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ONSOz

2024 YILININ BiRINCI 6 AYLIK DONEMINDE TURKIYE VE DUNYA EKONOMISI

2019 yilinin sonlarinda ortaya ¢iktigl tahmin edilen ve 2020 yih igerisinde tiim diinyada etkisini gdsteren Covid-19 salgini Diinya
Saglik Orgiitii tarafindan 11 Mart 2020 tarihinde Pandemi olarak ilan edilmistir.

Boylece hemen hemen tim dlinya Ulkelerinde sosyal izolasyon uygulamalari devreye girmis; cesitli Gilkelerce yilin belli glinlerinde
kismi ya da tam kapanma dahil ¢esitli kisitlamalar uygulanmistir. Alinan tedbirlerin Diinya ekonomisi lizerindeki etkisi de tahmin edilecegi
Uzere blylk olmustur.

2021 yilinin ortalarina dogru salginin toplum saghigi UGzerindeki etkileri azalmis; buna bagh olarak kisitlama uygulamalari
gevsetilmistir. Boylece Pandeminin llke ekonomileri tGzerindeki etkileri azalma egilimi géstermistir. Ancak tedarik — Gretim — pazarlama
zincirinin bUGtinu degerlendirildiginde, kisitlama uygulamalarinin etkisi, kisitlamalar kaldirilsa bile daha uzun yillar devam edecege
benzemektedir.

Biltenin ilk boliminde Tirkiye Ekonomisi ile ilgili veriler paylasiimistir. Verilerin sunumunda, 6nceki yillarla yapilan
karsilastirmalara da yer verilerek 2024 yilinin ilk 6 aylik verilerinin uzun donemli analizler icerisindeki 6nemi de ortaya konmustur. Tirkiye
Ekonomisi ile ilgili veriler Uretim, Parasal Gdstergeler, Finansal Piyasalar ve Kamu Maliyesi basliklari altinda derlenmistir.

Derleme sirasinda odak noktamiz, 2024 yilinin birinci 6 aylik donemindeki verilerin 6nceki yillarin 6’sar aylik verileri ile
karsilastiriimasi Gizerine kurulu olacaktir. Ancak bazi veriler mevsimsel etkilere bagh oldugundan, bu veriler icin 6nceki yillarin ilk 6 ayhk
donemi ile karsilastirma yapilacak; ikinci 6 aylik verilere bazi bolimlerde yer verilmeyecektir.

Bllten’in ikinci bolimiinde ise Kiresel Ekonomi ile ilgili veriler paylasilmistir. Veriler, belli bash Ulkeler itibariyle karsilastirmali
olarak ortaya konmustur. Rusya’nin Ukrayna’yr 2022 yilinda baslayan isgali de pek ¢ok sayida insanin ya hayatina mal olmus ya da
yasamlarini olumsuz yonde etkilemis ve savas Kiresel Ekonomi lizerinde 6nemli etkilerde bulunmustur. Savas nedeniyle basta enerji ve
gida kaynakli olmak tGzere pek ¢ok kiresel ekonomik faaliyet olumsuz yonde etkilenmistir. Bu durum ¢ogu ulkenin Covid-19’un ekonomik
etkilerinden toparlanma stirecini olumsuz yonde etkilemistir. 2024 yili ikinci doneminin, dnceki yil verileri ile birlikte analizinin, gelecege
dair 1sik tutacagini degerlendirmekteyiz.




ULUSAL GORUNUM

A. URETiM VE BUYUME
1. Ceyreklik GSYIH Verileri — Bir Onceki Yilin Ayni Ceyregine Gore

® Pandemi sonrasi hizli toparlanma amaciyla
ylrutilen duasuk faiz politikasi, ekonomiye
yliksek blylime orani olarak yansimis; bu etki

Ceyreklik GSYiH Verileri ozellikle 2022 vyilinin ilk yarisinda kendisini
Cari Fiyatlarla  Cari Fiyatlarla Zincirlenmis Degisim gbste rmistir.
(milyon TL) (milyon $) Hacim Endeksi Orani (%)
2022 Yillik 15.011.776 905.814
| 2.519.789 181.490 ® Ancak 2022 yilinin son yarisinda bliyiime orani
I 3.424.670 219.665 uzun donemli trendinin altinda kalmistir.
I 4.273.138 242.416

\Y 4.794.179 262.243 e - . .
)
SORE V(T Sm e T 2023 yilinda sirdurilen dusik faiz politikasi,

4.687.492 248.416 blylme oraninin uzun dénemli trendin Ustline
5.571.440 274.908 citkmasi icin yeterli olmamistir. Bunun nedeni,
7.759.106 298.760 diisiik fai litik t | tkisini
s B U§u aiz pO.I |“asm|n gpar aylg e. !smln,'
doviz kurundaki yikselme ile etkisizlestirilmesi

8.858.091 286.728 olarak yorumlanabilir.
9.949.792 308.158

Yil Ceyrek

® Disuk faiz politikasinin  terk edilmesi ile
birlikte 2024 yilini ikinci ceyreginde bliyime
oraninin, uzun donemli trendin altina cekildigi
gozlemlenmektedir.




A. URETiM VE BUYUME
2. Uzun D6nemi GSYiH Trendi

Hacim Endeksi (2014=100)
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= Endeks

Trend

® Yan taraftaki grafik, ilgili yillarin ilk 6 aylik
verileri esas alinarak hazirlanmistir. Grafigin
hazirlanmasinda GSYiH 2014’iin birinci yarisi icin
100, baz degeri olarak alinmistir.

® Buna gore 6’sar aylik milli gelir degerlerindeki,
yilhk ortalama biylime, ylizde 4,67 duzeyinde
gerceklesmis bulunmaktadir.




A. URETIM VE BUYUME
3. Milli Gelirin Sektorel Dagilimi

ULUSAL GORUNUM

Sektérel Dagilim 2014/1
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Sektérel Dagilim 2024/1
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® Milli gelir icerinde sektorel paylarinin 2014’iin
ilk yarisi ile 2024’tn ilk yanisi itibariyle dagilimi
yandaki grafikte yer almaktadir.

® Grafige gore milli gelir icerisin de sanayinin ve
insaatin  payinda azalma  gercgeklesirken,
hizmetlerin payinda artis gozlemlenmektedir.




ULUSAL GORUNUM
A. URETIM VE BUYUME

4. Sektorler itibariyle Artis Orani

Sektor

insaat

Vergi-stibvansiyon

Finans ve sigorta faaliyetleri
Tarim, ormancilik ve balikgilik
Bilgi ve iletisim

Kamu yonetimi, egitim, insan saglgl ve sosyal hizmet faaliyetleri
Diger hizmet faaliyetleri

Hizmetler

Mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri

Gayrimenkul faaliyetleri

Sanayi

imalat Sanayi

® 2023 ve 2024 vyillarinin birinci 6 ayhk
verilerinin karsilastiriimasinda milli gelirin %3,85
oraninda arttig1 gérilmektedir.

® Harcama yontemi ile olusturulan sektorel
dagilimda tum sektorlerin buyudugl, ancak
bliyimede en vylksek payin insaat oldugu
gozlemlenmektedir.




ULUSAL GORUNUM
A. URETIM VE BUYUME
5. lisgiiciiniin Milli Gelirden Aldig1 Pay

® 2018-2024 yillari arasi birinci 6 aylik donemler
Milli Gelir Bilesenleri (%) itibariyle gayri safi katma deger icerisinde yer
alan degerlerin dagiliminda is glicinin payinin
ozellikle 2022 yilinda azalisa gectigi ancak 2023
yilinda yeniden eski diizeyine yukseldigi; 2024
yilinda ise eski degerinin de Uzerine gectigi
gozlemlenmektedir.

® Bu durumun, 2022 vyilinda hizla yukselise
gecen enflasyonun, lcretlerin reel degerini
dusirmus olmasindan kaynaklanmasi
muhtemeldir. Ucretlerin reel degerinin, 2024

4% 12% 20% 28% 36% 44% 52% 60% 68% 76% 84% 92% 100% y|||nda gunce”enmi§ OlmaS|, ucretlerin m|”|
LRI R S Bl s e gelirdeki payinin 2024 yilinin ilk 6 ayinda yeniden
S HIE G MR S 3 eski diizeyine gelmis olmasinin gerekgcesi olarak
yorumlanabilir.

* Uriin tizerindeki vergiler eksi siibvansiyonlar

GURELI



A. URETiM VE BUYUME

6. Konut Satislari

0

Konut Satiglari (Bin Adet)
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ilk El

ikinci El

® Konut piyasasindaki satis hacimlerinin seyrinin
birincil ve ikinci piyasalar yoninden 2019
yilindan itibaren ayristigl gortilmektedir.

® jkinci el satislar 2019 yilindan bu yana ilk el
satislarin Gzerinde seyretmektedir.

® Genel olarak konut satislarinin 2021 yilinin
ikinci doneminde zirve yaptigl ardindan azalisa
gectigi gorulmektedir.

® Her ne kadar 2023’in ikinci yarisinda konut
satislarina toparlanma baslangici goziikmus olsa
da ayni donemde gergeklesen faiz artislarinin bu
toparlanmayi frenledigi yorumu yapilabilir.




ULUSAL GORUNUM

A. URETiM VE BUYUME

7. Konut Satislarinin il Dagilimi

® 2024 yili itibariyle ilk el konut satislarinda
istanbul yiizde 15,26 ile birinci siradadir. Konut
satislarinin il bazinda dagiliminda, genel olarak il

] ] blayukluguyle oranti gbze ¢carparken, Antalya’nin
vk, Nl seten sl siralamada ikinci olmasi dikkat cekicidir.

il Oran il
istanbul 15.26 Bursa ® Yabancilara yapilan konut satislari 2024 yilinin
Ocak-Haziran doneminde bir onceki yilin ayni
donemine gore %45,7 azalarak 10.461 olarak
gerceklesmistir. (Kaynak: TUIK).

Antalya 7,25 Gaziantep
Ankara 6,49 Tekirdag
izmir 4,61 Konya
Mersin 4,02 Adana ® 2024 yilinin ilk alti ayinda yabancilara yapilan
konut satislarinda ilk sirayi 3 bin 868 konut satisi
ile Antalya almistir. Antalya’yi sirasiyla 3 bin 606

konut satisi ile istanbul, 942 konut satisi ile
Mersin izlemistir. (Kaynak: TUIK).




ULUSAL GORUNUM
A. URETIM VE BUYUME

8. Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oranlari

® imalat sanayi kapasite kullanim oranlarinin

Kapasite Kullanim Oranlari 2014 yilindan itibaren birinci yari yillar itibariyle
yukseliste oldugu; pandemi déneminde ise bu
oranlarda ciddi bir dusus gerceklestigi
gozlemlenmektedir.

® Yandaki grafik ilgili yillarin birinci vyar
donemlerini gostermekte olup pandemi sonrasi
gerceklesen toparlanmanin ardindan, 2023
yilinin ilk yarisinda kapasite kullanim oraninin
gorece azaldigl gozlemlenmektedir.

- ® 2024 vyilinin birinci doénemi icin pandemi
2015-1 2016-1 2017-1 2018-1 2019-1 2020-1 2021-1 2022-1 2023-1 2024-1 oncesi doneme gore dU§Uk olan seviye devam
KKO etmektedir. Deger ylzde 76,35tir.

GURELI



ULUSAL GORUNUM
B. PARASAL GOSTERGELER

1. Doviz Kurlan

® Avro kurunun 30 Eylal 2024 tarihi itibariyle
onceki yilin ayni giinline gore yuzde 32 oraninda
arttig1 gézlemlenmistir.

Doviz Kurlari (

® Eylil 2023 doneminde esitlenen Dolar — Avro
paritesi bu donemden sonra Dolar lehine
gelisme gostermis ve Dolar kuru, uzun bir aradan

sonra Avro kurunu, kisa streligine de olsa
asmistir. Ancak Ekim 2022 déneminde Avro
yeniden Dolar karsinda daha degerli hale
gelmistir.

® 22 Haziran 2023 tarihinden itibaren izlenen
faiz artis politikasinin, doéviz kurundaki artisi
frenledigi gozlemlenmektedir.
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B. PARASAL GOSTERGELER

2. Dig Ticaret ve Hizmetler Dengesi

Dis Ticaret ve Hizmetler Dengesi

ULUSAL GORUNUM

GURELI

Dis Ticaret

Hizmetler

® Grafikteki verilerden, dis ticaret acigindaki
artisin, 2022 vyili sonuna kadar, hizmetler
dengesindeki fazla ile karsilandigi
gorilmektedir. Ancak dis ticaret acigindaki artis
carpici derecede vyiksek dizeyini korumaya

devam etmekte; hizmetler dengesindeki
fazlanin, acigl dengeleyici islevi, son donemde
azalisa gecmektedir.

® 2023 vyilinin ikinci doneminden itibaren dis
ticaret acigl hizla toparlanmaktadir.

11



ULUSAL GORUNUM
B. PARASAL GOSTERGELER

3. Cari islemler Dengesi

Cari islemler Dengesi

2019-1 2019-2 2020-1 2020-2 2021-1 2021-2 2022-1 2022-2 2023-1 2023-2 2024-1

GURELI

® Grafige gore cariislemler hesabi 2019’un ikinci
donemi haric hemen her zaman acik vermistir.

® Grafige yansitiimamis olan finans hesabi ise
dalgali bir seyir takip etmistir.

® 2023 yilinin birinci yarisinda tavan yapan cari

acigin, hizla azalisa gectigi yorumu yapilabilir.
Ancak 2024 vyilinin ilk yarnisi icin cari agiktaki
toparlanma hiz kesmistir.

® Ayrica ¢cogu zaman yuksek deger gosteren ve
“net hata ve noksan kalemine vyansiyan”
“kaynagi belirsiz para girisi” son 6 aylik donemde
7,5 milyar dolar civarinda gerceklesmistir.

12



B. PARASAL GOSTERGELER

4. Enflasyon Oranlar

GURELI

Enflasyon Oranlari

Yi-UFE

TUFE

ULUSAL GORUNUM

® Son 18 ayin aciklanan resmi enflasyon
oranlarina bakildiginda TUFE’ye bagli enflasyon
oranlari ile Yi-UFE’ye bagh enflasyon oranlari
arasinda  glgli  bir korelasyon oldugu
gozlemlenmektedir.

® Her iki endeks de 2022’nin sonlarindan
itibaren dustse ge¢mis olmakla birlikte, vergi
oranlarindaki artisla birlikte yeniden yukselise
gecmistir. Ancak bu sebebe bagh artis gecici
olmus; oOzellikle 2024’Gn altinci ayindan sonra
diizenli bir disus egilimine girmistir.

13



B. PARASAL GOSTERGELER

5. Emisyon Hacmi ve Diger Gostergeler

GURELI

Para Arzinin Etkisi (

Dolagim esssTUFE

Yi-UFE

ULUSAL GORUNUM

» >
N NQ
BN

Dolar

® Dolasimdaki para miktarinin, (1) DOLAR, (2)
TUFE ve (3) UFE ile olan iliskisini ortaya koyan
yukaridaki grafige gore basta doviz kuru ile para
arzi (M1) arasinda olmak Uzere tim verilerin
birbirleri ile dogru orantili oldugu ortaya
cikmaktadir.

® Dusuk faiz politikasina bagli olarak artan para

arzi hem enflasyon dizeyine hem de doviz
kurundaki artisa yansimistir.

® M1 para arzi artisinin doviz kuru ile uyumlu
olmasi ve fiyat endeksinin yukarida seyretmesi,
iki secenekten birinin gliindeme gelmesi ile
sonuclanacaktir. Ya para arzi ile birlikte doviz
kuru hizla yikselecek ya da enflasyon orani
dusecektir.

14



ULUSAL GORUNUM
B. PARASAL GOSTERGELER

6. Merkez Bankasi Rezervleri

® Merkez Bankasinin altin ve doviz cinsinden
rezervlerinin dagilimini gosteren grafige gore
toplam rezervler 2022 yilinin sonu itibariyle 128
milyar dolar diizeyinden 2024 yilinin Haziran ayi
sonu itibariyle 143 milyar dolara ¢cikmistir.

Briit Rezervler

150.000 150.000

135.000 135.000

120,000 120.000 ® Artisin  ana  kaynagini  altin  rezervleri
olusturmaktadir. Net uluslararasi rezervlerise 28
90.000 20,000 Haziran itibariyle 32,30 milyar dlzeyinde

105.000 105.000

75.000 75.000 gerceklesmistir.
60.000 60.000

45.000 / P ® Net rezerv hesabinda briut rezervlerden

30.000 20,000 bilancodaki tim yabanci para cinsinden
yakdmlalukler cikartilmaktadir.

15.000 15.000

0 0 . o . .
2021-1 20212 2022-1 20222 2023-1 20232  2024-1 ® Swap onuyIa yerll para karslllglnda gecicl

—Altin Toplam Déviz sireyle alinan doviz ve altinlarin dikkate
alinmamasi halinde net rezervler, 28 Haziran
2024 itibariyle, 11,6 milyar dolar diizeyindedir.

15
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ULUSAL GORUNUM
C. FINANSAL PiYASALAR

1. Turk Lirasi ve Doviz Cinsinden Mevduatlar

Yabanci Para Mevduat Payi

® Bankacilik sektoriindeki mevduat payini
gosteren grafige gore “Turk Lirasi Mevduatlar”in
toplam mevduatlar icindeki payr Aralik 2021
donemine kadar, kur artisi ile paralel olarak
azalmistir.

® Kur korumali mevduat uygulamasi ile birlikte,
dovizli mevduattan Tirk Lirasi mevduata keskin
bir donis yasanmis ve yabanci para mevduatin
payl, son 5 vyil icerisindeki en disik seviyeye
kadar gelmistir.

2018-1 2018-2 2019-1 2019-2 2020-1 2020-2 2021-1 2021-2 2022-1 2022-2 2023-1 2023-2 2024-1

YP Oran

e - 16
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C. FINANSAL PiYASALAR

2. Kredi Faiz Oranlari

Kredi Faiz Oranlari

ULUSAL GORUNUM

GURELI

ihtiyag

Tagit ess=Ticari

® Merkez bankasi politika faizinin artmasi ile
birlikte genel olarak ihtiyag, tasit, konut ve ticari
kredi faiz oranlarinin da arttigi; ozellikle ihtiyag
kredisi faiz oranlarinin gérece bu politikadan
daha fazla etkilendigi gozlemlenmektedir.

® Ticari kredi faiz oranlarina iliskin verilerin
detayli analizinde, kamu bankalarinin ilan edilen
faiz oranlarinin, resmi verilere yansiyan degerleri
asagiya cektigi gorilmektedir.

® 2024 yihnin doérdincd ayindan itibaren faiz
oranlarinda gerceklesen dusus, yillik enflasyon
oranina iliskin olumlu beklentinin yansimasi
olarak yorumlanabilir.

17



ULUSAL GORUNUM
C. FINANSAL PiYASALAR

3. Kredi Hacmi

® Kredi hacminin tarler itibariyle dagilimini
gosteren yandaki grafige gore, tasit kredilerinin
— toplam kredi hacmi icerisindeki payi once artisa
Kredi Hacmi Oransal Dagilim gecmis; sonra yatay trende sahip olmustur.

\/— ® Tasit fatura degeri arttikca, kullandiriimasina

izin verilen kredi tutari ve kredi vadesi, BDDK
karari cercevesinde kademeli olarak
azalmaktadir. Buna ragmen tasit kredisi payinin
artmakta olmasi, doéviz kurundaki artis ve
enflasyonist ortamin, tiketicinin tasita yonelik
talebini  baslangicta O0ne c¢ektigi ancak
enflasyondaki duisls beklentisi ile birlikte bu
egilimin durmaya basladigl seklinde
yorumlanabilir.

2022-02
2022-03
2022-04
2022-05
2022-06
2022-07
2022-08
2022-10
2022-11
2022-12
2023-01
2023-02
2023-03
2023-04
2023-05
2023-06
2023-08
2023-09
2023-10
2023-11
2024-01
2024-02
2024-04
2024-05
2024-06

® Konut kredilerinin toplam kredi hacmi
icerisindeki payi ise gorece azalmaktadir. Azalis,
ekonomideki  belirsizlik ortaminin  devam
ettigine isaret etmektedir.

Konut

=

=2
<

)
0

Tagit essm=Ticari
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D.KAMU MALIYESI

1. Biitge icinde Faiz Harcamalarinin Payi

Faiz Harcamalarinin Biitgedeki Payi

ULUSAL GORUNUM

2015-1 2016-1 2017-1 2018-1 2019-1 2020-1 2021-1 2022-1 2023-1 2024-1

GURELI

Oran

® Yandaki grafik, mevsimsel etkilerin
arindirilmasi amaciyla sadece birinci 6 ayhk
donemler itibariyle gecerli faiz giderlerini
gostermektedir.

® Biitce icerisinde faiz giderlerinin payr 2018-
2020 doneminde keskin bir artis gosterdikten

sonra hizla dismeye baslamis; 2023 yilindan
itibaren ise artisa ge¢mistir.

® 2024°GUn birinci 6 ayhk donemindeki faiz
giderlerinin bltce icerisindeki payinin 2021’in
ayni donemine gore fazla degismedigi; ancak
2017 yilindaki gorece disik dizeyin Ustlinde
seyrettigi ifade edilebilir.

19



ULUSAL GORUNUM
D. KAMU MALIYESI
2. Vergi Gelirleri

® Biitce gelirleri icerisinde yer alan “Gelir Vergisi
Stopaj” ile “Kurumlar Vergisi” tutarlarinin
karsilastirlmasinda, son vyillarda Kurumlar
Vergisinin payinin hizla arttig

GELIR VERGISi STOPAJ VE KURUMLAR VERGISININ PAYLASIMI gbzlemlenmektedir.

® Mevsimsel etkilerin arindirilmasi amaciyla
sadece birinci 6 aylik donemler itibariyle grafige
yansitilan verilere gore 2022 yilinin birinci 6 ayhk
doneminde Ucretler Uzerindeki vergi payinda
olusan keskin ylkselisin, tersine dondigu
gozlemlenmektedir.

® Enflasyondan kaynaklanan kazanglarin
kurumlar vergisi matrahina dahil olmasi
kurumlar vergisinin payinin artmasinin ana
nedeni olarak ifade edilebilir. Ucretlerin

2015-1 2016-1 2017-1 2018-1 2019-1 2020-1 2021-1 2022-1 2023-1 2024-1 . o
yikselen enflasyon oranina uyum saglamak

uzere gecikmeli olarak glincellenmesi de 2023 ve
2024 vyillarinin birinci 6 ayhk donemlerinde,
grafigin terine donusunin gerekgesi olarak ifade
edilebilir.

GV Stopaj KV
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ULUSAL GORUNUM
D. KAMU MALIYESI
3. Dis Borg Stoku

Dis Borg Stoku

550.000 550.000
495.000 / 495.000
440.000 440.000

385.000 385.000

® Son alti yilin birinci 6 aylik donemleri itibariyle
gecerli grafige gore kamunun dis borg¢ stoku
artarken, 0zel kesimin dis bor¢ stoku sabit

330.000 330.000

275.000 275.000
kalmaktadir. Toplam borg stoku icerisindeki payi

oldukga az olan Merkez Bankasinin borcu ise son
alti yilda yaklasik 7 kat artis gostermistir.

220.000 220.000

165.000 165.000

110.000 110.000

55.000 55.000

© — 0
2019-12019-22020-12020-2 2021-1 2021-2 2022-1 2022-2 2023-1 2023-2 2024-1

Kamu TCMB Ozel emmm=Toplam
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ULUSAL GORUNUM
D. KAMU MALIYESI

4. i¢ ve Dis Faiz Harcamalari

i¢ Borg - Dis Borg Faizi (kaynak: TcMB)

® 2015 yilindan 2022 yilina dogru, toplam faiz
giderlerinin dis borca isabet eden kisminin, i¢
borca isabet eden kismi karsisinda arttig
gozlemlenmektedir.

® Ancak 2023 yilinda bu durum tersine donmeye
baslamis; 2024 yili itibariyle 2015 yili paylasim
oranina ulasiimistir.

® Yandaki grafik birinci 6 aylk donemler
itibariyle gecerli degerleri gostermektedir.

2015-1 2016-1 2017-1 2018-1 2019-1 2020-1 2021-1 2022-1 2023-1 2024-1

i¢ Borg Faizi Dis Borg Faizi

-~ y 22
GURELI



KURESEL GORUNUM

1. Ulkelerin Gayrisafi Yurtici Hasilasi (GSYiH)

Kiiresel Buyime Oranlari

12%
11%
10%
9%
8%
7%
6%

5%
4%
3%
2%
1%
— 0%

2022/

2022/11  2022/11 2022/IV 2023/

Almanya

GURELI

ingiltere e Cin

-1%

2023/1l  2023/Il 2023/IV 2024/1 2024/l

Tirkiye ABD

® Yandaki grafikte secili ekonomilerin ceyreklik
dénemler itibariyle yilik GSYiH biiyiime oranlari
goruntilenmektedir.

® Pandemi sonrasi baz etkisi nedeniyle ani
toparlanma gosteren Ulkelerdeki bliyiime oranlari
zamanla uzun vadeli trendine geri donmektedir.

® Bank of England verilerine goére 2020 yili
daralmasi 1709 yilindan bu yana gorulen en blylk
daralmadir.

® 2023 vyili ikinci yarisi itibariyla ise buylime
oranlari yavaslamis ve Almanya ve ingiltere gibi
onemli ekonomiler bliylime kaydetmemislerdir.

® Cin, pek cok blylik ekonomiden ayrismis,
pandemi donemindeki blyimedeki yavaslama
sinirli oldugu gibi 2023 vyili ikinci yarisinda ciddi
biylime oranlarina ulasmistir.
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KURESEL GORUNUM
2. Ulkelerin Kisi Basi GSYIH

Kisi Basi GSYiH - Satin Alma Giicii Paritesine Gore

® Kisi basi GSYiH tilkelerin refahinin énemli bir
gostergesidir.

® Secili diger Ulkelerde, kisi basi GSYiH salginin
etkilerinin en yliksek oldugu 2020 yili ortasi

itibariyle azalma gostermistir.

® Basta ABD olmak lzere gelismis ekonomilerin
R gelismekte olan ekonomilere gore refah
: : : seviyesindeki  belirgin  GstUnligld  halen

korunmaktadir.

2019 2020 2021 2022 2023

ABD ingiltere Almanya K Tirkiye Cin
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KURESEL GORUNUM
3. OECD Birlesik Oncii Géstergeler (OECD CLI Endeksi)

® OECD CLI Endeksi ekonominin uzun dénemli
trendine gore kisa vadeli dalgalanmalar tespit
etmek Uzere niteliksel degerlendirme yapmak

: Uzere tasarlanmistir.
CLI Endeksi

(https://data.oecd.org/leadind/composite-leading-indicator-
cli.htm)

® Ekonomilerdeki donlis noktalarini 6nceden
belirleyebilmek amaciyla olusturulmustur.

® Mevcut ve kisa donemli gelecege iliskin
analizlere olanak saglamasi agisindan ekonomi
oyunculari icin 6nemli bir arag haline gelmistir.

® 100 seviyesi ilgili Glkenin uzun vadeli trendini
(potansiyelini) ifade etmektedir.

Eyl.23 Eki.23 Kas.23 Ara.23 Oca.24 Sub.24 Mar.24 Nis.24 May.24 Haz.24 Tem.24 Agu.24

® Secili  Ulkelerden ingiltere icin  olumlu
beklentiler goze carparken, Tirkiye icin olumlu
beklenti olusmamistir.

@ A\BD Almanya ingiltere Cin Turkiye Ozel
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4. IMF Biiyiime Projeksiyonlari

GURELI

Cin

IMF Bliyiime Projeksiyonlari

2024

Fransa

Almanya EJaponya E ingiltere

KURESEL GORUNUM

2025

* ABD EZ Dunya

® [MF belirli araliklarla biylme projeksiyonlari
yayinlamaktadir.

® Son projeksiyonda 2023, 2024 ve 2025 yillari
icin dinyadaki toplam blylimeyi %2,4-%2,7
arasinda tahmin edilmistir.

® Projeksiyonda gelismis ekonomiler icin 2023
yiinda disik bdyime veya daralma
ongorulirken 2025 vyili icin %2 dolaylarinda
blylime oranlari 6ngorilmektedir.

® Cin icin blylime oranlarinda 2023 — 2025
arasinda  %5’ten %4’e  dogru azalma
beklenmektedir.

® Turkiye icin ise 2023, 2024 ve 2025 vyillan
beklenen biyime oranlari sirasiyla %2,7; %3,6
ve %3’tlr.

pAS)



KURESEL GORUNUM

5. Kiiresel Enflasyon Oranlari

® Cin disinda 2020 vyili ortasindan sonra
enflasyon oranlarinda onemli artislar

gorulmektedir.
2023 ve 2024 Yili Yili Enflasyon Oranlari

7% ® Salgin ile birlikte diinya genelinde devreye
alinan para ve maliye politikalari ve o6zellikle
2022 yilinda baslayan Rusya Ukrayna savasi
sonucunda 2021 ve 2022 vyillarinda enflasyon
4% oranlari 6nemli 6l¢lide artmistir.

6%

5%

3%

® Cin, bu trendden ayrismis; 6yle ki 2023 yari yil
sonu itibariyle Ulkede yillik enflasyon %0,1
1% oraninda gerceklesmistir. Bunda Cin’in salgin ile

\/\/\, 0% miuicadelesinde diinya geneline gore farkh olarak
o sifir yayllma politikalari  kapsaminda sert

Eyl23 Eki23 Kas.23 Ara23 Oca.24 $ub24 Mar.24 Nis24 May.24 Haz.24 Tem.24 Agu.24 onlemlerinin  tlketici  talebini  dudsirmus

ABD Almanya ingiltere  emmmmCin olmasinin  6nemli etkisinin  bulundugunu
degerlendirmekteyiz.

2%
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6. Kiiresel issizlik Oranlar

issizlik Oranlari

KURESEL GORUNUM

Eyl.23

Eki.23 Kas.23 Ara.23 Oca.24 Sub.24 Mar.24 Nis.24 May.24 Haz.24 Tem.24

GURELI

ININERZ]

ingiltere  emmmmmCin

Tirkiye

® Pandeminin ortadan kalkmasindan sonra 2023
ve 2024 yillariicerisinde issizlik oranlarinin yatay
trende girdigi gozlemlenmektedir.

® Yine de Pandemi sonrasi anti enflasyonist
politikalarin, issizlik Gzerinde etkili oldugu go6z
oniunde bulunduruldugunda, ilerleyen
donemlerde issizlik oraninin  azalmasinin
beklendigi ifade edilebilir.

® Tirkiye’de de issizlik oranlarinin dismekte
oldugu ancak uzun yillardir seyrettigi gibi diger
Ulkelerden ayrismaya devam ettigi, secili diger
Ulkelere gore yiksek seyrettigi gortulmektedir.
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7. Cari Denge/GSYiH

Cari Agik / GSYiH

KURESEL GORUNUM

GURELI

ININERZ]

ingiltere  emmmmmCin

Tirkiye

® Yandaki grafikte, yil sonlar itibariyle cari
dengenin milli gelire oranlari sunulmaktadir.

® Cari Denge/GSYiH orani ekonomilerin dis ticaret
aciginin bir gostergesidir.

® Ekonomilerdeki gelismeler ekonomilerin dis
ticaret dengelerini de etkilemektedir. Gostergenin
fazla vermesi merkez bankalarinin rezervlerini
artirici ve yerel paranin degerlenmesi yoninde
etki gbsterebilmektedir.

® Gostergenin aclk vermesi gerekli finansman
bulunamamasi halinde rezervleri azaltici ve yerel
paranin deger kaybetmesi yoninde etkide
bulunabilmektedir.

® Geleneksel olarak fazla veren Almanya ve Cin
2019-2023 doéneminde de fazla vermistir. Diger
Ulkeler anilan doénemde genel olarak acik
vermistir.

® 2022 yilinda baslayan Rusya Ukrayna savasinin
analize dahil edilen ekonomilerin ¢ogunun cari
dengesini negatif yonde olumsuz etkiledigini
degerlendirmekteyiz.
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KURESEL GORUNUM

8. Kiiresel Faiz Oranlari

Bankalararasi Faiz Oranlari

® Bankalar arasi faiz oranlarini gosteren grafige
gore faiz oranlari Cin hari¢ tim secili Glkeler icin
diiz bir trenddedir.

® Uzun vadede 6zellikle Cin disindaki tlkeler igin
faiz oranlarinin asagiya dogru seyredecegini
tahmin ediyoruz.

® ABD ve ingiltere icin gorece yiksek bir faiz

\ orani s6z konusudur.

Eki.23  Kas.23 Ara.23 Oca.24 Sub.24 Mar.24 Nis.24 May.24 Haz.24 Tem.24

ABD INEE) ingiltere e Cin
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MERKEZ OFiS
Spine Tower Maslak Mah. Saat Sok. No: 5 Kat:
25-26-28 Sariyer 34485 - istanbul
T. +90(212) 28501 50
F. +90(212) 285 03 40-43
M. gym@gureli.com.tr
M. gureliymm@hs02.kep.tr

BURSA
Odunluk Mah. Akademi Cad. Zeno is Merkezi D
Blok Kat:7 D:31 Niltfer / Bursa
T. +90(224) 451 2710
F. +90(224) 451 2779
M. gymbursa@gureli.com.tr

KURESEL GORUNUM

ANKARA
ASO Kule Ataturk Bulvari No:193 Kat:9 PK. 06680
Kavaklidere / Ankara
T. +90(312) 466 8420
F. +90 (312) 466 8421
M. gymankara@gureli.com.tr

iZMiR
Atatirk Cad. Ekim Apt. No:174/1 Kat:5 D:9
Alsancak / izmir
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F. +90 (232) 421 2187
M. gymizmir@gureli.com.tr
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ANTALYA
Fener Mah.1964 Sok. No:36 Kat:1 D:4 Kemal
Erdogan Apt. Muratpasa / Antalya
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F. +90 (242) 324 3015
M. gymantalya@gureli.com.tr

TEKIRDAG
Yavuz Mah. Ferman Sok. No: 3/7 K:2
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