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2022’de Hayatimizi Degistiren Olaylar

Yeni Ekonomik Model

TL ile 6deme zorunlulugu

Kur Korumali Mevduat hesaplan

Dovizden Donusum Orani ve Karsilik duzenlemeleri
Ukrayna-Rusya savasi

Enflasyon

FED, ECB, BOE vb. Merkez Bankalarinin faiz artis kararlari
TCMB faiz indirim kararlar

Kredi kisitlamalar1 ve faize mudahale
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Kura mudahaleler.
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Ocak -Nisan Donemi

21 Aralik 2021 kura mudahale depremi sonrasi yila 13.56 USD kuru ile basladik.
19 Nisan’dan itibaren yurt icinde yapilan odemelere TL zorunlulugu getirildi.
Kur Korumali Mevduat onemsenmeye basladi.

ihracatta doviz bozdurma zorunlulugu %25’ten %40’a yiikseltildi.

Bankalarin karsilik oranlarinda duzenlemeye gidildi. YP’dan TL’ye donusumde
hedef altinda kalanlara ilave karsilik sarti getirildi.

Rusya, Ukrayna’yi isgal etti. Rusya’ya yaptirimlar basladi.
Enerji ve gida krizi hayatimiza girdi. Petrol 120 USD’1 gordu.
Diinya’da enflasyon hizlandi ve onemli bir sorun haline geldi
Rusya Avrupa’ya gaz akisini kisti.

Amerika Merkez Bankas1 (FED) faiz artis1 donemini baslatti.




Brent Petrol Fiyat Gelisimi - 5 yillik

Guest TradingView.com, Ara 28, 2022 15:48 UTC-5 tarihinde yayinlandi
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FED Faiz Grafigi - 2022
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Mayi1s -Haziran Donemi

EUR/USD paritesi 1’in altina geriledi.
Resesyon yavas yavas belirginlesmeye basladi.
Kredilerde vade, uzundan kisaya, faiz, sabitten degiskene dondui.

Sirketlerin kredi kullanimina diizenlemeler getirildi. Bagimsiz denetim raporu
ile kredi kullanma donemi basladi. Piyasa kilitlendi.

Bankalar, kredi vermeyi ortulu olarak durdurdu.

TCMB reeskont kredileri en ucuz kredi kaynagina doniistii. Kullanmak icin
kredi vadesi boyunca ihracat bedelinin %70’ini bozdurma sart1 getirildi.

ECB faiz artislarina basladi.
Tiirkiye’de CDS 900’ui ast1.
TCMB net rezervleri - 54 milyar USD duzeyine indi.
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Temmuz Agustos Donemi

Ucretlere ara zam donemi baslad.

D1s ticaret aciklar aylik 8-10 milyar USD seviyesine yukseldi.
Kobi-Esnaf-ihracatci-Turizm-Tarim ile sinirli, kredi kullanma donemi basladh.
TCMB Agustos ayinda faiz indirimlerine basladi. Kur yeniden 18 Ustiine cikt.

TCMB diizenlemeye giderek bankalarin kullandirdiklari kredilere st faiz sinin
getirdi.

TL mevduati, toplam mevduatinin %50’sinden dusuk olan bankalarin zorunlu
karsiiklarindan %3 komisyon alma donemi basladi.

Sinirlamalara uymayan/uyamayan Bankalar1 tahvil almaya zorlama donemi
basladi.



TCMB Faiz kararlari - 2022
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USD Kur Gelisimi -2022 yili
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Eylil - EKim Donemi

Biitce icinde, net hata noksan kalemlerinde anormal yiikselis basladi.
Merkez Bankalan vitesi artirdi. Faiz artis tutarlarinm 75 bazlara yukseltti.
ingiltere Merkez Bankas1 da faiz artis kervanina katildi.

Turkiye’ye uyarilar sonrasi, Turk Bankalar1 MIR 6deme sisteminden cikt1.
Kredilerde harcama belgesi karsilig1 kullandirim donemi basladi.

Cin’de buyume yavasladi, emtia fiyatlarinda dusus basladi.

Navlun fiyatlarinda keskin diisiis oldu.

TCMB’nin dovize karsi savasi hizlandi. TL mevduatin toplam mevduat icindeki
payina gore bankalarin menkul kiymet tutma sart1 genisletti.

Demir celik ve alasimlarindan mamiil uriinlerin tesliminde tevkifat oranlan
artinld.
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Emtia Gelisimi - 2022

Endeksler ‘ Emtia ‘ Doviz Hisseler

1G5 1H 1A BA 1Y 5Y Maks. 5'_'_'__'_=
180000
1.600.00




Kasim-Aralik Donemi

Zorunlu menkul kiymet alimi1 bankacilik sektoriiniin korkulu riiyas1 haline
geldi. Sektorel risk uyarilar1 yapilmaya baslandi.

» TUIK’in acikladig1 TUFE yillik enflasyon oram yiizde 85,51 ile zirve yapti.

» TL mevduat faiz oranlan, kredi faiz oranlarinin ustiine ¢ikti.

» ABD enflasyon rakamlarinda hafif iyilesme basladi. Ruslar Herson’dan cekildi,

EUR/USD parite yeniden 1’in uzerine cikt.

» TCMB faizi % 9’a indirerek indirim siirecini sonlandirdigin acikladi.

» TCMB, toplam mevduatin icinde TL mevduatin payr %50’nin altinda kalan
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bankalara uygulayacagi komisyon oranini %3’ten %8’e cikardi.

Kredi kullanimlarinda vadesiz tutma, ilave komisyon uygulama hizlandi.
Baz etkisi ile enflasyonda gerileme donemi basladi.

Asgari licret 8.506 TL oldu.

EYT cikti. 2 milyon 250 bin kisi hak kazandi. KGF desteéi ve sosyal sigorta
tesvik primi getirildi.




2022 Genel Degerlendirmesi

Tedarik zinciri aksamasi, Rusya-Ukrayna savasinin yarattigi gida ve enerji
kisitlamalar sonrasi dunyada arz kaynakli maaliyet enflasyonu olustu.

As1 bulunmasi sonrasi yeniden acilma ile birlikte talep kaynakli enflasyon olustu.

Yurt icinde bunlara ilave olarak kur artisi ve araci enflasyonu kaynakh maliyet
enflasyonu meydana geldi.

Diinya resesyonu goze alip enflasyon ile mucadeleyi 1 numarali politika olarak
belirledi, faiz artislan ile talebi kisarak, enflasyon ile miicadeleyi baslattu.

Tirkiye, secimin etkisi ile enflasyonu dusurmek yerine biyilimeyi temel
politikasina oturttu. Bunu gerceklestirmek icin dusuk faiz, yuksek kur ile ihracat
bazli bliylime gerceklestirip, issizligi artirmadan, ihracat ve turizm gelirleri ile
yaratilacak doviz fazlas1 sayesinde kur artisini da engelleyebilecegini dusiinerek
bir politika olusturdu.

TCMB’nin faiz indirimleri ve artan enflasyon nedeniyle reel faiz negatif hale
gelince, sicak paranin ulkeden cikist hizlandi. Tasarruf sahibi enflasyona karsi
kendini ezdirmemek icin, dovize yonlendi, mala yatirnm yapti, konut aldi, araba
ald, stok yapti.
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Diinya’da, faiz artislarinin dogal sonucu olarak degerlenen USD/EUR’lara ilave
olarak, TCMB’nin faiz indirim politikasi sonucu olusan ilave kur artisin1 da
kontrol etmek icin, kamunun (doviz satislar ile) kura miuidahale donemi basladh.

Bu sure¢c Merkez Bankasi’nin rezerlerini hizla eritti. Buyume hizinin dusmemesi,
enerji ve gida krizinin de etkisi ile dis ticaret aciklar tarihi seviyelere yukseldi.
Yaz sezonunda Dbeklenen turizm gelirleri de, yeterince gelmeyince makro
ihtiyari tedbirler hizland.

Makro ihtiyari tedbirler kapsaminda, faiz artisina gitmeden kuru kontrol
edebilmek ve dolayisiyla enflasyonun daha da artmasin1 engellemek icin, kredi
kiiclilmesi, kredinin kullanim kisitlarinin getirilmesi, aciga kredi verilmemesi,
YP’den TL’ye doniisimiin tesvik edilmesi, KKM uygulamasi, odemelerin TL ile
yapilama zorunlulugu vb uygulamalar getirildi.

Rusya, Katar, Azerbeycan, Suudi Arabistan kaynakli, butcede net hata noksan
kalemini sisiren doviz girisi, swap, mevduat tarzi emanet paralar ile Merkez
Bankas1 brut rezervleri yukseltildi ve piyasadaki kur baski altina alindi.

Ekonomi yonetimi, bu uygulamalara uymayan bankalar, %9 a inen faizlerden
tahvil alma durumunda birakarak, bankacilik sektorinu ekonomi politikalarina
destek vermeye zorladi.
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» TCMB’nin faiz indirimi dogrultusunda kredi faizlerini indirmekte direnen
bankalar icin kredi faizlerine list sinir getirildi.

» Olas1 bir hilkkiimet degisikligi ve/veya ekonomik politika degisikligi sonrasi
kuvvetle muhtemel faiz artislarn sonucu aktifine alacagi uzun vadeli dusuk
faizli tahviller ile cok ciddi zarar yazmaktan cekinen bankalar bu duruma
diusmemek icin bankacilik anlayisin1 degistirmek zorunda kaldi. Bankacilik
anlayis1 degisti.

Yeni Bankaciligin IN ve OUT’lar.
YP mevduat OUT, TL mevduat IN oldu.

Uzun vadeli kredi kullandirimi OUT, kisa vadeli kredi kullandirimi IN oldu.

Aciga kredi kullandirmak OUT, harcama belgesi karsilig1 kredi kullandirmak IN oldu.
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Serbest kredi faizi belirlemek OUT, belirlenmis faize komisyon uygulamak, kullanilan kredinin
%20’sini kredi vadesi boyunca vadesiz hesapta bloke tutmak, kullanilan kredinin tamamini
10 giin vadesizde kalmasi, sigorta, dis ticaret vb paket satislari IN oldu.

» TL kredi kullanmak icin sadece talep edilmesi OUT, kobi oldugunu, net ihracat¢i oldugunu, 10
Milyon TL karsiligindan fazla dovizinin olmadigini belgelemek IN oldu.

» Kredi kullanabilmek icin kredi limitinde bosluk olmasi OUT, bankanin pozisyonuna gére kredi
verilebilecek kisitli limitlerden yararlanmak icin onceden rezervasyon yaptirmak IN oldu.
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» Dunyada; faiz artislan etkisini gostererek, talep daralmasi yaratti, buyume
hizlan hizla dustu, bat1 teknik olarak resesyona girdi.

» Enflasyon ile mucadelede umut 1siklann belirdi ve enflasyon verileri
beklentilerden daha iyi gelmeye baslad.

» Merkez bankalarinin agresif faiz artis hizlar1i bir nebze yavasladi, 2023 yilinda
faiz artislarinin durma ihtimali belirdi. Fakat bu konuda hala daha cok yollar
olduguna yonelik erken gevseme olmayacagi deklere edildi.

» Cok erken bitecegi dusiinulen Ukrayna-Rusya savasinin kisa vadede bitmeyecegi,
ancak bir niikleer savasa da donilismeyecegi, Bat1 destekli lokal bir savas olarak
sirecegi anlasildi.

» Avrupa cok ciddi bir enerji tehdidi altinda yii tamamladi, zorlu bir kis bekliyor.
Enerji tuketimi fazla olan sektorlerde uretim durma noktasina geldi.

» Avrupa bazli siparisler yavasladi, ihracattan kotu sinyaller gelmeye basladi.
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Turkiye’de; 3. ceyrekte buyume yavasladi, tuketici talebi ve kamu harcamasi ile
ayakta kaldi. 4. ceyrek icin daha da dusuk bir buyume beklentisi olustu.

Asgari licrete %54.6 oraninda artis yapilacagi aciklandi.
Yeniden degerleme orani %122 olarak belirlendi.

USD/TL 18,70, EUR/TL 19,90 oldu.

Enflasyonun % 65-68 arasinda bir yerde bitecegi anlasildi.
Mevduat faizleri % 26’y1 kadar ciktr.

Kredi faizleri % 16 seviyelerinde tamamladi.

TCMB gosterge faizi % 9 ile yiti bitirdi.
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2023 BEKLENTILERI - 1

YURT DIS|

FED faizini 5-5,25 araligina kadar artirip duracak, inise 2023 sonu
itibariyle baslayabilir.

ABD ve Avrupa’da enflasyon dusmeye baslayacak,
Degerli madenler, deger kazanacak.

Avrupa’da resesyon daha belirgin bir hal alacak. Yaz aylar ile birlikte
duzelme baslayabilir.

CIN en merak edilen konu olacak. Sifir Covid’ten cikip acilmaya ne
zaman baslayacagina bagli olarak emtia fiyatlarinin yonu belli olacak.

Beklentim 2023 yili ilk ¢ceyreginden itibaren acilma baslayabilir. Vaka artislar1 acilmayi 2.
ceyrede sarkitmasi azimsanmayacak bir ihtimal. Ancak, gerek konut sektériinde yasadigi
sikintilar, gerekse de 2023 bliyiime beklentilerinin 4,5-5 bandinda oldugu g6z oniine
alinirsa emtia fiyatlarinda ilk basta beklenti bazli yiiksek artis olmakla birlikte devaminda
korkulan derecede artis olmayacagi yoniindedir.

CIN acilir ise petrol fiyatlarimn 80-110 USD bandinda, acilmaz ise 70-
90USD bandinda dalgalanacak.
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» YURT i(;i: Beklentileri secim oncesi ve secim sonras1 diye ikiye
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ayirmak daha dogru olacaktir.
Secim oncesi:

Asgari ucret sonrasi yapilacak zamlar ve EYT sonrasi odenecek kidem tazminatlan
piyasaya para girisi ile Ocak ve Subat aylarinda, tuketici talebi canli olacaktir.
Buna ragmen bliyliime verileri ilk ceyrekte cok kuvvetli olmayacaktir.

Kuru baskilamaya en az Nisan ayina kadar devam edilecek, kontrollu kur artis
olabilir. Ilk ceyrek beklenti USD 21-22

Enflasyon Ocak-Subat-Mart-Nisan aylarinda baz etkisi ile dusmeye devam edecek,
secim oncesi %40 seviyelerine inebilir.

Merkez bankasi secime kadar faizi yuzde 9’da sabit tutacak.

KGF ve vb krediler ile is dunyas1 Ocak sonrasi kismen rahatlatilacak. 250 milyar TL
pakete ek olarak 200 milyar TL EYT icinde ilave kredi olabilir.

Ocak ay1 basinda sanayinin kullandigi elektrik ve gaza indirim gelebilir.
May1s ayinda asgari ucrete ilave zam olabilir.

Secim sonrasi: Karamsar tablo agirlikli ciddi bir BELIRSIZLIK. Secimi kazanacak
partiye gore degisecek ekonomi modeli, yasanacak sikintinin siddetini belirleyec
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Yasal Uyari:

Bu icerik, yalnizca bilgilendirme amaciyla paylasilmistir. Yayimlandigi tarih itibariyle
glinceldir. Herhangi bir glivence vermez. Herhangi bir finansal lrlinl veya araci, belirli bir
yatirim veya stratejiyi tavsiye etmez. Bu icerik; herhangi bir yatirimin veya stratejinin
degerine, karliligina veya uygunluga yonelik vergi, hukuk veya yatirim tavsiyesi saglamaz.
Fark Kurumsal, icerikte mevcut olabilecek hatalardan, uyumsuzluklardan, tutarsizliklardan
veva icerik nedeniyle tarafinizca alinan herhangi bir eylemden sorumlu tutulamaz. Bu
icerik veya icerik kapsaminda paylasilan tim bilgi, belge ve girsellere ait fikri miilkiyet
haklar1 Fark Kurumsal’a ait olup, Fark Kurumsal’in yazili izni alinmadan kopyalanamaz,
cogaltilamaz, dedistirilemez veya kullanilamaz.
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