¢eyrek bilylime orani %?2,9’dan
%3,2°ye yukar yonlii revize edilmistir. Ulkenin GSYH verisine
iliskin Ekim ayinda yayimlanan 8ncii verilerde ekonominin yilin
iiglincli ¢eyreginde %2,6, Kasim ayinda yayimlanan ikinci
tahminlerde de %2,9 biyiidiigii kaydedilmisti. Ugiincii geyrekte
ABD ekonomisindeki bilyiimede; ihracat, tiiketici harcamalari,
konut disi sabit yatirimlar, federal hilkiimet harcamalar: ile eyalet ve
yerel ySnetim harcamalarindaki artiglar etkili olmustur.

ABD'de TUFE Aralik’ta aylik bazda %0,1 diismiistiir. iki
buguk yildan uzun siire sonra ilk defa gerceklesen diisiiste benzin ve
diger tiriinlerin fiyatlarinin diismesi etkili olmustur. TUFE yiilik
bazda Kasim’daki %7,1°den Aralik’ta %6,5’e gerilemigtir. Bdylece
yilhk enflasyon beklentilere paralel gergeklesmistir. Cekirdek
TUFE ayhk bazda beklentiler dogrultusunda %0,3 artmistir.
Cekirdek TUFE wyilhk bazda ise %6’dan %35,7’ye gerilemisgtir.
Enflasyondaki gerileme, Fed’in faiz artirnm hizini yavaslatacagi
beklentilerini kuvvetlendirmigtir. Aralik ayinda iiretici fiyatlar ise
bir 6nceki aya gore %0,5 diigmils ve gegcen yilin ayn: ayina gore
%6,2 artmigtir. Aralik ayinda fiyatlarin bir 6nceki aya gore %0.1
dismesi ve yilhk %6.8 artmasi bekleniyordu. Enerji ve gida
fiyatlarindaki diigiis, uretici enflasyonundaki diisiise katki

saglamigtir. Gida ve o:wm_w mwmmu: hari¢ iiretici fiyatlari, Aralik

oy BN PS

zafer ilin etmek ve oyunu kazandiklar yéniinde sinyaller vermek
konusunda ihtiyath olacaklarimi, heniiz dezenflasyonun erken bir
asamasinda olduklarim ve enflasyonda zafer ilan etmenin zaman
alacagim1  belirtmistir. Powell ayrica konusmasinda, agresif faiz
artirnmlarina ragmen ABD ekonomisi icin resesyom riskinin

bulunmadiginy, yumusak inis gériiniimiiniin canh olmaya devam ettigini
belirtmigtir.

ABD ekonomisi 2022 yilinin son ceyreginde dnciil verilere gire
ceyreklik bazda beklentilerin iizerinde %2,9 bilyiimistiir. Ulke
ekonomisi, gecen yilin ilk ¢eyreginde %1,6 ve ikinci ¢eyreginde %0,6
kii¢iilmesinin ardindan iigiincii ¢ceyrekte %3,2 biiyiimiistii. Boylece 2021
yili toplaminda %35,9’luk bir biiyiime sergileyen ABD ekonomisi 2022
yilinda %2,9 biiyiimiistiir. ABD ekonomisinin yihin son ¢eyregindeki
biiyiimesinde, &zel stok yatirimlar, tiiketici harcamalari, federal
hiikiimet harcamalari, eyalet ve yerel yonetim harcamalari ile konut dis:
sabit yatirimlardaki artisin konut sabit yatirimlar ve ihracattaki diigiisle
dengelenmesi etkili olmustur. Aym déonemde ithalat ise diigmiigtiir.

ABD'de TUFE Ocak’ta aylik bazda %0,1, yilhk bazda ise %6,5
gerilemistir. Beklentilerin altinda da olsa yavaslamaya devam eden
enflasyon Ekim 2021’°den bu yana gorillen en diisiik seviyeye
gerilemistir. S0z konusu dénemde barmmma fiyatlarindaki artis,
enflasyondaki artigta en belirleyici kalem olmustur. Cekirdek THFE ™y,
ayhk bazda beklentiler dogrultusunda %0,4 artmstir. norm:_m_m.ﬂ.—.wwﬂmaw o
yilhk bazda ise %5,7°den %5,6’ya gerilemistir. Aym1 doneg &) y
benzin ve dogal gaz fiyatlarinda da artis kaydedilmistir. Gida*¢én
Ocak’ta ayhk %0,5 ve yilhk %10,1 artarken, enerji o.z_or&a Oca
ayhk %2 ve yillik %8,7'lik artis kaydetmistir. Enerji kalemi Itare ic 4
benzin fiyatlar1 bu dénemde ayhk %2,4 ve yilhk %1,5 artarkeny.daga] <
gaz fiyatlari ayhk %¢6,7 ve yilik %26,7 yiikselmistir. Yasaiamr—|
gerilemeye karsin, hizmetler kanalindan kaynaklanan n::»mwo..&.izm_.ﬁg
direncin hala devam ediyor olmas), faiz artinm siirecinin
sonlandirilmasina iliskin tarihin mﬁ.n:iam:ﬁn etldli ol wmd.mm_.aﬂ Bankasi TAOL_
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verilerindeki
isaretlerin gii

disiis, ABD ekonomisindeki
¢lendigini gostermigtir.

yavaslamaya dair

ABD'de tarim dis1 istihdam Aralik’ta 200 bin artis
beklentisinin tizerinde 223 bin kisi artmigtir. Kasim ayr verisi 256
bin kigiye revize edilmistir. Igsizlik oram1 Aralik’ta bir énceki aya
gore 0,1 puan diigerek %3,5 olmustur. Verilere gore ortalama saatlik
kazanglar Aralik ayinda beklentilerin altinda yilhik bazda %4,6,
aylik bazda %0,3 artmistir. [sgiiciine katihm orani Kasim’da %62,3
olmustur. Istihdam orani ise %60,1 gergeklesmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), Aralik ayr toplantisinda
beklendigi gibi faiz oranlarini 50 baz puan artirmistir. Béylece
Banka, faiz artig hizin1 yavaglatan merkez bankalann arasina
katilmigtir. Artig karariyla ana refinansman oram %2,50; marjinal
bor¢ verme .imkan1 %2,75 ve mevduat faizi %2,00 seviyesine
¢tkmigtir, Banka’nin karar metninde faiz artislarinin dnemli 8lgiide
ve kademeli olarak devam edecegi mesaji verilmigtir. Parasal
sikilasmanin  planlandig: gibi Mart ayinda baglayacags ve
ongoriilebilir hizda gergeklesecedi ifade edilmigtir. Boige
ekonomisinin mevcut ve gelecek geyrekte daralabilecegi tahmini
yapilmigtir. Banka, Euro Bélgesi igin bu yilki biiylime ve enflasyon
tahminlerini yukari yonlii revize etmigtir. 2022 yili igin biiyiime
orani tahmini %3,1°den %3,4’e, enflasyon tahmini %8,1’den %8,4’e
yitkseltilmistir.

ECB Bagkam Christine Lagarde, enflasyonun ¢ok yiiksek
oldugunu ve daha fazla faiz artirmay1 diisiindiiklerini belirtmigtir.
Lagarde, sonraki faiz kararlarinin da verilere bagli olacagim
eklemistir. Enflasyonun 2023'te y1l boyunca diisiisiinii siirdiirecegini
Ongbren Lagarde, olumsuz dalgalanmalar ortadan kalktikga

biiyiimenin toparlanmasim beklediklerini ifade etmigtir.

Euro Boélgesi ekonomisi 2022 yilin iigiincii ¢eyrek biiylime
Qﬁu_,“ Hg.ﬁﬁﬁmu_wgﬁmamnfn yonlii revize edilmigtic. Aym
3 - isi ceyreklik bazda %0,4, yilhik

ABD'de tarim dis1 istihdam Ocak’ta beklentilerin iizerinde 517 bin
kisi artmigtir. Aralik ay: verisi 260 bin kisiye revize edilmistir. Issizlik
orami Ocak’ta beklentilerin altinda %3,4 gerceklegmistir. Verilere gire
ortalama saatlik kazanclar Ocak ayinda beklentilere paralel yilhk bazda
%4,4 ve aylik bazda %0,3 artmstir.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB), 2023 yihmn ilk faiz karan
toplantisinda beklendigi gibi faiz oranlarini 50 baz puan artirmistir. Art
arda besinci kez faiz artirimi yapan Banka karar metninde, en az bir kez
daha 50 baz puan oraninda faiz artirimi yapma sinyalini vermistir. ECB
gecelik mevduat oranim %2,5; gecelik bor¢ verme oranini %3,25 ve

politika faizini de %3 seviyesine yiikseltmistir.

ECB Baskam Christine Lagarde, enflasyona karsi ECB'nin faizleri
istikrarh bir sekilde artirma patikasina devam edecegini belirtmigtir.
Yiiksek  enflasyonun harcamalarmm  ve  iiretimi  azalttifim
belirten Lagarde, tedarik zincirindeki darbogazlarin kademeli olarak
gevsedigini ve ekonominin beklenenden daha direncli kalarak mo_onor
¢eyreklerde toparlanacagim ifade etmigtir. Kismen yiiksek enerji
maliyetlerinin ekonominin geneline yayilmasindan A_o_sw; fiyat
baskilarimin gii¢li olmaya devam ettigini belirten Lagarde, bununla
birlikte Avrupa'da gaz arzimin daha giivenli oldugunu, arz v»mr._w.ﬁ._:

hafifledigini, i

S

tiilketici giiveninin iyilestifini ve artan iicretler i k. )

enerji fiyatlarmin tiiketimi artiracagimi vurgulamistir. Lagar @.mb -..\3%/ ;

ekonomik biiyiime gdriiniimiine ydnelik risklerin daha de %ms

geldigini soylemistir.

Euro Bolgesi ekonomisi 2022 yilin son ¢eyreginde %0 _Mu..u_%_wm {
beklentilerine karsin ¢eyreklik bazda %0,1, yuhk bazda ise 1,9
biiyiimiistiir. S6z konusu artigta Irlanda ekonomisinde yasanan %3,5’lik, 4
giiclii biiyiime etkili olmustur. Aym dénemde Avrupa Birligi ekonomisi
bilyiime orami c¢eyreklik bazda degismezken, yilhk bazda %1,8
biiyiimiistiir. Son ceyrekte GSYH, onceki a&:dwa 1yasla Litvanya'da
%1,7, Avusturya'da %0,7, Isveg'te %0,6, ﬂo_a;. ( ..;u >_Eu=%n.gs
%0,2 ve Italya'da %0,1 gerilerken; Fransa'da ¥i;
artmistir.
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bazda %2,5 biiyiimiistiir. Ugiincii geyrekte irlanda ¢eyreklik bazda
%2,3 ile en hizli bilyiiyen iilke ekonomisi olmustur, Irlanda’y1 %1,3
biiyiime ile Romanya, Malta ve Giiney Kibris takip etmistir. Ugiincii
ceyrekte %1,8 daralma ile Estonya en sert diigiisii gésteren ekonomi
olmustur. Fransa ekonomisinin bir Onceki g¢eyrege gore %0,2
biiyiidiigii i¢iincii ¢eyrekte, Almanya ekonomisinin biiylime orani
bir énceki ¢eyrege gore %0.4 olmustur.

Euro Bolgesi'nde TUFE Aralik’ta ayhk bazda %0,4
diismiistiir. Enflasyon yilhik bazda %10,1’den %9,2’ye diiserek iist
iiste 2 ay gerilemistir. Enflasyondaki diisiiste enerji fiyatlarindaki
gerileme etkili olmustur. Enerjinin yillik bazda %25,5 arttigi
Arahk’ta, gidadaki artis %13,8 olmustur. Cekirdek enflasyon yillik
bazda %5,2 ger¢eklesmistir. Euro Bdlgesi'nde Aralik’ta
enflasyonun en hizli arttig1 iilke %25 ile Macaristan olmustur. En
diisiik artis ise %5,5 ile Ispanya’da yasanmustir. Euro Bélgesi’nin
2023 yili enflasyon beklentisi %6,3’tiir. Ki5in 1liman ge¢mesi ve
dogal gaz fiyatlarinda meydana gelen %80’e varan diisiisler ve
Bélge’nin en biiyiik ekonomisi olan Almanya’dan gelen verilerin
beklentilerden yiiksek olmasi, Avrupa’nin derin bir resesyon
yasamadan 2022 yilimi sonlandirabilecegi ihtimalini
kuvvetlendirmistir.

Diinya Bankasi, Kiirese! Ekonomik Beklentiler Ocak 2023
raporunda para politikasinin sikilastirilmasi, Ukrayna savasinin
yansimalari ve ABD, Euro Bdélgesi ve Cin'deki yavaglama nedeniyle
2023 yili kiiresel ekonomik bilyiime tahminini Haziran'da agikladigi
%3 seviyesinden %1,7'e diisiirmiistiir.

Tiirkiye ekonomisi 2022 yilinin iigiincii ¢eyreginde gegen
yilin ayni geyregine gore %3.9 biiyimdiistiir (piyasa beklentisi: %4).
Ikinci ¢eyrek biiyiimesi ise %7,6’dan %7,7’ye yukar! yonlii revize
edilmigtir. Gayrisafi yurt i¢i hasila bliyiikiiigi 2022 yilimin {iglincii
i oﬂmﬁm_nan cari mwm:m_._m v:. onceki yilin ayni ¢eyregine gore

RIM ME RLER
gk ﬂxﬁr%m yseesnilyar 167 milyon TL olmustur.

Euro Bolgesi’nde TUFE onciil verilerle Ocak’ta aylik bazda %0,4
diismiistiir. Enflasyon yilhk bazda %9,.2’den %38,5’e gerilemistir.
Cekirdek enflasyon ise %S5,2 ile beklentilerin iizerinde gerg¢eklesirken,
bir onceki aya gére degisim gistermemistir.

Diinya Bankasi, Kiiresel Ekonomik Beklentiler Ocak 2023 raporunda
para politikasinin sikilagtirilmasi, Ukrayna savaginin yansimalan ve ABD,
Euro Bélgesi ve Cin'deki yavaglama nedeniyle 2023 yili kiiresel ekonomik
biiylime tahminini Haziran'da ag¢ikiadify %3 seviyesinden %l.,7'e
disiirmiistir.

Uluslararas1 Para Fonu (IMF) "Diinya Ekonomik Gériiniim"
raporunda enflasyonla miicadele igin merkez bankalarimn faiz
artirnmlarinin ve Rusya'min Ukrayna'da baslattif savasin ekonomik
faaliyeti baskilamaya devam ettigi belirtilmistir. Cin'de Kovid-19'un
hizla yayilmasimin 2022'de bilyiimeyi yavaslattigina isaret edilen
raporda, sadece yakin zamanda yasanan normallesmenin beklenenden
daha hizli bir toparlanmanin yolunu ag¢tig1 ifade edilmistir. IMF, Rusya-
Ukrayna savasi ve devam eden enflasyonla miicadelenin etkisiyle diinya
ekonomisinin 2022'de %3,4 biiyiidiigiiniin tahmin edildigi, biiyiime
hizinin 2023'te %2,9'a diigmesinin ardindan 2024'te %3,1'e ¢citkmasinin
beklendigi kaydedilmistir. Raporda, risk dengesinin asagi yonlii olmaya
devam ettigi ancak olumsuz risklerin gecen y1l Ekim ayinda yayimlanan
rapordan bu yana hafifledigi kaydedilmistir. Yasam maliyeti krizinin
oldugu bir donemde ¢ofu ekonomide énceligin enflasyonu siirdiiriilebilir
sekilde diisiirmek oldugu vurgulanan raporda, daha siki para politikas:
kosullari ve daha diigiik bilyiime potansiyeli finansal ve borg istikrarin ..
etkilerken, makroihtiyati ara¢larin %5.36 alinmas1 ve borglarin
yeniden yapilandirma g¢ercgevelerinin giiclendirilmesinin mo«@mm. g
aktarilmistir. Raporda, mali destegin artan gida ve enerji fiyat} «»-,:-m
en ¢ok etkilenenleri hedeflemesi ve genis tabanli mali yardimlj)

s

cekilmesi gerektigi belirtilmistir.
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Takvim etkisinden arindirilmig gayrisafi yurt i¢i hasila yilin ii¢iincii
ceyreginde bir 6nceki yilin ayni geyregine gére %3,6 artmigtir.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig gayrisafi yurt igi hastla
ise bir dnceki ¢eyrege gére %0,1 azalmistir. Uglincli geyrek
biilyiimede hanehalki tiiketimi belirleyici olurken, yiiksek enflasyon
diisiik faiz ortamina karsgin yatirnmlarin biiylimeye negatif yonlii
katkida bulunmasi dikkat ¢ekmigtir. Bu durumun yasanmasinda
kamu otoritelerince son dénemlerde kredi biiylimesinin yavaglamasi
yoniinde aldig:1 kararlar da etkili olmustur. Mevsimsel nedenlerle
¢eyreklik bazda turizm sektoriiniin bliylimeye yaptigi katkinin
azalmasinin da etkisiyle hizmet sektriintin yillik artis hizi bes
ceyrek sonra ilk defa tek hane gergeklesmistir. Stok kaleminin
bilyiimeye negatif katkisi nceki geyrege gbre azalsa da Ugiincii
ceyrekte yiksek seyretmeye devam etmistir. Ilerleyen aylarda
iiretici fiyatlarinin yiitksek seyretmesiyle bu yilin basinda yiiksek
kurun yarattig1 rekabet avantajinin bir miktar zayiflamas: sonucunda
net ihracatin bilyiimeye katkisi azalacaktir. Ekonomi y&netiminin en
Snemli 6nceliginin biiyiime oldugunu g6z éniine aldigimizda ihracat
kaynakl baskilarin dis talebi azaltacagini, bunun sonucunda ig talep
destekli bir biilyiime donemine girilecegini diisiinmekteyiz. Bu
baglamda, son dénemde kamu otoritelerinin kredilerle ilgili
kisitlama yonlii aldig1 kararlarda gevsemeye gitmesi ve harcama
kanaltn1 kullanarak maliye politikalariyla desteklemesi sonucunda
dis talepteki yavaglamayr kompanse edici bir i¢ talep ortami
yaratilacaktir.

Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Arahk’ta beklentilerin altinda
aylik bazda %1,18 (Piyasa beklentisi: %2,58) artmistir. Yillik bazda
ise TUFE Kasim’daki %84,39°dan %64,27 ye gerilemistir. Boylece
enflasyon son dokuz ayin en diigiik seviyesinde gerceklesmisgtir.
>_,m___ﬂ;m nznmmwo.:_: cnr_g:_m:: altinda kalmasinda taze meyve
ﬁ:_:mz:. Gida ve enerji gibi

Tiirkiye ekonomisi 2022 yilinin tgiincii ¢eyreginde gecen yilin aym
ceyregine gore %3.9 bilyiimiistiir (piyasa beklentisi: %4). Ikinci geyrek
biiyiimesi ise %7,6’dan %7,7’ye yukan y&nlii revize edilmigtir. Gayrisafi
yurt igi hasila bilyiikliigii 2022 yilinin tiglincii geyreginde cari fiyatlarla bir
dnceki yilin ayni geyregine gore %120,5 artarak 4 trilyon 258 milyar 167
milyon TL olmustur. Takvim etkisinden arindirilmis gayrisafi yurt igi hasila
yilin iigiincii ¢eyreginde bir nceki yihin ayni ¢eyregine gore %3,6 artmistir.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis gayrisafi yurt i¢i hasila ise bir
onceki geyrege gére %0,1 azalmistir. Uglincii geyrek bilylimede hanehalki
tiikketimi belirleyici olurken, yiiksek enflasyon diisitk faiz ortamina kargin
yatirimlarin bityiimeye negatif yonlii katkida bulunmasi dikkat gekmistir. Bu
durumun yaganmasinda kamu otoritelerince son donemlerde kredi
bilylimesinin yavaglamasi yoniinde aldigi kararlar da etkili olmustur.
Mevsimsel nedenlerle ¢eyreklik bazda turizm sektériiniin biiyiimeye yaptigi
katkinin azalmasinin da etkisiyle hizmet sektdriniin yilhk artis hizi bes
¢eyrek sonra ilk defa tek hane gergeklesmistir. Stok kaleminin biiyiimeye
negatif katkisi Onceki ¢eyrege gore azalsa da iiglincli ¢eyrekte yiiksek
seyretmeye devam etmistir. ilerleyen aylarda iiretici fiyatlannmin yiiksek
seyretmesiyle bu yi1lin baginda yiiksek kurun yarattigi rekabet avantajinin bir
miktar zayiflamasi sonucunda net ihracatin bilyiimeye katkis: azalacaktir.
Ekonomi ydnetiminin en 6nemli 6nceliginin biiylime oldugunu géz Sniine
aldigimizda ihracat kaynaklh baskilarin dis talebi azaltacagini, bunun
sonucunda i¢ talep destekli bir biiyiime donemine girilecegifi
diisiinmekteyiz. Bu baglamda, son dénemde kamu otoritelerinin

mm:wm_._o?\
ilgili kisitlama ydnlii aldig1 kararlarda gevsemeye gitmesi ve “harcapjayy
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kanalim kullanarak maliye politikalariyla desteklemesi moncﬁ:
talepteki yavaslamay: kompanse edici bir i¢ talep ortami yaratilacagtir. « 45
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Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) On»w,ﬂm._#m
ayhik bazda %6,65 artmistir. Yilhik bazda ise
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kontrol edilemeyen kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana
egilimi gosteren gekirdek enflasyon (C endeksi) Aralik’ta bir 6nceki
aya goére %1,86 artmig ve yillik bazda Kasim’daki %68,91’den
%51,93’e gerilemistir. Yurt Igi Uretici Fiyat Endeksi (YI-UFE)
Aralik’ta bir 8nceki aya gdre %0,24 diigmiis ve willik bazda
Kasim’daki %136,02°den %97,72’ye gerilemistir. Enflasyonun
oniimiizdeki birkag ayda baz etkisiyle gerilemeye devam etmesi,
Ocak ayinda %50’lere ve gelecek aylarda %40 seviyelerine kadar
diismesi beklenmektedir.

Ekim ayinda 352 milyon dolar agik veren cari iglemler dengesi
2022 yih Kasim ayinda 3,67 milyar dolar agik vermistir (piyasa
beklentisi: 3,8 milyar dolar). Cekirdek cari denge olarak da ifade
edilen enerji ve altin harig cari islemler dengesi Kasim’da 5,3 milyar
dolar fazla vermistir. 2021 yilinin ilk on bir ayinda 4 milyar dolar
olan cari islemler ag1g1, 2022 yilinin ilk on bir ayinda 42 milyar dolar
olmugtur. 12 aylik kiimiilatif toplamda ise 2021 yilinda 7,3 milyar
dolar olan cari agik, 2022 yilinda 45 milyar dolar ger¢eklegmistir.
Cari iglemler agiginin 2022 yilinda 47 milyar dolar seviyesinde
olmasi beklenmektedir.

2021 yili Aralik ayinda 155 milyar TL olan merkezi yonetim
biitge ag1g1 %23,5 azalarak 2022 yilinin Aralik ayinda 118,6 milyar
TL olmustur. Faiz dis1 denge 2021 y1l1 Aralik ayinda 146 milyar TL
acik verirken, faiz disi giderlerdeki yiikseligin sinirli olmasinin
etkisiyle 2022 yih Aralik ayinda 100,4 milyar TL a¢ik vermistir.
Arahik ayinda biitge gelirleri 6zel titketim vergisindeki yiikselisin
etkisiyle bir 6nceki yilin ayni1 ayina gére %96,7 artarak 255.2 milyar
TL olurken, biitge giderleri %31,3 ile simirli artarak 373,8 milyar TL
olmugtur. Bitgenin 2022 ddneminde gdsterdigi performansa
bakildiginda, 2021°de 201,5 milyar TL agik veren dengenin, iginde
bulundugumuz yilin ayni déneminde 139,1 milyar TL ag¢ik vermesi,
biitcenin 2021°e kiyasla ve OVP’de hedeflenenden daha giiglii bir
goriiniim sergiledigini gdstermektedir. Tiirkiye ekonomisinin 2022

yilm %35 civarinda bir biiylime ile bitirecegi &ngoriisiiyle birlikte

aomoqﬁam%%%_&ﬁﬁmoggaxz nin 2022 yilin;, OVP’de

bulpla _Sma_: Om.

%64,27°den Ocak 2023’te %57,68’e geriledi. Boylece enflasyon son on
bir ayin en diisiik seviyesinde gerceklesmistir. Enflasyonda Ocak’ta
yasanan artigta gida ve alkolsiiz igecekler, lokanta ve oteller ile ulastirma
gruplarindaki artiglar ana belirleyiciler olmustur. Gida ve enerji gibi
kontrol edilemeyen kalemleri icermeyen ve enflasyondaki ana egilimi
gosteren cekirdek enflasyon (C endeksi) Ocak’ta bir dnceki aya gore
%7,67 artmg ve yillhik bazda Aralik 2022’deki %51,93’ten Ocak 2023’te
%52,97’ye yiikselmisgtir. Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE)
Ocak’ta bir onceki aya gire %4,15 artmig ve yihk bazda Arahk
2022°deki %97,72’den Ocak 2023’te %86,46’ya gerilemistir. Enerji
maliyetlerindeki diisiisiin devam ettigi YI-UFE’de Ocak’taki yiikseligte
dayaniksiz tiiketim ve dayanikh tiiketim gruplarindaki artis etkili
olmustur,

Aralik ayinda cari islemler dengesi 5,9 milyar dolar a¢ik vermistir.
Ihracat gegen yila gore %2, ithalat %13 artarken, dig ticaret agigindaki
yilik artis %60 olmustur. Kasim’da %98 yillik artis gosteren dis ticaret
aciginin Arahk’ta yavaglama yasadigi ve bu yavaslamanin petrol
fiyatlarindaki gerileme ile enerji ticaretinin artiy hizindaki diisiis
kaynakh oldugu goriilmiistiir. Cekirdek cari denge olarak da ifade
edilen enerji ve altin harig¢ cari islemler dengesi 2021 Arahk’ta 2,9 milyar
dolar fazla verirken, 2022 Arahk’ta 3,5 milyar dolar fazla vermistir, 12
ayhk kiimiilatif toplamda ise 2021 yilinda 7,2 milyar a_c:»..

Islemler agig1 2022 yilinda 48,8 milyar dolara yiikselmistir. B#)
yili OVP beklentisi olan 47,3 milyar dolar iizerind

gerceklesmistir. - 1 Mart 203

2022 yilh Ocak ayinda 30 milyar TL fazla veren Em..r zi u&!w:!
biitce dengesi sert bir sekilde azalarak 2023 yihmin OQcak ayinda®32,2
milyar TL a¢ik vermigtir. Faiz dig1 denge 2022 yih Ocak ayinda 44,3
milyar TL fazla verirken, faiz digi giderlerdeki belirgin yiikselisin
etkisiyle 2023 yih Ocak ayinda 10,9 milyar TL n_r o...ammz_‘. Ocak
ayinda biitce gelirleri bir onceki yilin aym ayimng
289,1 milyar TL olurken, biit¢e giderleri cagj

yiikselisin etkisivle %120,1 artarak 321,3 =:_ i
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aciklanan %3,4 seviyesinin oldukg¢a altinda bitirecegine isaret

etmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Ocak ayinda
gergeklestirdigi toplantisinda politika faiz oranim beklendigi gibi
%9’da sabit birakmistir. Metinde, yilin son g¢eyregine dair
gostergeler ise zayiflayan dig talebin etkisiyle biiyiimedeki
yavaglama egiliminin i¢ talepteki gorece giiclii seyir ile telafi
edildigine igaret ettigi belirtilmistir. imalat sanayi iizerindeki dis
talep kaynakh baskilarin i¢ talep ve arz Kkapasitesi iizerindeki
etkilerinin gimdilik sinirli diizeyde kaldig: aktarilmigtir. TCMB,
karar metninde siirdiiriilebilir fiyat istikrar1 ve finansal istikrarin
gii¢lendirilmesi igin uygulanan biitiinciil politikalarin destegiyle
enflasyonun seviyesinde ve egiliminde iyilesmeler goriilmeye
baslandigini ifade etmistir. Banka, karar metninde mevcut politika
faizinin yeterli oldugu ifadesine ise yer vermemistir.

Ekonomik Igbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Ekonomik
Goriiniim raporunda Tiirkiye ekonomisinin 2022 yilinda %S5,3
bilyliyecegini, 2023 yilinda ise bilylimenin %3 civarma
gerileyecegini 6ngbrmiistiir. 2024 igin biiyiime beklentisi de %3,4
olarak ortaya konmustur. Enflasyonun diisecegini ancak %40'in
tzerinde kalacagini 6ngéren OECD, artan belirsizligin yatirimlar
diisiirecegini, hanehalki satin alma giiciiniin azalacagini ve ihracatin,
dis talepteki zayifligin etkisti ile yavaslayacagini belirtmistir.

Diinya Bankas:1 Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda
Tiirkiye i¢in 2023 yili biiyiime beklentisini 0,5 diigiirerek %2,7’ye
¢cekmis, 2024 yili biiyiime beklentisini %4 te sabit tutmugtur,

ekonomisinin 2022 yihm1 %5’in iizerinde bir biiyiime ile bitirecegi
ongoriisiiyle birlikte degerlendirildiginde, biitce ac11I/GSYH’nin gegen
yili, OVP’de aciklanan %3,4 seviyesinin ¢ok altinda bitirecegine isaret
etmektedir.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Ocak ayinda
gerceklestirdigi toplantisinda politika faiz oranini beklendigi gibi %9°da
sabit birakmistir. Metinde, yilin son g¢eyregine dair gostergeler ise zayiflayan
dis talebin etkisiyle biiyiimedeki yavaglama egiliminin i¢ talepteki gorece
giiclii seyir ile telafi edildigine isaret ettigi belirtilmistir. Imalat sanayi
iizerindeki dis talep kaynakl baskilarin ig talep ve arz kapasitesi iizerindeki
etkilerinin gimdilik sinirli diizeyde kaldigi aktariimistir. TCMB, karar
metninde siirdiiriilebilir fiyat istikran ve finansal istikrarin giiglendirilmesi
i¢in uygulanan biittinciil politikalarin destegiyle enflasyonun seviyesinde ve
egiliminde iyilesmeler goriilmeye baslandigini ifade etmistir. Banka, karar
metninde mevcut politika faizinin yeterli oldugu ifadesine ise yer

vermemigtir.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD), Ekonomik
Goriintim raporunda Tiirkiye ekonomisinin 2022 yilinda %5,3 btiyiiyecegini,
2023 yilinda ise bilylimenin %3 civarina gerileyecegini 6ngérmiistiir. 2024
icin buylime beklentisi de %3,4 olarak ortaya konmustur. Enflasyonun
disecegini ancak %40'm lizerinde kalacagini 6ngéren OECD, artan
belirsizligin yatinimlar1 diisiirecegini, hanehalki satin alma giiciiniin
azalacagini ve ihracatin, dig talepteki zayiflifin etkisi ile wm«.mm_mwmnmw_:_
belirtmigtir. P
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Diinya Bankasi Kiiresel Ekonomik Beklentiler raporunda Tiikis
2023 yih biiylime beklentisini 0,5 disiirerek %2,7’ye ¢ekmigy 2Q
bilylime beklentisini %4 te sabit tutmustur. L
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IMF, Diinya Ekonomik Goriiniim Ww.._.uo....::_» Tiirkiye icin
biiyiime beklentisini 2022 yili igin %5’ten %5,5%¢ yiikseltirken, 2023 ve
2024 yillari igin %3 te sabit birakmistir.
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