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ONSOz

2024 YILI TURKIYE VE DUNYA EKONOMISI

2019 yilinin sonlarinda ortaya ¢iktigl tahmin edilen ve 2020 yih igerisinde tiim diinyada etkisini gdsteren Covid-19 salgini Diinya
Saghk Orgiitii tarafindan 11 Mart 2020 tarihinde Pandemi olarak ilan edilmistir. Boylece hemen hemen tiim diinya (lkelerinde sosyal
izolasyon uygulamalari devreye girmis; cesitli Ulkelerce yilin belli glinlerinde kismi ya da tam kapanma dahil ¢esitli kisitlamalar
uygulanmistir. Alinan tedbirlerin Dliinya ekonomisi tGzerindeki etkisi de tahmin edilecegi lizere blyuk olmustur.

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

Pandeminin 2024 yili Uzerindeki etkisi, genel olarak enflasyonla miicadele ile baglantilidir. Pandeminin Uretim ve blylime
Uzerindeki olumsuz etkisini azaltmak igin genisletici para ve maliye politikalari uygulanmis; bu da Pandemi sonrasi toparlanmaya baslayan
ekonomilerde, enflasyonun ylikselmesine neden olmustur. Bu nedenle 2024 yilinda Ulkeler, gorece siki para ve maliye politikalari
uygulayarak enflasyonla miicadeleye girismislerdir. Enflasyonla micadelenin lretim ve bliyime Ulzerindeki olumsuz etkileri ise
kacinilmazdir.

Biltenin ilk boliminde Tirkiye Ekonomisi ile ilgili veriler paylasiimistir. Verilerin sunumunda, onceki yillarla yapilan
karsilastirmalara da yer verilerek 2024 yilinin uzun dénemli analizler icerisindeki dnemi de ortaya konmustur. Tirkiye Ekonomisi ile ilgili
veriler Uretim, Parasal Gostergeler, Finansal Piyasalar ve Kamu Maliyesi basliklar altinda derlenmistir.

Bllten’in ikinci boliminde ise Kiresel Ekonomi ile ilgili veriler paylasiimistir. Veriler, belli bash Glkeler itibariyle karsilastirmali
olarak ortaya konmustur. Rusya’nin Ukrayna’yr 2022 yilinda baslayan isgali de pek c¢ok sayida insanin ya hayatina mal olmus ya da
yasamlarini olumsuz yonde etkilemis ve savas Kiresel Ekonomi tizerinde 6nemli etkilerde bulunmustur. Savas nedeniyle basta enerji ve
gida kaynakli olmak Gzere pek ¢ok kiiresel ekonomik faaliyet olumsuz yonde etkilenmistir. Bu durum c¢ogu tlkenin Covid-19’un ekonomik
etkilerinden toparlanma sirecini olumsuz yonde etkilemistir. Anilan gelismelerin yasandigi yillar olan 2020-2024 déneminin, 6nceki yil
verileri ile birlikte analizinin, gelecege dair isik tutacagini degerlendirmekteyiz.




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

Cari Fiyatlarla Cari Fiyatlarla

(milyon TL)
26.545.722
4.687.492
5.571.440
7.759.106
8.527.683
43.410.514
8.870.040
9.920.835
11.915.589
12.704.050

(milyon $)

1.130.009
248.416
274.908
298.760
307.925

1.322.408
287.127
307.235
358.678
369.368

ULUSAL GORUNUM

Zincirlenmis
Hacim Endeksi
221,6
195,3
210.9
238,4
241,9
228,7
205,9
215,9
243,7
249,2

Degisim

Orani (%)
51
4,5
4,6
6,5
4,6
3,2
5,4
2,4
2,2
3,0

® Pandemi ile yavaslayan blylime, genisletici
politikalarla yeniden ylkselise gecmistir. Buna
karsilik olusan enflasyonist etki nedeniyle 2024
yilinda uygulanan daraltici politikalar biaylime
oranlarini yeniden asagi cekmistir.

® 2023 yilinda uzun dénemli biyime trendinin
altinda kalan buyime orani, 2024 yilinda daha
disuk dizeyde gerceklesmistir.

® Pandeminin ortadan kalkmasi ile birlikte goz

onine c¢ikan degerler, buyime
yavasladigini goéstermektedir.

oraninin




ULUSAL GORUNUM
A. URETIM VE BUYUME
2. Uzun D6nemi GSYIH Trendi

Hacim Endeksi (2014=100)

® Yan taraftaki grafigin hazirlanmasinda GSYiH
2014 yiliicin 100, baz degeri olarak alinmistir.

® Buna gore milli gelir degerlerindeki yillik
ortalama blylime, vylzde 4,7 dlzeyinde
gerceklesmis bulunmaktadir.

® Pandemi yillar olan 2019 ve 2020 yillarinda
biyime oranlarinin trendin altinda oldugu
gorulmektedir.

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

== Endeks Trend
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A. URETIM VE BUYUME
3. Milli Gelirin Sektorel Dagilimi

ULUSAL GORUNUM

Sektérel Dagilim 2014

Sanayi
19%

\ imalat
17%

Hizmetler i
26%

Sektérel Dagilim 2024

Hizmetler o
25%

® Milli gelir icerinde sektorel paylarinin 2014 ile
2024 vyillan itibariyle karsilastirmali dagilimi
yandaki grafikte yer almaktadir.

® Grafige bakildiginda 10 yil 6ncesine gore milli
gelirin sektorel dagihiminda 6nemli bir degisiklik
olmadigi gozlemlenmektedir.




ULUSAL GORUNUM
A. URETIM VE BUYUME
4. Sektorler itibariyle Artis Orani

® 2023 ve 2024 vyillarinin karsilastirilmasinda
milli gelirin %3,18 arttig1 gorilmektedir. Ayni
karsilastirma 10 yillik periyotta yapildiginda, milli
Sektér Art's(\?;::; Aztl';z:::; gelir artis hizinin  yiizde 59 oldugu
Tarim, ormancilik ve balikeilik 3,92 27,24 anla§|lmaktad|r.
Sanayi 0,47 51,58
Imalat Sanayi -0,19 55,73 ® Harcama yontemi ile olusturulan sektorel
nsaat e 10,49 dagilimda yillik biyime hizi en fazla olan
Hizmetler 3,13 81,39 - . o - -
sektdérin insaat oldugu; en distuk blyime

Finans ve sigorta faaliyetleri 4,94 104,75 oraninin ise imalat sanayii icin gecerli oldugu
Gayrimenkul faaliyetleri 2,44 36,99 gc'jrijlmektedir.

Mesleki, idari ve destek hizmet faaliyetleri 1,40 66,30
Kamu yon., egitim, insan sagligi ve sosyal hiz. faal. 1,80 54,62
Diger hizmet faaliyetleri 1,22 96,35

® Ayni karsilastirma 10 yilhk  periyotta
N R 775 62,32 yapildiginda, bilgi ve iletisim sektériindeki
bdylimenin, milli gelirin ortalama atis hizinin iki
katindan fazla oldugu anlasiilmaktadir. En az artis
ise insaat sektoriinde gerceklesmistir.

GURELI



ULUSAL GORUNUM

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

Milli Gelir Bilesenleri (%)

I{ ® 2014-2024 vyillari arasi gayri safi katma deger
2024

icerisinde yer alan degerlerin dagiliminda is
glcldnun payinin 2014 yilina gore artis gosterdigi
gozlemlenmektedir.

2023 I‘

® Katma deger icerisinde sermayenin payini
ifade eden net isletme artigl ise 10 yil 6nceki
diizeyinin altinda gergeklesmistir.

-4% 4% 12% 20% 28% 36% 44% 52% 60% 68% 76% 84% 92% 100%

Toplam isglicii 6demeleri = Uretim Gzerindeki net vergiler
~ Sabit sermaye tiketimi * Net isletme artigi/karma gelir

* Uriin tizerindeki vergiler eksi siibvansiyonlar
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ULUSAL GORUNUM
A. URETIM VE BUYUME
6. Konut Satislari

K S | Bin Ad . . . — A
onut Satistart (Bin Adet) ® Konut piyasasindaki satis hacimlerinin seyrinin

birincil ve ikinci piyasalar yoninden 2018
yilindan itibaren ayristigi gorilmektedir.

® jkinci el satislar 2018 yilindan bu yana ilk el

satislarin Gzerinde seyretmektedir.

® Birinci el piyasasinda var olan durgunluk ikincil
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 piyasadaki canlilik ile telafi edilmektedir.

ilk El ikinci El

GURELI



ULUSAL GORUNUM

A. URETiM VE BUYUME

7. Konut Satislarinin il Dagilimi

® 2024 yili itibariyle ilk el konut satislarinda
istanbul yiizde 13,55 ile birinci siradadir. Konut
satislarinin il bazinda dagiliminda, genel olarak il

] ] blayukluguyle oranti gbze ¢carparken, Antalya’nin
2z lllele S I siralamada Uclincii olmasi dikkat cekicidir.

i Oran |
istanbul 1355 Bursa ® Yabancilara yapilan konut satiglar1 2024 yilinda
bir 6nceki yila gore %32,1 oraninda azalarak 23
bin 781 oldu. 2024 yilinda toplam konut satislari
icinde yabancilara yapilan konut satisinin payi
%1,6 olarak gerceklesti. (Kaynak: TUIK).

Ankara 7,17 Gaziantep
Antalya 6,19 Konya
izmir 4,42 Tekirdag

Mersin 3,85 Sanliurfa

® 2024 yilinda yabancilara yapilan konut satis
sayisinin en fazla oldugu iller sirasiyla 8 bin 416
ile istanbul, 8 bin 223 ile Antalya ve 2 bin 112 ile
Mersin oldu. (Kaynak: TUIK).




ULUSAL GORUNUM
A. URETIM VE BUYUME

8. Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Oranlari

Kapasite Kullanim Oranlari
80%
78% ® imalat sanayi kapasite kullanim oranlarinin
76% 2015 vyilindan itibaren ylkseliste oldugu;
74% pandemi doneminde ise bu oranlarda ciddi bir
72% dusus gerceklestigi gozlemlenmektedir.
70%

68%

66% ® Pandemi sonrasi gerceklesen toparlanmanin
64% ardindan, 2024 yilinda kullanim oraninin gérece
62% azaldig1 gozlemlenmektedir. Deger ylizde 76’dir.

S —  60%
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

KKO
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ULUSAL GORUNUM
B. PARASAL GOSTERGELER

1. Doviz Kurlan

Doviz Kurlari (Kaynak: TCMB)

® 2024 vyih Aralik aylik ortalama Avro kuru,
onceki yilin ayni donemine gobre ylzde 15
oraninda artmistir.

® 22 Haziran 2023 tarihinden itibaren izlenen
faiz artis politikasinin, doéviz kurundaki artis

frenledigi gdzlemlenmektedir.

® Ancak yuzde 15’lik doviz kurundaki artisin,
yilhk enflasyon oranlarinin altinda olmasi, Tirk
Lirasinin reel degerinin ylkseldigi anlamina
gelmektedir. Bu durum ihracat sektori icin
endise vericidir.

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

e - 10
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B. PARASAL GOSTERGELER

2. Dig Ticaret ve Hizmetler Dengesi

70.000
60.000
50.000
40.000
30.000
20.000
10.000

(0]

Dis Ticaret ve Hizmetler Dengesi

ULUSAL GORUNUM

70.000
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-10.000
-20.000
-30.000
-40.000
-50.000
-60.000
-70.000
-80.000
-90.000
-100.000

-10.000
-20.000
-30.000
-40.000
-50.000
-60.000
-70.000
-80.000
-90.000
-100.000

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Dis Ticaret

GURELI

Hizmetler

® TCMB tarafindan vyayimlanan Odemeler
Dengesi istatistiklerinden olusturulan yandaki

grafik, Odemeler Dengesi Tanimli_Dis Ticaret
Acigini son 10 yil itibariyle gostermektedir.

® Grafikteki verilerden dis ticaret aciginin 2017
yilina  kadar  buyuk Olgide  hizmetler
dengesindeki fazla ile karsilandigi
gorilmektedir. 2017 yilindan itibaren her iki
kalemde birden gorilen iyilesme, 2019 yilinda
duraksamis; 2021 yilindan itibaren ise aniden
tersine donmustir. Dis ticaret aciginda 2019
yilindan itibaren gerceklesen ani artisi, hizmetler
dengesindeki artis karsilayamamistir.

® Dis ticaret dengesindeki kotliye gidis, 2023
yihnda durmustur. Alinan ilave &nlemlerle
kotiye gidisin 2024 yilinda tersine donmeye
basladigi gozlemlenmektedir.

11



ULUSAL GORUNUM
B. PARASAL GOSTERGELER

3. Cari islemler Dengesi

Cari islemler Dengesi (kaynak: TCMB)

® Grafige gore cari islemler hesabi 2018’in ikinci
donemi ile 2019’un ikinci dénemi arasi haric
surekli acik vermistir.

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

® 2022 yilinda son derece ylksek seyreden cari
acigin ana nedeni dis ticaret dengesinde gorilen
bozulmadir.

® 2023 yilinda baslayan toparlanma siireci 2024
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 yilinda ivme kazanmistir.

Cari Islemler Dengesi

e - 12
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ULUSAL GORUNUM
B. PARASAL GOSTERGELER

4. Enflasyon Oranlar

® Son iki yilin aciklanan resmi enflasyon
oranlarina bakildiginda TUFE’ye bagh enflasyon

Smilesyen GrEmED oranlar ile Yi-UFE’ye bagli enflasyon oranlari
arasinda  glcli  bir korelasyon oldugu
gozlemlenmektedir.

® Her iki endeks de 2022’nin sonlarindan
itibaren dustse gecmis olmakla birlikte, vergi
oranlarindaki artisla birlikte yeniden yukselise
gecmistir. Ancak bu sebebe bagl artisin gegici
olacagi tahmin edilmektedir.

® Uzun siiredir TUFE’den yiiksek seyreden Yi-
UFE, 2023’{in ikinci yarisindan itibaren TUFE’nin
altinda bir seyir izlemektedir.

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

® Enflasyon oranlarindaki distsin 2024 Mayis
ayindan sonra istikrar kazandigi ifade edilebilir.

~ y 13
GURELI



ULUSAL GORUNUM
B. PARASAL GOSTERGELER

5. Emisyon Hacmi ve Diger Gostergeler

Para Arzinin Etkisi

® Dolasimdaki para miktarinin, (1) DOLAR, (2)
TUFE ve (3) UFE ile olan iliskisini ortaya koyan
yandaki grafige gore basta Dolar kuru para arzi
(M1) arasinda olmak (izere tim verilerin
birbirleri ile dogru orantihi oldugu ortaya
ctkmaktadir.

® Duisuk faiz politikasina bagli olarak artan para
arzi hem enflasyon dizeyine hem de doviz
kurundaki artisa yansimistir.

-

\

® En yiksek korelasyon dolar kuru ile M1 para
arzi arasindadir.

2023-01
2023-02
2023-03
2023-04
2023-05
2023-06
2023-07
2023-08
2023-09
2023-10
2 2023-11
2023-12
2024-01
2024-02
2024-03
2024-04
2024-05
2024-06
2024-07
2024-08
2024-09
2024-10
2024-11

Yi-UFE

<
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—
g
]
m
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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
L0000 0,000 milyar dolar dizeyinden 2023 yilinin Mayis ayi

150.000 150.000 sonu itibariyle 98 milyar dolara diismustur.
140.000 140.000

130000 130000 ® 2023 vyilinin ikinci yarisinda rezervlerde

120.000 120.000 . .
110,000 110,000 yeniden artig olmus ve 141 milyar dolara kadar

100.000 100.000 yukselmistir. 2024 yilinin sonunda ise toplam

20.000 20,000 rezervler 155 milyar dolar seviyesine ulasmistir.
80.000 80.000

70.000 70.000 .
60.000 60.000 ® Net rezerv hesabinda brut rezervlerden

50.000 50.000 bilancodaki tim yabanci para cinsinden

40.000 40.000 ve ] ee .
20,000 20000 yukdmlalukler cikartilmaktadir.

Briit Rezervler

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

® Swap vyoluyla yerli para karsiliginda gecici
sureyle alinan doéviz ve altinlarin dikkate
alinmamasi halinde net rezervler, 14 Mart 2025
itibariyle, 65,4 milyar dolar diizeyindedir.

>
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ULUSAL GORUNUM
C. FINANSAL PiYASALAR

1. Turk Lirasi ve Doviz Cinsinden Mevduatlar

Yabanci Para Mevduat Payi

® Bankacilik sektorindeki mevduat payini
gosteren grafige gore “Turk Lirasi Mevduatlar”in
toplam mevduatlar icindeki payi dalgali seyir
takip etmekle birlikte genel trend artis
yonundedir.

® Kur korumali mevduat uygulamasindan
kademeli cikisa ragmen Tuirk Lirasi mevduata
donils yasanmasi olumlu bir gelismedir.

2023-01
2023-02
2023-03
2023-04
2023-06
2023-07
2023-08
2023-10
2023-11
2024-01
2024-02
2024-03
2024-05
2024-06
2024-07
2024-09
2024-10
2024-11
2025-01

2023-12
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ULUSAL GORUNUM
C. FINANSAL PiYASALAR

2. Kredi Faiz Oranlari

® 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.

Kredi Faiz Oranlari

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

® Benzer sekilde, Merkez Bankasi politika
faizinin azalmasi ile birlikte genel olarak ihtiyacg,
tasit, konut ve ticari kredi faiz oranlarinin da
yavasca azaldigl gozlemlenmektedir.

2023-01
2023-02
2023-04
2023-05
2023-06
2023-08
2023-09
2023-10
2023-12
2024-01
2024-02
2024-04
2024-05
2024-06
2024-07
2024-08
2024-09
2024-10
2024-11
2024-12
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Ticari
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ULUSAL GORUNUM
C. FINANSAL PiYASALAR

3. Kredi Hacmi

® Kredi hacminin tdrler itibariyle dagilimini
gosteren yandaki grafige gore, tasit kredilerinin
toplam kredi hacmi icerisindeki payr azalisa
gecmistir.

Kredi Hacmi Oransal Dagilim

® Tasit fatura degeri arttikga, kullandiriimasina
izin verilen kredi tutari ve kredi vadesi, BDDK
karari cercevesinde kademeli olarak
azalmaktadir. Bu durum tasit kredi hacmini
dustrmektedir.

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

2023-01
2023-02
2023-04
2023-05
2023-06
2023-08
2023-09
2023-10
2023-12
2024-01
2024-02
2024-04
2024-05
2024-06
2024-07
2024-08
2024-09
2024-10
2024-11
2024-12
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ULUSAL GORUNUM
D.KAMU MALIYESI

1. Biitge icinde Faiz Harcamalarinin Payi

: ’ : ® Biitce gelirleri icerisinde faiz giderlerinin payi
i Hereameianini SHGEEet R 2014-2017 déneminde azally; 2018-2020
doneminde ise artis gostermistir.

® 2020 vyihindan sonra azalisa gecen faiz
harcamalarinin payi, 2022’de tekrar ylkselise
gecmistir.

® Grafik yorumlanirken enflasyonist ortamin da

goz onuinde bulundurulmasi gerekir. Zira yliksek

enflasyon ortami ayni zamanda yliksek nominal

faiz anlamina gelmektedir. Dolayisiyla da faiz

harcamalarinin enflasyona isabet eden kisminin

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 gergekte borg ana para geri odemesi niteliéinde
Oran oldugu kabul edilmelidir.
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ULUSAL GORUNUM
D. KAMU MALIYESI
2. Vergi Gelirleri

® Biitce gelirleri icerisinde yer alan “Gelir Vergisi

Stopaj” ile “Kurumlar Vergisi” tutarlarinin

) = - karsilastirlmasinda, son vyillarda Kurumlar
GELIR VERGISi STOPAJ VE KURUMLAR VERGIiSINIiN PAYLASIMI L. . . . Lo

(Kaynak: TCMB) Vergisinin pay! hizli bir sekilde artis gostermistir.

0,9 ® Enflasyondan kaynaklanan kazancglarin
08 kurumlar vergisi matrahina dahil olmasi
0,7 kurumlar vergisinin payinin artmasinin ana
0,6 nedeni olarak ifade edilebilir.

0,5
® Ancak 2023 yilinda surecin bir miktar tersine

dondigi gozlemlenmektedir.

0,4
0,3

0,2

® Kurumlar vergisi uygulamasinda enflasyon
muhasebesinin yurilrlige girmesi ve Ucretlerin
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 yukselen enflasyon oranina uyum saglamak
GV Stopaj ¥ KV uzere gecikmeli olarak guncellenmesi de 2024
yiinda grafigin terine donmesinin gerekgesi

olarak ifade edilebilir.

0,1

— — 0
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ULUSAL GORUNUM
D. KAMU MALIYESI
3. Dis Borg Stoku

Dis Borg Stoku

550.000 550.000

455 000 165 000 ® Son on yil itibariyle gecerli grafige gore
kamunun dis borg stoku artarken, 6zel kesimin
440.000 440.000
dis bor¢ stoku azalmaktadir. Toplam borg stoku

385.000 385.000

icerisindeki payr oldukca az olan Merkez
Bankasinin borcu ise son bes yilda yaklasik 8 kat
artis gostermistir.

330.000 330.000

275.000 275.000

220.000 220.000

165.000 165.000

110.000 110.000

® Ozel sektdr dis borg stokunda son iki yilda hafif
diizeyde artis olusmustur.

55.000 55.000

© — 0
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

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

100% ® 2015 yilindan 2024 yilina dogru, toplam faiz
90% giderlerinin dis borca isabet eden kisminin, i¢
80% borca isabet eden kismi karsisinda kismen
70% azaldigi gozlemlenmektedir.

60%

50%

40% ® Azalis 2018 yilina kadar siirmis sonrasinda dis
30% bor¢ faizlerinin pay! yeniden artisa gecmis ve
20% 2015 yili seviyesine yeniden ulasmistir.

10%

— 0%
2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

~ ig Borg Faizi Dis Borg Faizi
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KURESEL GORUNUM
1. Ulkelerin Gayrisafi Yurtici Hasilasi (GSYiH)

® Yandaki grafikte secili ekonomilerin son on yil
itibariyle gegerli blylime oranlari yer almaktadir.

® 2020 yili ortasi itibariyle Cin ve Turkiye disinda
ekonomilerin onemli Olcude kGichldGg
gorilmektedir.

Kiiresel Buylime Oranlari (Kaynak: tradingeconomics)

® Bank of England verilerine gore 2020 yili
daralmasi 1709 yilindan bu yana gorilen en biyik

; & daralmadir.
\ T ,,0 ® 2021 yili ortasi itibariyle ise baz etkisiyle de

birlikte, ekonomiler, genel olarak 6nemli biylime
oranlari kaydetmislerdir.

® 2023 vyih itibariyla ise biyume oranlari
yavaslamis ve Almanya ve ingiltere gibi énemli
ekonomiler biiyiime kaydetmemislerdir.

® Cin, pek c¢ok blylik ekonomiden ayrismis,
pandemi doénemindeki blyimedeki yavaslama
sinirh oldugu gibi 2024 yilinda ciddi blylime
oranlarina ulagmistir.

® Tirkiye ise 2024 yilinda %3,2 dlzeyindeki
biylime oranina ulasmistir.

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Almanya ingiltere e Cin ABD Tirkiye
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KURESEL GORUNUM
2. Ulkelerin Kisi Basi GSYIH

Kisi Basi GSYiH - Satin Alma Giicii Paritesine Gore

® Kisi basi GSYiH (satin alma giici paritesine
gore)  Ulkelerin  refahinin  6nemli  bir
gostergesidir.

® Secili diger Ulkelerde, kisi basi GSYiH, salginin
etkilerinin en yuksek oldugu 2020 yilindan sonra
artis gostermistir.

® Basta ABD olmak lzere gelismis ekonomilerin
gelismekte olan ekonomilere gore refah
seviyesindeki belirgin astinlagi halen
korunmaktadir.

2021 2022 2023

ABD ingiltere ¥ Almanya X 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.
OECD CLI Endeksi

® Ekonomilerdeki donis 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 Ulkenin uzun vadeli trendini
(potansiyelini) ifade etmektedir.

® Secili Ulkelerden Cin, dalgali bir seyirdedir.
Benzer sekilde Turkiye icin de gostergeler dalgall
bir seyir takip etmektedir. ingiltere icin 2023 yili
basinda olumsuz olan gostergeler hizla olumluya
dogru donmustdr.

ingiltere e Cin

-~ y 25
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KURESEL GORUNUM
4. IMF Biiyiime Projeksiyonlari

® |MF belirli araliklarla biylime projeksiyonlari
yayinlamaktadir.

IMF Bliyiime Projeksiyonlari

® Son projeksiyonda 2025 ve 2026 yillari igin
diinyadaki toplam biytme her iki yil icin de %3,3
olarak tahmin edilmistir.

® Projeksiyonda gelismis ekonomiler icin 2025
yilinda disiik bayime ongorulirken 2026 yiliigin
biraz daha  yuksek blyime oranlan
ongorulmektedir.

- ® Cin icin blUyime oranlari her zamanki gibi
o yuksek tahmin edilmektedir.

2025 2026

® Turkiye icin ise 2025 ve 2026 vyillar beklenen
blylme oranlari sirasiyla %2,6 ve %3,2’dir.

Cin Fransa Almanya X Japonya ingiltere 2 ABD Diinya

~ y pAS)
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KURESEL GORUNUM

5. Kiiresel Enflasyon Oranlari

GURELI

2024 Yili Enflasyon Oranlari

™
v
@’DA. Q\’b'v

ABD INEE) ingiltere  emmCin

® Salgin ile birlikte diinya genelinde devreye
alinan para ve maliye politikalari ve ozellikle
2022 yilinda baslayan Rusya Ukrayna savasi
sonucunda 2021 ve 2022 vyillarinda enflasyon
oranlari dnemli 6lciide artmistir.

® Cin, bu trendden ayrismis; oyle ki 2023 yari yil
sonu itibariyle Ulkede yillik enflasyon %0,1
oraninda gergeklesmistir. Bunda Cin’in salgin ile
mucadelesinde diinya geneline gore farkl olarak
sifir yayllma politikalari  kapsaminda sert
onlemlerinin  tlketici  talebini  ddsirmis
olmasinin  6nemli  etkisinin  bulundugunu
degerlendirmekteyiz.

® Pandeminin ortadan kalkmasiyla birlikte
enflasyon oranlarinda disus
gozlemlenmektedir.
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6. Kiiresel issizlik Oranlar

issizlik Oranlari

KURESEL GORUNUM

GURELI

ININERZ]

™
o}
&

ingiltere e Cin

Tirkiye

® Pandeminin ortadan kalkmasindan sonra 2024
yili icerisinde issizlik oranlarinin yatay trende
girdigi gozlemlenmektedir.

® 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 Acgik / GSYiH

KURESEL GORUNUM

GURELI

Almanya

ingiltere e Cin

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
2020-2024 doneminde 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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8. Kiiresel Faiz Oranlari

Faiz Oranlari

KURESEL GORUNUM

GURELI

Almanya

ingiltere  emmCin

® Merkez bankasi faiz oranlarini gosteren
grafige gore faiz oranlari tim secili Glkeler icin
azalis trendindedir.

® Pandemi sirasinda alinan genisletici politikalar
enflasyona neden oldugundan, pandemi sonrasi

enflasyonla micadele igin faiz oranlarinin
artinlmasi kacinilmaz hale gelmistir.

® Enflasyonla miucadelede elde edilen basari
otomatik olarak faiz oranlarindaki dustse
yansimistir.
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