KURESEL VE TURKIYE EKONOMIiSi GUNDEMI ile DIiGER GELISMELER
Yonetici Ozeti

Rusya-Ukrayna savasi, Kovid-19 salgimin etkisinin azaldig1 bir donemde kiiresel riskleri artirmis,
savagin kiiresel etkileri birgok kanaldan hissedilmistir. Artan emtia ve gida fiyatlari, arz kesintileri ve
gida giivenligi sorunlar1 savasin en belirgin sonuglari olarak 6ne ¢ikmistir. Savas kiiresel ¢apta finansal
dalgalanmalara ve politik belirsizliklere neden olmaktadir. Ayrica, Rusya’ya yonelik uygulanan ve
ileriye yonelik planlanan yaptirimlar ve bu yaptirimlara karsi tepkiler kiiresel ekonomik aktivite

acisindan belirsizliklere yol agmaktadir.

Ote yandan salgin doneminde uygulanan olaganiistii devlet tesviklerinin asgari diizeye inmesiyle
kiiresel toparlanma hiz kesme egilimindedir. Kiiresel ekonomik toparlanma donemi hizla yavaglamak
{izeredir. Onemli 6lciide savasi bir sonucu olarak kiiresel biiyiimenin 2022 yilinda belirgin sekilde ivme
kaybedecegi degerlendirilmektedir. Savasin taraflarindan Ukrayna ekonomisinde, ¢ift haneli ciddi bir
daralma beklenirken, yaptirimlar ve Avrupa iilkelerinin enerji ithalatini kisma kararlari nedeniyle Rusya

icin de ciddi bir ekonomik kiigiilme 6ngorilmektedir.

S6z konusu ortamda diinya ekonomisinin 2022 yilinin ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni
donemine gore ylizde 4,5 oraminda biiyiime kaydetmis oldugu tahmin edilmektedir. Bu donemde
gelismis iilkelerin ekonomileri yiizde 4,4, gelismekte olan iilkelerin ekonomileri ise yiizde 4,6 oraninda
blylimiistiir. Ancak 2022’nin tamamu i¢in biiyiime Ongoriileri giderek diisiiriilmektedir. Nitekim
IMF’nin 2022 Nisan aymda yayinladigir Kiiresel Ekonomik Goriiniim Raporu’nda kiiresel biiylime
tahmini 2022 yilinda bir 6nceki tahmine gore 0,8 puan azaltilarak yiizde 3,6’ya diislirilmiistiir. 2023

yilina iligkin tahmin ise 0,2 puan azaltilarak yiizde 3,6 seviyesinde belirlenmistir.

Ekonomik aktivite kaybinin gelismekte olan {ilkelerde daha fazla hissedilir olmasi
beklenmektedir. Savas ve Rusya'ya yonelik yaptirimlar, 6zelikle Euro Bolgesi ekonomisini, yiikselen
kiiresel enerji fiyatlar1 ve enerji glivenligi kanallarindan etkilemektedir. Uluslararasi Para Fonu (IMF),
Euro Bolgesi’nin 2022 yili i¢in GSYH biiyiime tahminini 1,1 puan azaltarak yilizde 2,8’e diislirmiistiir.
Ayrica 2022 yilinda gelismis ekonomilerin biiylime tahmini 0,6 puan azaltilarak yiizde 3,3 seviyesine
gerilemistir. ABD’de ise parasal destegin hizl1 geri ¢ekilmesi ve ticaret ortaklarindaki savas kaynakli
diistik bliylimenin etkisiyle 2022 yil1 i¢in biiyiime tahmininde 0,3 puan asag1 yonlii revizyon yapilmistir.
Ote yandan IMF, gelismekte olan ekonomilerin 2022 yilinda bir dnceki tahminlerine gére ise 1 puan
diistisle ylizde 3,8 oraninda biiyiime kaydedecegini tahmin etmektedir. Gelismekte olan {ilkelerin
biiylime Ongoriisiindeki gorece fazla sapma, Cin’in kapanma Onlemlerinin devam etmesinden ve
gelismekte olan iilkelerdeki enflasyonla miicadele kapsaminda sikilastirict para politikalaridan
kaynaklanmaktadir. Olumsuz kosullar kiiresel ticarette performans kaybina yol agmaktadir. Kiiresel

ticaret hacmi 2022 yilmin birinci ¢eyreginde Diinya Ticaret Orgiitii (WTO) verilerine gére salgin dncesi



seviyesini agsarak bir onceki yilin ayn1 donemine gore ylizde 18 oraninda artmustir. 2022 yilinin ilk
ceyreginde bir onceki yilin aynit donemine gore diinya ihracati yiizde 16,33, diinya ithalat1 ise 19,65
oramnda artmustir. Ote yandan, Rusya-Ukrayna savasi, enerji fiyatlarindaki artis, lojistik problemleri,
arz sikintis1 ve durgunluk beklentisi nedeniyle kiiresel ticaretin gelecegine iliskin belirsizliklerin
siirmekte oldugu gozlenmektedir. Bu ¢er¢evede, IMF 2022 yili igin ise yiizde 6 oraninda kiiresel mal ve

hizmet artis1 beklemektedir.

Issizlik kiiresel diizeyde diisiis egilimde olmustur, ancak bu durum gegici goriilmektedir.
Uluslararas1 kuruluslarin raporlarinda, 2022 yili birinci ¢eyreginde isgilicli piyasasmin toparlanma
egilimi gostererek issizlik oranlarinin salgin 6ncesi doneme yakinsadigi belirtilmisse de dniimiizdeki
donemde yasanabilecek jeopolitik risklerin varligiyla birlikte tekrardan artig egilimine girebilecegine

deginilmistir.

2020 yil1 ilk yarisinda birgok sektoriin kismen veya tamamen kapanmasi sonucunda ortaya ¢ikan
ekonomik faaliyetlerdeki yavaglama, kiiresel dlgekte isgiicii piyasalarini derinden etkilemisti. 2022 yili
ilk ceyreginde ekonomik aktivitenin yeniden saglanmasimin etkisiyle ekonomilerde bir onceki yila

kiyasla toparlanmalarin yasanmasiyla is giicii piyasalari da gerek talep gerekse arz yonlii iyilesmistir.

Emtia fiyatlar1 genel egilim olarak keskin artiglar kaydetmistir. 2022 yilinin ilk ¢eyreginde arz
kisitlarinin artarak devam etmesi ve talepte yasanan artis ile Rusya’nin Ukrayna’y1 isgaliyle basta enerji
ve gida emtialar1 fiyatlarinda yasanan yiiksek seyir, emtialar endeksinin yukar1 yonlii olmasina neden
olmaktadir. Nitekim IMF Temel Emtia Fiyat Endeksi 2022 yili ilk ¢eyreginde bir 6nceki yilin aym
donemine kiyasla ylizde 51,6 oraminda artmustir. Endeksin ana bilesenlerinden olan Enerji Emtialar1
Fiyat Endeksi, 2022 yil ilk ¢eyreginde yillik bazda yiizde 98,9 oraninda yiikselmistir. Ham Petrol
fiyatlarinda ise 2022 yilinin ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine gore yiizde 67,9 oraninda

artis kaydedilmistir.

Bu gelismelerde Rusya ile Ukrayna arasinda yasanan savasin etkileri ile arz sikintilar1 ve tedarik
zincirindeki aksama kaynakli olusan enerji krizinin ham petrol, dogalgaz ve kdmiir fiyatlarini arttirmasi
belirleyici olmustur. Diger taraftan Cin’in g¢elik {iretimini sinirlandirmasi ve talebe yonelik endiselerle
demir cevheri fiyatlarinda gézlemlenen yiizde 14,8 oraninda azaligla ana metal fiyatlarindaki artig1 daha
siirli kalmig ve s6z konusu donemde ana metal fiyatlar1 artis1 ylizde 16,5 olarak gerceklesmistir. Ayni
donemde gida ve igcecekler grubu fiyatlarinda, 2022 yili ilk ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayn1 donemine
kiyasla yiizde 25,1 oraninda artig kaydedilmistir.

Bu gelismede Rusya-Ukrayna savasimin tahil grubu 6zelinde arz sikintis1 ve tedarik zincirindeki
aksama, gidaya olan talepteki canlanma, kuraklik riski, arz giivenliginin saglanamamasi ile {iretimin

zayiflamasi gibi ¢esitli faktorler etkili olmustur.



Ote yandan IMF Diinya Ekonomik Goriiniimii Nisan ay1 raporunda ise, 2021 yilinda bir énceki
yila kiyasla yiizde 67,3 oraninda artan Enerji Emtialar1 Fiyat Endeksinin 2022 yilinda yiizde 54,7
oraminda artmasi, 2023 yilinda ise ylizde 13,3 oraninda daralmasi 6ngoriilmektedir. Ayrica, 2021 yilinda
yiizde 26,8 oraninda artan Enerji Dig1 Emtialar Fiyat Endeksinin ise, 2022 yilinda yiizde 11,4 artmasi,

2023 yilinda yiizde 2,5 oraminda daralmasi éngoriilmektedir.

Artan kiiresel enflasyonla birlikte enflasyonla miicadele egilimi de artmaktadir. IMF raporunda,
enflasyonun 2022 yilinda yiikselme egiliminde olacagi beklenmektedir. Gelismis iilkeler icin
ortalamada yiizde 5,7, yiikselen piyasa ekonomileri ve gelismekte olan iilkeler (GOU) icin yiizde 8,7
oraminda enflasyon tahmin edilmektedir. Orta vadede enflasyonun Onceki rapor donemindeki
beklentilere kiyasla savas sonrasi artan emtia fiyatlar ile genele yayilan fiyat baskilarmin etkisiyle

direncli hale geldigine vurgu yapilmistir.

Oniimiizdeki doénemde, arz zinciri kisitlarinin artarak devam edecegi ve arz-talep
dengesizliklerinin yogunlasacag dngoriilerek yiiksek enflasyon ortaminin kalici olabilecegi, enflasyon
beklentilerinin artacagi ve daha ¢ok artan ticret baskisiyla karsi karsiya kalinacagina vurgu yapilmstir.
Bu ¢ercevede gelismis iilkelerin merkez bankalarinin politika faiz oranlarmi yukariya tasidiklari ve
sikilagtirici para politikalarini tercih etme egilimde olduklar goriilmektedir. Ozellikle ABD’nin sert faiz
artinmlar1 ve yonlendirmeleri kiiresel durgunluk beklentilerine yol ag¢maktadir. Kiiresel riskler

cesitlenmektedir. Kiiresel biiylimede belirgin yavaslama hatta durgunluk riski 6n plana ¢ikmaktadir.

Kovid-19’un olas1 yeni varyantlari, Cin’in salginla miicadelede yasadig1 zorluklar ve savas
ortami 2022 yilinin kalani i¢in endiseleri artirmaktadir. Enflasyonla miicadele kapsaminda sikilasan para

politikalar1 finansal piyasalarda durgunluk olasiliginin fiyatlanmasina yol agmaktadir.

Diger riskler arasinda iklim, politik ve bolgesel gelismeler 6n plana c¢ikmaktadir. Rusya-
Ukrayna savasi uluslararasi iligkilerde bat1 ve dogu bloku ayrimim belirginlestirmektedir. NATO nun
ve AB’nin savas sonrasi belirginlesen genisleme siireci, dogu ile bat1 bloku arasindaki gerilimlerin
yiiksek seviyede kalmasina neden olmaktadir. Rusya’ya yonelik uygulanan ekonomik yaptirimlarin ve
yansimalarinin da kiiresel ekonomik ayrismay1 destekledigi goriilmekte ve enerji, emtia ve gida
fiyatlarindaki yiikselis direncli hale gelmektedir. Ingiltere ve AB arasinda tekrar yiizeye ¢ikan Kuzey
Irlanda Protokolii ¢ercevesindeki sorunlar, olagan hale gelen ABD-Cin eksenli ticaret gerilimleri
kiiresel istikrar1 etkilemeye devam edecektir. Go¢ hareketleri ve kuraklik gibi zor iklim kosullar1 ile
uzun siiredir yiiksek seyreden gida ve emtia fiyatlar1 ekonomik ve sosyal etkileri bakimindan 6nem arz

etmektedir.
Bilyiime Goriiniimii

Iki yildan fazla siiren Kovid-19 salgmimin ardindan, Rusya’mn, Subat aymin sonlarina dogru

Ukrayna’y1 isgal etmesi diinya i¢in yeni ve maliyetli bir insani krizi daha beraberinde getirmistir.



Savagm etkileri bir¢ok kanaldan hissedilmistir. Artan emtia ve gida fiyatlar1 ile arz kesintileri ve gida
giivenligi sorunlar1 savasin en belirgin sonuglari olarak dne ¢ikmigtir. Savas ¢ok daha uzak bolgelerde
bile finansal dalgalanmalara ve politik belirsizliklere neden olmustur. Ayrica, Ukrayna’nin iggalinin
etkilerini hafifletmeye yonelik olarak kullanilabilecek olan politika alami, pandeminin baslangicinda
oldugundan ¢ok daha sinirli bir diizeyde kalmistir. Diinya ekonomisinin yilin ilk ¢eyreginde bir dnceki
yilin ayn1 donemine gore ylizde 4,5 oraninda biiyiime kaydetmis oldugu tahmin edilmektedir. Bu
donemde gelismis iilkelerin ekonomileri yiizde 4,4, gelismekte olan iilkelerin ekonomileri ise yiizde 4,6
oraninda biyilimiistiir. Ayrica, gelismis ve gelismekte olan ekonomilerde, mevsimsel etkilerden

armdirilmis hasilanin biiylime hizi yilin ilk ¢eyreginde bir 6nceki ¢eyrege gore yavaglamistir.

Biiytik 6l¢iide savasin bir sonucu olarak kiiresel biiylimenin 2022 yilinda énemli 6lgiide ivme
kaybedecegi degerlendirilmektedir. Ukrayna ekonomisinde, ¢ift haneli ciddi bir daralma beklenirken
yaptirimlar ve Avrupa ilkelerinin enerji ithalatini kisma kararlar1 nedeniyle Rusya i¢in de ciddi bir
ekonomik kiiglilme ongorilmektedir. Savasin ekonomik maliyetlerinin emtia piyasalari, ticaret ve

finansal baglantilar yoluyla daha uzak iilkelere bile yayilmas1 beklenmektedir.

Akaryakit ve gida fiyatlarindaki artiglar simdiden basta diistik gelirli tilkelerdeki kirilgan gruplar
icin olmak iizere kiiresel ekonomiyi olumsuz etkilemistir. IMF’nin Nisan ayinda yayinladigi Kiiresel
Ekonomik Goriiniim Raporu’nda kiiresel biiylime tahmini 2022 yilinda bir énceki tahmine goére 0,8 puan
azaltilarak ylizde 3,6’ya diistiriilmiistiir. 2023 yilina iliskin tahmin ise 0,2 puan azaltilarak yiizde 3,6
seviyesinde belirlenmistir. 2022 yilinda gelismis ekonomilerin biiyliime tahmini 0,6 puan azaltilarak

yiizde 3,3 seviyesine gerilemistir.

Ukrayna'daki savas ve Rusya'ya yonelik yaptirimlar, Euro Bdlgesi ekonomisini, yiikselen
kiiresel enerji fiyatlari ve enerji giivenligi kanallarindan etkilemistir. Net enerji ithalat¢ist konumundaki
bu {ilkeler icin yiiksek enerji fiyatlar1 dis ticaret agiklarmma yol acarak {iiretimin azalmasina ve
enflasyonun yiikselmesine neden olmustur. Ayrica, savas ve yaptirimlarin neden oldugu tedarik
zincirlerindeki bozulmalar birtakim kritik 6neme sahip girdilerin teminini engelleyerek otomotiv gibi
bazi sektorlerdeki iiretimi sekteye ugratmistir. Bu gelismeler neticesinde Euro Bolgesi’nin 2022 yili igin

GSYH biiylime tahminini IMF 1,1 puan azaltarak yiizde 2,8’e diistirmiistir.

Cin’de konut sektoriine yapilan yatirimlarin azalmasi, salginla miicadelede “sifir vaka stratejisi”
izlenmesi ve bazi liretim ve ticaret merkezlerindeki kapanma onlemleri dolayisiyla 6zel tiikketimin zayif
seyretmesi beklenmektedir. Savas nedeniyle dis talebinde de daralma yasanacagi diisliniilmektedir.
Diger yandan, Brezilya ve Meksika’da enflasyonla miicadele amaciyla sikilastirici para politikasinin
giiclii bicimde uygulanmaya baslamasi ve ABD ve Cin’deki yavaslama beklentisinin dis ticaret
kanaliyla bolge ekonomisini olumsuz etkileyecek olmasi ihtimali 2022 yilina iligkin biiylime

tahminlerinin asag1 yonde revize edilmesine neden olmustur.



IMF nin raporuna gore savasm Ukrayna ekonomisine verdigi zararin dlgiilmesi imkansiz olsa
da, 2022 yil1 i¢in iilke ekonomisinin yiizde 35 oraninda daralma kaydetmesi beklenmektedir. Bu savas
yakinda sona erecek olsa bile, can kaybi, fiziksel sermayenin yok edilmesi ve iilke vatandaslarimin gog
etmis olmasi1 gibi unsurlar 6niimiizdeki yillarda ekonomik faaliyetin ciddi bir sekilde engellenecegine

isaret etmektedir.

Diger taraftan, Rusya’ya uygulanan kritik ticari ve mali yaptirimlarin yaninda bazi biiyiik
ekonomilerin petrol ve dogalgaz ambargosunun Rus ekonomisi iizerinde ciddi bir etkisi olacagi
degerlendirilmektedir. Bu déonemde, Rusya Merkez Bankasi sermaye ¢ikisinin 6niine gegebilmek i¢in
faiz oranlarini artirarak genis Ol¢ekte sermaye kontrolleri uygulamaya baslamigtir. Rusya finansal
piyasalarinda da calkantili bir gériiniim hakim olmustur. Ruble ylizde 60’a yakin deger kaybederken
kamu borg faizlerinde ciddi artiglar yaganmustir. Borsa faaliyetleri ise gegici olarak durdurulmustur. Rus
pazarindan ¢ekilme karar1 alan ¢ok sayidaki uluslararasi sirket ve markanin iilkedeki faaliyetlerini
durdurmasi, havacilik, finans, yazilim ve tarim dahil olmak iizere bir¢cok endiistriyi sekteye ugratmustir.
Sonu¢ olarak, Rusya ekonomisinin gelecek donemlerde olumsuz bir goriiniim sergileyecegi
degerlendirilmektedir. IMF tahminlerine gore, iilke ekonomisinin 2022 ve 2023 yillarinda sirasiyla

yiizde 8,5 ve ylizde 2,3 oraninda sert daralma kaydetmesi beklenmektedir.

Ticaret Salgin sonrasmnda 2021 yilindaki gii¢li toparlanma ile diinya ticareti salgin dncesi
seviyesini asarak yiizde 26,29 oraninda biiyiime ger¢eklestirmistir. 2021 yilinda uluslararasi ticaretteki
olumlu gortiniimde biiyiik 6l¢iide emtia fiyatlarindaki artis, kisitlamalarinin azalmasi, ekonomik tesvik
paketleri ve talepteki gii¢lii toparlanma etkili olmustur. 2021 yilinda gergeklesen bu olumlu goriiniimiin
yaninda lojistik problemleri, kiiresel tedarik zincirindeki sorunlar, pandemi sonrasi kiiresel enflasyon ve
Rusya-Ukrayna savasi gibi etmenler 2022 yilinin ilk ¢eyreginde kiiresel ticareti olumsuz etkilemistir.
Salgin sonrasinda kiiresel enflasyon, lojistik problemleri, kiiresel arz zincirinde yasanan sorunlar ile
baslayan emtia ve enerji fiyatlarindaki artis Ukrayna- Rusya savasinin etkisi ile devam etmistir. Emtia
fiyatlarindaki artis ve enerji soklar1 kiiresel ticaretin 2022 yilinin ilk ¢eyreginde azalmasina neden
olmustur. Diinya Bankasi verilerine gore 2022 yilinin ilk ¢eyreginde tarim iiriinleri fiyatindaki artis ve
enerji fiyat soklar1 kiiresel ticareti azaltirken, toplam ihracatinin degeri yiizde 1, gelismekte olan
iilkelerin ihracat1 yiizde 1,06 ve gelismis iilkelerin ihracati ise yiizde 1 civarinda azalmistir. Tiim bu
gelismeler 15181inda Rusya-Ukrayna savasi, enerji fiyatlarindaki artis, lojistik problemleri, arz sikintisi
ve durgunluk beklentisi nedeniyle kiiresel ticaretin gelecegine iliskin belirsizliklerin siirmekte oldugunu

gostermektedir.
Isgiicii

Uluslararas1 kuruluslarm raporlarinda, 2022 yili birinci c¢eyreginde isglicli piyasasinin
toparlanma egilimi gostererek igsizlik oranlarmin salgin 6ncesi doneme yakinsadigi belirtilmisse de

Oniimiizdeki donemde yasanabilecek jeopolitik risklerin varligiyla birlikte tekrardan artis egilimine



girebilecegini deginilmistir. 2020 yili ilk yarisinda bir¢ok sektoriin kismen veya tamamen kapanmasi
sonucunda ortaya ¢ikan ekonomik faaliyetlerdeki yavaslama, kiiresel oOlcekte isgiicli piyasalarini
derinden etkilemisti. 2022 yil1 ilk geyreginde ekonomik aktivitenin yeniden saglanmasinin etkisiyle
ekonomilerde bir dnceki yila kiyasla toparlanmalarin yasanmasiyla is giicli piyasalar1 da gerek talep

gerekse arz yonlii 1yilesmistir.

Issizlik oranlarinda secilmis ekonomilerde 2020 yili ilk yarisinda salgmn kaynakli keskin
artiglar meydana gelmistir. Ancak, 2020 yil1 ikinci yarisindan itibaren kiiresel ekonomik aktivitenin bir
miktar toparlanma gostermesiyle issizlik oranlar1 gorece diislis egilimine girmistir. 2022 yili ilk
ceyreginde ise Cin hari¢ segilmis ekonomilerin issizlik oranlarinda keskin diislisler gézlenmistir. Son
donemde ABD issizlik oram toparlanarak Mart ayinda yiizde 3,6’ya gerilemisse de hala salgin dncesi
donem ortalamalarina yakinsayarak bir miktar {izerinde seyretmektedir. ABD'de tarim dis1 istihdam
Mart ayinda 431 bin kisi artarak tahminlerin altinda kalirken igsizlik oram yiizde 3.6’ya gerilemis,
isgliciine katilim orani artmigtir. ABD'de tarim dig1 istihdam Mart ayinda yarim milyona yaklagirken

issizlik oranm tahminlerin tizerinde gerilemistir.

Enflasyondaki yiikselis ve resesyon endiseleri istthdamin tahminlerin altinda ger¢eklesmesinde
etkili olmustur. 2020 yili son geyreginde, salginin merkez {iissiiniin Avrupa’ya kaymasiyla AB
ekonomilerinde diisiis egiliminde olan issizlik yeniden tirmanisa ge¢mis ve yiizde 8,3’e yiikselmisti.
2022 yili ilk ¢eyreginde Avrupa Bolgesi’nde igsizlik oranlari halen yiiksek seyrini korumakla birlikte
salgin sonrasi doneme kiyasla issizlik oranlarinda toparlanma goériilmektedir. Salgin acisindan Cin
ekonomisindeki en kétii ay olan 2020 yili Subat aymda yiizde 6,2 ye yiikselen issizlik oranlari, 2021
yili ilk yarisinda toparlanan ekonominin de etkisiyle gerilemis ancak 2022 yili Mart ayinda artan
Kovid19 vakalar1 nedeniyle yasanan kapanmalarla yiizde 6,1’e yiikselmistir. Japonya’da da benzer
sekilde issizlik orani, salgindan sonra artisa gecerek yilizde 2 olan uzun dénem ortalamasindan yiizde
3,1’e yiikselmisti. 2021 y1l1 Haziran ayinda Kovid-19 yeni Delta varyant1 ortaya ¢ikmasiyla Japonya’da
yasanan kapanmanin etkisiyle issizlik orani ylizde 3’e yiikselmisti, 2022 yi1li Mart aymda ise yiizde 2,6

oraninda seyretmektedir.
Emtia Fiyatlarindaki Gelismeler

2022 yilinin ilk ¢eyreginde arz kisitlarinin artarak devam etmesi ve talepte yasanan artis ile
Rusya’nin Ukrayna’y1 isgaliyle basta enerji ve gida emtialar1 fiyatlarinda yasanan yiiksek seyir, IMF
Temel Emtialar Fiyat Endeksinde ciddi artisa sebep olmustur. IMF Temel Emtia Fiyat Endeksi 2022
yilt ilk ceyreginde bir onceki yilin ayni donemine kiyasla yiizde 51,6 oraninda artmistir. Emtia

fiyatlarinin biiyiik bir cogunlugu salgin 6ncesi donem fiyatlarmin tizerinde seyretmektedir.

2020 yilinda salgin kaynakli yasanan durgunlukla etkili olan baz etkisi ortadan kalksa da Rusya

ile Ukrayna arasinda yasanan gerilimle enerji ve gida fiyatlarmin artmasi, kiiresel Olgekte talepte



yasanan toparlanma ile enerji ve gida Ozellikli olarak arz sikintilarinin goriilmesiyle arz-talep
dengesizliginin olusmas1 ve tedarik zincirinde yaganan aksamalar emtia fiyatlarmi 2022 yili birinci
ceyreginde arttiran unsurlar olmustur. IMF Temel Emtia Fiyatlar1 Endeksinde, 2019 yil1 ilk ¢eyreginden
2020 yilinin son geyregine kadar negatif seyir goriilirken, 2021 yili son ¢eyreginde ise arz-talep
dengesizliginin de etkisiyle bir onceki yilin ayni donemine gore yiizde 59,7 oraminda artis
kaydedilmistir. IMF Temel Emtia Fiyatlar1 2022 yili ilk ¢eyreginde bir 6nceki yilin ayn1 dénemine gore
yiizde 51,6 oraninda artmistir. Endeksin ana bilesenlerinden olan Enerji Emtialar1 Fiyat Endeksi, 2022
yili ilk ¢ceyreginde yillik bazda yiizde 98,9 oraninda yiikselmistir.

Bu gelismede Rusya ile Ukrayna arasinda yasanan savasin etkileri ile arz sikintilar1 ve tedarik
zincirindeki aksama kaynakli olusan enerji krizinin ham petrol, dogalgaz ve komiir fiyatlarini arttirmasi
belirleyici olmustur. Diger taraftan, Enerji Dis1 Emtialar Fiyat Endeksinde ayn1 donemde yiizde 18,1

oraminda artis kaydedilmistir.

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO) Mart 2022 Kiiresel Gida Fiyat Endeksi raporuna
gore kiiresel gida fiyatlarinda Mart ayinda yillik bazda yiizde 34,0 oraninda artis kaydedilmistir. Endeks
1990'daki baslangicindan bu yana yeni bir tarihi rekor kirmis, Mart ayindaki artis; bitkisel yaglar, tahillar
ve et alt endeksleri i¢in tiim zamanlarmn yeni en yiiksek seviyelerini yansitirken, seker ve siit tiriinleri de
onemli olglide artig gdstermistir. FAO Tahil Fiyatlari, Mart ayinda, bir 6nceki aya gore yiizde 17,1 (24,9
puan) artis gostererek 170,1 puan olmus ve 1990'dan bu yana kaydedilen en yiiksek seviyeye ulagmustir.
Ukrayna-Rusya savasindan kaynaklanan ihracat kesintilerinin bugday fiyatlarin1 baskilamasi kiiresel
Olgekte tahil fiyatlarmi arttiran unsurlarin baginda gelmektedir. Karadeniz bolgesinden beklenen ihracat
kaybi, zaten siki olan kiiresel bugday arzim1 daha da kétiilestirmistir ve ABD'deki mahsul kosullarma
iligkin endiselerin artmasiyla da diinya bugday fiyatlar1 Mart ayinda keskin bir sekilde yiikselmistir.
FAO Bitkisel Yag Fiyatlari, Mart ayinda, Subat ayina gore yiizde 24,8 (50,1 puan) artis gostererek 251,8
puanla tiim zamanlarin en yiiksek seviyesine ulagsmistir. Endeksin keskin yiikselisinde ayg¢igegi,
palmiye, soya ve kolza yag fiyatlarindaki artis etkili oldu. Uluslararast Aygicek yagi fiyatlari; Karadeniz
bolgesinde devam eden Rusya-Ukrayna savasi nedeniyle azalan ihracat arzinin etkisiyle Mart ayinda

onemli Ol¢iide artis gdstermistir.

2022 yil1 birinci ¢eyreginde Enerji Emtialar1 Fiyat Endeksinde 2021 yilindan beri yasanan artis
egilimi tiim alt gruplarin fiyatlaridaki ciddi ylikseligler kaynakli olarak devam etmistir. Enerji Emtialar
Fiyat Endeksi 2022 yili ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni donemine kiyasla yiizde 98,9 oraninda
yiikselmistir.

Dogal gaz fiyatlarinda gectigimiz yil itibarryla mevsimsel faktorler ve kiiresel ekonomik
konjonktiire bagli olarak bir hayli oynaklik meydana gelmistir. 2020 yili ikinci ¢eyreginde kiiresel
Olgcekte yasanan durgunluk ile birlikte asir1 yiikselen arz kaynakli fiyatlarda ciddi diislis gozlenmistir.
2022 y1ih ilk ¢eyreginde ise diinya genelinde yasanan ¢ok diisiik sicakliklar, Sivilastirilms Dogal Gaz



(LNG)’a olan talebi artirmig, LNG arz sikintisi meydana gelmis ve bunun sonucunda fiyatlar son

donemlerde yiikselmistir.

Ek olarak, 2022 yili Mart ayinda Rusya'nin dogal gaz 6ddemelerinin Rus Rublesi cinsinden
yapilmasini talep edecegi agiklamalarina G7'nin ve Avrupa'nin olumsuz yanit vermesinin gaz akisinin
kesilmesine yol acacagi endiseleri Avrupa'da dogal gaz fiyatlarim yiikselten unsurlar olarak dikkat
cekmektedir. Dogal Gaz Fiyat Endeksi 2022 yil1 ilk ¢eyreginde bir dnceki yilin ayn1 dénemine kiyasla

yiizde 205,2 oraninda artarak Enerji Emtialar1 Fiyat Endeksindeki artigin belirleyicisi olmustur.
Uluslararasi Kuruluslarin Makroekonomik Ongoriileri

iki y1ldan fazla devam eden salginin ardindan Rusya’nin Ukrayna’y isgali kiiresel ekonomik
aktivitedeki yavaglamayr hizlandirmis ve Oniimiizdeki donemde savasin etkileri, genis bir sekilde
yayilarak fiyat baskilarmi arttiracak ve mevcut politika tercihlerini daha da zorlastiracaktir. Emtia
fiyatlarindaki hizli artig, arzdaki kesintiler, enflasyonun diinya 6lgeginde hizlanmasi politika yapicilar
bliylimenin desteklenmesi ve fiyatlarin kontrol altina alinmasi segenegi arasinda gii¢ bir karar almaya
zorlamigtir. Kiiresel finansal sartlarin sikilagsmasi ve borg¢lanma maliyetlerinin artmasi ozellikle
gelismekte olan {ilkelerinin enflasyon baskisi, belirsizligin yiikselmesi ve jeopolitik risklerin artigina
verdikleri politika cevaplarini sinirlamistir. IMF tarafindan Nisan ayinda yayimlanan Diinya Ekonomik
Goriniim raporuna gore kiiresel ekonomik beklentiler, biiyiik Olglide Rusya'nin Ukrayna'y1 isgali
nedeniyle ciddi sekilde geri ¢ekilmistir. Nitekim diger zorluklar ve politika eksenlerinin de etkisiyle
gOriiniim tlizerinde daha negatif etkilerin olusmas1 beklenmektedir. 2022 yil1 i¢in kiiresel biiylime, esas
olarak Rusya ve Avrupa iilkelerindeki indirimler nedeniyle, daha 6nceki tahminden 0,8 puan diisiik ve

yiizde 3,6 olarak tahmin edilmistir.

Orta vadeli goriiniim, enerji ve gida fiyatlarindaki artigtan yararlanan emtia ihracatgilari
disindaki tiim gruplar icin asag1 yonlii revize edilmistir. IMF Geligmis ekonomiler i¢in toplam ¢iktinin
salgin oncesi egilimine donmesi daha uzun siirecegi ayrica, 2021'de gelismis ve yiikselen piyasalar ile
gelismekte olan ekonomiler arasinda ortaya cikan farkliligin siirecegini beklemektedir. IMF gelismis
ekonomilerde 2022 yil1 biiylime beklentilerini bir 6nceki rapora gore 0,6 puan asag1 yonde yiizde 3,3’
revize etmistir. Baslica iilkelere ait 2022 yil1 biiylime tahminlerini ise ABD i¢in yiizde 3,7; Japonya i¢in
yiizde 2.,4; 1ngi1tere i¢in yiizde 3,7; Almanya icin yiizde 2,1; Fransa i¢in yiizde 2,9; Italya icin ylizde 2,3

ve Ispanya igin ise yiizde 4,8 olarak agiklamustir.

IMF Yiikselen piyasa ekonomileri ve gelismekte olan {ilkeler grubunda biiylimenin 2022 yilinda,
bir 6nceki rapor donemine kiyasla 1,0 puan asag1 yonlii revizyon ile yilizde 3,8 olacagini 6ngérmektedir.
Baslica iilkelere ait 2022 yil1 biiyiime tahminlerini ise Cin i¢in yiizde 4,4; Hindistan icin yilizde 8,2;
Brezilya i¢in yiizde 0,8; Meksika icin yilizde 2,0 olarak acgiklamistir. Rusya i¢in ise yiizde 8,5 oraninda

daralma beklenmektedir.



IMF raporunda, enflasyonun 2022 yilinda yiikselme egiliminde olacagi beklenmektedir.
Gelismis lilkeler i¢in ortalamada yiizde 5,7, ylikselen piyasa ekonomileri ve gelismekte olan iilkeler
(GOU) i¢in yiizde 8,7 oraninda enflasyon tahmin edilmektedir. Orta vadede enflasyonun 6nceki rapor
donemindeki beklentilere kiyasla savas sonrasi artan emtia fiyatlari ile genele yayilan fiyat baskilarimin

etkisiyle daha kalic1 hale geldigine vurgu yapilmistir.

Oniimiizdeki donemde, arz zinciri kisitlarmin artarak devam edecegi ve arz-talep
dengesizliklerinin yogunlasacag dngoriilerek yiiksek enflasyon ortaminin kalici olabilecegi, enflasyon
beklentilerinin artacagi ve daha gok artan ticret baskisiyla karsi karsiya kalmacagina vurgu yapilmistir.
Kiiresel ticarette biiylime beklentilerindeki bozulmaya paralel olarak 2022 ve 2023’de diisilis beklentisi
hakimdir. Rusya ve Ukrayna savasinin kiiresel ticarette tedarik zincirinde aksamaya sebep olmaktadir.
Boylece, kiiresel dis ticaret hacminin 2022 yilinda yiizde 5,0, 2023 yilinda yiizde 4,4 oraninda

gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

Diinya Bankasi 2022 yili Haziran ay1 Kiiresel Ekonomik Ongériiler raporunda, Rusya’min
Ukrayna’y1 isgalinin ekonomik aktiviteyi ve ticareti bozmasi, bastirilmis talep etkisinin kalmamasi ve
politik desteklerin yiiksek enflasyon sirasinda geri ¢ekilmesi neticesinde kiiresel ekonominin 2021
yilindaki yiizde 5,7 biiyiimenin ardindan 2022 yilinda yiizde 2,9’ a diismesi ve 2023-2024 yillarinda da

ortalama yiizde 3 olmasi beklentisi paylasilmistir.

Siddetli enflasyon baskis1 ve 6nceki varsayimdan daha hizli bir parasal sikilastirma dahil olmak
iizere Ukrayna savasi bu yilki biiyiime tahminin nokta yiizde 1,2 asagi revize edilmesine yol agmistir.
Enerji dis1 ihracater iilkelerin girdi maliyetlerinin daha yiiksek olmasi nedeniyle mal ihracatgisi iilkelerin
ticaret hadlerindeki iyilesmeye ragmen 2022 yil1 biiylime projeksiyonlar1 bircok ekonomi igin asag
yonlii revize edilmistir. Diinya Bankasi raporuna gore, Gelismis ekonomilerde yiikselen enerji fiyatlari,
bozulan arz zinciri ve elverissiz finansal kosullarin Ukrayna savasiyla daha da koétiilesmesi nedeniyle
ekonomik aktivite daralmistir. Sonug olarak, bu ekonomilerde 2021 yilindaki yiizde 5,1 seviyesinde
gerceklesen biiyiime orani1 2022 yil1 i¢in bir 6nceki projeksiyondan nokta yiizde 1,2 asagi revize edilerek
yiizde 2,6 olarak tahmin edilmistir. 2023 yil1 i¢in salgin esnasinda verilen mali ve parasal desteklerin

gevsemesine bagli olarak biiyiimenin yiizde 2,2 olmasi1 beklenmektedir.

OECD, Haziran 2022 tarihinde yayimlanan ekonomik gdriiniim raporunda kiiresel ekonomik
gorliinimde Rusya’nin Ukrayna’y1 isgaliyle biiyiikk bir ekonomik ve sosyal sokun yasandigina
deginmistir. OECD’ye gore Rusya ile Ukrayna savagmin ekonomi iizerindeki en biiyiik etkinin ise arz
zincirindeki Oonemli rolleri nedeniyle emtia fiyatlarmin tarihi yiiksek seviyelere ¢ikmasi olmustur.
Yiikselen emtia fiyatlari, kiiresel 6lgekte enflasyon sorununun derinlesmesine ve daha kalici bir hal

almasina sebep olmustur.



Ayrica, bu goriinlim karsisinda ekonomilerde parasal sikilagma adimlari sonrasi ekonomik
aktivitede daralma ve biiyiime oranlarinda ciddi diisiisler beklenmektedir. Haziran 2022 raporunda, 2021
yili genelinde yasanan ekonomik biiylimenin yiizde 5,8 oldugu aciklanmustir. 2022 yilinda kiiresel
GSYIH’ 1 yiizde 3,0, 2023 yilinda ise yiizde 2,8 oraninda yiikselecegi tahmin edilmektedir. OECD
tahminlerine gore, fiyatlar genel seviyesinin 2022 yilinda artan fiyat baskilarinmin etkisiyle bir 6nceki
yila kiyasla yiizde 8,5 seviyesinde gerceklesecegi, 2023 yilinda ise ylizde 6,0 olarak gerceklesecegi
tahmin edilmektedir. S6z konusu raporda igsizlik rakamlar1 da giincellenmis olup, 2021 y1l1 i¢in yiizde
6,2 olarak agiklanan rakam 2022 yilinda yiizde 5,2 seviyesine diisecegi tahmin edilmistir. Ote yandan,
2021 yilinda aginin yaygin kullanimu ile azalan vaka sayilarinin dig ticareti canlandirmasiyla dis ticaret
hacminde yiizde 10,0 seviyesinde artig gézlenmistir. 2022 yilinda ise yiizde 4,9 oraninda bir ticaret

hacmi artis1 beklenirken, 2023 yilinda yiizde 3,9 oraninda beklenti paylasilmistir.
Gelismis Ekonomiler Bolgesel Goriiniim

Gelismis ekonomilerdeki biiyiime, 2022'nin ilk yarisinda Rusya-Ukrayna savasi, yilbasinda
canlanan salgin, kalic1 tedarik zinciri kesintileri, azalan mali destek ve sikilasan finansal kosullar
nedeniyle yavaslamistir. Rusya'min Ukrayna'y1 isgali, Ozellikle avro bolgesinde finansal piyasa
oynakligini, politika belirsizligini ve tedarik zinciri gerginligini artirmigtir. Ayrica savasgin enerji
fiyatlar1 Uizerindeki etkisi, harcanabilir gelir ve kar marjlar1 ve dolayisiyla faaliyetler lizerinde ciddi

6l¢tide 6neme sahip olup enflasyonu son on yillarin en yiiksek seviyelerine ¢ikarmaktadir.

Enerji ve gida fiyatlarindaki hizli artiglar ve enflasyonun temel bilesenlerinde yasanan artiglar
g0z Oniine alindiginda, 6nde gelen merkez bankalarinin para politikalarini1 6nceden tahmin edilenden
daha hizli bir sekilde sikilagtirmasi beklenmektedir. Savasin etkilerinin yayilmasi ve 6zellikle Avro
Bolgesinde yakin donemli faaliyetler iizerinde baski olusturmasi nedeniyle, Diinya Bankasi tarafindan
gelismis ekonomilerdeki biiylimenin 2022'de belirgin bir sekilde yavaslayarak yiizde 2,6'ya diismesi
beklenmektedir. 2023-2024'te ise makroekonomik politika desteginin daha da ¢6ziilmesi ve bastirilmis
talebin tiikenmesi nedeniyle, ortalama yiizde 2,1 olan biiylimenin ilimli olmaya devam etmesi

beklenmektedir.

Rusya, Ukrayna savasi, jeopolitik durumu daha da istikrarsizlastirabilecegi, enerji ve gida
fiyatlarindaki ek artislar1 tetikleyebilecegi, enflasyonist baskilari artirabilecegi, finansal kosullar1 daha
da sikilastirabilecegi ve politika belirsizligini devam ettirecegi i¢in goriiniimii gélgeleyen en biiylik risk
olarak goriilmektedir. ABD ekonomisi, Omicron dalgasi, daha siki finansman kosullar1 ve Rusya'nin
Ukrayna'y1 isgalinin ekonomik etkileri nedeniyle yilin ilk yarisinda ivme kaybetmistir. Ekonomik
Analiz Biirosu tarafindan yayinlanan ikinci GSYH tahminine gore, 2021 yili dordiincii ¢eyrekte yiizde
6,9 oraninda biiylime kaydederken 2022 yili birinci ¢eyrekte yiizde 1,54 oraninda daralmustir.



Yillik bazda ise ABD ekonomisi, 2021 y1li dordiincii ¢eyrekte bir onceki yilin aym ¢eyregine
gore ylizde 5,4 oraminda artis gosterirken, 2022 yili birinci geyrekte yiizde 4,25 oraninda biiylime
kaydetmistir. Diinya Bankasi, ABD biiyiimesinin 2022'de yiizde 2,5'e yavaslayarak yiiksek enerji
fiyatlari, daha siki finansal kosullar ve savas kaynakli ek arz kesintilerini yansitacagini tahmin
etmektedir. 2023- 2024'te ise mali destegin geri ¢ekilmesi ve para politikasi sikilagtirmasinin faaliyetler
tizerinde baski yaratmasi nedeniyle biiylimenin ortalama yiizde 2,2'ye diismesi beklenmektedir. Savagin
dogrudan etkisi, sinirli ticaret ve finansal baglantilar nedeniyle simdiye kadar kontrol altina alinmis olsa
da, diger gelismis ekonomilerde oldugundan daha belirgin olan enflasyonist baskilar1 artirmistir.
Enflasyonun hedefin oldukca iizerinde olmasiyla birlikte ABD Merkez Bankasi (Fed), Mart ayinda
politika faizlerini artirmaya baslamustir. Fed, Federal A¢ik Piyasa Komitesi (FOMC) politika faizini 25
baz puan artirarak yiizde 0,25-0,50 araligina yiikseltmistir. Bu artis, 2018 yili Kasim ayindan bu yana

gerceklesen ilk artis olmustur.

ABD’de sanayi iiretim endeksi ve kapasite kullanim oram1 2022 yili Ocak ayindan itibaren
yiikselise gecerken, ilerleyen aylarda da bu artis devam etmistir. 2022 y1l1 Ocak ayinda imalat ve hizmet
PMI endeksleri azalirken, Subat ve Mart aylarinda her iki endeks de artis egilimine girmistir. Isgiicii
piyasasi 2022 yilinin ilk ¢eyreginde toparlanmaya devam etmistir. Ocak ayinda yiizde 4,0, Subat ayinda
ise yiizde 3,8 seviyesinde olan igsizlik orani, Mart ayinda yiizde 3,6 ile kovid Oncesi doneme
yakinsamustir. Ayrica, yukaridaki grafikten goriilecegi {izere, igsizlik orani birinci ¢eyrekte son 5 yil
ortalamasinin altinda seyretmektedir. Avro Bolgesi, 2021 yili dordiincii ¢eyrekte yiizde 0,2 oraninda
bityiirken; Avrupa Birligi Istatistik Ofisi (Eurostat) tarafindan yayinlanan tahmine gore, 2022 yil1 birinci
ceyrekte bir onceki ¢eyrege gore yiizde 0,66 oranminda biiyiime kaydetmistir. Avro Bolgesi ekonomisi
yillik bazda ise, 2021 yilinin dordiincii ¢ceyreginde yilizde 4,7 oranindaki biiyiimenin ardindan 2022 yil1
birinci ¢ceyreginde ylizde 5,47 oraninda biiyiime kaydetmistir.

Avro bolgesindeki faaliyetler, esas olarak Rusya'nin Ukrayna'yi isgali ve Kovid-19'un yeniden
canlanmasi nedeniyle 2022'nin ilk yarisinda yavaslamistir. Avro bdlgesinin dnemli {ilkeleri, bolgeye
yapilan toplam gaz ithalatinin yaklasik yiizde 35'ini olusturan dogalgaz ithalati dahil olmak {izere,
ozellikle Rusya'dan yapilan enerji ithalatina bagimli olmasi ve sikintili tedarik zincirleri yoluyla dolayli
etkiler, artan finansal baskilar ve tiiketici ve is glivenindeki diisiisler faaliyeti olumsuz etkilemistir. Artan
enerji ve gida fiyatlari, Subat 2022'de yiizde 5,8 ile rekor seviyeye ulasan enflasyonda keskin bir artisa
katkida bulunmustur. Ukrayna'nin isgalinin neden oldugu ek arz soklarinin faaliyet iizerinde baski
olusturmasi ve savasin yiiksek enerji fiyatlarina, devam eden arz kesintilerine ve daha siki finansal
kosullara yol acacagi disiiniildiigiinde, Diinya Bankasi tarafindan Avro Bolgesi biiyiimesinin 2022'de
yiizde 2,5'e gerilemesi beklenmektedir. Avrupa Merkez Bankas1 (ECB) para politikasini sikilagtirmasi
ve savasin faaliyetler {izerinde baski yaratmasi nedeniyle biiyiimenin 2023-2024'te ortalama yiizde 1,9'a

diismesi beklenmektedir.



2022 yili birinci ¢eyrekte igsizlik orami bir dnceki geyrege gore hizla diismeye devam
etmektedir. Ocak ayinda yiizde 6,9 olan igsizlik orani, Subat ve Mart aylarinda yilizde 6,8 olarak
gerceklesmistir. Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Yonetim Konseyi, Pandemi Acil Durum Alim Programi
(PEPP) kapsaminda bir 6nceki ¢eyrege gore daha diisiik bir hizda net varlik alimi gergeklestirmis ve
2022 yil1 Mart ay1 sonunda PEPP kapsaminda net varlik alimlarina son vermistir. Ayrica, Varlik Satin
Alma Programi (APP) kapsamindaki net alimlarin ayda 20 milyar Avro olacak sekilde devam edecegi
belirtilmistir. Ana refinansman iglemlerinin faiz oram ile marjinal kredi imkan1 ve mevduat imkani faiz
oranlar1 degistirilmemistir. 2022 yili Ocak ayinda yiizde 5,1 olan enflasyon, Subat ayinda yiizde 5,9’a
yiikselirken Mart ayinda yiizde 7,4 ile rekor seviyeye ¢ikmigtir

Enerji fiyatlarindaki artis enflasyon oraninin ana nedeni olmaya devam etmektedir. Japonya
ekonomisi 2022 yil1 birinci yiizde 0,58 (SAAR) oraninda daralarak bir 6nceki ¢eyrekteki yiizde 4,0
oranindaki biiyiimeyi tersine dondiirmiistiir. 2021 yili doérdiincii ¢eyrekteki yiizde 1,09 oranindaki
bliylimenin ardindan 2022 yil1 birinci ¢eyrekte yiizde 0,1 oraninda daralma kaydetmistir. Diinya Bankasi
tarafindan bliylimenin 2022 yilinda yiizde 1,7’ye diisecegi, 2023-2024'te ise birikmis talebin tilkenmesi

ile bilyiimenin yavaglamasi beklenmektedir.

Japonya’da 2022 y1l1 Ocak ayinda yiizde 2,8 seviyesinde seyreden igsizlik orani, Subat ve Mart
aylarmda azalmis ve Mart ayinda yiizde 2,6 seviyesine gerilemistir. Japonya Merkez Bankasi (Bol)
acgiklamasinda, 6denmemis tutarlarindaki yillik artis oranlarina gore sirasiyla yaklasik 12 trilyon JPY ve
180 milyar JPY ist limitleri olan borsa yatirnrm fonlar1 (ETF) ve Japonya gayrimenkul yatirim
ortakliklarini (J-REIT) gerektigi gibi satin alacagim tekrarlamustir. BolJ, kisa vadeli politika faiz oranini
yiizde -0,1 olarak sabit birakmis ve 10 yillik Japon hiikiimeti devlet tahvili (JGB) getirisini yiizde 0
civarinda simirlamak icin satin alacagi JGB miktarma bir iist sinif koymamaya devam edecegini

yinelemistir.
Gelismekte olan Ekonomiler

Cin, 2022 nin ilk ¢eyreginde dnceki beklentileri asarak yillik bazda yiizde 4,8 biiyiimiistiir. Cin
ekonomisi, 2022’nin ilk ¢ceyreginde yillik bazda yiizde 4,4 olan piyasa beklentisinin iizerinde ve 6nceki
donemdeki yiizde 4,0 biiyiimeden daha hizhi bir sekilde yiizde 4,8 biiyiime kaydetmistir. Ik ¢eyrekte
imalat sektoriine yapilan yatirim yitizde 15,6 artmustir. Cin’deki endiistriyel iiretim Mart 2022°de yiizde
5,0 artmus ve beklenen yiizde 4,5 biiyiimeyi asmustir. Ulkenin rakamlarmin ¢cogu genel olarak olumlu
olsa da, hane halki harcamalar1 diigiis belirtileri gostermistir. Perakende satiglar Temmuz 2020’den bu

yana ilk kez diisiisle ve piyasa beklentilerinden daha kotii olarak yillik bazda yiizde 3,5 diigmiistiir.

Bununla birlikte, yaygin Kovid-19 karantinalari, emlak sektdriinde uzun siireli bir gerileme ve
Ukrayna’daki savasin belirsizligi nedeniyle oniimiizdeki aylarda keskin bir yavaglama riskini artirmugtir.

Cin’in 2022°de ylizde 5,5 civarinda biiylimesi hedeflenmektedir. Cin’in sanayi iiretimi 2022 yilinin ilk



ceyreginde yiizde 6,5 artmustir. Cin’in sanayi tiretimi Mart ayinda yillik bazda ytizde 5,0 artmigtir. Ocak-
Mart doneminde madencilik iiretimi yillik yiizde 10,7 biiylime kaydetmis ve {ic ana sanayi sektorii
arasinda en hizli sektdr olmustur. Ilk geyrekte sanayi iiretiminin nispeten hizli biiyiimesi yalnizca yerel
ve kiiresel ekonominin toparlanmasindan degil ayni zamanda endiistriyel inovasyonun roliinden ve artan
piyasa arzindan kaynaklanmustir. Spesifik olarak, yiiksek teknolojili imalat ve ekipman imalati, sirasiyla
yiizde 14,2 ve ylizde 8,1 oraninda genisleyerek her ikisi de ilk ¢ceyrek genel sanayi {iretiminden daha
yiiksek bir biiyiime kaydetmistir.

Artan zorluklara ve belirsizliklere ragmen Cin, ilk c¢eyrekte kuvvetli bir ihracat artisi
kaydetmistir. Cin’in ihracati, yilin ilk ayindaki toplam yiizde 16,3’liikk biiyiimenin ardindan Mart
2022’de yillik bazda yiizde 14,7 artmistir. Mart ayinda ABD ve ASEAN iilkelerine yapilan satiglardaki
artis sirasiyla yiizde 22,58 ve yiizde 10-38 oranlarinda gergeklesmistir. Mart 2022°de ithalat ise bir
onceki yila gore ylizde 0,1 oraniyla hafif gerilemistir. Bununla birlikte ithalat, ytizde 15,5°lik bir artigin
kaydedildigi yilin ilk iki ayina kiyasla daha az iyimser bir goriiniim sergilemistir. Cin’de tiiketici fiyatlari
Mart ayinda bir dnceki aya gore yatay seyrederek Subat ayinda goriilen yiizde 0,60°lik artigin altinda
kalmugtir. Uretici fiyatlarindaki artis uluslararasi emtia piyasasindaki soklarin bir kamti olsa da, belirgin
sekilde daha sert baz etkisi nedeniyle Subat ayinda gergeklesen yiizde 8,8 seviyesinden Mart ayinda
yiizde 8,3’¢ gerilemistir.

Rusya’min biiyiimesi ilk ¢eyrekte yavaslamustir ve ikinci g¢eyregin daha koti gelmesi
beklenmektedir. Rosstat’m yayinladigi verilere gore, Rusya ekonomisi bir 6nceki ¢eyrekte yiizde 5,0’ ik
bliylimenin ardindan 2022’nin ilk ¢eyreginde yillik bazda yiizde 3,5 biiyiimiistiir. Ekonomi Bakanlig
gayri safi yurti¢i hasilanin 2022°de yiizde 7,8 daralmasini1 6ngérmektedir. Rusya’da sanayi tiretimi, 2022
yilinin Subat ayinda yiizde 6,3’liik bir artisla Ocak ayindaki yiizde 8,6’lik artisin gerisinde kalmistir.
Sanayi iiretimi Mart ayinda ise bir 6nceki yilin aym ayina gore yiizde 3,0 artmustir. Uretim igin iiretim
ve hammadde ¢ikarmak i¢in iiretim daha yavas bir hizda artarken, elektrik ve gaz iiretim-dagitimi

azalmstir.
Risk Goriiniimii

Kiiresel biiylime iizerindeki riskler halen devam etmektedir. Asilara erigimin artmasi ve ortaya
¢ikan yeni varyantlarin daha hafif seyretmesiyle kiiresel ekonomik aktivite iizerindeki olumsuz etkisi
azalan Kovid-19 salgimni, 6zellikle Cin’de varlhigini siirdiirmekte ve bu iilkede kisitlamalarin
uygulanmasina neden olmaktadir. Ayrica bu yilin son ¢eyregine dogru asilarin koruyucu etkinliginin
azalmasi ve artan kiiresel hareketlilikle yeni viriis varyantlarmmin ortaya ¢ikmasi miimkiin
goziikmektedir. Dolayistyla kiiresel diizeyde yeni varyantlara karsi tetikte olunmasi ve saglik
Onlemlerinin alinmas1 muhtemeldir. Boylece ekonomik faaliyetin yeniden hiz kesmesi ve kiiresel
toparlanmanin bu kanalla zayiflamasi1 ongoriiler arasindadir. Ayrica, Subat 2022°de meydana gelen

Rusya-Ukrayna savasi kiiresel ticareti erisim ve fiyat gelismeleriyle olumsuz etkilemektedir. Bu nedenle



kiiresel tedarik zincirleri salgin sonrasi ilave bozulmalarla karsi karsiyadir. Savas nedeniyle artan enerji
ve emtia fiyatlar1 s6z konusu iiriinlerde ithalat¢i olan iilkelere ilave ekonomik maliyetler yaratmak

suretiyle yatirim ve {iretim kararlarini olumsuz etkilemektedir.

Savagin beraberinde getirdigi yaptirimlar da kiiresel biiylime tlizerinde riskler yaratirken
ozellikle enerji fiyatlarmi yukariya tasiyarak kiiresel enflasyonu beslemektedir. Bu kosullar altinda
kiiresel biiylimenin 2022°de 6nceki tahminlere gore asagida kalmasi kaginilmaz olarak géziikmektedir.
Kiiresel merkez bankalarmin sikilasan para politikalar1 finansal gerilimlere yol agabilir. Salgin,
devletlerin olaganiistii genislemeci para politikalari, kiiresel tedarik zinciri problemleri, Rusya-Ukrayna
savagsl, yaptirimlar ve dijitallesme gibi yapisal soklarla degisen tiikketim aligkanliklariyla bir siiredir
yiitkselme egiliminde olan kiiresel enflasyonun temelinde, enerji, emtia ve gida fiyatlarindaki artiglar yer
almaktadir. Enflasyonun gecici olmadigi artik daha yaygin olarak kabul edilmekte ve 6zellikle rezerv

paraya sahip olan llkelerde parasal sikilagtirma 6nlemleri daha fazla savunulur hale gelmektedir.

Avrupa Merkez Bankasinin parasal sikilastirmaya yakin zamanda eslik etmesi beklenirken
gelismekte olan iilkelerin de faiz artiglara gittigi ve olasi sermaye ¢ikislarina karsi 6nlem aldiklar:
gozlenmektedir. Bununla birlikte Cin ve Japonya gibi bazi iilkelerin bu egilime uymadiklari ve sikilagma
dongiisiine girmedikleri izlenmektedir. Ancak kiiresel egilimin parasal sikilagma yoniinde olmasi ve
gelismekte olan llkelerin para birimlerinde deger kayiplari beklenmesi, kiiresel ekonomik aktivedeki
dengesizleri artirabilir. Bu durum gelismis ekonomiler ile gelismekte olan ekonomiler arasindaki
ayrismay1 da besleyebilir. Parasal sikilasma dongiisii kiiresel bor¢luluk diizeyinin yiiksek oldugu bir
donemle ¢akigsmaktadir. Bu durum hem gelismis ekonomilerde hem de yiiksek borg¢lanma ve diisiik
rezervlere sahip gelismekte olan iilkeler agisindan 6nem arz etmektedir. Direngli kiiresel enflasyon ve

durgunluk olasilig1 diger risklere eklenmis vaziyettedir.

Kiiresel diizeyde sikilasan finansal kosullarin enflasyonu dizginlemeye yeterli olup
olmayacagi heniiz ¢ok net degildir. Giderek sahinlesen merkez bankalari nedeniyle 2023 boyunca
politika faizlerinde yiiksek artiglar finansal piyasalarda fiyatlanmaktadir. Daha fazla yayginlasan
goriislere gore ise ABD’nin resesyona girme riski bulunmaktadir. Ote yandan sert politika faiz
artislarinin  kiiresel tedarik zincirindeki sorunlari bertaraf edemeyecegi ve kiiresel enflasyonun
beklendigi kadar diismeyecegi beklentileri de sik¢a belirtilmektedir. ABD ekonomisinin durgunluga
girmesi halinde kiiresel biiylimenin de hissedilir yavaglamasi kaginilmaz olacaktir. Finansal piyasalarda
ise degisen beklentilere gore siirekli fiyatlama yapilmakta ve kiiresel risk istah1 asagi yonli
seyretmektedir. Resesyon ihtimali emtia fiyatlarinda diislislere yol agmakla birlikte, savas ve tedarik
zinciri sorunlar1 6zellikle enerji ve emtia 26 fiyatlarinda sert geri ¢ekilmeleri sinirlamaktadir. Diger
taraftan emtia fiyatlarinda 1liml yiikselis bekleyen azimsanamayacak sayida yatirimci bulunmaktadir.
Yavaglayan ekonomik aktivite ve diismeyen enflasyon beklentisinde olanlar stagflasyon olasiligina

isaret etmektedirler.



Diger riskler arasinda iklim degisikligi, politik ve bolgesel gelismeler 6n plana ¢ikmaktadir.
Rusya-Ukrayna savasi uluslararasi iliskilerde bati ve dogu bloku ayrimmi belirginlestirmektedir.
NATO’nun ve AB’nin savas sonrasi belirginlesen genigleme siireci, dogu ile bat1 bloku arasindaki

gerilimlerin yiiksek seviyede kalmasina neden olmaktadir.

Rusya’ya yonelik uygulanan ekonomik yaptirimlarin ve yansimalarmin da kiiresel ekonomik
ayrismay1 destekledigi goriilmekte ve enerji, emtia ve gida fiyatlarindaki yiikselis direngli hale
gelmektedir. ingiltere ve AB arasinda tekrar yiizeye ¢ikan Kuzey Irlanda Protokolii cercevesindeki
sorunlar, olagan hale gelen ABD-Cin eksenli ticaret gerilimleri kiiresel istikrar1 etkilemeye devam
edecektir. Gog hareketleri ve kuraklik gibi zor iklim kosullari ile uzun siiredir yiiksek seyreden gida ve

emtia fiyatlar1 ekonomik ve sosyal riskler bakimindan 6nem arz etmektedir. (Kaynakga: Diinya Bankasi, IMF,

Cumhurbagkanlig: Strateji ve Biitce Bagkanligr)

TURKIYE EKONOMISI 2022 YILI 1. CEYREK GELiSMELER

GSYH, ISGUCU, URETIM VE TALEP UNSURLARINDAKI
GELiSMELER

GSYH ve Sektorel Biiviime Hizlar1

2022 yil1 birinci ¢eyreginde Tiirkiye ekonomisi, piyasa beklentileri paralelinde, yiizde 7,3 oraninda
bliylimiistiir. Bununla birlikte, 2022 yilinin birinci ¢eyreginde mevsim ve takvim etkilerinden
arindirilmis GSYH yiizde 1,2 oraminda artmustir. Birinci ¢eyrekte {iretim yoOniinden biiyiime
gergeklesmelerine gore; Sanayi sektoriinde katma deger yiizde 7,4 oraninda artmustir. Béylece sanayi
sektorii yilin dordiincii ¢eyregindeki ekonominin genelindeki yiizde 7,3 oramindaki biiytimeye yiizde 1,6
puan katki yapmustir.

Sanayi iiretim endeksinin birinci ceyrekte yiizde 10,3 oranindaki biiylime orani dikkate
alindiginda, sanayi katma degerinde kaydedilen yiizde 7,4 oranindaki katma deger artisinin goreli olarak
zayif kaldig1 degerlendirilmektedir. Hizmetler sektorii (insaat dahil) katma degeri birinci ¢eyrekte yiizde
9,8 oraninda artarak GSYH biiylimesine birinci ¢eyrekte 6,2 puan katkida bulunmustur. Hizmetler
sektoriiniin alt bilesenleri incelendiginde,

o Ticaret, ulagtirma ve konaklama faaliyetlerinin yiizde 14,9,

o Bilgi ve iletisim faaliyetlerinin yiizde 16,8,

o Finans ve sigortacilik faaliyetlerinin yiizde 24,2,

0 Gayrimenkul faaliyetlerinin yiizde 5,4,

o Mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetlerinin yiizde 8,9,

o Kamu yonetimi, egitim, saglik ve sosyal hizmet faaliyetlerinin yiizde 5,2,

o Diger hizmet faaliyetlerinin yiizde 6,8 oranlarinda bityiime kaydettikleri goriilmektedir.

o Bu donemde, insaat sektorii ylizde 7,2 oraninda daralarak biiyiime kaydedemeyen tek temel sektor

olmustur.



Tarim sektorii katma degeri ise birinci ¢eyrekte yiizde 0,9 oraninda artmustir.
Sektorde kaydedilen bu artis birinci ¢eyrekteki GSYH biiylimesine katkida bulunmamugtir. 2022 yili
birinci ¢eyreginde harcamalar yoniiyle biiylimeye gore; 2022 yilinin birinci ¢eyreginde 6zel tiikketim
harcamalar1 yiizde 19,4 oraninda artarak ekonomik biiyiimeye 11,6 puan katki yapmistir. Birinci
ceyrekte tiiketimdeki bu artigta yar1 dayamkl tiiketim mallarima yapilan harcamalardaki artis (ylizde
31,9) ve hizmetlere yapilan harcamalardaki artis (yiizde 24,8) etkili olmustur. Kamu tiiketim harcamalari
2022 yilinin birinci ¢eyreginde yiizde 0,9 oraninda artmistir. Boylece kamu tiiketim harcamalari
ekonomik biiyiimeye 2022 yil1 birinci ¢eyreginde 0,1 puan katki yapmistir. Toplam tiiketim 2022 yilinin

birinci ¢eyreginde bdylece yiizde 15,9 oraninda artarken, biiyiimeye katkisi 11,7 puan olmustur.

2022 yilinin birinci ¢eyreginde yiizde 1,1 oraninda artan toplam sabit sermaye yatirim
harcamalar1 ekonomik biiyiimeye 0,3 puanlik katki yapmustir. insaat yatirimlari birinci ceyrekte yiizde
9,8 oraninda azalmistir (Daraltic1 yonde katkisi negatif 1,1 puan). Makine teghizat yatirimlar1 9 geyrektir
stiren artigini siirdiirmiis ve yiizde 10,5 oraninda artmustir (Bitylimeye katkisi 1,3 puan). Net mal ve
hizmet ihracatt 2022 yilinin birinci ¢eyreginde bilylimeye beklentilere uygun sekilde pozitif katki
yapmustir (3,5 puan).

Stok degismeleri 2022 yilinin birinci ¢eyreginde ekonomik bilyliimeye daraltici yonde 8,2 puan
etki yapmustir. 2022 yilinin birinci ¢eyreginde GSYH deflatorii yiizde 67,2 artis oraninda
gerceklesmistir. Enflasyon karsisinda zayiflamaya baslayan i¢ talep oOnciiliiglinde gergeklesmesi
muhtemel ekonomik faaliyetlerde beklenen ivme kaybinin 6niimiizdeki donemde siuirli bir diizeyde
gergeklesecegi tahmin edilmektedir. Diger yandan, Ukrayna-Rusya savasinin devamu kiiresel ve
bolgesel etkileri ekonomik faaliyetlerde yavaslamaya neden olabilecek bir diger unsur olarak 6ne
cikmaktadir. Turizm sektdriiniin savas dolayisiyla olumsuz etkilenmesi riski siirmekle birlikte gelecek

turist sayisindaki azalmanin ilk beklentilere gore daha sinirli olmasi1 dngoriilmektedir.

isgiicii Pivasasindaki Gelismeler

Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun Isgiicii Istatistiklerine goére issizlik orani, 2022 yili birinci
ceyreginde yiizde 11,6 olarak gergeklesmistir. Ayn1 donemde; istihdam orani ise yiizde 45,7 oraninda
gerceklesmistir. Isgiiciine katilim oran1 2022 yili birinci ¢eyreginde yiizde 51,7 olarak kaydedilmistir.
Kadinlarin isgiiciine katilim orami yiizde 33,6, erkeklerin katilim orami ise yilizde 70,3 olarak
gerceklesmistir. Mevsimsel diizeltilmis (MD) verilere gore; issizlik oran1 2022 birinci ¢eyreginde bir
onceki ceyrege gore 0,1 puan artarak ylizde 11,4 seviyesinde gergeklesmistir. Geng issizlik oran ise
2022 birinci ¢eyreginde bir onceki ¢ceyrege gore 0,3 puan azalarak yiizde 21,1 diizeyinde gerceklesmistir.
Isgiiciine katilma oram 2022 birinci geyreginde yiizde 52,6 seviyesinde gerceklesmistir. Istihdam orani
ise ylizde 46,6 olmustur. 2022 birinci ¢eyreginde kayit dist istihdam orani yiizde 25,8 seviyesinde
gerceklesmistir. Tarim dist sektorde kayit disi calisanlarin orani ise yiizde 16,5 olarak gerceklesmistir.



Uretim ve Talebe iliskin Son Gelismeler-Sanayi Uretim Endeksi

TUIK verilerine gore aylik sanayi iiretim endeksi (arindirilmamus seri) 2022 yili
Mart ayinda yiizde 9,5 oraninda artmigtir. Takvim etkisinden arindirilmig sanayi iiretim endeksi, bir
onceki yilin ayni ayina gore yiizde 9,6 oraninda artig kaydetmistir. Mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmig sanayi iiretim endeksi ise bir dnceki aya gore yiizde 1,8 oraninda azalmistir. Boylelikle,
arindirilmamis sanayi iiretim endeksi yilin ilk ¢eyreginde yillik olarak yiizde 10,2 oraninda artig

kaydetmistir.

Mart ayinda bir dnceki yilin ayn1 ayina gore, takvim etkilerinden arindirilmig olarak, ara mali
tiretimi yiizde 8,9, dayanikli tiikketim mali tiretimi ylizde 7,4, dayaniksiz tiiketim mal1 iretimi yiizde 16,1,
enerji iiretimi yiizde 6,2, sermaye mali iiretimi yiizde 4,6 oraninda artmustir. Imalat sanayiinde iiretim
Mart ayinda takvim etkisinden armdirilmis olarak yillik yiizde 10,6 oraninda artarken, mevsim ve
takvim etkisinden arindirilmis endeks bir dnceki aya gore yiizde 2,2 oraninda azalmigtir. Takvim
etkisinden armndirilmis sanayi iiretim endeksinde artis gosteren sektorlerin sayis1 26 olmus, bdylece
toplam sanayi Uretimi igindeki sektorlerin yiizde 89,7’sinde tretim artmustir. Bu sektorlerin iiretim

icindeki agirligina gore bakildiginda ise iiretimi artan sektérlerin orani yiizde 81,7 olmustur.

(Odemeler Dengesi

Cari islemler dengesi 2022 y1l1 Mart ayinda 5.554 milyon dolar agik vermistir. Cari islemler agigi
2021 yilinin Mart ayinda 3.325 milyon dolar iken, 2.229 milyon dolar artarak 2022 yilinin Mart ayinda
5.554 milyon dolar olarak gerg¢eklesmistir. 2022 yilinin Mart ayinda dis ticaret cari islemler agigini
olumsuz etkilerken, hizmetler dengesi olumlu etkilemistir. Hizmetler dengesinde iyilesme ise agirlikli

olarak seyahat gelirlerindeki artistan kaynaklanmustir.

Altin ithalat1 2022 yilinin Mart ayinda bir 6nceki aya gore yiizde 140; 2021 yilinin Mart ayina
gore ise ylizde 48 artmustir. Altin ithalatinin yaninda enerji ithalatindaki artis da devam etmektedir. 2021
yilinin Mart ayimna gore yilizde 154,7 oraninda artis kaydeden enerji ithalati ise 2022 yilinin Mart ayinda

8,4 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir.

Bu geligsmeler ¢ercevesinde, 2022 yilinin Mart ayinda altin ve enerji harig cari islemler dengesi
ise 2,5 milyar dolar fazla vermistir. Yilliklandirilmis altin ve enerji hari¢ cari islemler fazlasi ise 34,8
milyar dolardir. Odemeler dengesi finansman kalemleri incelendiginde 2022 y1li Mart ayinda rezervler
hesabinda 4.506 milyon dolar net azalig ger¢eklesmistir. 2022 yili Mart aymda dogrudan yatirimlardan

kaynaklanan net girisler 296 milyon dolar olarak gergeklesmistir.

Bu donemde, portfoy yatirimlart 3.051 milyon dolar tutarinda net ¢ikis kaydetmistir. Diger
yatirimlar kaynakli net sermaye girisi ise 2.226 milyon dolar olarak ger¢eklesmistir. Net hata ve noksan

(NHN) kaynakli sermaye girisi ise 1.579 milyon dolar seviyesinde ger¢eklesmistir. Bu gelismeler



sonucunda 2022 yili Mart ay1 dogrudan yatirimlar, diger yatirimlar ve kaynagi belirsiz Net Hata ve
Noksan kaynakli net dis finansman girisi 4.101 milyon dolar olarak gerceklesirken, portfoy yatirimlari
kaynakli 3.051 milyon dolar net sermaye cikisi yasanmustir. 2022 yili Mart ayinda cari iglemler
dengesinin agik vermesi sonrasinda (5,554 milyon dolar) rezervlerde 4.506 milyon dolarlik bir azalis

gerceklesmistir.

Fivat Gelismeleri ve Para Politikasi

2022 yili Mart ayinda TUFE vyiizde 5,46 oraninda artnms, TUFE yillik artis hizi bir dnceki aya
kiyasla 6,70 puan artarak yiizde 61,14 oraninda yilikselmistir. Yillik enflasyon tiim ana gruplarda
yiikselirken, s6z konusu yiikselisteki belirleyici katki temel mal, enerji ve gida alt grubundan gelmistir.
2021 yil1 son ¢eyreginde doviz kuru sepetinin Tiirk Lirast karsisinda yiizde 68,47 oraninda artmasinin
2022 yili Mart aymda birikimli etkilerinin devam etmesi, Rusya ve Ukrayna arasindaki gerilimin savaga
doniismesi ile birlikte artan enerji emtia fiyatlari, kiiresel belirsizlik ortamu ile ithalat ve uluslararasi gida
fiyatlarindaki artiglarla birlikte diinya genelinde tarimsal kuraklik, tedarik siirecinde siiregelen
aksakliklar ve tagimacilik maliyetlerindeki yiiksek seyrin devam etmesi gibi arz yonlii faktorler

enflasyonda g6zlemlenen yiikselisin en 6nemli belirleyicileri olmustur.

Bu dénemde bir¢ok kalem iizerinde doviz kuru gelismelerinin etkileri belirgin bir gekilde
hissedilirken, kur geciskenliginin 6énemli bir etken oldugu temel mal grubunda ozellikle dayanikli
tiikketim mallar fiyatlarinda yiiksek seviyede artigslar meydana gelmistir. Gida grubunda yillik enflasyon
taze meyve ve sebze alt grubunda goérece daha 1limli seyrederken, déviz kuru gelismeleri neticesinde
artan girdi maliyetlerinin etkisiyle taze meyve ve sebze dis1 kalemlerde ciddi oranda yiikselmistir. Ayn1
dénemde, hizmet grubunda yillik enflasyon alt gruplar genelinde artmus, enerji ve gida fiyatlarindaki
goriliniime paralel olarak ulastirma ve lokanta-otel 6ne ¢ikan gruplar olmaya devam etmistir. Mart ayinda
yillik enflasyona en biiyiik etki 17,99 puanla Gida ve Alkolsiiz igecekler, 14,76 puanla Ulastirma ve
7,83 puanla Konut gruplarindan gelmistir. TUFE yillik degisimdeki degisim Mart ayinda bir énceki aya
gore 6,70 puan artmistir. S6z konusu gelismenin 2,84 puami Cekirdek enflasyondaki fiyat
hareketlerinden kaynaklanirken, Dislananlar Endeksindeki fiyat hareketlerinin etkisi ise 3,86 puan
olmustur. TUFE’nin yillik degisimindeki degisime etkide; Temel Mallarin 1,54 puan, Hizmetlerin pay1
1,29 puan, Enerjinin pay1 2,10 puan, Gida ve Alkolsiiz Igeceklerin etkisi 1,41 puan olurken, Alkol, Tiitliin

ve Altinin paylar1 ise 0,35 puan olmustur.



TURKIYEZ MAKROEKONOMIK GOSTERG ELER, (TUiK, Hazine ve Maliye Bakanligi, TCMB, BDDK)

MAKRO GOSTERGELER - MACRO INDICATORS

REEL EKONOMI - REAL ECONOMY

GSYH (Milyar TL) - GDP (Billion TEY)

GSYH (Milyar §) - GDP (Eillion §)

Kisi Bagina GSYH - GDP Per Capita (3)

GSYH Biiyiimesi - GDP Growth Rate (%s)

Gini Katsayisi (Referans Yilt) - Gini Coefficiant (Reference Year) (0 - 1,00)
ENFLASYON VE FAIZ - INFLATION & INTEREST RATE (%6)

Y1 - UFE (Yilsonu) - PPI (Yearend)

TUFE (Yilsomu) - CPI (Vearend)

Gasterge Faiz (%)

I$SIZLIK ORANI - UNEMPLOYMENT RATE (%)

Anndintmg Issizlik Oram (Yilsonu) - Seasonally AdjUn. Rate (Vearend)
Genis I5sizlik Orar (Yilsonu) - Inactive Unemployment Rate (Vearend)
BUTCE (Milyar TL) - BUDGET (Billion TRY)

Biitge Giderlen - Budget Expenditures

Biitge Gelirleri - Budzet Revenues

Biitce Dengesi - Budget Balance
|Bﬁt;e Dengesi/ GSYH - Budget Balance / GDP (%

Faiz Dis1 Biitge Dengesi - Primary Budget Balance

Faiz Dys1 Biitge Dengesi / GSYVH - Primary Budget Balance / GDP (%

BORC GOSTERGELERI - DEBT INDICATORS

Metkezi Yonetim Ig Borg Stk (Milyar TL) - Cent.Gov.Dom Debt Stk (BiLTRY)
Metkezi Yonetim Dig Borg Stk (Milyar 5) - Cent Gov Foreign Debt Stk (Bil. §)
Merkezi YonetimTop Borg Stk. (Milyar TL) - Cent. Gov.Tot. Debt Stk (Bil. TRY)
Tiirkaye'nin Dig Borg Stoku - Turkey's Total Debt Stock (Billion 5)
ODEMELER DENGESI (Milyar §) - BALANCE OF PAYMENTS (Billion §)
Thracat - Exports (FOB)

[thalat - Imports (FOB)

Digticaret Dengesi - Trade Balance

Cari [5lemler Dengesi - Current Account Balance

12 Avlik Cari Denge / GEYH - 12 Months Current Account Balance / GDP (%)
TCMB REZERVLERI - CBRT RESERVES (Billion $)

Briit Ddviz Rezervlen - Gross FX Reserves

Briit Altin Rezervi - Gross Gold Reserves

MEVDUAT & FON (Milyar TL) - DEPOSITS & FUNDS (Bil TRY)
Dolarizasyon Orar - Currency Substitution Rate (%)

KREDI STOKU (Milyar TL) - CREDIT STOCK (Billion TRY)

Kredi / Mevduat Orati - Credit / Deposit Rate (%)

Kaynak: EMB, TCME, TUIK, BDDK

2019

4318
761
9.146
09
0410

1.36
11,84
11.71

13,6
19,7

999.5
8758
1237
29
238
06

7351
964
13201
4162

1822
199.0
168

53

0.7
1063
812
251
2.566.9
51.0

26548
103.4

Tahmin (*) TCMBE Piyasa Katthmedlan Anketindeli sonuglar kullamlarak tahmin edilmigtie.

2020

5.047
M7
8577
18

25,15
14.60
14.89

1.0603
1023
18128
4330

168.4
2063
379
368

5.1
932
50,0
432

34550

553

35758

103.3

2021

7209
503
0481
1,0

19.89
36,08
2278

15906
14074
1922
27
114
02

13163
109.7
27078
411

U7
2539
202
143

18
11,1
76
385
53035
645
18996
924

2022

12,365
763
$.899
37

144.61
19,60
2051

10,3
204

14329
14624
295
02
1309
14

16103
109.0
34311
4512

125.7
166.7
410
327

43
108.7
678
409
75875
720
65159
85.9

2022

Tahmin/Afustos (¥)

Temmuz/July

Agustos/August
Hariran/June

Temmuz/July

Haziran/Tune

0021C.
Mayis/May

Afustos/August

Agustos/August

Afustos/August



