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OZET

Turkiye, 6 Subat 2023 tarihinde saat 04:17'de blyiik bir depreme uyanmis, ayni gin sadece birkag saat
sonra siddetli bir deprem daha yasamistir. Kahramanmaras, Hatay, Adiyaman, Gaziantep, Kilis,
Diyarbakir, Adana, Osmaniye, Sanliurfa, Malatya ve Elazig'i etkileyen depremler sonucunda cok biyik
yikimlar yasanmis, binlerce can kaybi verilmistir. Kahramanmaras merkezli bu afetler (izleyen giinlerde
Hatay merkezli bir deprem daha yasanmistir), deprem kusaginda yer alan tGlkemiz icin bir yandan en yikici
afetler arasinda yerini alirken, diger taraftan yapi glivenligi alanindaki eksikliklerin sonuglarini bir kez
daha dramatik bicimde ortaya koymustur. Yasamini yitiren 50 binin izerinde insan en biyik kaybimizi
olusturmustur. Yasanan felaketin pargalanan ve evsiz kalan aileler ile ruh ve beden sagligindan olan kisiler
gibi pek ¢cok olumsuz beserive ayni zamanda sosyo-ekonomik sonucu da ortaya ¢ikmistir.

Depremlerde 11ilintoplam yapi stokunun yaklasik %40' etkilenerek sadece birkag dakika icinde binlerce
konut ve konut disi bina yikilmistir. illerdeki alt yapi da kismen hasar gérmiis, isyerleri ile makine ve
techizatta kayiplar olusmustur. Genis bir cografyada, kalabalik bir nifusu etkileyen iktisadi zararlarin
karsilanmasi ihtiyac ve sorumlulugu ortaya ¢ikmistir. ilk asamada Diinya Bankasi, sadece fiziki yikimin
maliyetinin 34,2 milyar ABD Dolari olduguna iliskin tahminini paylasmis, cesitli kurulus ve analistlerce
son yapilan hesaplamalarda ise yasanan felaketin maddi boyutunun 100 milyar ABD Dolari'ni astigi
acitklanmistir. Cumhurbaskanligi Strateji ve Blitce Baskanhgi, depremlerin Tirkiye ekonomisi Gizerindeki
toplam yuakina, 2023 yili milli gelirinin %9'una karsilik gelecek sekilde 103,6 milyar ABD Dolari'nin
Gzerinde (yaklasik 2 trilyon TL) hesaplamaktadir.

Depremlerin Tirkiye'nin bu yil kaydetmesi beklenen ekonomik biyiime oranindan %0,5-1,0 puan
silecegi, sonu¢ olarak da ekonomide %3 dolayinda biylime gerceklesebilecegi yoninde ongoriler
paylasiimistir.

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD), Mart 2023 dénemi “Ekonomik Gériiniim Ara Raporu”nda,
Turkiye icin 2023 yili blylime tahminini %3'ten %2,8'e duslriirken, yeniden insa basladiginda artacak
harcamalarla beraber bliylime oraninin 2024'te %3,8'e ¢ctkmasini bekledigini agiklamistir.

Gectigimiz yil ise Tiirkiye, TUIK tarafindan Subat ayi sonunda agiklanan rakamlara gére %5,6 oraninda
blylimustir. YiIl genelinde hizmetler sektorli %11,7, sanayi sektori %3,3 ve tarim sektori %0,6
genislerken; insaat sektori %8,4 daralmistir. Bu dénemde tiiketim harcamalarinin biyimeye énemli
katki saglamasi, yatirimlarin ve net ihracatin katkisinin ise sinirli kalmasi, tcretlilerin milli gelirden aldigi
paydakidisisunise sirmesi dikkat cekmistir.

Turkiye'nin gorece diisiik kamu borg seviyesine (2022 yiliitibariyla kamu borcunun GSYH'ye orani %31,7)
sahip olmasi nedeniyle ekonomide deprem harcamalarina bir alan bulundugu, ancak Ulkenin risk
gorinimindeki (enflasyon ve CDS risk primi) sorunlarla birlikte uygulanmakta olan politikalarin
harcamalar da artacak iken artik stirdurilebilir gorilmedigi ekonomistlerce dile getirilmektedir. Kiiresel
enerji fiyatlarinin ve doviz kurlarinin seyri, depremlerle artan yikin nasil finanse edilecegi (Hazine
tahvilleri, ek vergive i¢c bor¢lanma gibi) ve 14 Mayis 2023 tarihinde gerceklesecek genel secim sonrasinda
(Cumhurbaskaninin secilememesi halinde 28 Mayis'ta yeniden sandiga gidilecektir) uygulanacak
politikalarin makro ekonomik goriinim Gizerinde belirleyici olmasi beklenmektedir.
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Yila ylksek acik ile baslayan kamu maliyesinde bir sliredir “secim ekonomisi” tartismalari yapilmakta
olup, hayata gecirilen pek ¢cok diizenleme maliye politikasinin genisletilmesiyle blitcenin denetim disina
cikarilmasi gerekcesiyle elestirilmektedir. Ucret artislari, Kredi Garanti Fonu (KGF) gibi adimlarla birlikte
one cikan ve bu yil 2,2 milyon kisiye emeklilik yolunu acan (toplamda 5 milyona ulasabilecek) Emeklilikte
Yasa Takilanlar (EYT) olarak bilinen diizenleme de 1 Mart itibariyla TBMM Genel Kurulu'nda kabul
edilerek yasalasmistir. Son olarak asgari licrete ara zam tartismalari da glindeme gelmis, Cumhurbaskani
Erdogan Temmuz'da ek licret artisinin yapilacaginiifade etmistir.

Deprem felaketinin yasandigl Subat ayinda bitge gelirlerindeki diistis ve biitge transferleri sonucunda
merkezi yonetim biitcesi 170,6 milyon TL agik vermis, boylece yillik biitge agigi hedefinin yaklasik %31'ine
ilk iki ayda ulasiimistir. Bu donemde biitge harcamalari artarken, 6zellikle ertelenen vergi 6demeleri ile
Merkez Bankasi'nin faaliyet gelirinin bitgeye aktarilmamasi nedeniyle biitce gelirlerinde yillik bazda
gerileme kaydedilmistir. Mevcut tabloda, 2023 yilina iliskin 659,6 milyar TL'lik bltce agigl hedefinin
yakalanmasi pek mimkiin gérilmemektedir.

Genel olarak depremlerin arz yonli sok yarattigina isaret eden ekonomistler, maliye politikasindaizlenen
genisleme siirecinin halen ¢ok yiiksek seviyede olan enflasyon lzerinde yukari yonlu risk yarattigini
belirtmektedir. TUFE, Mart ayinda bir 6nceki aya gére %2,29, yillik olarak %50,51 oraninda yiikselmistir.
Enflasyon aylik bazda artarken yillik olarak hiz kaybetmis goziikmekte ise de secim déneminde riskin
arttigi kur tarafindaki seyrin de fiyatlar Gzerinde yukari yonla bicimde etkili olmasi beklenmektedir.

Gecen yilin sonunda politika faizi oranini tek haneye kadar disiren Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB), depremlerin ardindan Subat ayi Para Politikasi Kurulu (PPK) Toplantisi'nda faizi, ortaya cikan
yatirim ihtiyaci paralelinde ancak sinirl bicimde 50 puan indirerek %8,5'e ¢ekmistir. TCM B, Mart ayinda
ise para politikasindaki dizeyin deprem sonrasi gerekli toparlanmayi desteklemek igin yeterli oldugu
gorlsiyle faiz oranini sabit tutmustur.

Diinyadaki bankacilik krizinin gélgesinde Tirk bankalarinin, Merkez Bankasi'nin son dénemde ardi sira
acikladigr makroihtiyati tedbirlerin etkisiyle bir bilango sinavi verdigi degerlendirmeleri ile birlikte kredi
ve faiz mekanizmalarinin piyasa aritmetiginden koptugu elestirileri yapiimaktadir.

Bir stiredir yatay seviyede tutulan déviz kurunda gectigimiz ceyrek donemde artis yasanarak Dolar/TL'de
19 seviyesi asilmistir. Bunun Uzerine bankalara yonelik yeni kisitlayici dizenlemeler (yurt disina para
transferlerine ek Ucret ile yurt i¢ yerlesiklerin yurt disi para transferlerine masraf alinmasi gibi)
uygulamaya konmustur. Turkiye gibi disa acik ekonomilerde sermaye hareketlerinin serbestliginin
kisitlanmasiyla faizi ve kuru ayni anda uzun siire kontrol altinda tutmanin kolay olmadigi ekonomistler
tarafindan dile getirilmektedir.

Ekonomide izlenmekte olan diistk faize dayali politikanin baskilanan kur ve enflasyonla birleserek cari
acikta yarattigi bozulma da Kahramanmaras depremleriyle birlikte artmistir. Afete maruz kalan 11 ilin yok
olan Uretim kapasitesinin yani sira ulastirma alt yapisinin bozulmasinin da etkisiyle dismesi beklentileri
ortaya konmus, ardindan Ticaret Bakanhgl tarafindan depremler nedeniyle Subat ayi ihracatinda
dogrudan 1,5 milyar ABD Dolarlik asagi yonli etki oldugu agiklanmustir.

Gegtigimiz yil 48,8 milyar ABD Dolari ile 2013'ten itibaren en yilksek seviyeye isaret eden cari islemler
acigl (cari agik/GSYH orani %5,4), bu yil Ocak'ta aylik bazda en yiiksek seviyesi olan 9,8 milyar ABD
Dolari'na ulagsmistir. Bu gelismede dis ticaret Gzerinde kiresel enerji fiyatlarinda gézlenen gerilemeye
karsin siiren yuksek enerji ve altin ithalatinin baskisi degerlendirilmistir. Gegici verilere gore yilin ilk
ceyrek doneminde dis ticaret acigl 35 milyar ABD Dolari olmustur. Ayni donemde Bati'nin Rusya'ya
donik yaptirimlarindaizlenen sikilasma gercevesinde Tiirkiye'nin tlkeye ihracatini engelleyici gelismeler
de 6nemlibir risk olarak ortaya ¢ikmistir.
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Odemeler dengesinin finansmaninda rezervler éne ¢ikmakta, yurt disindan gelen dogrudan yatirimlar -
gayrimenkul yatirimlarinin destegiyle- zayif bicimde slirerken, portféy yatirimina girislerin de sinirl
oldugu gorulmektedir.

Cari acik, rezervlerle finanse edilirken soklara karsi glicli rezerv gereksinimini daha dnemli kilmaktadir.
TCMB rezervlerinde diisis egilimi sirmekte olup Bankanin toplam rezervleri 24 Mart 2023 haftasinda
2,2 milyar ABD Dolari azalarak 124,7 milyar ABD Dolari olmustur. Bu tarih itibariyla net doéviz rezervleri
18,7 milyar ABD Dolari olan Bankanin Swap yukimlaltkleri hari¢ net rezervi -41,7 milyar ABD Dolari
seviyesindedir. Rezervlere diplomatik iliskiler cercevesinde llkelerden saglanan kaynaklarin sonuncusu
ise Martayinda Suudi Arabistan'dan gelen 5 milyar ABD Dolarlik mevduat girisi olmustur.

Yurt icinde artan riskler ve ek maliyetler, yurt disinda da devam eden Rusya-Ukrayna savasi ve kiresel
para politikasindaki degisimin baskilayici kosullariicinde resmin timu Tirkiye icin kaynak sorununu 6ne
cikarmaktadir.

Merkezi yonetim borg stoku, 28 Subat 2023 tarihi itibariyla 2,7 milyar TL'lik kismi d6viz cinsinden olmak
Uzere 4,2 trilyon TL'dir (2022 yil merkezi yénetim borg stoku/GSYH orani %27,8). Turkiye'nin kisa vadeli
dis borg stoku, Ocak 2023 sonu itibariyla 2022 yilsonuna gore %3,5 oraninda artisla 152,8 milyar ABD
Dolari ile rekor seviyeye ulasmistir. Kapsaminda banka kaynakh olanlar %4,6 artarak 62,9 milyar ABD
Dolari, diger sektorlerigin stok da %2,8 artarak 56,2 milyar ABD Dolari diizeyinde gergeklesmistir.

Bu arada kiiresel ekonomide yasanan bankacilik krizi kapsaminda kredi ve finansman tarafinda ortaya
¢itkacak bir yavaslamanin, ilerleyen donemde Tirkiye'nin yeni krediye erisiminde ek sikintilar
yaratabilecegi belirtilmektedir. Yurt disi kaynakl fonlara erisim, Amerikan Merkez Bankasi onciiliiglinde
artan faizler ve gecen yilin son ceyreginde disis kaydetse de halen 500'ler mertebesinde yiksek
seyreden CDS risk primi ile zor olmaktadir. Depremler sonucu olusan hasarin getirdigi mali yik ve tlke
genelinde deprem riskinin azaltilmasi kapsaminda, Tirkiye'nin uzun vadeli ve makul faizli dis kaynaga
ihtiyaci oldugu dile getirilmektedir.

Siyasi gindemde one c¢ikan belirsizligin genel secim tarihinin netlesmesiyle geride birakilmasi olumlu
olurken, mali ve finansal istikrarin tesisi icin rasyonel politikalara donlst saglayacak yeni ekonomik
program ihtiyacina vurgu yapilmaktadir. Ayni sekilde ekonomi politikasinda se¢imin ardindan bir degisim
kacinilmaz bulunmaktadir. Ote yandan uzun zamandir artan sorunlarla yeni yénetimin bir siire kemer
sikma politikasi uygulamasi gerekecegi not edilmektedir.

Ayni zamanda Kahramanmaras merkezli depremlerle toplumsal hafizasina yeni acilar kaydetmis olan
Ulkemizin, benzer deneyimleriyasamamasiadina gereken doniisim hem kapsamlihem de artik cok daha
elzemdir. Deprem Bilimci Prof. Dr. Naci Goriir bu konuda ihtiya¢ duyulanlari “Depremi durduracak
glicimuz yok. Ama bize verecegi zarari bilim ve teknolojinin glictinl kullanarak azaltmak zorundayiz. Bu
da depreme direncgli kentleri kurmakla saglanir. Kentin bilesenleri yonetim, halk, alt yapi, yapi stoku,
cevre ve ekosistem, ekonomidir. Bir kenti deprem direncli yapmak demek bu parametreleri direncli hale
getirmek demektir..” sozleriyle ifade etmistir. Prof. Gorir, beklenen yeni Marmara Depremi kapsaminda
istanbulicin harekete gegmenin &nemini ayrica vurgulamaktadir.

Kiresel ekonomide ise Covid-19 pandemisi ve ardindan Rusya-Ukrayna savasinin etkileri sonucunda
uzun slredir resesyon ve kigilme senaryolari 6n planda yer almaktadir. 2023 yilinin ilk ceyreginde ABD
ve Euro bolgesi hizmetler sektériinden gelen haberler “sert resesyon” korkularini “yumusak inis”
senaryosuna birakmis, Cin'de ekonominin ise hizli toparlandigi sinyalleri alinmistir. Mart ayinda kiresel
dlcekte faaliyetleri bulunan ABD ve isvigre bankalarinda ortaya ¢ikan ve kurtarma amagh satin almayla
sonuglanan olumsuzluklar ile Cin ekonomisindeki toparlanmanin beklendigi kadar glcli olmadig
yonindekigorisler ekonomik beklentilerde yeniden bozulma yaratmistir.
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Dinyanin odagindaki savasin yildonimiinde Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin'in aciklamalari, taraflar
arasinda baris adina umut vermedigi gibi niikleer silah calismalarina atifla ayni zamanda diinya barisiicin
tehdit olarak algilanmistir. Savas gibi geride birakilamayan yilksek enflasyonla birlikte kiresel para
politikasinda sikilasma slrecinde artan faiz oranlari da ekonomik faaliyeti baskilamaya devam
etmektedir.

Uluslararasi kuruluslarca gecen yil %3,4 blyldigu tahmin edilen kiiresel ekonomide, 2023 yilinda
bldylmenin %3 dolayinda kalacagi yoninde beklentiler dile getiriimektedir. Kiiresel iktisadi faaliyette
birkag ay 6nceye kiyasla iyilesme gordigiini belirten OECD, Mart 2023 dénemi “Ekonomik Goriiniim Ara
Raporu”nda, bu yilicin kiiresel biylime tahminini %2,2'den %2,6'ya ylkseltmis, bununla birlikte kiresel
ekonomik biylime hizinin 2023'te %2,7 ve 2024'te %2,9 ile trendin altinda seyretmesini bekledigini
actklamustir.

OECD, hizini kaybetse de yiikselen kiiresel enflasyon konusunda ABD ve Euro bolgesi dahil olmak lizere
bircok ekonomide daha fazla faiz artisina ihtiyag oldugunu belirtmistir. Hizmetlerde artan maliyetler, bazi
sektorlerdeki yiksek karlar ve sikilasan isglicli piyasalari nedeniyle fiyat baskilarinin dnceden tahmin
edilenden daha yiiksek olduguna isaret edilen raporda, "Enflasyonist baskilarin altinda yatan faktorlerin
kahci bir sekilde disirildigiine dair acik isaretler bulunana kadar para politikasinin kisitlayici kalmasi
gerekiyor” ifadesiyeralmistir.

Bliylk bilancolariyla diinya ekonomisinde énemli etkileri bulunan gelismis lilke merkez bankalari, bir
stire 6nce enflasyonun zirveden donmesiyle faiz artirrm dozunu azaltsa da para politikasinda sikilasma
adimlarini kararhlikla slirdirmektedir. Enflasyon beklentileri yliksek seyreden ABD'de Silicon Valley
Bank'in iflasiyla baslayan gelismeler kiiresel piyasalarda para politikasina yonelik belirsizliklere ve para
politikasinda yumusama beklentilerine neden olsa da Amerikan Merkez Bankasi (FED), Federal Agik
Piyasa Komitesi (FOMC) Mart ayi toplantisinda, politika faizini 25 baz puanlik artisla 2007 yilindan bu
yana en yuksek seviye olan %4,75-5 araligina ¢ikarmistir. FED Baskani Jerome Powell, toplantinin
ardindanyaptigiaciklamada, “Bu toplantida faiz artislarina ara vermeyi diistindik ama faiz artisi giicli bir
konsensusile destek gordu. FED yetkilileri bu yil faizindirimi 6ngérmiyor” seklinde konusmustur.

Avrupa'ya sigrayarak isvigre Bankasi Credit Suisse ile devam eden bankacilik krizi gibi gelismelerin 10 yili
askin slire para musluklarini agan biyik merkez bankalarinin faiz artirim dongusiiniin gecikmis etkileri
oldugu degerlendirilmektedir. Artan sikintilarla birlikte, FED ve biylk bilangolu 5 merkez bankasi
(Avrupa, ingiltere, isvigre, Japonya ve Kanada), finans piyasalarina giiven vermek amaciyla koordine bir
sekilde ABD Dolariakisini (swap hatti operasyonlarinin sikhgini) artirma karari almistir.

ilk anda akillara, 2008 yili Kiiresel Finans Krizi'ni tetikleyen Lehman Brothers iflasini getirip piyasalarda
dalgalanma yaratmayi siirdirmesi beklense bile alinan tedbirler cercevesinde genel olarak kiresel bir
krizin habercisi olarak yorumlanmadigi izlenmistir. Ote yandan Uluslararasi Para Fonu'ndan (IMF)
merkez bankalarina yapilan “Belirsizlik ylksek kalmaya devam ediyor ve siirekli teyakkuzda olmak
gerekiyor” yonindeki uyarisi dikkat cekmistir.

Bankacilik sektortindeki kritik gelismelere karsin Avrupa Merkez Bankasi (ECB) da gecen dénemde
planladigi para politikasindan taviz vermemis ve son olarak Mart ayi Para Politikasi Toplantisi'nda 50 baz
puanlik faiz artisi gergeklestirerek faiz oranlarini %3-3,75 araligina yiikseltmistir. ECB Baskani Christine
Lagarde, enflasyonda istikrarh bir dists egilimi gbzlenene dek faiz artislarina devam edilebilecegini ve
enflasyonu hedeflenen %2 seviyesine getirmek icin gerekli her adimi atacaklarini vurgulamayi
surdliirmektedir. Bolgede enflasyonun yeniden ylkselise ge¢cmesinden korkulmaktadir. Rus gazina
bagimhlgi nedeniyle savastan en fazla etkilenmesi beklenen Avrupa'da kis umulandan kolay gecmisse de
Uluslararasi Enerji Ajansi (IEA) Baskani Fatih Birol'un, bazi AB liderlerinin eneriji krizi karsisinda saglanan
basari dolayisiyla kendilerine "asiri glivendikleri”ni ifade etmesi ve gelecek kisin daha zor olabilecegi
yonundekiuyarisi dikkat cekmistir.
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Surecte FED'e iliskin “agresif” sikilasma beklentileri olustukca ABD Dolari'nin kiresel capta gig
kazanmasi ve 6zellikle kisa vadeli tahvil faizlerinde yukari yonlu seyrin izlenmesi s6z konusudur. Zirveden
geri cekilse de Dolar endeksinin son 20 yilin en ylksek dlzeylerinde seyretmesi gectigimiz ceyrek
dénemde de gelismekte olan iilkeler (GOU'ler) iizerinde biiyiik baski yaratmistir. Analistler, bu nedenle
ilerleyen donemde Uilkeler arasinda bir “devalliasyon dalgasi”nin yasanabilecegi yoniindeki endiselerini
paylasmaktadir.

ilk ceyrekte olumlu bir gelisme olarak Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgiitii (FAO) tarafindan derlenen
Kuresel Gida Fiyatlari Endeksi, Subat'ta 130,6 seviyesinden 129,8'e gerilemis ve Eylll 2021'den itibaren
en disik seviyesine isaret etmistir. Brent petroliin varil fiyati da savasin ardindan kiiresel ekonomide
yavaslama ve rezerv satislarin etkisiyle diiserken, son olarak ortaya ¢ikan bankacilk kriziyle de 75 ABD
Dolari diizeyine kadar gerilemistir. Diger yandan faiz artislari petrol fiyatlari tizerinde asagi yonlu etki
yapsa da gicli Dolar, basta petrol ve altin olmak tizere ABD Dolari cinsinden emtialari daha pahali hale
getirmektedir. Mart ayl sonunda petrol Uretiminde ek kesinti karariyla fiyatlar hizla yukari yonli hareket
etmeye baslamistir. Kimi kirllgan ekonomilerin temerriide diisme riskinin arttigi ifade edilmektedir.
Yuksek enflasyon ve yiiksek faiz ortaminda Ulkelerin borglanma maliyeti yikselirken alim gliciinln
diismesi bir diger sorundur.

Kiresel borg stoku, 2022 yilinda Uluslararasi Finans Enstitlsu (I1F) verilerine gore 2015'ten bu yana ilk kez
diserek (yilhk bazda 4 trilyon ABD Dolari) 299 trilyon ABD Dolari olmustur. Gelismekte olan piyasalardaki
borg ise artis egilimini stirdirerek 98,2 trilyon ABD Dolarlik rekor seviyeye ulasmis; Rusya, Singapur,
Hindistan, Meksika ve Vietnam en yilksek artislarin yasandigi Ulkeler olarak siralanmistir. Gelismis
ekonomilerin toplam borcu da 200,8 trilyon ABD Dolari olarak hesaplanmistir. Gliclenen ekonomik
aktivite ve ylksek enflasyonun etkisiyle 2022'de kiiresel borcun GSYH'ye orani %351'den %337'ye
gerilemistir. Ancak bu oran halen salgin 6ncesi seviyelerin tizerindedir.

The Economist Dergisi tarafindan Subat ayinda yayimlanan bir analiz, yine gecen yil kiiresel GSYH'nin
%90'in1 olusturan 58 ekonomide faiz artislariyla toplam faiz ylikiintin 10,4 trilyon ABD Dolari'ndan 13
trilyon ABD Dolari'na ¢iktigini gostermesi acisindan dikkat cekicidir. The Economist ayrica, faiz
odemesinin GSYH icinde %12'den %14,5'e yiikselen payinin, %17-20 seviyesine ulasacagi beklentisini
ortaya koymustur. Bu kapsamda FED'in sikilasan para politikasi paralelinde ABD'nin 1 trilyon ABD
Dolari'nayaklasan faiz6demeleriayrica 6ne ¢ikmistir.

Mali belirsizlik ve risklerin klresel ¢apta isglici piyasasini da olumsuz etkilemekte oldugu, pandemi
doneminde calisan sayilarini yikselten teknoloji sirketleri ve hatta bu alandaki dev markalar icinde
calisanlarin isten gikarilmasi dalgasinin genislemesiyle izlenmektedir. Diinya ¢apinda salgin doneminde
dahaderinlesen gelir dagilimive yoksullukla micadele konusunda kaygilar artmaktadir.

Kiresel ekonomi Uzerindeki jeopolitik risklerden ilki, Rusya ile Ukrayna arasinda mizakerelerin
gerceklesmesi yerine savasin tirmanmasi olurken; Bati Ulkelerinin Rusya'ya yonelik yaptirimlari
siirmekte, ABD-Cin rekabeti devam etmektedir. Ekonomik devler arasindaki s6z konusu rekabet, gecen
ceyrek donemde Orta Dogu'da ve diplomatik alanda izlenmis; Biden yonetiminin Orta Dogu'ya ziyaret
trafigi artarken, iran, Cin arabuluculugunda Suudi Arabistan ile 7 yil aradan sonra iliskileri diizeltme
konusunda anlasmistir. Pekin ile Moskova arasindaki olumlu temaslar da 6ne ¢ikmis, Uluslararasi Ceza
Mahkemesi'nce Rus lider Putin hakkinda savas sucu kararinin alindiginin agiklandigi glinlerde Cin Devlet
BaskaniJinping Rusya'ya bir ziyaret gerceklestirmistir.

ABD'ninrezerv paraile ekonomiler Gizerindeki kritik rolt, Cin'in kiiresel ticaretteki egemenligi ve enerjide
inatgi Uretici Rusya'nin hakimiyeti ile nikleer tehdidi altinda klresel glic miicadelesi hizla sirmektedir.
Bu denklem icinde 6niimizdeki donemde Dolar temelli diinya ticaretini ortadan kaldirma yéninde yeni
gelismelerin yasanmasi olasi gérilmektedir.
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DUNYA

Bankacilik Krizi ile Korkular Yeniden Arth

Rusya-Ukrayna savasinin golgesinde 2023 yilina yavaslama sinyalleri icinde giren diinya ekonomisinde,
yilin ilk ¢ceyrek déneminde One ¢ikan ekonomilerden gelen toparlanma sinyalleri ile yine bu
ekonomilerdeki bankacilik krizi glindemi olusturmustur. Stiren savas, ylikselen faiz oranlari ve enflasyon
seviyeleriile kiiresel ekonomide resesyon endiseleriise halen geride birakilmis degildir.

IMF, “Dlinya Ekonomik Gérlinim Raporu”nun “Disik Bliylime Ortaminda Enflasyon Zirveye Ulasiyor”
basligiyla acikladigi Ocak ayi glincellemesinde, risklerin gecen yil Ekim ayinda yayimlanan rapordan
itibaren hafifledigi notuyla kiiresel ekonomide biylime tahminini 2023 yil igcin %2,7'den %2,9'a
¢ikarmistir. Raporda, enflasyonla miicadele igin merkez bankalarinin faiz artirimlarinin ve Rusya-Ukrayna
savasinin ekonomik faaliyeti baskilamaya devam ettigi, Cin'de yakin zamanda yasanan normallesmenin
ise beklenenden daha hizli bir toparlanmanin yolunu actigi ifade edilmistir. Kurulus, diinya ekonomisinin
2024 yilinda %3,1 buylyecegi yonindeki tahminini de paylasmistir. IMF, kiiresel enflasyonun ise bu yil
2022'deki %8,8 seviyesinden %6,6'ya ve 2024'te %4,3'e dliismesi 6ngdrisini paylasmis olup, beklentiler
gergeklesse bile bu durumda enflasyon %3,5 dolayindaki salgin 6ncesi seviyenin Gizerinde kalacaktir.

Ekonomide 6ncli gostergelerden hizmetler PMI endeksi, Subat'ta 7 aylik daralmanin ardindan ABD'de ve
yani sira Euro bélgesi, Cin, Hindistan gibi iilkelerde sektérdeki canlanmaya isaret etmistir. imalat
faaliyetlerinde ise Cin disinda ABD ve AB gibi gelismis ekonomilerde hentliz bir toparlanmadan
bahsedilmemektedir. Cin'de de imalat sektorl salgin kisitlamalarinin geride birakilmasiyla 10 yilin en
glcli blylmesini yakalamis ve Asya Ulkelerinin genelinde de sektor glicli bir gériinim ortaya koymus;
Mart'ta ise imalat PMI 50 degeri ile Cin ekonomisindeki toparlanmanin 6ngdérilen 6lglide gugli
olamayabilecegiyonindekigorisleri desteklemistir.

Kiresel ekonomiye dair 6nemli bir diger gosterge olan ve halen 2021'de gordiigi zirve seviyenin %85
altinda seyreden Baltik Kuru Yik Endeksi de Subat'ta en blylk emtia tiketicisi Cin'de ekonomik
aktivitenin hizlanmasiyla %38 artis kaydetmistir. Diger taraftan ayni dénemde Diinya Ticaret Orgiitii
(DTO) tarafindan agiklanan “Mal Ticaret Barometresi”nin dnceki yilin son ceyregindeki 96,2 seviyesinden
92,2'ye geriledigi izlenmis, kurulus kiiresel ¢capta ticaretin zayif seyretmeye devam etmesini bekledigini
kaydetmistir. DTO ayrica, konteyner tasimaciligi, hava kargo, hammadde gibi endekslerin trend altinda
seyrettigini, trend altinda seyretmeyen tek alt endeksin otomotiv oldugunu, ihracat siparisleri
endeksinde de yakin zamanda olasi yikselis olabilecegini kaydetmistir.

Bu tablo icinde acikladigi Mart ay1 “Ekonomik Goriinlim, Raporu”’nda 2023 yili diinya ekonomisinde
blylime beklentisini Kasim'da paylastigi %2,2 seviyesinden %2,6'ya ylikselten OECD, ABD ekonomisinde
2023 yili bliyiime beklentisini %0,5'ten %1,5'e, tlkede ¢ekirdek enflasyon tahmini %3,6'dan %3,9'a; Euro
bolgesinde ise blylime tahmini %0,5'den %0,8'e ve ¢ekirdek enflasyon tahmini %4,7'den %5,2'ye
cikarmistir.

Diinya genelinde izlenen inatgl enflasyonda disls beklentileri gectigimiz ceyrek donemde sinirh kalmis,
enflasyonun halen gelismis ekonomilerde dahi esik olarak gorilen %2 seviyesinin ¢ok Uzerinde
seyretmesi, blylk bilancolu merkez bankalarinin faiz artirim sirecinde kisa vadede radikal bir degisim
beklenmemesine neden olmustur.

Uzun bir parasal gevseme doneminin ardindan hizla yiikselen faizin yeni girisimler i¢in de maliyetleri
artirmasi ve akabinde mevduatlarda azalma ile birlikte takip edilen Silicon Valley Bank'in (SVB) dahil
oldugu banka iflaslariyla, ABD'de 2 yillik tahvil faizinde 36 yilin en sert diistisii kaydedilmistir. Sorun
Avrupa'ya sicramis ve Credit Suisse'te yasanan sorunlar finans piyasalarinda endise yaratmistir. ABD'li
Ekonomist Nouriel Roubini, yasananlarin borg krizinin habercisi olabilecegini belirtirken, ayni zamanda
enflasyon halen yiiksek oldugu icin olusan sorunlar paralelinde FED ve ECB'nin isinin zorlastigini ifade
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etmistir. Onde gelen 2 merkez bankasinin bir yandan fiyat istikrari icin faiz artirmina devam ederken
diger finansal sistemi sikintiya sokmama noktasinda 6nemli bir agmazla karsi karsiya oldugu
degerlendirmeleri yapilmistir. Finansal piyasalara iliskin endiselerin artmasiyla FED'in faiz artirim hizini
yavaslatmasi yoniinde beklentiler izlense de ilk ceyrekte bu gergceklesmemis, hatta yilsonuna kadar faiz
indirimine kapinin kapatildigi yorumlanmistir.

Diinya genelinde enflasyonla micadelenin kazanilmasi sireci bliyimenin dismesine neden
olacagindan, bu yavaslamanin finans sektori igin kredi riskini; aksi durumda devam edecek yiiksek
enflasyon ortaminin da faiz riskini artiracagl ekonomistlerce dile getirilmektedir. Her iki durumun da
rezerv para sahibiolmayan Ulkelerde daha fazla sorun anlamina geldigine dikkat ¢ekilmektedir.

Kiresel capta yasanan krizlerde para ve maliye politikalarinda getirilen 6neriler ancak kisa vadede ¢6ziim
uretirken, diinya ekonomisi bu agidan bir kisir déngii icine girmistir. Onceleri geri kalmis ekonomilere
sermaye akisl ve yatirimlarla ¢ozilmesi beklenen gelir ve servet dagilimindaki adaletsizlik sorunu
derinlesmis, Ucretli kesimin reel alim glict yerine borgluluk artmis, blyiik sirketler devletlerden daha
giiclii hale gelmistir. Kiiresel ekonomide gerek gelismis ekonomilere karsi GOU ve diisiik gelirli Gilkeler
arasinda gerek gelismis ekonomilerin kendi icinde yasanan gelir dagiliminda adaletsizligin dizeltilmesi
yoninde 6nlemlere duyulan ihtiyag vurgulanmaktadir. Bu kapsamda da servet vergisinin uygulanmasi ve
devletin rolinun kritik sektorlerde 6zel sektoriin riskli buldugu yatirimlarin Gstlenilmesiyle
glclendirilmesi 6nerileriyapilmaktadir.

Yildénim geride kalan Rusya-Ukrayna savasi da aci bir bilanco ile sirmektedir. Birlesmis Milletler'in
verilerine gore Mart 2023 itibariyla 8 binin tzerinde sivil hayatini kaybetmis ve 8 milyondan fazla kisi
Ulkesi disina go¢ etmis olup, halen milyonlarca kisi de insani destege ihtiya¢ duymaktadir. Rusya Devlet
Baskani Vladimir Putin'in talimatiyla baslayan savasta Ukrayna'nin alt ve (st yapisi ile tarihi mirasi zarar
gormds, tlke ekonomisi 2022 yilinda %30 daralmistir. Savas bir anda diinyayi yeniden iki kutuplu hale
getirmis, glivenlik alaninda NATO'nun genisleme ¢abalari ve Rusya ile Bati tlkeleri arasinda birbiri ardina
aciklanan yaptirirm hamleleri 6ne ¢ikmistir. Kiiresel capta gogmen dramindan enerji darbogazina, gida
enflasyonundan nikleer tehdide kadar ¢ok gesitli sorunlar yasanmaktadir. Emtia piyasasinda yasanan
yukariyonla gergeklesme ve riskler, kiiresel capta enflasyonun ivme kazanmasina neden olmustur. Gida
Uruinlerive glbre ticaretinde aksamalar, kiiresel isinmaiile birlikte gok sayida tilkede kitliklara yol agmistir.

Son olarak ise savasla birlikte yikselen pek ¢cok emtiada fiyatlar savas oncesi seviyesine donmdistir.
Economist Intelligence Unit 6zellikle tarimsal emtia fiyatlarinda diistsiin bu yil da strecegi beklentisini
paylasmistir. Bununla birlikte son gelismelerle artan risk algisiyla genel olarak emtia fiyatlarinda
oynakliklar daizlenmektedir.

Rus gazina bagimliligiyla, savasan Ulkelerden sonra siirecin en sert sekilde etkiledigi Avrupa'da bu kis
savas kapsaminda enerji tedarikinde alinan énlemler ve ihman hava kosullari ¢ercevesinde korkulan
olmamigs ve 6nceki aylarda fiyatlar hizla tirmansa da bir dogalgaz kithgi krizi yasanmamistir. Rusya'nin
Avrupa'ya boru hattiyla génderdigi dogalgaz akisi bir yil igcinde %80 diserken, Zero Carbon Analytics
tarafindan yayinlanan analiz, AB'nin Rusya'dan ithal ettigi dogalgazin yaklasik %75'ini ikame ettigini
ortaya koymustur. Savasla birlikte AB, ABD'den LNG alimini %143 oraninda artirmistir. Enerjide yasanan
kaosla birlikte siiren yiksek enflasyon ve gicli faiz artislari nedeniyle Euro bdlgesinde yavaslama
beklentileri stirerken, savasin tek kazanani olarak gosterilen ABD'nin ise dis politikada kendisine donik
olusan glvensizlikile kayiplari olabilecegine isaret edilmektedir.

Savas oncesinde Rusya, ABD'nin Avrupa'daki NATO glcleri konusunda Rus tarafinin kaygilarini
gormezden geldigini savunagelmis, Ukrayna konusunda Washington'un Rusya yonetimini daha fazla
yaptirimla karsi karsiya birakmak amaciyla hareket ettigi de baslica arglimanlardan olmustur. Savasin
yildoniimiinde Bati'nin Rusya'ya yonelik yaptirim paketleri siirerken, ABD'nin Ulkelerin yaptirimlari
uygulamaktan kaginmasina karsi adim atmaya hazirlandigi da izlenmektedir. En son Rusya'nin ABD
IHA'sini diisiirmesiyle iki (ilke arasindaki tansiyon artmistir. Dogu cephesinde yeni bir ekonomik diizen
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kurma arayisi izlenirken, AB de Cin'i “oyun disi birakma” amaci da tasidigi seklinde yorumlanan Avrupa
Yesil Mutabakat (AYM) Sanayi Stratejisini sekillendirmeye devam etmektedir. Cin'in ise bir siiredir sadece
ekonomik glic olmayip ayni zamanda bir askeri glic oldugunu, arabulucu ve alternatif diizen 6neren
diplomasi izledigini 6ne c¢ikardigl analistlerce yorumlanmaktadir. Bu kapsamda da Cin-ABD rekabeti
artmis olup iki tilkenin Orta Dogu'da ortaya koydugu son adimlar bu agidan 6nemli goriilmektedir. Ayrica
Esat yonetiminin Glkede yeniden insa sirecini baslatmak istedigi, bu kapsamda Korfez ile (Birlesik Arap
Emirlikleri) iliskilerde normallesme siirecinin hizlandigi, bununlar birlikte yillar sonra iran ile Suudi
Arabistan arasinda yasanan diplomatik acilimin da Suriye politikasi agisindan 6nemli oldugu yorumlari
yapilmaktadir.

Pandemi ve ardindan savasin etkileriyle kiresellesmeden bolgesellesmeye ddnlsiin yasandigl
bugiinlerde, gectigimiz 50 yilin tek kutuplu dinyasina kiyasla artik Gretimle blylimus ve cephelesmis
Asya ile Bati arasinda yasanan gatismayla biylk ekonomik aktorlerin “oyunu yeniden kurguladigl” tarihi
bir donemden gecildigi degerlendirilmektedir. Kapsaminda jeopolitik gerginlikler siirerken ¢6ziimi halen
uzak gorilen savas kapsaminda diinya, ayni zamanda nikleer silahlarin kullanimina dair manevralar
arasinda kalmis durumdadir.

Ki.j.resel El(onomik Son 1 Yilhk | Son 2 Yillik

Gostergeler 30.03.2021 | 31.03.2022 | 01.01.2023 | 31.03.2023 Degisim % | Degisim %
Brent Petrol Fiyati (S/varil) 64,0 107,9 82,1 79,8 -26,0 24,7
Altin (S/ons) 1713 1927 1825 1980 2,8 15,6
MSCI Diinya Endeksi* 2812 3053 2607 2791 -8,6 -0,7
MSCI Gelisen Ulkeler Endeksi* 1319 1149 956 986 -14,2 -25,2
MSCI Turkiye Endeksi* 1471 2525 5510 4911 94,5 233,9
VIX Endeksi** 19,4 20,6 21,7 18,7 -9,2 -3,6
DXY Endeksi*** 93,9 98,3 103,3 102,6 4,4 9,3
EUR/Dolar 1,17 1,12 1,07 1,09 -2,7 -6,8
Dolar/TL 8,33 14,65 18,69 19,17 30,9 130,1
Euro/TL 9,77 16,35 20,00 20,91 27,9 114,0

Kaynak:investing.com, ekonomi.isbank.com.tr

*  MSCI Endeksleri (Morgan Stanley Capital Indexes), yabanci yatirimcilarindiger Ulkelerde yatirim firsatlarini
degerlendirmeye, risklerinive potansiyel beklentilerini tahmin etmeye yarayan bir gostergedir.

** VIX Endeksi (Volatility Index), kiiresel capta piyasa riskini 6lgmekte kullaniimakta ve yatirnmcilarin korku géstergesi olarak
tanimlanmaktadir.

*** DXY Endeksi (Dollar Index), Dolar'in diinyada en ¢ok islem goéren 6 adet yerel para biriminin karsisindaki degerini gosteren
endekstir. Endeksin ylkselmesi, Dolar'in diger kurlara karsi deger kazandigini; diismesi ise dolarin diger kurlara deger
kaybettigini gostermektedir.

Tabloda goruldiigi Gzere; diinya mali piyasalarina iliskin stres gostergesi Volatilite Endeksi (VIX), FED'in
adimlari ve bankacilik kriziyle dalgalanmalar yasamakla birlikte yilbasina gore %13,8 gerilemistir. Yine
hizlanan siki para politikasi adimlariyla bir sire 6énce 20 yilin rekorunu kiran Dolar Endeksi (DXY), son
olarak yavaslamissa da halen yiksek seviyededir. Kiiresel fonlar icin gbsterge olan ve mevcut
konjonktiirde diisiik seyreden MSCI Diinya ve MSCI GOU endekslerinde ise son 3 ayda sirasiyla %7,1 ve
%3 artis izlenmistir. Yiksek negatif reel faiz ortaminda fazla segenegi kalmayan yerli yatirimci igin
borsanin dnemli bir secenek haline gelmesiyle diinyadan ayrismakta olan MSCI Tirkiye endeksinde
durum degismis, endeks ayni ddnemde %10,9 gerilemistir. Borsa istanbul'da pandemiden bu yana en
olumsuz ilk ceyrek donem performansi kaydedildigi, secime dogru bekleme déneminin 6ne ¢iktig ve
alternatif yatirim araclarinin tercih edildigi degerlendirmeleri yapilmaktadir. Yasanan depremlerin
ardindan borsanin gecikmeli bicimde kapanmasiise elestiri konusu olmustur.

ABD: FED, U déniisii yapmadi

Gegenyilinilk yarisinda teknik olarak resesyona giren ABD ekonomisi, ikinci yarida bliyimus ve yili %2,6
blylime orani ile kapatmistir. Son ¢eyrek blylime oraninin beklentilerin altinda kalmasinda kiresel
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talepteki diistis kapsaminda ihracattaki olumsuz performansa ve enflasyondaki yiiksek seyrin etkisiyle
temkinliliginizlendigi tiketim harcamalarinaisaret edilmistir.

Bu yilin ilk ¢ceyrek dénemine iliskin verilere bakildiginda ise ekonomide karmasik bir goérinim
izlenmektedir. Bu donemde perakende satislarda ve hizmetler PMI verisinde hizli artislar dikkat cekmis,
sanayi Uretimi ise Subat'ta artis beklentisine karsin degisim kaydetmemistir. Bankacilik kriziyle artan
resesyon korkulari da Mart'ta tliketici gliven endeksinin beklentilerin altina dismesinde etkili olmustur.

Ulkede TUFE'deki yillik degisim Ocak'ta beklentilerin lizerinde ve %6,4 seviyesinde gerceklesirken,
Subat'ta %6'ya gerilemistir. Fiyatlarda Ocak ayinda yiikselen enerjifiyatlari %0,6 azalirken, cekirdek TUFE
aylik bazda %0,5 ve yillik bazda %5,5 artmistir. Subat itibariyla UFE'deki disiis ise 8 aydir devam
etmektedir. Halen %2'lik enflasyon hedefinin ¢ok uzaginda bulunulan ekonomide, resesyon
donemlerinde yasanan yliksek issizlik rakamlarinin bu dénemde stirmedigi takip edilmistir.

Faiz artis hizini Aralik ayinda yavaslatarak 75 baz puandan 50 baz puana, Subat ayinda da 25 baz puana
indiren FED, bankacilik krizine ragmen faiz artis patikasinda devam etmektedir. FED'in Mart ayi Federal
Acik Piyasa Komitesi (FOMC) toplantisinda, politika faizi orani 25 baz puan artisla %4,75-5 olarak
belirlenmistir. Karar metninde ABD bankalarina olan glivene vurgu yapilirken, gelismelerin biyliime
Uzerindeki etkilerinin izlenecegi ifade edilmistir. Karar sonrasi yaptigi aciklamada Baskan Powell, gerekli
olmasi halinde beklentilerin tizerinde faiz artisi yapilabilecegini sdylerken, “Hala yumusak inis icin bir yol
var ve bunu bulmaya ¢alisiyoruz” diye konusmustur. Banka yetkililerinin, bu yilsonuna iliskin olarak Aralik
ayinda belirlenen %5,1'lik faiz beklentisi degistirmezken 2024 beklentisi %4,1'den %4,3'e yikselmistir.
FED, 2023 yili biyime beklentisini %0,5'ten %0,4'e, 2024 blylime beklentisini ise %1,6'dan %1,2'ye
indirmistir. Bankanin takip ettigi PCE enflasyonda bu yilki beklentisi ise %3,1'den %3,3 seviyesine
cikarilmistir.

Dis politikada ise ABD Baskani Joe Biden'in, savasin yildonimiinde gizli bir operasyonla Ukrayna'da
Cumhurbaskani Volodimir Zelensky ile biraraya gelerek llkeye verilen destegi vurgulamasi, ABD'nin,
Baskan Trump déneminde Ortadogu'dan uzaklasir bir gorinim verirken simdilerde bdlgeye (ABD
Disisleri, Savunma Bakanlari ile Genel Kurmay Baskaninin depremin ardindan Tirkiye ve Suriye
ziyaretinin disinda Irak, Urdiin, Misir ve israil ziyaretleri olmustur) ydnelik (st (iste kritik ziyaretler
gerceklestirmesi dikkat cekmistir.

AVRUPA: isvigre bankasinda kriz soku

Euro bolgesi, 2022 yilinda %3,5 oraninda bliyiimus, savasin dolayli ancak biyuk etkileri altindaki 19 Gyeli
bolgede son ceyrekte beklendigi gibi resesyona girilmemis, ayni zamanda bir ekonomik blylime de
gerceklesmemistir.

Sanayi Uretimi Ocak'ta ayhk bazda %0,7 yikselirken, imalat PMI verileri sektérde daralmanin devam
ettigini gostermistir. Hizmetler PMI verisine bakildiginda ise Mart itibariyla sektordeki iyilesme
dordlinct ayina tasinmis goziikmektedir. Ancak tliketici gliveni Subat'ta 0,1 puan duslsle -19,2
seviyesine kadar gerilemis, Mart'ta da degismemis ve ayni degerialmistir.

Bolgede TUFE, Subat'ta aylik bazda %0,8 artisla yillik bazda %8,5 seviyesine gerilemisse de beklentilerin
Uzerinde gerceklesmis, enerji ve gida hari¢ cekirdek enflasyon yillik bazda %5,6'ya yikselerek rekor
kirmistir. Manset enflasyonda gerileme gorilmesine ragmen ¢ekirdek enflasyonun yiikselisine devam
etmesi bolgede siki para politikasinin siirecegi beklentilerine neden olmaktadir. Bu arada bolgede Ocak
ay! Uretici enflasyonu aylik bazda %2,8 azalisla yillik bazda %15 seviyesine gerilemistir. Euro Alani'nda
enerji fiyatlarinda devam eden diisiisiin etkisiyle Ocak ayinda UFE'de aylik bazda %2,8 oraninda gerileme
dikkat cekmistir.

ECB, Mart ayi Para Politikasi Toplantisi'nda 50 baz puan artis ile mevduat faiz oranini %3 seviyesine,
refinansman ve marjinal fonlama faiz oranlarini da sirasiyla %3,50 ve %3,75'e ¢ikarmistir. ECB Baskani
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Lagarde, toplanti sonrasinda yaptigl aciklamada, enflasyonun uzun bir sire yliksek seyretmesinin
beklendigini ifade etmistir. Bankanin faiz artislarina 2024'te de devam edebilecegi degerlendirmeleri
yapilmaktadir. Credit Suisse'te yasanan gelismelerle bankacilik sektorlii bolgede de endise kaynagi
olurken; Lagarde, Avrupa Parlamentosu'nda yaptig konusmada, Avrupa bankacilik sektoériinin direncli
oldugunu, ihtiya¢ duyulmasi halinde ECB'nin piyasaya likidite saglayabilecegini dile getirmistir. isvicre
Merkez Bankasi (SNB) da Ulkede yasanan bankacilik krizine ragmen parasal sikilasma politikasindan geri
adim atmayarak, politika faizini 50 baz puanlik artisla %1,50 seviyesine ¢ikarmistir.

AB, lye Ulkelerin bltce agiklarinin GSYH'lerinin %3'Unl ve kamu borglarinin da GSYH'lerinin %60'ini
gectigi durumlarda tedbirleri artirmaya baslamistir. AB kurumlari ayrica Birlik genelinde nihai enerji
tuketimini 2030'da 2020'deki tiketim hedefine gore %11,7 azaltma konusunda anlasmistir. Bu
kapsamda nihai enerji tiiketim limitinin tye Glkeler icin toplu bicimde baglayici olacagi, llkelere hedefe
ulasmalariicin bazi esneklikler saglanacagi, AB ulkelerinde her yil kamu kurumlarina ait binalarin toplam
ylzolcimlerinin en az %3'lnlin restore edilmesi gerekecegi belirtilmistir. Ayrica Avrupa Komisyonu Yesil
Mutabakat Sanayi Plani kapsaminda 6nem tasiyan Net Sifir Sanayi ve Kritik Hammaddeler yasa
tekliflerini parlamentoya sunmustur.

Avrupa'da isglici piyasalarina iliskin gelismeler de 6ne cikmaktadir. Bélgenin en biyik ekonomisi
Almanya'da Bagbakan Olaf Scholz azalan isgliciyle yesil donisiim igin ¢alismanin zorluklarina isaret
etmis, Fransa'da emeklilik yasini 62'den 64'e ¢cikarmayi 6ngdren reform 1 milyonun lzerinde calisan
tarafindan protesto edilmis, Birlesik Krallik'ta da ¢ok sayida ¢alisan enflasyon altinda teklif edilen maas
zamlarindan dolayi greve gitmistir.

CiN: Ekonomi hizh agildiama kirilgan

Cin ekonomisi, “Sifir Covid” politikasi kapsaminda uygulanan kisitlamalarla salginin etkilerini geride
birakamadigl 2022 yilinda %3 bliyime kaydetmistir. Boylece salgin yili 2020'deki %2,2'lik biyimenin
ardindan Cin'de 1976'dan bu yana kaydedilen en dislik yillik hasila artisi yasanmistir.

Halkin protestolarla tepki gosterdigi dnlemlerin Aralik'ta gevsetilmesinden bu yana ekonomide bir
toparlanma yasanmakta, beklentilerde yukari yonli revizyonlar yapilmaktadir. Subat'ta Caixin imalat
sanayi PMI verisi 50 esik degerini asmis, hizmetler PMI verisi 55 degeri ile son 6 ayin en yiiksek diizeyine
ulasmistir. Ote yandan Ocak-Subat déneminde, yillik bazda sanayi liretimi beklentilerin altinda %2,4,
perakende satislar da %3,6 oraninda artmistir. Ayni donemde dis ticaret de beklenenin Ustiinde 116
milyar ABD Dolarifazla vermistir.

S6z konusu verilerle llke ekonomisi icin ortaya konan ongoriler yikselmisse de hedefler sinirlidir.
Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch, tlkedeki tiiketimin ve iktisadi faaliyetin beklentilerden
daha hizli bir sekilde toparlanacagi beklentisiyle Cin ekonomisinin 2023 yili i¢in blylime tahminini Aralik
ayinda ongordigi %4,1'den %5'e revize etmistir. Gegen yilki resmi blylime hedefi %5,5 iken Pekin
yénetiminin bu yil icin orani %5 dolayinda aciklamasi dikkat cekmistir. Ulkede 12 milyon yeni istihdam
yaratilarak issizlik oraninin %5,5'te tutulmasi hedeflenmektedir. issizlikteki artis ve geng issizligin hala
yuksek olmasi ekonomik toparlanmanin halen kirilgan oldugunun isareti olarak yorumlanmaktadir.

Subat'ta lilkede enflasyon hiz kesmis ve yillik TUFE enflasyonu %1,0 ile piyasa beklentilerinin altinda
gerceklesmistir. UFE de yillik bazda -%1,4 diizeyi ile Ekim 2022'den bu yana sergiledigi diisiisiini
strdirmustar. Hikimetin yillik enflasyon beklentisiise %3'tr.

Gosterge faiz oranlarini en son Agustos ayinda dusliren Cin Merkez Bankasi (PBoC) bu tutumunu
korumustur. Bankanin 1 yil vadeli kredi ana faiz orani %3,65 ve 5 yil vadeli faiz orani %4,30 seviyesindedir.
Onceki dénemde iktisadi faaliyetteki yavaslamaya karsi diisen faiz oranlari ile Yuan'da deger kaybi
arasinda kaldigi izlenen PBoC, bir stredir politika faizini sabit tutmaktadir. Bununla birlikte Cin Merkez
Bankasl piyasaya sagladigi likiditede artisa gitmistir.
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Ulkede emlak piyasasinda devam eden zayiflik ise ekonomi tizerinde baski olusturmaya devam ederken
yonetim sektordeki riskleri yonetecegini ve insaat sirketlerinin diizensiz bliylimesini engelleyecegini
hikimet calisma raporunda ortaya koymustur.

Aralik ayinda Suudi Arabistan ile 50 milyar ABD Dolarlik yatirim anlasmasi yapan Cin'in, iran
Cumhurbaskani ibrahim Reisi'nin Subat ayinda lkeyi ziyaretinde bu kez iran yénetimiyle basta tarim ve
madencilik olmak lzere ¢esitli alanlarda milyar dolarlik 20 anlasma imzalamasi da son donemde 6ne
cikan gelismelerden olmustur. Pekin yonetimi Ukrayna savasl kapsaminda gectigimiz donem ortaya
koydugu ancak kadiik olmus goziiken Baris Plani kapsaminda yeniden insa stirecinde yapici rol oynamaya
hazir oldugunu Ukrayna hikiimeti ile paylasmistir. Bu arada Cin ile Rusya arasinda yeni bir dogalgaz boru
hattiinsasi glindemdedir.

GELISMEKTE OLAN ULKELER VE RUSYA: Giiglii Dolar korkusu 6n planda

Salgin ve savas yorgunu diinya ekonomisinde bir sliredir gelisen ekonomilerde ortaya ¢ikan resesyon
kaygilari arasinda umutlarin yeniden yéneldigi GOU'lerdeki gériinim, iilkeden iilkeye cesitlilik arz
etmektedir. Genel olarak ise artan riskler ve siki para politikasi kosullari, GOU'ler igin biiyiime
tahminlerinisinirlandirmaktadir.

FED'inadimlarive ABD Dolari'nin gliclii seyri, Glkelerin doviz rezervlerinde kayba neden olurken, kirilgan
ekonomilerde yasanan Dolar sikisikliginin ¢ok sayida kritik Grine erisimi zorlastirdigl ve ekonomik
faaliyetleri sekteye ugrattig, GOU'lerin bir kisminda da devaliiasyon kararlari alindigi izlenmistir.
Uluslararasi Finans Enstitlisi (IIF) Ocak ayinda para birimlerini devaliie eden Misir, Pakistan ve
Libnan'dan sonrasiranin Ukrayna, Nijerya ve Arjantin'de olabilecegine isaret etmistir.

Duislik gelirli ve borg sorunuyla bogusan ekonomiler icin doviz kurunda yasanacak gelismeler biyuk
onem tasimaktadir. IIF raporuna gore, gectigimiz yil 6nde gelen merkez bankalarinin yiiksek enflasyonla
miicadele adina para politikasinda sikilasmaya gitmesi paralelinde gelismekte olan ilkelerdeki borg
stoku artis egilimini strdiirerek gectigimiz yilsonu itibariyla 98,2 trilyon ABD Dolari ile tarihi yiiksek
diizeyine ulasmistir. Bu gelismede, Cin, Singapur, Rusya, Hindistan, Meksika ve Vietnam'da borg
stokunun hizl artis kaydetmesinin etkili oldugu belirtilmistir. Degisen kosullarda borg alma maliyetleri
yikselirken, bu durumun GOU'lerin risk primini yiikselterek borg¢ teminini daha da giiclestirdigi
belirtilmektedir. Kuraklik, sel, deprem gibi afetler de bu siirecte Ulkelerigin kosullariagirlastirmaktadir.

Savas halindeki Rusya'nin ekonomisindeki son duruma bakildiginda ise ABD ve AB tarafindan birgok
alanda uygulanmaya baslanan yaptirimlarin etkisi blyuk iken IMF, gecen donemde llke ekonomisinin
2022 yilinda %8,5 daralacagini 6ngormdistir. Ancak Rus ekonomisindeki daralma %2,2 ile sinirli kalmistir.
Kurulusun glincel tahmini ise Rusya'da ekonominin bu yil %0,3 blylyecegi seklindedir. Rus dogalgaz
sirketi Gazprom da yeni pazarlara odaklandiginiagiklamis ve hizli bliyliyen Asya pazarina isaret etmistir.

Bu arada ekonomik aktivite hiziyla kiresel enerji talebinde Cin, Hindistan ve Glineydogu Asya'nin pay
artarken, orta vadede diinya elektriginin yarisini ilk kez Asya kitasinin kullanacagi tahmin edilmektedir.
Gectigimiz ceyrek donemde 6ne cikan bir diger gelisme de Rusya'nin, tlkenin ve ABD'nin niikleer silah
kullanimini kisitlayan yeni anlasma START'a katilimini askiya aldigini agiklamasi olmustur. Rusya, niikleer
silahlar konusunda “ilk biz kullanmayiz” mesajini verse de kiiresel capta giivenlik kaygilari tirmanmustir.

PETROL FiYATLARI: Uretim tarafinda ek kesinti yapilacak

Ocak-Mart 2023 doneminde genel olarak asagi yonli seyir izleyen petrol fiyatlari, son olarak OPEC+
Ulkelerinin aldig1 Gretimde ek kesinti karariyla yikselmektedir.

Brent petroliin varil fiyati, dinya ekonomisindeki yavaslamanin ve Rus petroliinin piyasaya farkl
pazarlar Gzerinden girisini slirdlirmesinin etkisiyle, savas ile ulastigi 130 ABD Dolar seviyelerinden
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gerilemisti. Gegtigimiz ceyrek donemde ise Cin'de talebin toparlanma isaretleriyle artan iyimserlikle
yukari yonli degisim gosteren fiyatlar, ardindan Rusya'ya tavan fiyat uygulanmasi, Cin'de talebin hentz
beklendigikadar ylksek olmamasive kiiresel bankacilik sektériindeki gelismelerle FED cephesinde artan
belirsizligin etkisiyle genel olarak diisis gostermistir. Cin'de Covid-19 6nlemlerinin geride birakilmasiyla
kiresel petrol talebi tahminlerini Subat ayinda revize eden IEA, ilk ¢eyrek dénem igin kiresel talep
tahminini gliclu bir sekilde 500 bin varil/glin olarak arttirmistir. Boylece toplam talebin giinlik ortalama
101,9 milyon varile yukselecegi hesaplanmistir. Ajansa gére Rusya'ya uygulanan yaptirimlarin etkisi ve
Cin'in toparlanmasinin ivme kazanmasiyla kiresel piyasalarin sikilasmasi miimkiinse de Bati'nin
yaptirimlarina karsi Uretimi kesecegini aciklayan Rusya'dan beklenenden daha gigli bir Uretim soz
konusu olabilecektir. Diger taraftan Cin'de talep artisinin beklendigi kadar biliylik olmadigi
degerlendirmeleri paylasiimis olup jeopolitik gelismeler agisindan Cin'in Rus petroli disindaki
alimlarinin azalmasiyla olusacak arz fazlaliginin piyasada bir parga dengeleyici etkisi olabilecegi dile
getirilmektedir. izleyen giinlerde ABD'de ortaya cikan bankacilik krizi sonrasi artan resesyon endiseleri
petrol fiyatlarinda gerileme yaratmis ve ABD ham petrol fiyati bu donemde 65 ABD Dolari'nin altina
kadarinmistir. Irak'in petrolihracatini kisitlamasiise fiyatlar Gizerinde yukari yonli etki yapmistir.

Suudi Arabistan ve Rusya'nin piyasayl dengeleme / fiyatlari yikseltme cabasi dikkat cekerken Mart ayi
sonunda OPEC+ ulkeleri, Mayis ayindan itibaren yil sonuna dek petrol Gretimini 1,6 milyon varil/glin
daha azaltma karari aldiklarini duyurmus, petrol fiyatlari da kararin ardindan hizla artmaya baslamistir.
OPEC+, Ekim 2022'den bu yana 2 milyon varil/gin Gretim kesintisi kararini uygulamaktaydi.

Ayrica petrolde “iran formiili” konusunda niikleer miizakerelerin ¢cikmaza girmesiyle birlikte Tahran'in,
ekonomik agilim igin Rusya ve Cin'le 5nemli adimlar atmasi; kiiresel “petro-dolar ekonomisi”’nin anahtar
Glkelerinden biri olan Suudi Arabistan'in, Gretim artisi istegini geri cevirdigi ABD karsisinda Rusya ile
Cin'in yaninda goriinti vermesi ve ABD Dolari disinda para birimleriyle de petrol ihracati yapacagini
acitklamasi 6nemlidir.

TURKIYE
Depremler Felaket Getirdi, Kayip Gok Biyuk

Deprem kusaginda yer alan Tirkiye, 6 Subat 2023 tarihinde Kahramanmaras merkezli 7,7 (Pazarcik) ve
7,6 (Elbistan) blyikliginde depremlerle sarsiimistir. Depremlerin buyiklGgli ve sonucunda olusan
yikimlarda arama kurtarma calismalariigin 4. seviye alarm verilerek uluslararasi yardim ¢agrisi yapilimis,
ardindan depremden etkilenen 11 ilde ii¢ ay siirecek OHAL ilan edilmistir. izleyen giinlerde, 20 Subat
2023 tarihinde Hatay (Defne) merkezli 6,4 blyiikliginde siddetli bir deprem daha meydana gelmistir.
Tarihinin en bliytk depremleriyle sarsilan Tirkiye, yasanan felakette 50 binden fazla insanini yitirdigi gibi
afetler sonucunda ekonomik, sosyal ve kilturel cok cesitli sorunla da karsi karsiya kalmistir.

Turkiye ekonomisi, depremlere pek de gli¢lii olmadigi kosullarda yakalanmistir. Yasanan afetin ekonomi
lizerinde cesitli bozulmalar yaratmasi kacinilmazdir. Afetler konusunda bir blyik aci daha ortak
hafizamiza kazinirken, yapi stokunda donlisimden daha fazla kaginamayacagi ortaya ¢ikan Tirkiye'nin
bu acidan sadece ekonomi politikasinda degil ayni zamanda zihniyette degisime ihtiya¢ duydugu bir
dénemden gecilmektedir.

Felaketin etkilerinin azaltilmasi amaciyla kamu tarafindan zarar géren bolgedeki kurumlarin kullanimi
icin KGF limitinin 100 milyar TL artirilmasi (toplamda 350 milyar TL'ye ¢ikmistir), deprem bdlgesi
hanehalkina 6demeler yoluyla sibvansiyon saglanarak vergi tahsilatlari ile duslk faizli kredi borglarinin
ertelenmesiile kisa ¢alisma 6deneginin devreye alinmasi, OHAL slrecinde sinirl haller disinda is akdine
gecici fesih yasagi getirmesi gibi ¢esitli dnlemler agiklanmistir. Ayrica deprem galismalarinin finansmani
icin kurumlar vergisi muikelleflerine tek seferlik %10 tutarinda ek vergi getirilmistir.
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Depremin etkiledigi 11 ilde (Kahramanmaras, Hatay, Adiyaman, Gaziantep, Kilis, Diyarbakir, Adana,
Osmaniye, Sanhurfa, Malatya ve Elazig) 6nemli Gretim, ihracat, istihdam ve vergi kaybi beklenmektedir.

11ilin One Cikan Gostergeleri

Toplam Pay (%) Nufusun %16,4'(ine ve isgliciiniin %13,3'line sahip olan bu
Niifus 14 milyon 164 iller 2021 yilina iliskin il bazinda GSYH verilerine gore
. . ' Turkiye'nin milli gelirinden %9,8'lik pay (%15,1 tarim
Istihdam 3,8 milyon 13,3 . ) . T !
Genc nifus 2,6 milyon e %11,4 sanayi, %10 insaat, %7,4 hizmet sektorleri olmak
- 4'1 - 21’4 tizere) almistir. Tarim ve hayvancilikta 6ne cikan 11 ilin
S T ' trkiye'nin toplam tekstil Griinleri ihracatindaki payr da
Miilteci sayisi 1,7 milyon ~50 Tarkiy topl tekstil ! h tindaki pay: d
o %35 duzeyindedir. Turizm kapsaminda iller, toplam gecelik
GSYH (2021) 79 milyar $ 9,8 U N .
ihracat O . konaklamanin %6,7'sine sahiptir. Bolge ekonomik anlamda
raca ,9 Milyar ) o o oL s . aLe T . . .
eger tasidig gibi essiz tarihi ve kilturel miras icermesi
Vergi geliri 121 'IyTL 0,1 deger tasidig gibi essiz tarih kiltdrel ¢
LAl miyar . acisindan da 6nemlidir.
Turizm/Gecelik konaklama 6,7
Kaynak: Cumhurbaskanlig Strateji ve Biitce Bagkanli izleyen dénemde deprem bélgesinin sektorlere katkisinin

ne Olclide degisecegi bu yil ekonomik bliylime lizerinde de
belirleyici olacaktir. Depremlerle birlikte ilk olarak lretim hatlari, girdi temini ve teslimatta yasanan
sorunlarla tedarik zincirinde yasanan olumsuzluklar basta olmak lzere imalat sektori Glke capinda
olumsuz etkilenmistir. Takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretimi Ocak'ta yillik bazda %4,5 ile
Temmuz 2022'den itibaren en hizli artisini kaydederken, imalat sanayiinde Kapasite Kullanim Orani
depremin yasandigi Subat ayinda 0,1 puan ve Mart ayinda 1,5 puan gerileyerek 73,4 degerini almistir.
Sanayinin genelinde yeni siparislerde diisus, girdi fiyatlarinda artis, ihracat siparislerindeki yavaslamada
da ivme izlenmektedir. Sanayi Uretimi Subat'ta ise aylik bazda %6 ve yillik bazda %8,2 azalirken, yillhk
dislis pandemiden bu yana en buyilk gerileme olmustur. Subat'ta Turkiye Odalar ve Borsalar Birligi
(TOBB) istatistiklerine gore 2022 yili Subat ayina gére kapanan sirket sayisinin %52,4 oraninda artis
gostermesi de dikkat cekmistir. Perakende satislarda Subat'ta izlenen artista ise deprem dayanismasinin
etkisi oldugu yorumlanmistir.

Turk Girisim ve is Diinyasi Konfederasyonu'nun (TURKONFED) “Deprem On Degerlendirme Durum
Raporu”nda, afet sonrasi bélgesel kalkinmanin hizla saglanmasinda KOBi'leri merkeze alan 6zel
politikalar gelistiriimesinin, yardima ihtiya¢ duyan sorunlu ekonomik sektorleri tesvik edecek ve biiyiime
firsatlarini vurgulayabilecek ekonomik siiregler gbzden gegirilirken orta ve uzun vadeli planlamanin
onemi vurgulanmistir. Yine deprem bolgesinde yoksulluk ve gelir adaletsizliginin artmasi beklentisi
cercevesinde bu konuda ve depremlerin ardindan diger illere baslayan go¢ hareketliligi kapsaminda
sosyo-ekonomik acidan ortaya konacak politikalar da 6nem tasiyacaktir. Ayrica deprem bdlgesinden
gogln geri cevrilmesi -basta Hatay olmak Uzere- kiltirlerin korunmasi agisindan son derece degerli
gorilmektedir.

Ote yandan uluslararasi danismanlik sirketi PwC'nin analizine gore Tiirkiye'de tiretimin 2/3'sinin deprem
riski yliksek bolgelerde -basta istanbul ve yakin cevresi olmak tizere- yapiliyor olmasi son derece kritiktir.

Bununla birlikte tlke genelinde afetlere karsi 6nlem politikalarinin giiclendirilmesi ile -deprem
bolgesinde yasanan sel felaketinin de tekrar hatirlattigi Gzere- klresel iklim degisikligiyle miicadele
politikasinin dncelikli kilinmasi ihtiyaci da dile getirilmektedir. ilaveten Tiirkiye'de kurumsal kapasitede
yipranma yasandigl argimani gevre ve sehircilik alanindaki sorunlarin dramatik bicimde ortaya ¢iktig
Kahramanmaras depremlerinde afet yonetimi ve koordinasyon alaninda izlenen sorunlarla yeniden
gliindeme gelmistir.

Depremlerin 6nimuzdeki donemde ekonominin geneli lzerindeki etkilerinin blylime, bltce ve
odemelerdengesiile enflasyon tarafinda 6ne ¢cikmasi beklenmektedir.
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Makroekonomik Géstergeler 2019 2020 2021 2022
GSYH
GSYH (milyar ) 760 717 807 906
GSYH (milyar TL) (Cari Fiyatlarla) 4312 5048 | 7249 | 15007
Biiyiime (%) 0,8 1,9 11,4 5,6
Enflasyon Oca.23 | Sub.23 | Mar.23
TUFE (yillik) 11,84 14,60 36,08 64,27 57,68 55,18 50,51
Yi-UFE (yillik) 7,36 25,15 79,89 97,72 86,46 76,61 62,45
isgiicii Piyasasi (Mevsimsellikten Arindiriimis) Oca.23
issizlik (%) 13,4 12,8 11,1 10,3 9,7
isgiictine Katilim (%) 52,6 49,0 52,6 54,1 54,1
Dis Ticaret Dengesi* Oca.23 | Sub.23
ihracat (milyar $) 180,8 169,6 225,2 254,2 256,0 254,7
ithalat (milyar $) 210,3 219,5 271,4 363,7 369,5 372,3
Dis Ticaret Acigi (milyar $) -29,5 -49,9 -46,2 -109,5 -113,5 -117,6
Odemeler Dengesi* Oca.23
Cari Agik (milyar $) 10,8 -31,9 -7,3 -48,8 -51,7
Cari Acik/GSYH (%) 1,4 -4,4 -0,9 -5,4 -
Merkezi Yonetim Biitcesi** Oca.23 | Sub.23
Biitce Dengesi (milyar TL) -124,7 | -1753 | -201,5 | -139,1 | -32,2 | -202,8
Bltce Dengesi/GSYH (%) -2,5 -2,4 -1,3 -0,9 - -
Toplam Borg Stoku (milyar TL) 1329 1813 2748 4033 4178 4200
* 12 aylik kimalatif. **Yilbasindan itibaren kiimulatif. Kaynak: TUIK, TCMB, Hazine ve Maliye Bakanligi

Depremlerin kisa vadede ekonomik bilylme Uzerinde asagi yonli risk yarattigl, yil genelinde ise
destekleyici politikalarin blylimede olumlu sonuglarinin alinabilecegi 6ngorileri paylasilmaktadir.
Gelismelerin deprem bdlgesinin yeniden insa slirecinin hizina, uygulanacak ekonomi politikalarina ve
finansal kosullara bagli olarak degisiklik gostermesi beklenmektedir.

OECD, Mart 2023 dénemi “Ekonomik Gorliniim Ara Raporu”nda, Tirkiye ekonomisinin bu yilki blylime
tahminini %3'ten %2,8'e duslirmistir. Diinya Bankasi, depremlerle Tirkiye ekonomisinde bliyiime
dngorilerini %0,5 puan asagl yonli revize edecegini aciklamistir. Avrupa imar ve Kalkinma Bankasi
(EBRD) da Tiirkiye ekonomisinde bu yil %3 biiylime beklemektedir. Kurulus, depremlerin yilin basinda
olmasi, insaatin hizlanacak olmasiyla blylmeye bir katki yapacagini bu nedenle depremin bliylimeye
asagl yonlu etkisinin %1 civarinda olabilecegini de paylagsmistir. Hikimetin Eylil 2022'de agikladigi Orta
Vadeli Program'da ortaya koydugu hedefler, ekonomide 2023 yili genelinde %5'lik blylime (2024 ve
2025'teise %5,5) kaydedilmesi yoninde idi.

Deprem harcamalariyla bluyime tarafinda kamunun etkisinin artmasi beklenmektedir.
Cumhurbaskanligi Strateji ve Bltce Baskanhgi'nin 17 Mart 2023 tarihli “Kahramanmaras ve Hatay
Depremleri Raporu”nda, depremlerin 1,6 trilyon TL maddi hasar yarattigi, ayrica deprem bolgesine
yapilan tiim destek ve harcamalar ile milli gelir azalmasi nedeniyle 351 milyar TL kayip olustugu,
sigortacilik sektorl kayiplari ve esnafin gelir kayiplari ile makroekonomik etkiler dikkate alindiginda
felaketin Ulkemize toplam maliyetinin yaklasik 2 trilyon TL (103,6 milyar ABD Dolari) oldugu
actklanmistir. Bu toplam yik icinde %54,9 oraniyla basi ¢ceken konut hasarinin parasal degeri 1 trilyon 73
milyar TL (yaklasik 57 milyar ABD Dolari) olarak hesaplanmis, ikinci agirhkli hasar kalemini 242,5 milyar
TL (yaklasik 13 milyar ABD Dolari) ile kamu altyapisi ve hizmet binalarindaki yikim olusturmustur. Konut
harig 6zel kesim hasari (imalat sanayii, enerji, haberlesme, turizm, saglik ve egitim sektorleri, kiiclik esnaf
ile ibadethanelere iliskin hasar) ise 222,4 milyar TL (yaklasik 11,8 milyar ABD Dolari) seklinde
Ongorilmustir. Raporda, depremlerin 2023 yili bliyiimesinde %0,6'lik bir kayba yol agacagi tahmini
yapilmistir.




insaat Sektorii Analizi — Nisan 2023

Bltce ve 6demeler dengesinde gectigimiz ceyrek donemde gériiniim bozulmus, mali disiplin gergevesinde
secim slrecinde riskler yikselirken deprem harcamalariyla da birlikte blitce Subat'ta 170,6 milyar TL ile
rekor diizeyde aylik acik vermistir. Hazine'nin net borglanmasi Ocak-Subat 2023 dénemi 166 milyar TL
olmustur ve bu rakamin depremlerin ve genel secimlerin yol actig1 ek kaynak ihtiyaci kapsaminda bu yilin
timd icin 2022 yilindaki rekor diizeyini asabilecegi belirtilmektedir. Secimlerin ardindan atilacak adimlar
arasindailk sirada ek biitcenin yer alacaginailiskin degerlendirmeler yapiimaktadir.

Ayrica deprem felaketiyle birlikte, yil sonuicin cariislemler acigindaki beklentiler Merkez Bankasi'nin Mart
ay! Piyasa Katilimcilari Anketi'nde 36 milyar ABD Dolariolarak 6l¢iilmistir. Gegcen yil agiklanan 2023-2025
donemine iliskin Orta Vadeli Program'da ise bu rakam 22 milyar ABD Dolari olarak 6éngorilmusta. Bu
tabloda Tirkiye'nin (ylksek acik, vadesi gelecek 196 milyar ABD Dolarlik dis borcun %90'inin yenilenecegi
varsayimi ve deprem tahribati konusunda kamunun acikladigi maliyetin 1/3'i baz alinarak) bu yil yaklasik
190 milyar ABD Dolarlik dis finansman bulmasi gerektigi ekonomistlerce hesaplanmaktadir. Diger taraftan
kiiresel ekonomide yavaslama ve sermayeye erisim maliyetinin ylkselmesi de Turkiye i¢in ek zorluklar
yaratmaktadir.

Ekonominin genelinde 6nemli bozulmalar yarattigiizlenen enflasyon baz etkisinin disiis yonlinde yarattigi
baskiya karsin ylkselirken, TCMB'nin Mart ayina iliskin Piyasa Katilimcilari Anketi'nde yil sonu enflasyon
beklentisi %37,72 olmustur. Bu rakam kimi ekonomistler arasinda %40'in lzerinde paylasiimaktadir.
Politika faizi ile TUFE arasindaki faiz aleyhine yiiksek puan farki siirmekte, hem faizi hem déviz kurunu
kontrol etmeye ¢alisan politikalarla artan finansal istikrarsizliga isaret edilmektedir. Deprem bdlgesindeki
Uretim kaybi ve kamu harcamalarinin fiyatlari artirici yonde etkisi cercevesinde para politikasinda finansal
risklerin yonetilebilmesi daha blylik 6nem tastyacaktir.

TCMB'nin, faiz araci yerine kullandigi makroihtiyati tedbirler gectigimiz ceyrek donemde 6ne ¢ikmayi
sirdirmds, bu adimlar kapsaminda (dlsuk faizli ve uzun vadeli devlet tahvillerine yonlendirme, kredi
faizine tavan uygulamasi, mevduatta doéviz payi yliksek olana ek yiik getirilmesi gibi) bankalar tarafindan
duyarhlik ve baskinin arttigi belirtilmistir. Stirecte TL mevduat faizlerini yukari ceken bankalarin risk almak
istememesi nedeniyle prosedirleri zorlastirdigi, ticari krediler ile ihtiyac¢ kredilerinin faiz oranlarini da
yukari g¢ektigi izlenmistir. Uygun finansman ve KGF kredileriyle ekonomisi destekleyen, kredi biylimesi
yasandigi takip edilen kamu bankalarinda ise sermaye artisi gerceklestiriimektedir. Ozellikle miktar
acisindan uygun faize ulasmada zorlanan 6zel sektérde yatirim kararlari ertelenmeye devam edilirken yeni
istihdam yaratma kapasitesi azalmaktadir. Sektordeki belirsizlikler, yasanan afet ve yaklasan segim ile
artmistir.

Secime az bir siire kala yeni bir ekonomi programi ve planl ekonomiye duyulan ihtiyacin alti gizilmektedir.
Bu gcergevede kademelifaiz artirim siirecine gegilmesi gerektigi vurgulanirken, ekonomide normallesmeye
geciste (faiz ve vergi artislari ile yatirnm ve harcamalarda disuslin etkileri seklindeki) “aci regcete”nin de
geciktikce agirlastigi belirtilmektedir. istikrari &nceliklendirecek politikalar ilk asamada biiyiimeyi olumsuz
etkileyecek olsa da yapisal reformlarla sistemin giiglendirilebilecegi ve ekonominin risk gériinimiinde
iyilesme saglanarak yabanci sermaye icin de Tirkiye'nin yeniden cazip hale gelebilecegi dile
getirilmektedir. Makroekonomik gostergelerin de o6tesinde kapsayici ve sirdirulebilir biyime ile
kalkinma siireciicin bir zihniyet degisimine duyulanihtiyac 6ne cikmaktadir.

Biiyiime: Tiiketim siiriikledi, emegin payi dipte

Turkiye ekonomisi, TUIK'in zincirlenmis hacim endeksine gére, 2021 yilindaki %11,4'lik biyimenin
ardindan gegtigimiz yil %5,6 blylimdistir. Yilin son ¢eyreginde bliylime orani %3,5 olmus, blylimede
ylksek enflasyon ortaminda 6ne cekilen talep paralelinde 6zel tiiketim harcamalarinin stiren katkisi 6ne
cikmistir. Yilin son geyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis verilere gére kaydedilen biylime
ise %0,9 seviyesindedir.

Gegen yilin genelinde hizmetler sektori %11,7, sanayi sektori %3,3 (imalat %4,3), tarim sektori %0,6
blylrken; insaat sektori %8,4 kigllmustir. Son ceyrek doneme bakildiginda, tarim ve sanayi
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sektorlerinin bliylimeyi baskiladigi gorilmis, sanayi tretimindeki %3'lik daralma 6ne ¢ikmistir. Finans
sektoriinde %21,8'lik glicli biyiime performansi dikkat gekmeyi stirdiirmektedir.

GSYH'deki yilhik artisa harcamalar yontemiyle bakildiginda hanehalki tiketiminin %19,7, kamu
harcamalarinin %5,2, toplam yatirimlarin ise %2,8 oraninda artmis oldugu gériilmektedir. ihracat %9,1 ve
ithalat %7,9 blylimus, dis ticaretin ekonomiye olumlu katkisi azalmistir. Ayrica stoklarda azalma
sirmektedir. Yilin son ¢eyreginde ithalattaki hizli genislemenin yani sira ihracattaki zayif seyir izlenmistir.
Bu dénemde makine-techizat yatirimlarinda son yillarin en zayif artislarindan biri kaydedilirken, yaklasik
1,5yildir daralaninsaat yatirimlarinin artis kaydetmesi dikkat cekmistir.

Gecen yil sonu itibariyla Tirkiye ekonomisi, enflasyondaki yliksek seyre bagl olarak yillk bazda cari
fiyatlarla %107 genisleyerek 15 trilyon TL (905,5 milyar ABD Dolari) diizeyini agsmistir.

Son yillarda Turkiye ekonomisinde destekleyici politikalarla yliksek biiyime kaydedilirken; strdirulebilir
blylmenin yakalanmasi igin gelir esitsizligi, yoksulluk, cevresel sorunlar, egitim sorunlari ve issizlik ile
toplumsal cinsiyet esitligi gibi konularda izlenen politikalarin yetersiz kaldigi takip edilmistir. Bu ¢cercevede
maas artislarina ragmen isglicii 6demelerinin milli gelirden aldig1 pay, gegen yil %26,5 ile veri setinin
(1998) en duslik seviyesine gerilemis; basta kadin ve genclerde olmak Uzere issizlik sorununun etkileri
artmis, yine 2022'de TUIK verilerine gére 15-24 yas grubundaki her 4 gencten 1'i (2,9 milyon kisi) de ne
egitim hayatinda ne de istihdam piyasasinda yer alabilmistir.

Enflasyon: Diisiis egilimi kalici olmayabilir

TUFE, Mart ayinda bir miktar beklentilerin altinda gercekleserek énceki aya gére %2,29 artmistir. Yillik
enflasyon orani ise %50,51 olarak kaydedilmistir. TUIK, TUFE'de %3,15'lik aylik artis acikladigi Subat
ayindaise deprem felaketi nedeniyle Gaziantep, Malatya ve Hatay Bolge Middrlikleri'ne bagl olanillerde
"alan (saha) fiyatlarinin" derlenemedigini aciklamisti.

TUFE'de ana harcama gruplart itibariyla Mart ayinda bir énceki aya gore en yiiksek artis gsteren grup
%6,30 ile egitim olmus; onu %3,85 ile lokanta ve oteller, %3,84 ile gida ve alkolsiiz igecekler takip etmistir.
Mart'ta en ylksek yillik artis da %70,73 ile lokanta ve otellerde yasanmis; bu grubu %67,89 ile gida ve
alkolstizicecekler, %64,68 ile saglik grubu izlemistir.

UFE ise Mart'ta aylik bazda %0,44 ve yillik bazda %62,45 artmistir. Bdylece iretici fiyatlari tarafindaki
gerilemenin etkisiyle UFE-TUFE farki son 2 yilin en diisiik seviyesini almistir.

Bir sliredir baz etkisiyle gerileme egiliminde olan enflasyonda, hem aylik manset hem de yillik ¢cekirdek
enflasyonda artisin yiksek kalmasi disus trendinin kaliciigi konusunda soru isaretleri yaratmistir. Bu
dénemde B endeksi (islenmemis gida triinleri, eneriji, alkolli ickiler ve tiitiin ile altin hari¢ TUFE) aylik
bazda %2,19 artis kaydederken, C endeksi de (eneriji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkoll ickiler ile tltiin ve
altin haric TUFE) %2,15 artmustir.

Ote yandan Diinya Bankasi'nin "Gida Giivenligi Raporu"nun Subat ayi sonuglarina gére en yiiksek gida
enflasyonu Liibnan'da gerceklesirken, listede Tiirkiye (Zimbabve, Arjantin ve iran'in ardindan) diinya
besincisi olmustur. TUIK verilerine gére Subat'ta Tiirkiye'de yillik gida enflasyonu %69 olmustur.

Para Politikasi: Faizde politika degismedi

Gegen yilin son geyrek doneminde politika faizini tek haneli seviyeye (%9) ceken TCMB, Ocak'ta faizi sabit
tutmus, Subat'ta ise yasanan depremlerle birlikte faizde 50 baz puan indirim karari alarak faiz oranini %8,5
olarak belirlemisti. Merkez Bankasi PPK Mart ayi toplantisinda politika faiz orani %8,5 dlizeyinde sabit
tutulmustur.

PPK Toplantisi sonrasi yayimlanan metinde, para politikasindaki diizeyin deprem sonrasi gerekli
toparlanmayi desteklemek icin yeterli oldugu belirtilmis, “Asrin felaketi dncesindeki 6ncii gostergeler
2023 yilinin ilk geyreginde i¢ talebin dis talebe kiyasla daha canli olduguna ve biliyiime egiliminde artisa
isaret etmekteydi. Depremin Uretim, tiketim, istihdam ve beklentiler Gzerindeki etkileri kapsamli bir
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sekilde degerlendirilmektedir. Depremin yakin vadede ekonomik aktiviteyi etkilemesi beklenmekle
birlikte, orta vadede Tirkiye ekonomisinin performansi lzerinde kalici bir etkide bulunmayacagi
ongorilmektedir” denmistir.

TCMB PPK, “uygulanan bitincill politikalarin destegiyle enflasyonun seviyesinde ve egiliminde
iyilesmeler gorilmeye baslandigini, bununla birlikte depremin yol actigl arz-talep dengesizliklerinin
enflasyon Ulzerindeki etkilerinin yakindan izlendigini, sanayi lretiminde yakalanan ivmenin ve
istihdamdaki artis trendinin strdirilmesi acisindan finansal kosullarin destekleyici olmasinin deprem
sonrasinda daha da 6nemli hale geldigini” dile getirmistir. Ayrica i¢ tiketim talebi, enerji fiyatlarindaki
yiksek seviye ve ana ihracat pazarlarindaki zayif iktisadi faaliyetin cari denge Ulzerindeki riskleri canh
tuttuguna isaret eden Kurul, fiyat istikrari icin cari islemler dengesinin siirdirtlebilir seviyelerde kalici
hale gelmesinin 6nemine isaret etmis ve kredilerin blylime hizi ve erisilen finansman kaynaklarinin
amacina uygun sekilde iktisadi faaliyet ile bulusmasi konusunun yakindan takip edildigini kaydetmistir.
Metinde, parasal aktarim mekanizmasinin etkinligini destekleyecek araclari kararlilikla kullaniimaya
devam edilecegi, fonlama kanallari basta olmak tzere tim politika arag setinin liralasma hedefleriyle
uyumlu hale getirilecegi de yer almistir.

TCMB, Mart ayinda yapilan Genel Kurul Toplantisi'nda, Hazine'ye gegen yilki 72 milyar TL'lik donem
karindan 62,1 milyar TL aktarma karari almistir. TCMB'nin deprem bagislari sirasinda bilango karindan
bagisladigi 30 milyar TL'nin aktarim islemi de onaylanmistir.

Dig Ticaret: Agikta hizliartis yasaniyor

TUIK ve Ticaret Bakanligi isbirligiyle aciklanan gegici dis ticaret verilerine gore, dis ticaret acigi Subat'ta
bir dnceki yila gore %51,4 artisla 12,1 milyar ABD Dolari olmustur. Boylece Ocak-Subat déneminde agik
26 milyar ABD Dolari'ni agmistir. Dis ticaret dengesi Ocak'ta ise gegen yilin ayni ayina kiyasla %38,4
oraninda genisleyerek 14,2 milyar ABD Dolariile tarihiylksek diizeyine gikmisti.

ihracat Subat ayinda bir &énceki yilin ayni ayina gére %6,4 azalarak 18,7 milyar ABD Dolari, ithalat ise
%10,1 artarak 30,7 milyar ABD Dolari olarak gerceklesmistir. ihracatin ithalati karsilama orani Subat
2022'de %71,4 iken, Subat 2023'te %60,7'ye gerilemistir. Enerji Grlinleri ve parasal olmayan altin harig dis
ticaret a¢ig1 Subat ayinda 2,5 milyar ABD Dolari olmustur. Depremin etkisinin anlasiimasi icin ekonomik
verilerin mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmasina iliskin bir metodolojik uygulama da
gerceklestirilmistir. Bu seriye gore bir dncekiaya gore Subat'taihracat %8,1 ve ithalat %8,5 azalmistir.

Subat ayinda ihracatta ilk sirayi Almanya (1,7 milyar ABD Dolari) almis, bu ilkeyi sirasiyla; italya (1,1
milyar ABD Dolari), ABD (1,08 milyar ABD Dolari), Rusya (1 milyon ABD Dolari) ve Birlesik Krallik (850
milyon ABD Dolari) takip etmistir. ilk 5 tilkeye yapilan ihracat, toplam ihracatin %30,9'unu olusturmustur.
ithalatta ise Rusya Federasyonu (4,2 milyar ABD Dolan) ilk sirayi almis, bu tlkeyi sirasiyla; isvigre (3,5
milyar ABD Dolari) Cin (3,1 milyar ABD Dolari), Almanya (2,1 milyar ABD Dolari) ve italya (1,2 milyar ABD
Dolari) izlemistir. ilk 5 (ilkeden yapilanithalat, toplam ithalatin &45,9'u olmustur.

Yuksek teknoloji Grlinlerinin imalat sanayi Urlnleri ihracati igindeki payr %3,6 iken ara mallarinin
ithalattaki pay1 %77,3'tur.

Rapor yayima hazirlanirken Ticaret Bakanligi tarafindan agiklanan gegici dis ticaret verilerine gore Mart
ayindaihracatyillik bazda %4,4 artarak 23,6 milyar ABD Dolariolmus, ithalat %4,2 artisla 32,2 milyar ABD
Dolariolarak kaydedilmistir.

Odemeler Dengesi: Rezervden finanse edilen acik biiyiidii

TCMB verilerine gore, Ocak ayinda cari islemler agigi yillik bazda %43 oraninda genisleyerek 9,8 milyar
ABD Dolari seviyesinde gergeklesmis, parasal olmayan altin ve enerji ithalatindaki hizh artislar cari
aciktaki genislemede etkili olmustur. Son 12 aylik agik da 51,7 milyar ABD Dolari'na ulasmistir.
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Yilin ilk ayinda parasal olmayan altin ithalati yillik bazda 7 kattan fazla artarak 4,9 milyar ABD Dolari
olurken, net enerjiithalati 7,7 milyar ABD Dolariile son 12 ayin zirvesinde gerceklesmistir. Altin ve eneriji
harig cari islemler hesabi ise 2,6 milyar ABD Dolari fazla vermistir Odemeler dengesi tanimli dis ticaret
acigl 12,4 milyar ABD Dolari olmus; hizmet gelirleri 3,2 milyar ABD Dolari seviyesiyle cari acikta
genislemeyi sinirlandirirken, tasimacilik ve seyahat kalemlerinde sirasiyla 1,2 ve 2,5 milyar ABD Dolari
gelir kaydedilmistir.

Finans hesabi tarafina bakildiginda Ocak ayinda dogrudan yatirimlardan kaynaklanan net girislerin 233
milyon ABD Dolari oldugu izlenmis, bu donemde 514 milyon ABD Dolari diizeyinde gerceklesen net
gayrimenkul yatirimlari yurt disi yerlesiklerin Tirkiye'ye yaptiklari dogrudan yatirimlarin %63'lin{
olusturmustur. Dogrudan sermaye yatirimlari yillik bazda %46,5 azaligsla 253 milyon ABD Dolari diizeyine
gerilemistir. Portfoy yatirimlari bu dénemde 490 milyon ABD Dolari tutarinda net giris kaydetmis, yurt
disi yerlesikler hisse senedi ve devlet i¢c borclanma senedi (DiBS) piyasalarinda sirasiyla 486 milyon ABD
Dolari net satis ve 22 milyon ABD Dolari net alis yapmistir. Ocak'ta rezerv varliklar 9,4 milyar ABD Dolari
azalirken, “kaynag belirsiz para girisi” olarak tanimlanan ve yakin donemde yuksek girisler kaydedilen
net hata ve noksan kaleminde bu ayda 119 milyon ABD Dolari¢ikis yasandigi gorilmustar.

Ayrica son donemde artmakta olan Tirkiye'den yurt disina ¢cikan dogrudan yatirimlarin gecen yil 9,9
milyar ABD Dolari'na ulagsmasi ve gelen yatirimlarin giden yatirimlara payinin %62'ye ¢ikmasi dikkat
cekmistir.

Biitce Dengesi: Depremlerin etkisi goriildii

Depremin yasandigl Subat ayinda bitce acigi 170,6 milyar TL olarak gerceklesmis, Ocak — Subat 2023
déneminde ise merkezi yonetim bitcesi 202,8 milyar TL acik vermistir Gecen yilin Subat ayinda biitce
acigl 69,7 milyar TL olmustu. Ocak-Subat 2023 donemindeki faiz disi agik 147,2 milyar TL diizeyinde
gerceklesmistir.

Hazine ve Maliye Bakanligi verilerine gore bltce gelirleri Subat ayinda yillik bazda %19,1 oraninda
azalarak 218,8 milyar TL olmustur. Bu donemde vergi gelirleri %0,4 disusle 179,6 milyar TL diizeyine
gerilemistir. Deprem felaketi nedeniyle kurumlar vergisi mikelleflerine saglanan vergi ertelemelerinin
de etkisiyle kurumlar gegici vergisi yillik bazda %94,6 azalmistir. Dahilde alinan katma deger vergisinde ve
dzel tiiketim vergisinde sirasiyla %152,2 ve %126,5'lik hizli artislar yasanmistir. Ote yandan tesebbiis ve
milkiyet gelirleri %90,4 azalisla 4,9 milyar TL dizeyine gerilemis olup, gectigimiz yilin Subat ayinda
TCMB faaliyet gelirinin bitceye aktarilmasiyla bu kalem 51,3 milyar TL seviyesinde gerceklesmisti.

Biitge giderleri ise Subat ayinda %94 artarak 389,4 milyar TL'ye ulasmistir. Yillik bazda %161,4 artis
sergileyen cari transferlerde Hazine yardimlari (7,7 milyar TL) ve afet alanlarinin déniisim giderleri (5,6
milyar TL) dikkat ¢cekmis, ayrica bu dénemde EUAS (9 milyar TL) ve BOTAS'a (16 milyar TL) yonelik
transferler de yapilmistir. Sermaye giderleri ise karayolu yapim (5,7 milyar TL) ve diger miteahhitlik
giderlerindeki (3,9 milyar TL) artisin etkisiyle yillik bazda yaklasik 6 katina ylkselerek 17,9 milyar TL
diizeyinde gerceklesmistir. Sermaye transferlerinde hanehalki ve isletmelere yapilan transferler yillik
bazda 38,9 milyar TL (%406) artarken, bu artisin 16,8 milyar TL'lik kismini siniflandirmaya girmeyen
hanehalki ve isletmelere yapilan diger transferler kaleminin olusturdugu gorilmdistir. Ayrica Hazine
tarafindaki Kur Korumali Mevduat (KKM) hesaplarina iliskin giderler Subat'ta déviz kurlarindaki nispeten
yatay seyir paralelinde 632 milyon TL seviyesinde kaydedilmistir.

Mart'ta ise KKM hesaplari yeni rekor seviyeye, 1,7 trilyon TL'ye ulasmis; bu dénemde llkede doviz
hesaplari 186,4 milyar ABD Dolari'na dismius; son olarak KKM uygulamasinda faiz Ust sinirinin
kaldirilmasina yonelik bir diizenleme de yapilmistir. KKM'nin TCMB ve Hazine'ye toplam maliyetinin 9,5
milyar ABD Dolari'na (181,5 milyar TL) ulastigl hesaplanmaktadir. Ekonomistler, doviz cinsinden borcun
doviz kuru endeksli borgla degistirilmesini liralasma olarak degerlendirmezken kamu tarafindan artan
maliyuke dikkat cekmektedir.
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Yine Mart itibariyla yasalasan EYT diizenlemesinin bitgeye toplam maliyeti de Sosyal Glivenlik Kurumu
(SGK) tarafindan 194,4 milyar TL olarak hesaplanmis, diger taraftan kamu ve 6zel sektore getirecegi
kidem tazminatiylkiyle bu rakamin 300 milyar TL'yi asabilecegi glindeme gelmistir.

Rapor yayima hazirlanirken agiklanan rakamlara gore bitce yilin ilk ceyreginde 257,8 milyar TL acik
vermistir.

istihdam: issizlikte diisiis yasandi

TUIK verilerine gére Ocak ayinda mevsim etkisinden arindiriimis issizlik orani 0,5 puan azalarak %9,7
olmus, isglicline katilma orani da 0,2 puanlik artis ile %54,1 olarak gerceklesmistir. Geng nifusta (15-24
yas) issizlik orani 0,5 puanlik artis ile %20,2 olurken, zamana bagl eksik istihdam, potansiyel isglicli ve
issizlerden olusan atil isglicii orani 0,6 puanlk artis ile %21,9 olarak kaydedilmistir. Kadin issizliginin
(%13,7) erkekissizliginin (7,7) 6 puan lzerinde gerceklesmesi dikkat gekmistir.

Ocak'ta isgiiciine katilim orani 0,2 puanlik artis ile %54,1 olarak agiklanmistir. istihdam orani aylik bazda
0,5 puan artarak %48,9 olmustur. istihdam edilenlerin %15,8'i tarim, %21,7'si sanayi, %6's! insaat,
%56,5'iise hizmet sektoriinde yer almistir.

Ulke genelindeki issizlik oraninin 1,6 puanlik azalis ile %10,4 seviyesinde (mevsimsel etkiden
arindirilmamis veri) gerceklestigi 2022 yilinda sanayi sektorinin istihdam edilenler igindeki payi 0,4
puan, hizmet sektériinin payi 1,2 puan artarken, tarim sektoriiniin payi 1,4 puan, insaat sektoriiniin pay!
0,2 puan azalmistir. issizlik orani en yiiksek bélge %19,2 ile TRB2 olarak tanimlanan (Van, Mus, Bitlis,
Hakkari) olmustur.

Ucretli kesimin milli gelirden aldigi pay tarihi diisiik seviyelere inmisken licret zamlarina ragmen alim
glci gerilemekte ve gelir dagiiminda bozulma yasanmaktadir. Emekli maaslarina zam ile de birlikte
asgari licret, Tirkiye'de yaygin ticret haline gelmektedir. Tiirk-is'in 4 kisilik aile igin agikladigi Achk Sinirtise
Martitibariyla9 bin 590 TL'ye yiikselmistir.

Giiven Endeksleri: Ekonomik giiven geriledi

Ekonomik gliven endeksi Subat ayinda 99,1 iken, Mart ayinda %0,2 oraninda azalarak 98,8 degerini
almistir. Bir dnceki aya gére Mart ayinda tiiketici gliven endeksi %2,9 oraninda azalarak 80,1, perakende
ticaret sektorii gliven endeksi %4,4 oraninda azalarak 117,7, insaat sektori gliven endeksi %1,5 oraninda
azalarak 88,5 olmustur. Reel kesim (imalat sanayi) gliven endeksi %1,7 oraninda artarak 104,1 ve hizmet
sektoru gliven endeksi %1,1 oraninda artarak 116,8 degerlerini almistir. Ekonomik Gliven Endeksi'nin
100'den biyik olmasi genel ekonomik duruma iliskin iyimserligi, 100'den kigik olmasi da genel
ekonomik durumailiskin kotimserligi gostermektedir.

Bu arada tiiketici gliven endeksinin depremin yasandigi Subat ayinda %4,3 artmasi kamuoyunda gergekgi
bulunmamis, TUIK ise ankette derlemeyi 6 Subat tarihi &ncesi yaptigini aciklamistir. Depremin etkileri
Mart verisine de yansimis, kurumun ilgili aciklamasinda “Tuketici egilim anketi, deprem felaketinden
etkilenen Adiyaman, Gaziantep, Hatay, Kahramanmaras, Kilis, Malatya ve Osmaniye illerinde
yapilmamistir” denilmistir.

Kredi Notu ve Risk Primi: Gostergelerde goriiniim ayni

Uluslararasi yatirim ve borglanma agisindan 6nem tasiyan ulke kredi notlariile CDS (kredi temerriit riski)
priminin Turkiye ekonomisi lizerinde olusturdugu baski stirmektedir.

Ulke kredi notu, uluslararasi kredi derecelendirmesi yapan ii¢ biiyiik kurulus nezdinde yatirim seviyesinin
altinda bulunmaktadir. Fitch Ratings gectigimiz glinlerde Tirkiye'nin kredi notunu “B” ve not
gorinimini “negatif” olarak teyit etmistir. Notun “zayif dis finansman, midahaleci ve geleneksel
olmayan politikalar nedeniyle artan ekonomik bozulmalar ile siyasi ve jeopolitik riskleri” yansittigini
aciklayan kurulus, depremler nedeniyle bankalar acgisindan zaten diisiik olan not seviyelerinin etkilenme
olasihginin disik oldugunu belirtmistir. S&P Global de Tirkiye'nin kredi notunu “B” olarak teyit ederken,
not gorinimiini “duragan”dan “negatif”’e distirmustir. Kurulus, bu revizyona gerekce olarak para ve
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maliye politikalarina iliskin risklere isaret etmistir. Tirkiye'nin Moody's nezdinde ise kredi notu "B3"ve
Ulke not gorinimu "duragan"dir.

Turkiye'nin Temmuz'da 900'lere kadar ¢ikan CDS primi, 2022 yili sonunda yurt disi piyasalarda bir
streligine olusan iyimser ortamdan ve TCMB rezerv artisindan destek bularak 500'lii seviyelere inmis,
gectigimiz ceyrek donemde de primde bu seviyeler takip edilmistir. Gostergede, dis bor¢ maliyetlerine
yansiyan kritik seviye olarak 300 puan gosterilmektedir.

INSAAT SEKTORU

ihmallerin Faturasini Deprem Kesti

Kahramanmaras'ta ve hemen ardindan Hatay merkezli yasanan, 11 ilimizde yaklasik 14 milyon
vatandasimizi dogrudan etkileyen, 50 binden fazla vatandasimizin da hayatini kaybetmesine yol agan
afetler Glkemizde yasanan aci tecrlibelere ragmen depreme karsi yeterli dnlemin alinmamis oldugunu ve
dayaniksiz yapi Gretiminin yayginligini bir kez daha gozler 6niine sermistir.

Ulkemizde deprem, toplumsal bellegimize biiyiik kayiplar ve derin acilar yiiklemis bir numarali dogal
afettir. Son yasanan deprem felaketi de Ulkemizin deprem kusaginda yer aldig1 gercegini ve kentsel
déniistimiin nemini aci bigimde hatirlatmistir. Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi tarafindan
11 ilde incelenen 5 milyon 646 bin bagimsiz boliimden olusan 2 milyon 31 bina icinde 894 bin bagimsiz
boélimden olusan 312 bin binanin acil yikilacak, agir hasarli, yikik veya orta hasarli oldugunun tespiti
yapilmistir. Ortaya ¢ikan yaklasik 230 milyon tonluk enkaz, boyutu itibariyla Erciyes Dagi'nin biyukIGgi
ile kiyaslanmistir. Yikilan binalar ve yitirilen canlar, dogal afet risklerini ve zemin sartlarini dikkate alan
kentsel planlamanin, yetkin mihendisligin, projeye uygun imalatin, dogru ve kaliteli malzeme kullanimi
ile yapim faaliyetleri denetiminin hayati 6nemini ortaya koymaktadir.

Deprem Bolgesinde inceleme Yapan Teknik Ekiplerin Yapi Hasarlariile ilgili On Tespitleri

¢ Yerhareketinin siddeti, yer se¢cimi ve zemin tasima kapasitesi, yapisal sistem, tasarim ve yapim kalitesi
bina performansinda belirleyici unsurlar olmustur.

e Binalarin hasar gérmesi ve enkaz haline gelmesi hususunda bircok parametre etkin olmustur.
Bununla beraber binalarin yasi; temellerin oturdugu zeminlerin tasima kapasitelerinin diisiik olmasi;
insaatlarda kullanilan malzeme kalitesinin, kolonlar ve kirislerin en kesit boyutlarinin ve donati
miktarlarinin yetersizligi; binalarin insa edildigi yillarda yirirlikte olan yonetmeliklere uygun olarak
taslyici sistem elemanlarinin insa edilmemis olmalari; diger yapim kusurlari ile bitisik nizamda insa
edilen binalarin kat seviyelerinin farkli olmalari gibi hususlar en belirgin yikim nedenleri olarak
gorilmustdr.

e 2000 yih 6ncesi insa edilmis cerceve tirl betonarme binalarda agir hasara ve go¢cmeye neden olan
tipik eksiklikler; diiz (nervirsiiz) donati kullanilmasi, yetersiz donati detayi ve olasi distk beton
dayanimidir. Zemin kattaki veya subasman seviyesi Uzerindeki yumusak kat mevcudiyeti, bir¢ok
binada gé¢menin anahtar nedenlerinden biridir. Onceki depremlerde de gézlemlendigi tizere kismi
dolgu duvarli ya da dolgu duvarsiz zemin katlarin isyeri olarak kullanilmasi, kolonlarda plastik
mafsallasma olusmasina bagli olarak yasanan ¢okmenin (binalarin Ust katlarinin alt katlarin Gzerine
¢cokerek yikilmasi) sorumlusudur. Bircok bina kiris-kolon birlesim bélgesi hasarina maruz kalmistir.

e 2000 yil sonrasi insa edilmis betonarme binalar, eski tarihli binalara gére daha iyi performans
gostermistir. Ancak 2002 yili sonrasi insa edilmis 1000'den fazla bina, yonetmelikgce belirtilen
performans hedeflerini ihlal ederek ya agir hasar almis ya da tamamen yikilmistir. Bu 6nemli gézlem,
bu binalarin tasarim ve insaat kalitesine dair daha detayli olarak incelenmelerini gerektirmektedir.

« Bolgede genel olarak ¢ok kath konut binalarinin bodrum ve zemin katlari ticari amaclarla
kullaniimaktadir. Maalesef bu alanlarda kolon-kiris kesme gibi yapinin tasiyici sistemini riskli hale
getirmis, bu miidahaleler yikimlarin nemli bir nedenini olusturmustur.
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e Hatay, Adiyaman ve Kahramanmaras illerinin bazi bolgelerinde sismik zemin sivilasmasinin konutlar,
barajlar, limanlar, dayanma yapilari, sevler gibi bircok yapinin deprem davranisi tizerinde belirleyici
oldugu gorilmistir. Bu bolgelerde bircok konut ve binanin temelleri, sismik zemin sivilagsmasi

nedeniyle asirioturmalara ve tasima glicli yenilmelerine maruz kalmistir.
e Son depremlerde ayakta kalan yapilar, betonarme binalarin yénetmeliklere uygun olarak zemin

kapasiteleri yiksek olan bolgelerde projelerine uygun olarak insa edilmesi halinde binalarda
olusabilecek yapisal hasarlarin gok sinirh dlgllerde kalabilecegini bir defa daha gdstermistir.

Turkiye Muteahhitler Birligi, depremlerin degil ihmalin ve kusurlu yapilarin can aldig1 gercegiyle artik
ylzlesilmesi gerektigini her firsatta vurgulamaktadir. TMB'nin 2014 yilinda 10 madde altinda acikladigl
“Insaat Sektori Bildirgesi”’nde, yapi giivenligine iliskin sorunlara ve ¢6ziim &nerilerine yer verilmistir.
izmir'de 2020 yili Ekim ayinda yasanan deprem sonrasinda da TMB'nin énderliginde sektériin tim
paydaslari olan 8 sivil toplum kurulusu GYODER, INDER, KONUTDER, TirkMMMB, Tiirkiye iIMSAD,
INTES ve YDKB bir araya gelerek “Depreme Karsi Tekiz” bashkli bir bildiri yayinlamis ve depreme karsi
glvenli yapilasmanin saglanmasina yonelik konulara dikkat ¢cekmistir. Nitekim Glkemizin yapilasmasinda
“dogru planlama, dogru proje, ehil miteahhitlik ve siki denetim” hususlarinin 6nemini doga her firsatta
bize hatirlatmaktadir.

Oncelikle 2019 yilinda yapi miiteahhitlerinin ekonomik, mali, mesleki ve teknik yeterliklerine gore
siniflandiriimasi igin ¢ikarilan 'Yapi Miteahhitlerinin Siniflandirilmasi ve Kayitlarinin Tutulmasi Hakkinda
Yonetmelik', yurt capinda etkin ve taviz verilmeden uygulanmalidir. Sektérde denetim sistemi
mekanizmalari mutlaka gliclendirilmelidir. Stregte sorumlulugun cok tarafli oldugu gercegi kabul
edilerek, Ulkenin glindeminden imar affi ve benzeri uygulamalar tiimden cikartilmali; aksine,
mieyyidelerin caydirici olmasi saglanmalidir. Ulkemizde 1999 Marmara Depremi éncesi sartnamelerle
yapilmis cok buyik yapi stoku bulunmakta olup “afet odakli” yaklasimla kentsel déniisiim adimlarinin
hizlandirilmasi biyitk 6nem tasimaktadir. Bu hayati sirecin, vatandasin inisiyatifine birakilmadan
baslatilip sonuglandiriimasi ve giivensiz yapilarin hizla tahliye edilerek dontisimin devletin destegiyle
gerceklestirilmesine ihtiyac¢ vardir. Bliylik Marmara depremi olasiliginin her gecen gilin arttig1 ve baska
bolgelerimizde risklerin strdlgl bir ortamda, depreme hazirlanmak icin kaybedecek zamanimiz
olmadig gercegi ilgili tim taraflarca idrak edilmelidir. Meydana gelen son depremlerle birlikte, tlke
genelindeki yapi stokunun dogal afetlere karsi saglamhgina dair ciddi kaygilar yeniden giindeme
gelmistir. Ulkemizin genis bir kesiminin deprem riski ile karsi karsiya oldugu gercegi, yapilasmanin ilk
asamasi olan kentsel planlamanin dnemini ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenle, zemin sartlarini dikkate alan
imar planlari ve yapi sartnameleri hazirlanmasi, olasi imar aflarina giivenen kagak yapilasmanin
onlenmesi, yiiksek riskli yapi stoku icin etkin kentsel donlisiim politikalari gelistirilmesi gerekmektedir.

Depremler Sonrasindaki TMB Faaliyetleri

Kahramamaras merkezli ilk depremin hemen ardindan, 6 Subat 2023 giinii TMB tarafindan, enkaz
altinda kalan vatandaslarimizin kurtarilmasi amaciyla agir is makinalarinin bolgeye sevk edilmesi
yoniinde Uyelere cagri yapilmistir. Depremden etkilenen bdlgenin genisligi, depremin yikici etkisinin
yuksekligi ve kurtarma faaliyetleri icin hizli hareket edilmesinin kritik 6nemini dikkate alarak, enkaz
kaldirma calismalariicin hasil olacak ihtiyaclarin zamaninda teminine destek olmak tizere TMB Baskani
Erdal Eren, Cumhurbaskani Yardimcisi Fuat Oktay ile gorismis ve gorismede bolgedeki is
makinasi/ekipmani ihtiyaclarinin giderilmesi icin TMB ile koordinasyon saglanmasi hususunda mutabik
kalinmistir.

izleyen giinlerde Adiyaman'a inceleme ziyareti gerceklestiren TMB Baskani Erdal Eren ile Hatay,
Adiyaman ve Kahramanmaras'a giden/gorevlendirilen Yonetim Kurulu Uyeleri tespit ve incelemelerde
bulunmus, TMB lyeleri tarafindan bélgeye nakledilen is makinasi/ekipmanlari ve yardim
malzemelerinin ihtiyag sahiplerine ulastiriimasini teminen AFAD ve yerel yonetimlerle koordinasyon
saglamistir. Bu calismalar kapsaminda TMB Uyeleri, 4 binin lzerinde is makinasi ve 22 binden fazla
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ekipman ile birlikte kurtarma calismalarina destek olabilecek 3 bini asan tecriibeli personeli bolgeye
yonlendirmis; ozellikle madencilik ve tinel gibi altyapi isleri bulunan firmalar, sevk ettikleri ekipler ile
enkaz altindan emniyetli bicimde ¢ok sayida can kurtarilmasini saglamistir. Bir taraftan arama ve
kurtarma faaliyetleri devam ederken, bolgede santiyeleri bulunan Uye firmalar da tesislerini hizla
depremzedelerin istifadesine acarak yaklasik 20 bin kisiye barinma ve sicak yemek imkani
sunabilmislerdir. TMB lyeleriyine kamu kurumlariyla koordineli bicimde 110 bin dolayinda genel ihtiyag
malzemesi iceren yardim kolisini afetzedelere ulastirmis, Kizilay'a kan bagisinda bulunulmasina énculik
etmistir. Bu firmalar ayrica, depremden etkilenen illerde ilk asamada ¢adir kentlerin, izleyen glinlerde de
kalicr konteyner kentlerin kurulusunu Gstlenmistir.

ilk asamada ihtiyac duyulan acil insani yardimlarin karsilanmasi gayretinin ardindan, TMB tarafindan
deprem bolgesine yonelik yardimlar kapsaminda sektoér adina lye firmalar ile istisarede bulunularak
2023 yilinda yapilacak hakedis 6demelerinin %1'lik tutarinin deprem bdlgesinin yeniden imari igin
AFAD'a bagislanmasina yonelik bir dneri getirilmis ve bu dneri Cumhurbaskani Yardimciligi makami ve
kamuoyuile paylasilimistir.

Hayati unsur olan yapi glivenliginin saglanmasiicin insaat sektériniin kontrolll bicimde gelismesi buyik
onem tasimaktadir. Sektor saglkli bicimde yapilanmadan tlkemizin kalkinma hedeflerinin slirdirtlmesi
de mimbkin degildir.

GSYH ve insaat Sektoriinde Bliyiimenin Seyri (%)
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insaat sektdrii esasen 2018-2019 déneminden bu yana i¢c ve dis ekonomik gelismelerin etkisiyle
kGigllmektedir. Covid-19 salginiyla birlikte sorunlarin arttigl sektérde s6z konusu donemde alinan
tedbirlerle ve ardindan ekonomide siki para politikasina gegisle ivme kaybi yasanirken, asilamanin
artmasi ve salgin dnlemlerinin gevsemesiyle birlikte 2021 yilinin ilk yarisinda oldukga sinirli biylime
godzlenmistir. izleyen dénemde kiiresel ve ulusal ekonomideki gelismelerle yeniden kiiciilen sektor, yil
genelinde %0,6 daralmistir. 2022 yilinda daralmanin hizlandigi insaat faaliyetleri, yilin ilk ¢ ¢ceyrek
déneminde yillik bazda sirasiyla %7,5, %10,7 ve %15 oranlarinda kiclilmstir. Sektor, araliksiz olarak son
5 ceyrek donemdir sliren daralmadan sonra yilin son geyreginde %2 blylime kaydetmistir. 2022 yih
genelindeise sektor, salgin yil1 2020'den (-%5,5) daha derin bir daralma (-%8,4) yasamistir.

Ekonominin genelinde 200'ln Uzerinde alt sektdre yarattigl talep ve sahip oldugu istihdam giclyle
Turkiye'nin mevcut Uretim yapisi icinde 6nem tasiyan insaat sektori, 2022 yil sonu itibariyla GSYH'den
%4,9 pay almistir. Oysa bu oran 2016 yilinda %9'a kadar ¢ikmisti. insaat sektériiniin istihdam igindeki payi
yasanan sorunlarla birlikte 2017'de %7,5, 2018'de %7, 2019'da da %5,6 oranina gerilemisse de 2020'de
%5,7'ye ve 2021'de %6,1'e yikselmistir. Bununla birlikte istihdam edilen kisi sayisi 2017 yilinda 2,1
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milyon iken 2020 yilinda 1,5 milyona inmis, 2021 ve 2022 yilinda ise 1,8 milyon olmustur. Sektorin
istihdamdan aldig1 pay %6'dir.

Sektorel yatirimlar 2021 sonunda %5,5 oraninda daralirken, bu oran gegen yilin liglincli ¢ceyreginde
%20,3'e kadar gerilemis ve yilin sonu itibariyla ise pozitife gecerek %0,3 olmustur. Ote yandan yine TUIK
tarafindan aciklanan Ciro Endeksleri kapsaminda Kasim ayi Bina insaati Ciro Endeksi'nde maliyetler
dikkate alindiginda reel degisim negatif olmayi siirdirmis ve -%10,9 olarak hesaplanmistir.

Yatirimlarda Yillik Degisim (%)
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Yuksek girdi maliyetlerinin yani sira 6denek yetersizligi ve hakedis 6demelerinde yasanan gecikmeler bu
dénemde sektorii olumsuz etkileyen baslica unsurlar olmustur. insaat faaliyetlerinin Eylil-Aralik 2022
doneminde yizlinl yukariya donmesinde sektori ozellikle konut alaninda destekleyen kampanya ve
projeler etkili bulunmustur.

Salginin etkileri ve doviz kurundaki gelismelerle birlikte 2021 yilinda temel girdi maliyetlerinde %150
diizeyine varan fiyat artislarinin yasandigi gorilmastir. Ardindan ortaya ¢ikan Rusya-Ukrayna savasinin
hammadde fiyatlar lizerinde kiresel ¢apta yarattigl etkiyle de 2022 yilinda bu oranin %170'i astig
izlenmistir. Sektorliin one cikan girdilerindeki maliyet artisi gectigimiz yil da devam etmis, Mart 2022-
2023 donemi itibariyla ise yillik fiyat artislari 6ne cikan secilmis girdilerden hazir betonda %92 ve
¢imentoda %88 olmustur.

Hizi bir miktar azalsa da maliyetlerde artis yiiksek seviyelerde olmayi siirdiirmistir. TUIK insaat Maliyet
Endeksi, Subat 2023'te yillik bazda %72,4 ve aylik bazda da %2,1 yukselmistir. Endeks kapsaminda
malzeme endeksi yillik bazda %62,5 ve aylik bazda %3,4 artarken, is¢ilik endeksi ise yillik bazda %104
artmis ve aylk bazda %1,2 azalmistir. Endeks (846,7 puan ile), insaat maliyetlerinin son 8 yilda 8 kat
arttigini ortaya koymaktadir.

insaat Maliyet Endeksinde Yillik Degisim (%)
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Oniimiizdeki dénemde, Kahramanmaras ve Hatay merkezli depremlerden etkilenen illerde baslayacak
yeniden insa calismalariyla artacak talep ile birlikte insaat malzeme ve iscilik fiyatlarinda artislar
yasanmasiolasiliginin yliksek oldugu degerlendirilmektedir.

insaat sektdriiniin talebe paralel konut retimini saglayabilmesi icin sektériin kamu projelerinde
yasadigi sorunlarin giderilmesi gerekli goriilmektedir. Kamu projelerinde son dénemdeki yliksek maliyet
artislari nedeniyle yasanan sorunlar gikarilan dizenlemelerle giderilememis, Anadolu'nun dort bir
tarafinda bircok miteahhitlik firmasi Gstlenmis oldugu projeleri tamamlayamaz hale diismis, teminat
mektuplari nakde gevrilmis ve ihalelerden yasakli duruma gelmistir. TM B tarafindan bu muteahhitlere
tek seferlik sicil affi getirilmesi yoluyla yasaklarinin kaldirilmasi konusunda hikimete ¢agrida
bulunulmaktadir.

Konut Segmenti: Arz geriledi, stokta zarar biiyiik

Yasanan depremlerle birlikte Glkemizin konut piyasasinin genelinde yeni ve daha zorlu sorunlar
glindemdedir. Cumhurbaskanhgi Strateji ve Bltce Baskanhgi bolgede acil yikilacak, yikik veya agir hasarl
kategorilerine giren toplam konut sayisini 518 bin 009 olarak aciklarken, orta hasarli konut sayisinin 131
bin 577 ve az hasarli konut sayisi 1 milyon 279 bin 727 olarak tahmin etmistir. Bu veriler 1s1ginda deprem
sonrasinda 2 milyon 273 bin 551 kisi dogrudan barinma sorunuyla karsi karsiya kalmistir.

Afetlerin yasandig illerde ilan edilen OHAL kapsaminda yeni yerlesim alanlari kurulmasina iliskin
Cumhurbaskanligi Kararnamesi 24 Subat 2023 tarihinde Resmi Gazete'de yayimlanmis, kararnamede
yeni yerlesim alanlarinin "fay hattina mesafesi, zeminin elverisliligi, yerlesim merkezlerine yakinhg gibi
olcitler gozetilerek" belirlenmesi konusunda Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanhgi yetkili
kilinmistir.

Deprem boélgesinde “ihya ve insa” olarak tanimlanan siirecte, ovalardan daglara dogru yerlesim modeli
tizerinde duruldugu, TOKIi koordinasyonunda (kentlerde 3-4 kati gegmeyecek sekilde) insa edilecek 319
bin konutun 1 yil icinde tamamlanacagi Cumhurbaskani Erdogan tarafindan agiklanmistir. Toplamda ise
650 bin konutinsa edilmesi planlanmaktadir.

Ayrica deprem belgesinde baslatilan imar hamlesinin finansmani igin Hazine ve Maliye Bakanhgi
baskanhginda Afet imar Fonu kurulmustur. Stirecte AB, BM, Diinya Bankasi gibi uluslararasi kuruluslar da
Onemliboyutta mali destekler agiklamistir.

Halihazirda tlkemizde her yil 800-850 bin konuta ihtiya¢ duyulurken, sektérde yasanan sorunlarla
(yuksek arsa maliyetleri ve insaat malzemesi fiyatlarindaki artislar gibi) birlikte arz tarafinda bir stiredir
gerileme yasanmaktadir. TUIK'in Eylil-Aralik 2022 dénemini kapsayan Yapi izin istatistikleri'nde de bu
gerilemenin surdigu izlenmistir. Bu donemde yapi ruhsati verilen daire sayisi %2,1, yapi kullanim izni
verilen daire sayisi da %9 azalmistir. Gegen yilin genelinde ruhsat alinan daire sayisi (652 bin 677) ve izin
belgesialan daire sayisi (632 bin 174) yillik bazda sirasiyla %9,8 azalmis ve sadece %0,8 artmistir.

insaat sektoriinde yasanan sorunlar nedeniyle gerilemekte olan liretimde artis saglanmasi ve konut
satislarinin desteklenmesi amaciyla yakin zamanda cesitli dnlemler hayata gegirilmeye baslanmistir. ilk
Evim, ilk isyerim Projesiile (2 yil icinde 250 bin konut teslimiile) dar gelirliye yénelik atilimin ardindan bu
yilin basinda orta gelirliye uygun kosullarda konut kredisi kampanyasi olan Yeni Evim Projesi'ni hayata
gegirilmistir. TOKI tarafindan orta gelir grubuna yénelik uzun vadeli ve disiik faizli kredi imkani sunan,
kapsaminda ilk etapta 100 bin yeni konutu kapsayacak olan projede, Ureticilere 25 milyar TL tutarinda
KGF destekli kredi imkani saglanacagi agiklanmistir. Projeye ikinci el konutlarin da dahil edilmesi igin
¢alismalar yapilmistir.
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Konut Satislari (Adet)

2022 Ocak 88.306 Ulke genelinde konut satislari gerilerken, konut
Subat 97.587 fiyatlarinda artis devam etmektedir. Konut

Mart 134.170 piyasasinda bir suredir yiksek enflasyon ortaminda

Nisan 133.058 reel getiri aray|§|ylzil grtaya ¢ikan gayrimenkul (konut.

ve konut disi) talebinin tasarruflarin azalmasi ve kredi

Mayis 122.768 . o
mekanizmasinda yasanan yavaslamayla sinirlandigi

Haziran 150.509 degerlendirilmektedir. Bu kapsamda gectigimiz yil

Temmuz 93.902 konut satislari, %0,4 diiserek 1 milyon 485 bin

Agustos 123.491 olmustur. Toplam sayi iginde ilk el satis 460 bin,

Eyliil 113.402 ipotekli satis ise 280 bin 320'dir. ipotekli satislarda

ERT 102.660 konut kredi faizlerinde ve konut fiyatlarindaki artisin

Kasim 117.806 'etk|5| gortlen fju§'us y|II.|k %4,8 olmustur. Oc.‘?\k 2023'te

Aralik Tl ise satlslar,.blr onceki yilin ayni ?ylna gore %10,6

artarak Haziran 2022'den bu yana ilk kez yillik bazda

2023 Ocak 97.708 artisa isaret etmis, 6te yandan deprem felaketlerinin
Subat 80.031 yasandigi Subat ayina gelindiginde konut satislari %18

Kaynak: TUIK diserek 80 bin 31 olmustur.

Subat'ta ipotekli konut satislari %12,7 azalis gosterirken, son kampanyalarin bu satis kapsaminda kismi
etkisi izlenmis ve ipotekli satislar toplam satislardan %21,7 pay almistir. Bu oran Aralik 2022'de %10,5
olmustu. Yine de kampanya kapsaminda ¢esitli sorunlar yasanmis, ilgili mevzuatin ¢ikarilmasi uzun
sirmis, yasanan depremlerle kampanyaya ilgi azalmis ve gelir grubuna uygunluk ile kredi onayinda
sorunlar yasanmistir. Subat ayi rakamlarina dénildiuginde diger konut satislarindaki distsin ise %19,3
oldugu izlenmistir. Ekonomiye ve sektore etkileri bakimindan esasen incelenen ilk el konut satis sayisi bu
dénemde %18,8 diismiis ve yeni konutlar toplam satislardan %29,3 pay almistir. ikinci el konut satislari
da %17,7 azalmistir. Ayrica yabancilara yapilan satislarda %27'lik gerileme izlenmis, yabancilara konut
satisinin toplam satislaricindeki payi %4,2 olmustur.

Son depremler sonrasinda, basta istanbul olmak Uzere, riskli gériilen sehirlerde satislarin diistigi
izlenmistir. 15 milyonu askin nifusuyla megakent istanbul'da satislar Ocak'taki 17 bin 415 olan
seviyesinden 14 bin 980'e inmis, ilaveten izleyen glinlerde sanayi sektoriinlin tesislerini tasimak igin
deprem riski bulunmayan cevre illeri mercek altina aldigi takip edilmistir. Ankara ve izmir'in toplam
satislardan aldigi payda artis dikkat cekerken, yabancilara konut satisindaki dislste hizlanma
yasanmistir.

Konut Satislari (Adet) Subat 2023 Ocak-Subat
2023 2022 Degisim (%) 2023 2022 Degisim (%)
Satis sekline gére toplam satig 80.031 97.587 -18,0 177.739 185.893 -4,4
ipotekli satis 17.357 19.888 -12,7 33.560 38.071 -11,8
Diger satis 62.674 77.699 -19,3 144.179 147.822 -2,5
Satis durumuna gore toplam satis 80.031 97.587 -18,0 177.739 185.893 -4,4
ilk el satig 23.476 28.897 -18,8 51.008 56.100 9,1
ikinci el satis 56.555 68.690 -17,7 126.731 129.793 -2,4
Yabancilara satig 3.350 4.591 -27,0 7.511 8.777 -14,4
Kaynak: TUIK
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Fiyatlar Uzerindeki yukari yonli beklentilerle, llke genelindeki satislarin genel secime kadar yeniden
artisa gecebilecegi beklentileri de mevcuttur. Ocak ayinda TCMB Konut Fiyatlari Endeksi yillik bazda
%153,1 ve aylik bazda %6,9 artarken, endekste yillik reel artis %59,1 olmustur. Subat 2023 itibariylason 5
ayin en yiiksek artisi yasanirken, Ankara'daki fiyat artis hizi istanbul'u gecmistir. Endeksin yillik bazda en
fazla yiikseldigi bolge %195,3 ile Antalya, Burdur, Isparta bélgesi olurken, istanbul'daki yillik degisim
%154,4 diizeyinde gerceklesmistir. Uzmanlar, 1999 Marmara Depremi'nin ardindan istanbul'da konut
fiyatlarinin hizla ve dnemli bicimde geriledigini ancak 1 yil icinde de deprem Oncesi seviyeye geri
dondugind hatirlatmaktadir. “Markali konut” olarak adlandirilanlaricin agiklanan REIDIN-GYODER Yeni
Konut Fiyat Endeksi ise ayni donemde yillik bazda %10,6 artmistir. Yasanan afetlerle arzin gerilemesi
ozellikle gog edilen yerlerde konut fiyatlarinda ve kiralarda dnlimiizdeki donemde artisin slrecegini
gostermektedir.

Deprem bolgesindeki yeniden insa calismalarinin planh ve denetimli bicimde ylruttlmesi 6nemli iken
Ulke genelinde (kentsel ve kirsal) yapilarin depreme dayanikli bicimde donisiimden gegirilmesine
duyulan ihtiya¢ da buyldktir. TMMOB Mimarlar Odasi'nin “6 Subat 2023 Depremleri Tespit ve
Degerlendirme Raporu”nda, 11 ilimizde ikamet edilen toplam binalarin %51,1'inin 2001 yili ve
sonrasinda, %27,6'sinin 1981-2000 yillari arasinda, yaklasik %10'unun 1980 ve 6ncesinde insa edildigi;
yapilarin %11,3'iniin insa edildigi tarihin bilinmedigi belirtilmektedir. Raporda, TUiK'in 27 Aralik 2022
tarihli verileri kapsaminda Ulke genelinde konutlarin bulundugu binalarin da %30,9'unun 1981-2000,
%28,1'inin 2011-2021, %19,3'linlin 2001-2010 yillari arasinda, %12,6'sinin ise 1980 ve Oncesinde insa
edildigiyeralmistir.

Mevcut yapilarin giivenli hale getirilmesinin gerektirdigi mali yukler, tek basina hanehalki tarafindan
tstlenilemeyecek boyutlardadir. Bu kapsamda Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakanligi ile Hazine ve
Maliye Bakanligi kentsel donlisiim sorununun ¢éziimd icin su 3 yaklasim tGzerine ¢alisildigini agiklamustir:
1) Konut Ureticisiyle anlasan ev sahibine uygun kosullarda kredi imkani sunulmasi, 2) Ada bazli
doniisimde konut Ureticisine disik maliyetli finansman saglanmasi, 3) Kiralik konut dreticilerinin
desteklenmesi ve bu konutlarda kira tavani uygulanmasi. Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakani
Murat Kurum'un ilgili agiklamasinda, kentsel donislim silrecinin hizlandirilmasi igin konutunu
donislimden gegirmek isteyen vatandaslar i¢in 1 milyon 250 bin TL'ye ¢ikarilan limit ve %0,79 faiz
oraniyla 10 yil vadeli, kentsel doniisiim siirecinde yer alacak yiiklenici ve konut Ureticisi firmalara da 250
milyon TL'ye kadar 12 ay 6demesiz 48 ay vadeli krediimkani sunulacagi kaydedilmistir.

Ekonomik gelismeler neticesinde diisen alim glicii ve icinde bulunulan enflasyonist ortam toplumun
genis kesimleri icin krediye erisimde biiyiik engel teskil etmektedir. Ulke genelindeki kentsel déniisiim
konusunda sadece istanbul'dakiihtiyac bile kapsamli finansal ¢dziimler gerektirmektedir.

Yurt Disi Miiteahhitlik Hizmetleri: Kérfeze yonelik calismalar hiz kazandi

Rusya-Ukrayna savasinin Tark yurt disi muteahhitlik hizmetlerinde yarattigi kayip sirerken, Turk
miteahhitler icin yeniden acilan Korfez pazarinda ozellikle Suudi Arabistan'a yonelik calismalar
gectigimiz ceyrek donemde hiz kazanmistir. Oniimiizdeki 10 yil icinde hayata gecirilmesi éngériilen
yaklasik 3,3 trilyon ABD Dolarlik alt ve Ust yapi yatirimlari ile Kérfez'de 6ne ¢ikan tlkede Saudi 2030 ve
Gigaproject gibi programlardan Turk miteahhitlerin pay almasi sektoriin kiiresel pazardaki mevcut
zorluklardan daha az etkilenerek cikmasiigin son derece 6nemlidir.

Ocak-Mart 2023 dénemi itibariyla Turk insaat sektori yurt disinda 4,1 milyar ABD Dolari tutarinda 52
proje Ustlenilmistir. Boylece sektorin ilk kez 1972 yilinda Libya ile yurt disi pazara agilmasindan bu yana
ulastigl uluslararasi proje portfoyl bayuklugl, 133 llkede Ustlenilen 11 bin 700 projeyle toplam 477
milyar ABD Dolariolmustur.
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Yurt Disi Miteahhitlik Hizmetlerinde Yillik Proje Tutari (Milyar ABD $)
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Kaynak: Ticaret Bakanhgi

Yurt disi miteahhitlik hizmetlerinin hacmi, 2012 — 2013 vyillarinda ulastigi 31 milyar ABD Dolarlik
seviyeden konjonkttre bagli olarak 2016 yilinda 15 milyar ABD Dolari'na kadar diismis, ancak salgin
oncesinde 20 - 22 milyar ABD Dolari bandinda yeniden toparlanmaya baslamistir. Salgin yilinda 16,2
milyar ABD Dolari'na gerileyen yeni proje tutari, uluslararasi pazarda hizli bir ¢ikisin yasandigi 2021'de
yaklasik 31 milyar ABD Dolari'na ulasmistir. Gegtigimiz yil yurt disinda muteahhitlik hizmetlerinde kisa
vade/yillik yeni proje hedefi 30 milyar ABD Dolari olarak revize edilmis, orta vadede bu rakamin 50 milyar
ABD Dolari seviyesine cekilmesi 6ngorilmistir. Sektérin petrol fiyatlarinin da destegiyle salgindan
toparlanma sirecinde yakaladigl basari kapsaminda, Cumhurbaskani Erdogan tarafindan s6z konusu
orta vadeli hedef kiresel pazarin %10'u 6ngoristyle 75 milyar ABD Dolari diizeyine ¢ikariimistir. Diger
taraftan dinyada stiren ekonomik kriz, beklenmedik sekilde patlak veren Rusya-Ukrayna savasi ve diger
onemli pazarlarda siiren siyasi ve ekonomik belirsiz ortaminin yurt disi miteahhitlik hizmetlerine
olumsuz etkileri olmustur. Ticaret Bakanligi verilerine gére Turk miteahhitler, 2022 yilinda 492 projeyle
19,1 milyar ABD Dolarlik yeniis hacmine ulagmistir.

En Cok is Ustlenilmis Ulkeler ve Toplam Proje Bedelleri (Milyon ABD $)

2021 2022 2023/0cak-Mart
Rusya Fed. 11.017 Rusya Fed. 2.341 Turkmenistan 810
Irak 3.624 Azerbaycan 1.713 Makedonya 699
Tanzanya 1.908 Irak 1.580 Rusya Fed. 626
Ukrayna 1.661 Romanya 1.495 Libya 400
Giney Sudan 1.236 Ozbekistan 1.481 Kazakistan 347
Zambiya 1.135 Tanzanya 1.084 Senegal 298
Kazakistan 944 Polonya 936 Ozbekistan 286
Cezayir 940 Katar 880 Irak 196
Turkmenistan 922 Macaristan 649 Azerbaycan 129
Polonya 799 Libya 640 Mogolistan 111
Digerleri 6.600 Digerleri 6.310 Digerleri 150
Toplam 30.786 Toplam 19.109 Toplam 4.052

Kaynak: Ticaret Bakanhgi

Bu yil diinya ekonomisindeki ivme kaybiyla Ulkelerdeki nakit aciginin, kiiresel altyapi yatirimlarini
sinirlandirmasi beklenmektedir. Diger taraftan yenilenebilir enerji yatirimlari igin uluslararasi
kuruluslarinfinansman imkanlari artmustir.

Rusya-Ukrayna savasi sonrasi icin TMB tarafindan Ukrayna ve (ilkemiz makamlari ile Glkenin yeniden
imar calismalarina yonelik temaslar strdirilmektedir. Halihazirda Glkede konuttan c¢ok altyapi
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onarimina, AB Ulkeleri ile aralarindaki gimriik kapilarinin modernizasyonuna, demiryolu aginin AB ile
entegrasyonuna ve karayolu projelerinin insasina ihtiya¢ duyuldugu izlenmekte, Turk miteahhitlerin
Yap-islet ve Yap-islet-Devret projelerindeki tecriibesinin bu siirecte 6ne ¢ikabilecegi
degerlendirilmektedir.

Korfez Glkeleriyle son dénemde isinmaya baslayan siyasiiliskiler kapsaminda Suudi Arabistan ile sektorel
temaslar yogunlasmis, tlkeye 19-20 Mart 2023 tarihlerinde Ticaret Bakani Mehmet Mus baskanliginda
ve TMB organizasyonunda bir Miteahhitlik Heyeti Ziyareti gerceklestirilmistir. Ziyaret kapsaminda
Turkiye- Suudi Arabistan Altyapi ve insaat Forumu diizenlenmis; iilkenin Ticaret, Ulastirma ve Lojistik,
Belediye, Kbyislerive Konut Bakanlariile gorismeler gergeklestirilmistir. Goriismeler cercevesinde Suudi
Arabistan Ticaret Bakani Majid Al-Kassabi, Public Investment Fund tarafindan her yil 40 milyar ABD
Dolari tutarinda proje gergeklestirilmesinin hedeflendigini, Tirk miteahhitlik firmalariile alt ve Ust yapi,
turizm, konut basta olmak lzere bircok alanda isbirligi imkani bulundugunu belirtmistir. Sektor, Suudi
Arabistan'in kalkinma programlarini, 6zellikle de Suudi 2030 ve Giga projeleri kapsaminda eneriji, su,
konut ve altyapi projelerini yakindan takip etmektedir. Suudi Arabistan, Tirk yurtdisi miteahhitlik
hizmetlerinde 24,8 milyar ABD Dolaritutarindaki 386 projeile altinci Gilke konumunda yer almaktadir.

Sektoriin 6ne ¢ikan pazarlarindan (33 milyar ABD Dolarlik projeyle Orta Dogu'da birinci, diinyada Gglnci
blylik pazar) olan ancak glvenlik sorunlari henlz geride birakilamayan Irak'a bir miteahhitlik heyeti
ziyareti dizenlenmesi de giindemde yer almaktadir. Bu konu, Irak Cumhuriyeti Basbakani Shia Al
Sudani'nin Tiirkiye ziyareti kapsaminda 22 Mart 2023 tarihinde DEIK organizasyonunda diizenlenen
“Turkiye-lrak Yuvarlak Masa Toplantisi”nda Konuk Basbakan ile paylasiimistir. Ulkede 5 ay dnce kurulan
hikiimetin yatirimcilarin yasadigl sorunlarin ¢6zim icin calisirken ayni zamanda konut, ulastirma ve
enerji alanlarindaki projeler icin bitce ayirdigini kaydeden Al Sudani, Turk firmalarini Glkesine davet
etmis ve Irak'ta yenilenebilir enerji, konut, saglik tesisiile tarim projelerindekiihtiyaci dile getirmistir.

Asya Ulkelerinin talep artisi halinde yukari yonli seyir izlemesi beklenen eneriji fiyatlari ¢cergevesinde,
Turk mateahhitlerin aktif oldugu petrol Greticisi Orta Dogu ve Afrika pazarlarinda hayata gecirilecek yeni
projeler sektorii destekleyebilecektir. Sahra-alti Afrika bolgesi basta olmak lizere Uzak Dogu ve Latin
Amerika Ulkeleri de potansiyel pazarlar olarak sektor tarafindan yakindan izlenmektedir. Ayrica Avrupa
Ulkelerinde savasla birlikte ve Avrupa Yesil Mutabakat (AYM) kapsaminda enerji yatirimlari ile
renovasyon projelerinden sektor icin yeni firsatlar olusabilecektir. Birlik genelinde enerji tliketimini
2030'a kadar%11,7 azaltma kararialan AB kurumlarinin bu adimi kapsaminda lye tlkelerde heryil kamu
kurumlarinaait binalarin toplamyiizélciimlerinin en az %3'ln{in restore edilmesi beklenmektedir.

Bir taraftan kiresel para politikasinda sikilasma sirecinin baslamasi, diger taraftan siirmekte olan
savasin dogrudan ve dolayli menfi etkileri, potansiyel projeler icin finansman ihtiyacini artirmistir.
ilaveten yurt disinda Tirk bankalari tarafindan verilen teminat mektuplari ve kontr-garantilerin
dogrudan kabuliinde yasanan sikintilarin tGlkemiz diplomasisinin Ust diizey ikili temaslarinda glindeme
alinmasiihtiyaci 6nemini korumaktadir.

Yurticinde yaklasik 2 milyon kisiye istihdam saglamasiyla da 6ne ¢ikan insaat sektord, yurt disi projelerde
istihdam edilen Tark isgicl sayisini gerekli dizenlemelerle orta vadede 100 bine c¢ikarmayi
amaclamaktadir. Bu konudaki engellerden ilki olan yurt disindaki projelerde muteahhitlik firmalarimiz
tarafindan istihdam edilen isglicline gelir vergisi muafiyeti saglanmasi konusu ¢6ziime kavusturulmus
olup,, diger 6nemli engel olan isci-isveren uyusmazliklarinin bazi avukatlik birolari tarafindan istismar
edilmesi konusunda ise Adalet Bakanhgi, Ticaret Bakanligi ve TMB tarafindan gerekli ¢alismalar
surdirilmektedir. Bu konuda agilan davalara yonelik olarak Yargitay'in 2020 yili sonunda ve 2022 yih
Ekim ayinda aldig1 emsal kararlarin igtihat haline getirilmesi ve yurt disi miteahhitlik hizmetleri konulu
davalariginihtisaslasmis sinirli sayida mahkemenin gérevlendirilmesi talep edilmektedir.

28]
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UFUK TURU

Adana'dan Depremi Yasayan Bir Vatandas, 11 Subat 2023, DHA

Merdivenlerden yuvarlanarak indim. Ayakkabilarimiz dahi yoktu. Disari gikip kafami kaldirdigimda
karsidaki blogun olmadigini gérdiim. Sok oldum. Cikar ¢ikmaz éniimiizdeki blok yikildi. ilk &nce bir
¢iglik geldi. Aileler yok oldu... Arkadaslarim, komsularim hepsi 6ldi. Bu blogu yaparken teshir amagli
oldugu igin ¢imentosunu fazla koymus diye diisiinliyorum. Digerine ise basmis deniz kumunu.
Sokakta kaliyoruz. Geceleri uyuyamiyorum glinkii o an géziimiin 6nlinden gitmiyor.

Abdurrahman YILDIRIM, 9 Subat 2023, haberturk.com
Kose Yazari

Turk muteahhitleri yurt disinda gayet basarili ve iyi isler yapiyor. Dinya siralamasinda Tirk
miteahbhitleri ikinci sirada, bazen de l¢linci sirada geliyor. Farkli tlkelerde yapilan insaatlarda veya
konutlarda bugline kadar buyiik bir hata veya yolsuzluk gibi durumlar goriilmedi. Demek ki sorun
muteahhitlerde ve insanimizda diyerek isin icinden siyrilamayiz. Asil sorun olusan sistemde,
uygulamada ve eksik denetimlerde. Bunun icin insaat veya gayrimenkul sektoriinii ameliyat
masasina yatirmamiz gereklidir.

Erhan ASLANOGLU, 22 Subat 2023, NB Ekonomi Gazetesi
Ekonomist ve Kose Yazari

Yasadigimiz deprem aci bir sekilde bir kere daha gosterdi ki konut artik Tiirkiye'de yatirim araci
olmaktan ¢ikmali. Konut hayatimizda giivenli, saglikh kalabildigimiz, sosyal ve mimari anlamda keyif
aldigimiz temelde barinma amaciyla yerini almali. Bunun saglanabilmesi icin en 6nemli
makroekonomik zeminlerden birisi diisiik enflasyondur.

Nevzat SAYGILIOG LU, 15Mart 2023, NB Ekonomi Gazetesi
Kose Yazari

Ne yazik ki; (Kahramanmaras merkezli) deprem sonrasi nasil bir kaynak bulunmali sorusuna cevap
aranmadi. Deprem dncesi Meclis'e sunulan kamu alacaklarinin yeniden yapilandiriimasiile ilgili vergi
affi diizenlemesine yeni hilkiim eklenmesi kolayciligl benimsendi. Ne kadar kaynaga ve hangi zaman
diliminde ihtiyag oldugu konusu tzerinde hi¢ durulmadi.

Fatih OZATAY, 21 Mart 2023, NB Ekonomi Gazetesi
Ekonomist ve Kése Yazari

Secimlerden sonra ekonomi normale (makule) dénerse TCMB politika faizini artirmak zorunda
kalacak... Politika faizi makul ekonomi politikasinin bir pargasi ama kigik bir pargasi. Maliye ve
finansal istikrar politikalarinda yapilacaklar var. Ekonomi alaninda ve disinda yapilacak 6nemli
reformlarvar.
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Mahfi EGILMEZ, 22 Mart 2023, mahfiegilmez.com
Ekonomist

Ekonomideki Ggli agmaz (imkansiz Ggleme) hipotezine gore; sermaye hareketlerinin serbestligi,
sabit doviz kuru ve bagimsiz para politikasi uygulamasi ayni anda var olamaz. Uglii agmazin ilk kurali
olan sermaye hareketlerinin serbestligi askiya alindiginda, biyiik maliyetlere katlanmayi géze alarak
faizi de kurlari da bir stire kontrol etmek mimkiinddr. Ne var ki sermaye hareketlerinin serbestligini
askiya almis olsa da Tirkiye disa agik bir ekonomidir. Dis ticaret de ayni sekilde askiya alinmadigi
surece faizive kuru aynianda uzun siire kontrol altinda tutmak dyle kolay bir is degil.

Servet YILDIRIM, 27 Mart 2023, NB Ekonomi Gazetesi
Kose Yazari

Turkiye'de uygulanan ekonomi politikasi aslinda uzun bir siiredir ne tam olarak ortodoks ne de
heterodokstu. Ozellikle son 6-7 ayda uygulanan politikalari ne ortodoks ne de heterodoks olarak
nitelendirebilmek mimkin degildir. Uygulanan mevcut politikayi bir sinifa sokmak oldukga zor. Ne
liberal ne de daha sosyal bir yaklasimdan s6z etmek mumkiin degil. Odaginda ne "slirdurulebilir
bliyime" ne de enflasyon var. Heterodoks politikalarda oldugu gibi ozellikle gelir esitsizligi,
yoksulluk, cevresel sorunlar ve istihdam sorunlari gibi meselelerin ¢6ziimiine de odaklanilmamistir.
Odak se¢imdir.

Serhat GURLEYEN, 27 Mart 2023, NB Ekonomi Gazetesi
Ekonomist ve Kése Yazari

Kaldiraci dahaylksek olan Avrupa bankalari para politikasindaki sikilasma ve 6zkaynak maliyetindeki
artistan daha olumsuz etkileniyor. Ana ihra¢ pazarimiz ve is ortagimiz Avrupa ekonomisindeki
gelismeler dogal olarak bizi ilgilendiriyor. Avrupa'ya ihracatimizin blyuik kismi bliyimeye duyarli
Urlnlerden olusuyor. Kredi bdylimesinin yavaslamasi ve finansmanin kitlasmasi Turkiye Hazinesi ve
bankalar icin iyi bir haber degil. Deprem nedeniyle olusan biyik hasarin yurtdisindan finansmani
zorlasacak. Sermaye benzeri krediye erisim daha ulasilamaz ve daha pahali hale gelecek.

Abdurrahman YILDIRIM, 27 Subat 2023, haberturk.com
Koése Yazari

ikinci Diinya Savasi sonrasi gecen 80 yili diinyaya serbest ticaret ve sermaye 6zgiirligii nutuklari
atarak geciren ABD, Ukrayna savasinin ¢ikmasindan yalnizca bir hafta sonra tim bunlari unuttu.
Dinyanin bir numarali kapitalist Gilkesi tarafindan kapitalizmin en temel kuralinin ¢ignenmesi basta
Cin ve Hindistan olmak tizere gelismekte olan Ulkeler tarafindan kayda gegcti. Buglin Rusya'nin basina
gelenlerin yarin kendi baslarina gelebilecegini diisiinen bu Ulkeler aralarinda yeni bir ekonomik
dizen kurmanin arayisina girdiler. Dolar temelli diinya ticaretini ortadan kaldirmaya yonelik bu
duslince yakin donemde onemli degisim ve gelismelere neden yol agmaya adaydir. Hindistan'i da
Asya blokuna dahil goriirsek kapitalizmi ve ihracati 6grenmis, yazilim, yapay zeka ve teknoloji
bakimindan Bati ile yarisacak hatta ileri diizeyde bir bélge. Bolge (lkeleri asgari diizeyde isbirligine
gittiklerinde Batiya alternatif ekonomik diizen Asya'da kurulabilir. Gelismeler ve gerceklesmeler bu
yondeilerlerse de yeni blok ve ekonomik merkezi Asya olur.




Birlik Mahallesi, Dogukent Bulvari, 447. Sokak 4, 06610, Cankaya-ANKARA e Tel: (312) 440 81 22 o Faks: (312) 440 02 53

tmb@tmb.org.tr www.tmb.org.tr m /company/tmborgtr u /TMB_TCA /TMB_TCA




