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TUSLAD, izel sektirii temsil eden sanayici ve isadamlars tarafindan 1971 yihnda, Anayasamizin ve Dernekler Kanunn'nun ilgili hiikiimlerine mygnn olarak Eunrulmng,
kamiu yararima galisan bir dernek olup goniillii bir sivil toplum orgiitiidiir.

TUSLAD, insan haklar: evrensel ilkelerinin, diisiince, inang ve girisim izgirliklerinin, laik hukuk devletinin, katulmer demokrasi anlayesinn, liberal ekonominin, rekabetci
piyasa ekonomisinin kurum ve Rurallarmm ve sirdiiriilebilir cevre dengesinin benimsendigi bir toplumsal diizenin olugmasina ve gelismesine katks saglamay: amaglar.
TUSLAD, Atatiirk’in ingirdiigii hedef ve ilkeler dogrultusunda, Tiirkiye'nin ¢agdas mygarbk diizeyini yakalama ve agma anlayse icinde, kadm-erkek esitliging siyaset,
ekonomi ve editim agisindan gozeten is insanlarimn toplumun oncii ve girisimel bir grubu oldugn inanceyla, ynkarida sunulan ana gayenin gerceklestirilmesini saglamak
amaciyla calismalar gergeklestirir.

TUSLAD, kamn yararma calisan Tirk is diinyasimm temsil orgitii olarak, girisimcilerin evrensel is ahlaks ilkelerine wygnn faaliyet gistermesi yoniinde ¢aba sarf eder;
kiiresellesme siirecinde Tiirk rekabet giiciiniin ve toplumsal refabimn, istibdamn, verimliligin, yenilik¢ilik kapasitesinin ve editimin kapsam ve kalitesinin siirekli artirimast
yoluyla yiikseltilmesini esas alor.

TUSLAD, toplumsal barss ve uzlasmanin siirdiiriildigii bir ortamda, iilkemizin ekonomik ve sosyal kalkinmasimda bilgesel ve sektirel potansivelleri en iyi sekilde
degerlendirerek nlusal ekonomik politikalarm olusturnlmasma katkida bulunur. Tiirkiye'nin kiiresel rekabet diizeyinde tanitimina katkida bulunur, Avrupa Birligi (AB)
siyeligi siirecini desteklemef iizere uluslararasi siyasal, ekonomik, sosyal ve kiiltiirel iliski, iletisim, temsil ve isbirligi aglarmm gelistivilmesi igin ¢alsgmalar yapar. Ulnslararast
entegrasyonu ve etkilesimi, bolgesel ve yerel gelismeyi biglandirmatk icin arastirma yapar, goriis olusturur, projeler gelistirir ve bu kapsamda etkinlikler diizenler.

TUSLAD, Tiirk is diinyast adina, bu cercevede olusan giriis ve dnerilerini Tiirkiye Biiyiit Millet Meclisi (TBMM) ne, hiikiimete, diger devietlere, uluslararast kuruluslara ve
kamungyuna dogrudan ya da dolaylz olarak basmn ve diger araclar araciligs ile ileterek, yukaridaki amaglar dogrultusunda diisiince ve hareket birligi olusturmay: hedefler.

TUSLAD, misyonu dogrultusunda ve faaliyetleri cercevesinde, iilke giindeminde bulunan konnlarla ilgili goviislerini bilimsel calismalarla destekleyerek. kamnoyuna duynrur ve
bu goriislerden hareketle kanmuoyunda tartisma platformlarmm olusmasmnt saglar.

Bu rapor, Tiirkive ekonomisinde 2020 yilinda olusan egilimleri ve riskleri ortaya koymatk. ve bu kapsamda olugturulan TUSLAD 2021 yils tabminlerini iiyelerimiz, ve
kamuoyn ile paylasmak amaceyla, TUSLAD Ekonomik Aragtirmalar Bilimii tarafindan hazarlanmugtir. Raporda kullanilan tim grafik ve tablolarm kaynag, afksi
belirtilmedikge, Turkey Data Monitor diir.
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2021'de Turkiye Ekonomisi m

2020 yilinda, tim dinya ekonomileri pandeminin yarattig agir etkilere karsi 6nemli ekonomik adimlar attilar.
Bunlarin basinda, merkez bankalarinin bilanco genislemesi (para basmasi) ve yikli mali politika destegi geldi. Tirkiye
ekonomisi ise bu stirece hem dolarizasyon hem de yliksek enflasyon gibi kirilganliklarla girdigi icin, atabilecegi adimlar
oldukga sinirh idi.

Secilen yontem, enflasyon yiiksek seyrederken, duslik faizle yukli kredi artisi olunca, hem dis denge daha da bozuldu,
hem merkez bankasi rezervleri eridi hem de enflasyon bir kere daha yikselis trendine girdi. TL'nin alim glicliniin
belirgin sekilde distiigli bu donemde, diinya ekonomisi %3.5 daralirken, Tirkiye yillik %1.8 gibi pozitif bir baylime
yakaladi. Bu politika secimi, 2020 gibi pandemi kaynakli emsali gorilmemis bir yilda pozitif bliyime saglasa da,
yarattigi maliyetler bizi buglinki yiiksek enflasyon, yiiksek doviz ihtiyaci gibi kirillganlklara tagimistir.

Kasim 2020 - Mart 2021 déneminde merkez bankaciliginda yasadigimiz enflasyonla miicadelede dogru politikalar
sayesinde Ulkeye doviz girisi hizlanmis, ongorulebilirlik artmis, Glke risk primi (CDS) 550’lerden 300 baz puan
seviyelerine dismuis ve TL Ekim 2020’de gordiugl zirve seviyelerden geri cekilirken, emsallerine kiyasla en iyi
performans sergileyen para birimi olmus, deger kazanmustir.

Yakin vadede ise, Merkez Bankasi’'nda Kasim 2020’nin ardindan yeniden baskan degisikligi olurken, iktisat
politikalarinda yasadigimiz siirdiriilebilirlik sorunu tekrar giindeme gelmistir. iginden gectigimiz kisa vadede,
ongorulebilirlik azalirken, politikalardaki yiksek frekansli degisim TL'de deger kaybi ve (lke risk priminde yeniden
ylkselisle sonuglanmaktadir.

Yilbasinda yaptigimiz tahminlerde, 2021 yilinda global ekonominin %5.5 biiyiiyecegi, destekleyici global finansal
kosullarin siirecegi ve asilamanin devami ile ekonomik aktivitenin desteklenecegi bir kiiresel senaryo varsayimi
altinda, Tiirkiye ekonomisinin 2020 yilinda yillik reel %1.8 biiyiimenin ardindan, 2021 yilinda %4.5 reel biiyiimeyi
yakalayacagi yoniindeydi. Bu biiyiime tahminimizi korumakla beraber, yakin vadede yasadigimiz degisimler,
kurdaki deger kaybi ve tekrar hizh yiikselen risk primi (CDS) cercevesinde, makro c¢erceveye dair tahminlerimize
iliskin yeni riskler ortaya ¢ikmistir.



2021’de Turkiye Ekonomisi m

Tiirkiye ekonomisinin iki onemli sorunu olan dis finansman ihtiyaci ve yiiksek enflasyonun seyri, kisa vadede takip
edilmesi gereken en onemli iki degiskendir. Her ikisi de bliyime (izerinde temel belirleyiciler olacaktir. 2020’de
siklikla basvurdugumuz ve son donemde vazgectigimiz, kredi politikalarina dair gelismeler ve olasi degisimler de yakin
vadede en dikkatle takip etmemiz gereken konulardir. Gegmis donemlerde gordigliimiiz gibi hentiz yiksek enflasyonu
¢ozmeden, duslk faiz ve ylksek kredi artisi ile ekonomik bliyimeye destek verme politikasina dondiigimiiz takdirde,
kisa vadede yiksek blylime yakalamakla beraber, kirilganliklarimizin daha da arttig1 ve uzun vadede blyimenin daha
siddetli baskilandigi bir donem yasama riskimiz de gz ardi edilmemelidir.

Enflasyonla miicadele ve dolarizasyon

2020 yilint %14.6 enflasyonla bitiren Tirkiye ekonomisinde, son 3 yillik ortalama enflasyon %13.5 seviyesindedir.
2002-2013 doneminde enflasyonla basarili miicadelenin ve dogru enflasyon hedeflemesi uygulamasinin ardindan,
2013 sonrasi donemde gereken mikro yapisal adimlarin atilamamasi (gida-tarim sektort gibi), para politikasi
uygulamasinda yasanan hatali adimlar sonucunda, enflasyon kademeli olarak yikselis trendine girmistir. 2018 ve
2020 doneminde yasanan odemeler dengesi kaynakli baski ve TL'de yasanan agir deger kayiplari da enflasyonla
miuicadeleyi oldukca zorlu hale getirmistir.

Yikselen enflasyon ve alim glicliniin belirgin azalmasi ekonomide hem o6ngorilebilirligi hem de gilveni azaltirken,
yillar itibariyle dolarizasyon orani da yikselmektedir. 2013 yilinda %25’e kadar gerileyen dolarizasyon orani (doviz
mevduatlarin toplam mevduatlar igindeki payi) 2021 basi itibariyle %55’lere gelmistir. Yari dolarize bir ekonomide
para politikasinin etkinligi azalirken, Merkez Bankasi baskan degisikliklerinin son yillarda sikhginin artmasi ve para
politikasi insa etme kapasitesindeki zayiflama da enflasyonla micadeleyi zorlastirmaktadir. Dogru iktisadi politika
Uretme becerisinin azalmasi sonucunda yapisal enflasyon yillar itibariyle yikselirken ayni zamanda daha yapiskan
(%12-14 bandinda inatgl) bir seviyeye cikmistir. Mart 2021 itibariyle %15.6 seviyesindeki enflasyonun, 2021 boyunca
cift hanede gitmesini bekliyoruz. Kasim 2020’den bu yana enflasyonla miicadelede dogru adimlar atilmasinin
ardindan yaptigimiz 2021 yil sonu tahmini %11 seviyesinde idi. Son yasanan degisiklikler ise tahminlerimiz Gzerinde
belirsizligi artirmistir.
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Dis finansman ihtiyaci

Bir diger yapisal kirillganlik yaratan konu, ekonomide yillar itibariyle artan dis finansman ihtiyacidir. Toplam yillik déviz
ihtiyacinin milli gelir icindeki payr 2013’ten bu yana %15’ten %30’a ¢cikmistir. Yiiksek enflasyon ve yiiksek cari agigin
yarattig kirilganhk, risk primini yilkseltirken, dis borclanma maliyetlerini de yukari cekerek dovize erisimi
zorlastirmaktadir. iceride dolarizasyonda yiikselis siirerken, ayni zamanda disaridan sermaye cekmekte yasadigimiz
sorunlar TL'de yillar itibariyle devam eden belirgin deger kayiplariyla sonuglanmaktadir.

2021 yilinda dis finansman ihtiyaci 220 milyar dolar (%30 GSYH) seviyesindedir. Global finansal kosullarin dalgalandigi
ve gelisen Ulkelere sermaye girisinin donem dénem zayifladigi bir siirecten geciyoruz. Bu zaman zarfinda kirillganhklari
distk, makro gostergeleri emsallerinden glcli olan ekonomiler sermaye ¢ekebilir. Tirkiye’nin hem emsallerinden
oldukga yiksek enflasyonu hem de yiikli dis finansman ihtiyaci ile, ancak 6ngorilebilir dogru iktisadi politikalar insa
edebilir ise sermayeye erisimi ve strdirilebilir bliyiimeyi yakalamasi mumbkin olabilir.

Makro Gostergeler (dénem ortalamalari) Makro Tahminler
20042012 2013-2015  2016-2020 2007
GYSH (mlr USD) 877,7 27,1 717,0 2019 2020 TUSIAD BLOOMBERG*
GYSH (yilik, %) 5,7 6,5 33 GSYH (milyar USD) 761 717 750 750
TUFE 8,9 8,1 12,9 e % reel vl 0o . s s
TCMB Fonlama Maliyeti 12,3 7,8 13,9 Bliytime (%, reel, yillk) ' : : :
Biitge Dengesi (%GSYH) 24 1,1 2,2 Enflasyon (%, dénem sonu) 11,8 14,6 11,0 139
Cari Denge (%GSYH) 5,1 44 -3,0 Cari Denge (milyar USD) 6,3 -36,3 -40,0 225
Dig Borg (donem sonu, %GSYH) 375 435 53,1 Cari Denge (% GSYH) 0,9 5,1 5,1 -3,0
Ozel Sektdr (%GSYH) 22,5 30,2 35,5 ] o o4 1727 pas 0 2620
Kamu (%GSYH) 12,7 12,9 171 Biitce Dengesi (milyar TRY) ) ’ . )
USD/TRY (d&nem sonu, %) 20,1 43,0 131,8 Biitce Dengesi (% GSYH) -29 -34 4.3 %% -4.6
Kaynak: TDM, TUSIAD hesaplamalari Kaynak: TDM, TUSIAD hesaplamalari

*Konsensus tahminleridir.
**YEP 2021-23
T:Tahmin



2008 Global 32020 Odemeler

Finansal Kriz o " R e ) Dengesi Baskisi

(831 bps) (550bps) .
Covid Krizi

(635bps) —p o 03/2021 TCMB

08/2018 Odemeler Baskan
Dengesi Krizi (581 ’ Degisimi**
bps) e ‘l’ ‘ (457bps)

2013 Moody’s Not
Artisi (112 bps)*

l

11/2020 TCMB

' Baskan
(47 A TP ' S S 05/2019 Yerel Secim . BI\M | Degisimi, siki
Tekrar Karari (519 bp4 para politikasina
06/2019 TCMB Bsk gecis**
Degisimi** (285 bps)

2016 2017 2018 2019 2020

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Kaynak: Bloomberg

* Kredi notunun yatirim yapilabilir seviyeye yikselmesi

** 06/2019 Murat Cetinkaya yerine Murat Uysal’in atanmasi
** 11/2020 Murat Uysal yerine Naci Agbal’in atanmasi

** 03/2021 Naci Agbal yerine Sahap Kavcioglu’nun atanmasi
*#%28/03/2021 itibariyle



Makro Gostergeler: Tiirkiye ve Diger Ekonomiler (2020)
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Kaynak: IMF
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Kaynak: Tradingeconomics
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Corona Salgini Avrupa’ya Ulagti Fransada 3

Vaka Gortldi . L
Fed'den flas faiz indirimi!
:KIrmIZl bélge' ilan edilen Fed, Corona viriisii nedeniyle zarar géren ekonomiye takviye olmasi amaciyla
Italya'da sokaklar bomb0§ politika faizini sifirladigini ve 700 milyar dolarlik yardim paketi hazirladigini
acikladi.

ABD Senatosu 2,2 trilyon dolarlik 'tesvik paketini' onayladi

Ingiltere'de biiyiik giin: Diinyadaki
ilk COVID-19 asisi 90 yasindaki
kadina yapildi

Enflasyon endiseleriyle ABD tahvil faizleri
sicradi

Emtia 2021’e ‘yukselis modu’'nda girdi

Asi savaglarinda son perde: Kiiresel ve
yukselen glig stratejileri
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Global ekonominin seyrini asilamanin dagilimi ve hizi belirleyecek...

2020’de %3.5 daralan global ekonominin, 2021’e girerken bir taraftan
blaylik merkez bankalarinin ve maliye politikalarinin ekonomiye
verdigi destek, bir taraftan da asilamanin hiz kazanmasi ile yilin
tamaminda %5.5 biylimesi beklenmektedir (IMF).

2020 vyilinda global ekonomi, 1930 Bilylik Buhran’dan sonra
iktisadi tarihte emsali gorilmemis en derin resesyonu vyasad.
Literatire 2020 Bilyik Kapanma (Great Lockdown) olarak gegen
resesyonda, global ekonomi reel bazda yillik %3.5 daraldi. G4
Merkez Bankalarinin ve maliye politikalarinin, duruma son derece
hizli ve glcli verdikleri reaksiyon sayesinde agir bir finansal krizin
esiginden donllmis olsa da iktisadi faaliyette yasanan hasar ve issizlik
halen derin seyretmekte, belirsizlik siirmekte.

2021’de global ekonomide li¢ ana madde belirleyici olacak;

* Aslya erigsim, asinin dagilimi,
ve varyantlar

toplu bagisikhik zamanlamasi

* Mali ve parasal desteklere dair gidisat

* Artan emtia fiyatlar sonucunda

finansal kosullarin seyri

ve enflasyon kaygilari

2020 ikinci yaridan itibaren saglanan yikli desteklerle ekonomide V
seklinde  gordigimiz  toparlanma  hizlaniyor.  2021'in  ilk
ceyregindeki kapanmalar cercevesinde global hizmet sektériinde
yavaslama olurken, aksi sekilde global ticaretin hizlanmasi
sonucunda  Ozellikle imalat sanayinde belirgin  bliylimeler
gormekteyiz.

TUSIAD

Global Bliylime (%, yillik, reel)

: W 2019 W 2020 m 2021(T) m 2022(T
4
o Il
. |
-2
-4
-6
Dinya Gelismis Ulkeler Geligr_’_nekte Olan Dugik Ge__lir
Ulkeler Grubundaki Ulkeler
Kaynak: TUIK

Kiiresel Uretim (2019 4¢=100)

120
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20 —Cin
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Kaynak: IMF WEO, Ocak 2021
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Covid19 istatistikleri ve Asilama

Asilama Hizi (100 kisi tek doz, 26 Mart 2021 itibari ile)

100

Mar 26,2021

Israel

80 ® Isracl 114.58 o United Arab Emirates
® United ArabEmirates  78.86
® United States 40.87
60 ® Turkey 17.18
® Germany 14.76 . .
) United Kingdom
40 @ Brazi 8.01 ) United States
@ China 6.77 Turk
urkey
® World 6.76 Germany
France
20 _d__d__’_/_)__;_f_:’ Brazil
Russia
— China
0 World
Jan 1,2021 Jan 15,2021 Jan 25,2021 Feb4,2021 Feb 14,2021 Feb24,2021 Mar6,2021 Mar 16,2021 Mar 26,2021

Dinya (7.7 milyar) Avrupa (764 milyon)

Turkiye (83.6 milyon)

Toplam Vaka Sayisi 124.535.520 43.683.745 3.091.282
Toplam Vefat Sayisi 2.738.876 948.065 30.462
Oliim Orani 2,2% 2,2% 1,0%
Uygulanan Covid-19 Asi Sayisi 488.950.448 114.490.000 14.515.481
Asilama Orani 6% 15% 17%

Kaynak: OurWorldinData, WHO
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Global PMI’lar imalat tarafindaki toparlanmanin giicline isaret ediyor... m

Asi ve toplu bagisikliga dair yasanan gelismeler, Cin ve ABD Global Bilesik PMI*

tarafindan gelen yikli destekler, global ekonominin yilin ikinci €0 -

yarisinda daha gticli bir toparlanma sergileyecegine isaret ediyor. 55 -

Ote yandan viriisiin mutasyona ugramasi, asilamanin daha ¢ok 50

gelismis Ulkelerde etkin uygulanmasi ve kiiresel ekonomide esit 45 4

toparlanmaya dair endiseler de kiresel blylime lizerinde asagi 40

yonli risk olusturmakta. zz 1 ——Composite Output Index —— GDP | o
Arz ve tedarik zincirinde olusan aksamalar ise global issizlik 25 S | B RPN
lzerinde kalici hasar yaratirken, ilerleyen vadede daha 6nemli 08 08 '10 1112 13 M5 16 ITO'18 19 20 '

yapisal sorunlara yol agma potansiyeli tasiyor. ,
Kaynak: IHS Markit

Kisa vadede en 6nemli iktisadi risk, 6zellikle 2020 son geyrekten *:50 seviyesinin lizeri genisleme gosterir
itibaren hizlanan global emtia ve gida fiyatlaridir. Bir taraftan da Avrupa imlatat PMI*

arz kaynakli enflasyonist baskilarin arttigi bu dénemde, iktisadi
faaliyetteki toparlanma global enflasyon Uizerinde talep yanli
yukari baski da olusturmakta. Bu cercevede, 2021’in genelinde
major merkez bankalarinin bu baskilarla nasil micadele edecegi
piyasalarda donem dénem dizeltme hareketlerine sebep olabilir.

65

60

55

50

45

Ozellikle ABD tarafinda artan enflasyon beklentileri ve uzun vadeli 10
faizlerin seyri, global finansal kosullar agisindan ve sermaye 3
hareketlerinin yoni icin temel belirleyici olacak. 30 .

&

2005
2008
2007 1
2008
2021

1998
1999 q
2000
2001 1
2002
2003

Kisa vadede enflasyonist baskilarin arttigi, kiiresel faizlerin gegici
de olsa ylkseldigi ve oynakhgin devam ettigi bir 2021 gorebiliriz. Kaynak: IHS Markit

*:50 seviyesinin tizeri genisleme gosterir
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Global sermaye hareketlerinin yonuni kisa vadede enflasyon belirleyecek.. m

Global sermaye hareketlerinin yond, Turkiye ekonomisi gibi 6nemli  Uluslararasi Kuruluslarin Bilyiime Tahminleri
doviz ihtiyact olan ekonomiler acisindan kritik. Yilbasinda
gelismekte olan llkelere daha fazla sermaye akisi beklenirken,
ozellikle Subat ayindan itibaren ylkselen emtia fiyatlari ve global

2019 2020 20217
IMF OECD Fitch

fl di il b kiml fladip .. k . Turkiye 0,9 1,8 6,0 5,9 6,7
enflasyon endisesi ile bu akimlarin zayifladigini gérmekteyiz. g1 22 35 51 65 67
Dolayisiyla, Ulke i¢c dinamiklerini bir kenara koyarsak, global Euro Bdlgesi 1,6 6,6 4,2 3,9 4,7
sermaye akisinin yoni de yilbasindaki beklentiler kadar iyimser @i 61 23 81 7.8 8,4
devam etmeyebilir Rusye Vool 30 30
y . Almanya 06  -49 35 3,0 48
Degindigimiz bu risklere ragmen, ekonomilerde var olan c¢ikti B Krallik 15 101 45 45 50
o halen k | bu denli enfl disesi Brezilya 14 41 36 3,6 3,2
aciginin halen kapanmamis olmasi, bu denli enflasyon endisesine ..., 20 110 59 59 53
ragmen, kalici bir enflasyon yaratmayabilir. Ana varsayimimiz yilin Fransa 1,5 -8,1 5,5 5,5 4,5
tamaminda global merkez bankalarinin ekonomiye olan desteginin Cekya 23 55 51 51 41
G. Afrika 02 70 28 2,8 438

siirecegi yoniunde. Mali destek tarafinda ise 6zellikle ABD’de yukli
destek paketlerinin gelmesi 2021 yilinda ABD ekonomisini belirgin Kaynak: OECD, IMF, Fitch
destekleyecektir. Bu kapsamda 2020'de;

Kiresel Ticaret Hacmi (yillik, %)

* ABD’nin yaklasik %6-7 reel blylme oranlari yakalamasi

25.0

* Avrupa’nin asilamada yavas gitmesi, bir miktar zayif kalmasi i?i

sonucunda ancak %3-4 civari bir buylimeyi yakalamasi 0o

* Asya tarafina bakarsak, Cin’in de 2021 yilinda %8-9 civari s

blylmesi beklenmekte. 123

Diinya ticaretinde ise 6zellikle 2020’nin son geyreginden itibaren igg
hizlanan bir toparlanma gérmekteyiz. 2020 yilini yaklagik yillik %9.2 888832888883 0003530537%8
daralma ile bitiren diinya ticaret hacminin, 2021 yilinda yillik %7.2 TESEELTELL DL LD DT A

artmasi beklenmekte (WTO, Ekim 2020). Kaynak: CPB World Trade Monitor
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Bloomberg Emtia Endeksi Altin Fiyatlar

| B

2012 2013 2014 2015 216 2017 2018 2009 2020 2021 2007 | 2008 | 2009 | 2010 @ 2011 | 2012 2013 @ 2014 | 015 2 7| 018 | 2019 @ 2020

Gida Fiyatlari (yilhik, %, FAO) Petrol Fiyatlari

| n 1 Tk e e X o S
§ =

2011 2012 2015 2016 2017 2018 2019 220 2008 | ofg&k 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg



TUSIAD

Tiirkiye'de ilk koronaviriis vakasi tespit

edildi Sokaga cikma yasagi genelgesi yayinda!

BDDK'DAN KREDILERE YONELIK YENi DUZENLEME

Bankalarin daha fazla kredi vermesini saglayacak diizenleme 1 Mayis 2020de uygulanmaya
baglayacak.

Bugun aciklaniyor: "Cumhuriyet

> .. - : Dolar ve euroda yeni zirveler goruldu
tarihinin en buyuk kredi paketi" y £
Son dakika: Ekonomi Reform
Son dakika! Merkez Bankasi Bagkani :
Murat Uysal gorevden alindi! Yerine Paketi agiklandi

Naci Agbal atandi ilk Koronaviriis Agisi Saghk Bakani Fahrettin Koca’ya
Yapildi

Tiirkiye salgina ragmen biiytuidii

Merkez Bankasi Baskam Naci Agbal gorevden
alindi. Yerine Prof. Dr. Sahap Kavcioglu getirildi
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Bliylime: 2020’de nasil buyudik? m

2020 basinda, pandeminin ortaya c¢ikmasi ile beraber, buyik

GSYH Blyume (%, yillik
merkez bankalari son derece hizli adimlarla bilango genisletmeye y (%, yillik)

basladilar (para basmak), ardindan da maliye politikalari devreye 100

girdi. iy / '\\ AT N I
Tirkiye  ekonomisi, her ne kadar Merkez Bankasi 0o | -/ T
parasal genislemeye gitse de, esas olarak yikli kredi biylmesi ;.

yolunu secti. Pandemi siirecine yillik %12 gibi ylksek bir enflasyon
ile girmemiz dezavantaj oldu. Enflasyon ¢ift hanelerdeyken (%12)
faizi oldukca dlstk seviyelere (%7-8) disurerek kredi artisi
yaratma ¢abasi devreye girdi. Benzer siirecte aktif rasyosu gibi yeni
uygulamalarin da devreye sokulmasi ile bir anlamda suni diisik faiz
ve ylksek kredi bliylimesine ortam saglandi.
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Kaynak: TDM, TUSIAD hesaplamalari

Ozellikle yilin Gglincli ceyreginde tiiketici kredilerindeki yikli Kredi Artisi (%GSYH, nominal)
artisin da devreye girmesinin ardindan, i¢c talep tiketim

kaynakli desteklenirken, talep yanli enflasyon da tetiklendi. i:

2020’nin ikinci yarisinda bu politika tercihi sayesinde ortalama yillik 16

%6 biyime yakalanirken, hem kur hem enflasyonda yukselisin o

hizlanmasi ile beraber faizlerde de yukselis basladi. 10
8
Yilbasinda yaptigimiz  tahminler, 2021  yilinda global ‘ ‘ ‘ ‘ | |

ekonominin  %5.5 blylyecegi, destekleyici global finansal
kosullarin siirecegi ve asilamanin devami ile ekonomik aktivitenin
desteklenecegi bir kiiresel senaryo varsayimi altinda, Tirkiye
ekonomisinin 2020’de %1.8’lik biylimenin ardindan, 2021’de %4,5
reel bliyime yakalayacagi yonindeydi.

(= SR S ]
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Kaynak: TDM, TUSIAD hesaplamalari
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Blylme: 2021’de kredi politikalari takip edilmeli..

Son donemde vyasadigimiz artan belirsizlikler, kurdaki deger
kaybi ve vyeniden vyiikselen risk primi cercevesinde, biylime
tahminimize iliskin yeni riskler ortaya ¢cikmistir.

Bahsettigimiz artan belirsizliklere ragmen, bu asamada 2021
icin %4,5 seviyesindeki blylime tahminimizi koruyoruz. Biyimenin
5 puani i¢ talepten gelirken, net dis talebin 0,5 puan dislrici
etkisi olacagini hesapliyoruz.

2020 vyilinda yaklagik yillik %40 artis kaydeden toplam
kredilerin  blylime hizinin ise yilin  tamaminda %20’ye
gerilemesini bekliyoruz.

Kredilerde gectigimiz 10 yillik ortalama blylime seyrine (%15-
20) donus beklerken, sermaye girisinin seyri
blylmenin finansmaninda tekrar belirgin rol oynayacak.

Son dénemde, yeniden yikselen Ulke risk primi (CDS) ve artan
belirsizlikler cercevesinde yilin tamaminda, sermaye girisinin
dalgali seyretmesi ve biliylimeyi yilbasinda hesapladigimizdan daha
az desteklemesi olasi.

2020 son ceyregini vyillk %6’ya yakin bir reel blylime
ile kapatirken, yilin ilk ¢eyreginde blylimenin %4-5 patikasina
dogru yavasladigini gérmekteyiz.

Son gelismeler cercevesinde, yeni bir kredi paketinin
devreye girmesi durumunda ise blylmeye dair beklentilerimizi de
gbzden gecirmemiz gerekir.

TUSIAD

Blylime ve Sermaye Girisi (% GSYH)
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Kaynak: TCMB, TDM
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Kaynak: BDDK, TDM
13 haftalik hareketli ortalama
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Blylme: Sermaye akimlarinin yénu belirleyici.. m

Turkiye ekonomisinde, c¢eyreksel bazda doénem doénem yilksek issizlik

blylUme rakamlari gorsek de son (g yillik ve bes yillik sanayi tretim s

artislari, ekonominin 2013 yilindan bu yana yavaslama trendinde = issizlik Orani (%) Genis Tamimli ssizlik
oldugunu net gostermekte. 23

Son (g yillik sanayi Uretim artisimiz %1-1.5 bandina otururken,
issizlik rakamlarinda da genis tanimli issizligin bu zaman zarfinda

%24 seviyesine kadar yiikseldigini gormekteyiz. N W
Her ne kadar 2021 yilinda %4,5’luk bir bliiyime beklentimiz olsa da,

8

biyime dinamikleri, 6zellikle yatirim kalemindeki zayif seyir ve kur S SIS 8233355332333A8K
Uzerinde yasadigimiz baski, 6zel sektor bilangolari Gzerinden §8i=223 .E $8x:p8iézzs
blylUmenin sirdurdlebilir olmadigina isaret ediyor. Surdirulebilir Kaynak: TUIK

biiylimeye erismek icin de fiyat istikrarini yakalayip ekonomiyi *lssiz ve potansiyel isglictiniin bitinlesik orant

daha o6ngorilebilir ve oynakligi dislik bir patikaya oturtmamiz Sanayi Uretimi (yillik, %)

gerekmekte' 14,0 3-yillk ortalama  ===5-yillik ortalama

2021 yilinda da, tipki daha 6nceki yillarda oldugu gibi, global 1;2

sermaye hareketlerinin yoni, Tirkiye ekonomisi gibi 6nemli doviz 3:0

ihtiyact olan ekonomiler agisindan kritik olacak. Yilbasinda 60

gelismekte olan Ulkelere daha fazla sermaye akigi beklenirken, 40

ozellikle Subat ayindan itibaren yikselen emtia fiyatlari ve global 20

enflasyon endisesi ile bu akimlarin zayifladigini gdrmekteyiz. 22

Dolayisiyla, Ulke i¢ dinamiklerini bir kenara koyarsak, global 3588280 NNINEYn®ggR
sermaye akisinin yoni de yilbasindaki beklentiler kadar iyimser f§efz8sf=z525=25252825§

devam etmeyebilir. Kaynak: TUIK
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Enflasyon ve Para Politikasi

2017 yihindan bu yana cift hanede devam eden enflasyon;
2019 yihinin son ceyreginden bu yana gosterdigi artis egilimiyle
2020 yilhin1 %14,6 ile tamamladi.

Nisan ayinda pandemi etkisiyle devreye alinan genisleyici para
politikasi ve bankacilik sektériinde uygulamaya konan
aktif rasyosu sonucu olusan giicli kredi artisi, belirgin deger
kaybeden Tirk Lirasi ve artan emtia fiyatlari enflasyonu yukari
ceken unsurlar arasinda yer aldi. Benzer donemde gelisen
ekonomilerde, emsallerimizde ise ortalama vyillik enflasyon %4
seviyesinde gerceklesti.

Mart 2021 itibari ile vyilhk %15.6 olan enflasyonun,
2021’in tamaminda cift hane olmasini bekleriz.

Kasim 2020  tarihinde  Turkiye Cumbhuriyet Merkez
Bankasi Baskanliginda gerceklesen degisim ile baslayan sirecte
serbest piyasa ekonomisini destekleyici hamleler, dogru para
politikasi uygulamasi ve Kasim ayindan bu yana toplam 875 baz
puan artan politika faizi ile birlikte, enflasyonla miicadeleye olan
inang ve kararlilik gliclenmis, Tlrk Lirasi’'nda yasanan deger kaybi
ve kredi genislemesi sinirlandiriimist.

Yilbasinda yapmis oldugumuz tahminlerde, enflasyonda
kademeli dislstn yilin ikinci yarisinda baslamasi ve son ceyrek
itibari ile %14-13’'Gn altina indikten sonra 2021'i %11 ile
kapayacagini hesapliyorduk.

TUSIAD

TUFE ve TCMB Fonlama Maliyeti (%)
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Kaynak: TUiK
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Enflasyon ve Para Politikasi WSiAD

Yakin vadede ise TCMB ve kredi politikalarina dair
ortaya cikan yeni riskler ve olusan belirsizlik, TL'de bir kere o
daha yasadigimiz deger kaybi, enflasyon (zerinde yeni bir yukari —Mevduat (TL)

Mevduat ve Ticari Kredi Faizleri (%)

Ticari Kredi
35
yonli risk dogurmustur. Yakin vadede enflasyonla 20
miucadelede gordugiimiz i temel risk; -
1. Global emtia ve gida fiyatlarinda siregelen artisin devami 20
2. ic ekonomide atalet kaynakli (geriye 15
donuk fiyatlama) enflasyonist baskinin hesapladigimizdan 10
daha ylksek ve kirilmasi zor olmasi S e e b e e m e oo o
3. Parave kredi politikalarinda olmasi gerekenden erken gelen bir R R R
= = = = = = = = =
parasal gevseme
= . . .. Kaynak: TDM
Bu faktorler mevcut durumda bozuk olan enflasyon dinamiklerini
eniden bozabilir. . .
y Cekirdek Enflasyon ve Doviz Kuru (yillik, %)
Enflasyon (TUFE, yillik, %) 200 1000
= Cekirdek Enflasyon (Sol) Déviz Kuru Sepeti (Sag)
28.0 25.0 0.0
200 ’ 60.0
23.0
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18.0 ,\/ J
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Kaynak: TUiK, TDM, TUSIAD hesaplamalari
Kaynak: TUiK, TDM, TUSIAD hesaplamalari
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2020 yilinda bitce agigl 172,7 milyar TL (GSYH %3.5), faiz disi acik ise 38,8 milyar TL (%0.8 GSYH) oldu. Bir defaya
mahsus gelirlerin hesaplamaya dahil edilmedigi IMF tanimh faiz disi agik ise 128 milyar TL (%2.6) seviyesinde

gerceklesti. Hatirlayacak olursak, 2019 yilinda Meclis'te onaylanan bitce acigl 138,9 milyar TL, 29 Eylil tarihinde
yayimlanan “2021-2023 Yeni Ekonomi Programi”nda ise 239 milyar TL idi.

Pandeminin siddetli etkisinin yasandigi 2020 yilinda, issizlik sigorta fonundan kisa galisma ¢denegi kapsaminda toplam
25.6 milyar TL KCO destegi saglanirken, toplam nakdi ticret destegi de 7.3 milyar TL seviyesinde gerceklesti.

2021-23 Yeni Ekonomi Programi'nda (YEP) butce agiginin 2021 yili igin GSYH’ye oranla %4,3 ile 245 milyar TL
gerceklesmesi beklenmektedir. ilerleyen vadede biitce projeksiyonlarinin da revizyonunu olasi gériiyoruz.

18 Ocak tarihinde Diinya Bankasi tarafindan yayimlanan Kiresel Ekonomik Goriinim Raporu’nun da isaret ettigi izere

2021 yilinin, salginin yeni varyasyonlari ve asi dagitimi kaynakli risklerin bitceler (izerinde riskler olusturmaya devam
ettigi bir yil olmasi beklenmekte.

Faiz Disi Denge (milyar TL, 12 aylik kiimle) Faiz Giderleri (12 aylik kiimile, milyar TL)

100 —Maliye Tanimli IMF Tanimh 150
50 130
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5838338234385 38SA S 8383 39 % 338238 8H

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, TDM Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, TDM
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Butce Dengesi

Pandemi  kaynakli  maliye politikasi  desteginin, global
ekonomilerde temel politika araci olarak kullanildig 2020 yilinda,
bitce acig emsallerimize kiyasla oldukga sinirli kaldi.

Bunun temel sebebi de ekonomide tercih ettigimiz yukli tiketici
kredi artisi sayesinde, tuketimi tetikleyerek elde ettigimiz yukli
OTV ve KDV vergi gelirleridir. Bahsi gecen dénemde, 6zellikle
2020’nin Uglncl ceyreginde, tiketici kredi ivmelenmesi vyillik
%120’ye ulagmistir (13 haftalk yilhklandiriimis tiiketici kredisi).

Bu bliyime ile tetiklenen hane halki tlketimi sayesinde vergi
gelirlerinde artis bir Onceki yila gore %24 seviyesinde
gercekleserek biitce acigini sinirladi.

TCMB’de Kasim 2020’de vyasanan degisiminin  ardindan
uygulanmaya baslayan siki para politikasi sonucunda ise kredi artis
hizi Subat ayinin ikinci haftasinda %2,6’ya geriledi. Mart 2021’de
yasadigimiz politika degisikliginin ardindan, kredi politikalarinin ve
tiketimin nasil sekillenecegi, 2021 biitcesi vergi gelirlerinde temel
belirleyici olacaktir.

Yiksek enflasyon, artan issizlik ve salgin kaynakh kisitlamalarin
olumsuz etkiledigi sektorler 2021 yili bitgesinin gelir kaleminde
baski olusturabilir. Ote yandan vergi gelirlerinde artis elde etme
amagh ortaya c¢lkmasi muhtemel dizenlemeler de vergi
gelirlerinde etkili olacaktir.

Vergi Gelirleri (milyar TL)

225

%41
0
2019 W2020 %30
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75 %29 ,
25

Dahilde Alinan KDV Uluslararasi Ticaret ve
Muamelelerden Alinan
Vergiler
Kaynak: TDM

Kredi Artis Hizi* (yilliklandiriimis, %)
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Bltce Dengesi WSiAD

Blitcede benimsenmesi gereken politika durusu daha c¢ok harcama disiplini, vergi artislarindan ziyade belli
harcamalarin kontrol altina alinmasi yoniinde olmaldir. Boylece elde edilecek olan tasarruf/kaynak, pandemi
doneminde ihtiyac olan, Ozellikle isgliclinii destekleyecek dnemli kalemlere aktarilarak daha disiplinli bir butce
durusuna imkan kilacaktir.

2020 yilinin dordinci geyregi icin %12,9 agiklanan issizlik orani ve yine ayni donemde %24,6’ya ulasan genis
tanimh issizlik hane halki harcamalarina dusiirlici yonde etki etmekte. Ayrica, salgin nedeniyle uygulanan
kisitlamalar turizm sektori basta olmak lizere hizmet sektériini olumsuz etkilemekte, bu kaynaklardan gelen
geliri de kisitlamaktadir. Salgindan etkilenen hane halkinin ve sirketlerin 2021 yili bitce gelirleri Uzerinde
katkisinin sinirli olmasi beklenmeli. 2021 yilinda, 2020’de gérdigimiz gibi yeni bir kredi politikasi uygulamasi ise
bltce vergi geliri gorinimini tekrar degistirebilir.

Yeni Ekonomi Programi (2021-2023)

% GSYH
2019 2020 2021(P)  2022(P)  2023(P)
Harcamalar 23,1 24,8 23,8 23,1 22,4
Faiz Hari¢c Harcamalar 20,8 22 20,7 19,8 19,3
Faiz Giderleri 2,3 2,8 3,2 3,2 3,1
Gelirler 20,3 21,2 19,5 19,1 18,9
Vergi Gelirleri 15,6 16,3 16,3 16,2 16
Diger Gelirler 4,7 3,2 3,2 3,0 3,2
Butce Dengesi -2,9 -3,5 -4,3 -3,9 -3,5
Faiz Disi Denge -0,6 -0,8 -1,2 -0,7 -0,4
Program Tanimli Denge -3,0 -2,6 -2,2 -1,5 -1,1

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi
P: Projeksiyon
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Dis Denge: Avrupa’daki hizli toparlanma ihracatimizi destekliyor

Pandeminin global ticareti ¢ok agir vurdugu 2020 vyilinda
ihracatimiz yillik %6.1 daralarak 170 milyar dolar, ithalatimiz da
yillik %4.4 artarak 220 milyar dolar olmustur. Dis ticaret
acigimiz ise yaklasik 50 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir.

icinden gectigimiz siirecte, ihracatimizin en hassas oldugu konu
TL’nin seviyesinden ziyade, Avrupa’nin biylmesidir.

Ozellikle yilbasindan bu yana Avrupa imalat sanayinde yasanan
beklenenden hizli toparlanma bizim de ihracatimizi benzer sekilde
olumlu etkilemektedir. Bu goérinimin yilin tamaminda devam
edecegini duslnlyoruz.

Ote yandan Cin ve ABD ekonomilerine dair artan biiyime
beklentileri ve es zamanh hizlanan diinya ticareti de, ihracat
sektérimdiz icin olumlu gelismedir. Zorlayici tarafta ise, TL'de
devam eden deger kaybinin, ithalat¢l firmalar icin ek maliyet
olusturmasidir.

Cari denge tarafina bakarsak; 2020 yilinda 36.8 milyar dolar
(GSYH %5.1) cari agigin, 2021’de vyaklasik 40 milyar dolar
seviyesinde (GSYH %5.3) gerceklesecegini hesapliyoruz.

2020 yilinda 37 milyar dolara yakin cari acigin 23 milyar dolari net
enerji ithalatindan, 22 milyar dolari ise net altin ithalatindan

kaynaklanmakta. 8 milyar dolar civarinda da cekirdek cari fazlamiz
mevcut.

Cari Acik (milyar USD)

60
40
20
0
-20
-40
-60
-80

g

"'H "w"l
M Enerji ve Altin Dist Net Enerji mmm Net Altin =—=Cari Denge (sag)

-100

Eki.09
Haz.10
Sub.11

Eki.13

Sub.09

Eki.11
Haz.12
Sub.13
Haz.14
sub.15

Eki.15
Haz.16
Sub.17

Eki.17
Haz.18
sub.19

Eki.19
Haz.20
Sub.21

-60
-80

-100

Kaynak: TCMB, TDM
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2021’de dis finansman ihtiyaci 220 milyar dolar

2021’de ortalama 65 dolar petrol fiyati varsayimi ile net enerji
ithalatimizin 30 milyar dolar olacagini, net altin ithalatimizin da 10
milyar dolar seviyesinde gerceklesmesini bekliyoruz. Cekirdek cari
fazlanin ise, i¢ talepteki hizlanma beklentisi ile sifirlanmasini
bekleriz.

Kredi politikalarinda, daha evvel gordigimiiz tesvik sistemlerinin
devreye girmesi durumda ya da global tarafta emtia fiyatlarindaki
artisin hizli devam etmesi durumunda ise daha yUkli bir cari agik
gdrme riskimiz mevcut.

220 milyar dolar doviz ihtiyaci

2021 yilinda, Tirkiye ekonomisinin dis finansman ihtiyacini 220
milyar dolar olarak hesapliyoruz (GSYH %30). Bunun 180 milyar
dolari 6zel sektor (banka+bankadisi) ve kamu dis bor¢ 6demesi, 40
milyar dolari ise cari aciktan gelmekte.

Yiksek enflasyon ve yiliksek cari acigin yarattigi kirilganhk, risk
primini yukseltirken, dis borglanma maliyetlerini de yukari
cekmekte ve ddvize erisimi zorlastirmakta. iceride dolarizasyonda
yukselis strerken ayni zamanda ddéviz arzinda yasanan bu sorun,
TL’de belirgin deger kayiplari ile sonuglanmakta.

Global finansal kosullarin dalgalandigi ve gelisen Ulkelere sermaye
girisinin zayifladigi bir donemden geciyoruz. Bu zaman zarfinda
ancak kirilganhklari diisiik, makro gostergeleri emsallerinden giigli
olan ekonomiler sermaye ¢ekebilir.

TUSIAD
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Tirkiye ise hem emsallerinden oldukga yiksek enflasyonu hem de
yukli dis finansman ihtiyaci ile, ancak 6ngorilebilir ve dogru oo

. . . oy . T . . . . o Banka =Bankadigi
iktisadi politikalar insa edebilir ise sermayeye erisimi s6z konusu -
olabilir.

Dis Borg Cevirme Rasyosu (6ay kiimiile, %)

140%
Tark sirketlerinin net doviz agik pozisyonu 2020 sonu itibariyle 120%
yaklasik 158 milyar dolar. Kurdaki her ytkselis, bilangolara kur 100%
zarari  olarak yazilmakta ve bu kanaldan bliyimeyi s

baskilamaktadir. 60%

40%

Dolayisiyla 2018 ve 2020’de yasadigimiz kur soklarinin ardindan, E E E E i f E D:f E GT_: 2 i E § i i -
ucuz maliyetle ddvize erisimimizin oldukca kritik oldugu bir cEg¥oEprseEpgroE s
donemden geciyoruz. Reel kesim bilancolarinda yasanmasi Kaynak: TCMB, TDM
muhtemel kur kaynakli her maliyet artisi, bir donem sonra )
biytime Uzerinde baski yaratma riski tasimakta. Ozel Sektér Net Doviz Pozisyonu (milyar USD)
Dig Finansman Kompozisyonu 50
Dogrudan o H ne I n

w
(=]

o

%

Yatinmlar (net) I I
Net HN 9% Portidy -
) 7% 326l
Diger (6ze 100
5% sektor; net)
10% 150

-200

-250

Borglanma Ozel
51%

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020

Kaynak: TCMB
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Temel Makroekonomik Gostergeler

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

GSYH Buyumesi (%) 4,94 6,08 3,32 7,50 2,96 0,92 1,76
Nominal GSYH (mlir TL) 2055 2351 2627 3134 3758 4320 5048
Nominal GSYH (mlr USD) 940 867 869 859 797 761 717
Nominal GSYH Kisi Basina (USD) 12178 11085 10964 10696 9792 9213 8599
TUFE Enflasyon (yilsonu, yillik, %) 8,2 8,8 8,5 11,9 20,3 11,8 14,6
issizlik Orani (%) 9,9 10,3 10,9 10,9 11,0 13,7 13,2
Merkezi Yonetim Bltge Dengesi (mlr TL) -23,4 -23,5 -29,9 -47,8 -72,8 -124,7 -172,7
GSYH'ye % oran olarak -1,1 -1,0 -1,1 -1,5 -1,9 -2,9 -3,4
Merkezi Yonetim Faiz Disi Dengesi (mlr TL) 26,5 29,5 20,3 8,9 1,1 -24,8 -38,8
GSYH'ye % oran olarak 1,3 1,3 0,8 0,3 0,0 -0,6 -0,8
Merkezi Yonetim Borg Stoku (% GSYH) 29,8 28,8 28,9 28,0 28,4 30,8 35,9
ic Borg 20,2 18,7 17,8 17,1 15,6 17,5 21,0
Dis Borg 9,6 10,1 11,1 10,9 12,8 13,3 14,9
Dis Ticaret Dengesi (mlr USD) -84,6 -62,6 -52,9 -74,2 -54,0 -29,5 -49,8
Toplam ihracat (mlr USD) 166,5 151,0 149,2 164,5 177,2 180,8 169,7
Toplam ithalat (mlr USD) 251,1 213,6 202,2 238,7 231,2 210,3 219,5
Cari Denge (mlr USD) -38,8 -27,3 -27,0 -40,8 -21,7 6,8 -36,7
GSYH'ye % oran olarak -4,1 -3,2 -3,1 -4,8 -2,7 0,9 -5,1
USD/TL (donem sonu) 2,320 2,921 3,522 3,778 5,266 5,942 7,426
yilsonu, % 9,22 25,41 20,60 7,18 40,01 12,48 24,91
EUR/TL (dénem sonu) 2,828 3,187 3,713 4,520 6,033 6,618 9,125
yilsonu, % -3,65 12,61 16,52 21,72 33,81 10,26 36,84
EUR/USD Paritesi (dénem sonu) 1,218 1,091 1,054 1,180 1,150 1,113 1,228
Gosterge Faiz Orani (blsk, yilsonu) 7,97 10,78 10,65 13,40 19,68 11,74 14,96

Kaynak: TCMB, TUIK, Hazine ve Maliye Bakanligi
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Temel Bankacilik Gostergeleri WSiAD

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Toplam Aktifler (mlr TL) 1,994 2,357 2,731 3,258 3,867 4,491 6,106
Reel blyume (yillik %) 6,4 8,6 6,7 6,6 -1,3 3,8 18,7
GSYH'ye % oran 97,1 100,3 104,0 104,0 102,9 103,9 121,0
Toplam Krediler (mlr TL) 1,241 1,485 1,734 2,098 2,394 2,656 3,576
Toplam aktiflere % oran olarak 62,2 63,0 63,5 64,4 61,9 59,1 58,6
GSYH'ye % oran 60,4 63,2 66,0 67,0 63,7 61,5 70,8
Takipteki Alacaklar 36,4 47,5 58,2 64,0 96,7 150,8 152,6
Toplam kredilere % oran 2,94 3,20 3,35 3,05 4,04 5,68 4,27
Mevduat (mlr TL) 1,053 1,245 1,454 1,711 2,036 2,567 3,455
Toplam Ozkaynaklar (mlr TL) 232,0 262,3 300,3 359,1 422,1 492,2 599,6
Net Dénem Kari (mlr TL) 24,6 26,1 37,5 48,6 54,1 49,0 58,5
Aktif Karlihgr (%) 1,23 1,11 1,37 1,49 1,40 1,09 0,96
Ozkaynak Karliligi (%) 10,61 9,93 12,50 13,55 12,82 9,96 9,76

Kaynak: BDDK, TDM

29






