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Kiresel Ekonomi

ABD ve Cin arasindaki Ust dlzey ticaret mlzakereleri olumlu bir havada gegerken, iki
Glkenin Mart ayr sona ermeden ticaret anlasmasl imzalayabilecegine yonelik
beklentiler glicleniyor.

ABD ekonomisi 2018'in son ceyreginde %2,6 ile beklentilerin UGzerinde blyidu.
Ulkede iktisadi faaliyete iliskin dncl veriler ise karisik bir gériiniim sergiliyor.

Bilanco daraltma sirecine ara verecegi acgiklanan Fed’in faiz artirmlarini bu sene
durdurabilecegine yonelik beklentiler glicleniyor.

Brexit icin ongdrilen 29 Mart’a bir aydan kisa siire kalmasina karsin ingiltere’nin
AB’den ayrilip ayrilmayacagi konusu belirsizligini koruyor. Mart ayi ortasinda Brexit'in
ileri bir tarihe dtelenmesi ve anlasmasiz Brexit de dahil olmak Uzere pek ¢ok olasilik
ingiltere Parlamentosunda oylanacak.

Euro Alan’'nda iktisadi faaliyet ivme kaybetmeye devam ediyor. Bolgede sanayi
Uretimi yaklasik son on yilin en zayif performansini sergilerken, ECB’nin izleyen
sirecte ekonomik aktiviteye destek olacak nitelikte uygulamalara gidebilecegi
degerlendiriliyor.

Subat ayina yatay bir seyirle baslayan petrol fiyatlari arz yonli gelismeler ve ABD-Cin
gorusmelerinden destek bularak ayin ikinci yarisinda yonind yukari gevirdi.

Turkiye Ekonomisi

issizlik orani 2018 Kasim déneminde bir énceki yilin ayni dénemine gore 2 puan
artarak %12,3 dlzeyinde gerceklesti. Boylece issizlik orani son 3 yilin en ylksek
seviyesine yaklasti.

Sanayi Uretimindeki daralma derinleserek devam ediyor. Takvim etkisinden
arindiriimis verilere gore sanayi Uretim endeksi Aralik’ta yillik bazda %9,8 gerileyerek
Haziran 2009’dan bu yana en olumsuz performansini sergiledi.

Subat ayinda 46,4 dizeyinde gergeklesen imalat PMI verisi sektérde yavaslamanin
11. ayda da sUrdglne isaret etti.

Dis ticaret acigindaki daralma Ocak 2019’'da da devam etti. Ocak ayinda ihracat hacmi
yillik bazda %5,9 oraninda artarak 13,2 milyar USD olurken, ithalat hacmi %27,2
disusle 15,7 milyar USD dizeyinde gerceklesti.

2018'de cari acglk 27,6 milyar USD dizeyinde gerceklesti. Yil genelinde portfoy
yatinmlari zayif seyrederken, rezerv varliklar ve net hata noksan kalemleri cari agigin
finansmaninda 6ne cikt

Ocak ayinda merkezi yonetim bitcgesi 5,1 milyar TL fazla verdi. Bu gelismede TCMB
karinin bitceye aktariminin Ocak ayina g¢ekilmesi etkili oldu.

Ocak’ta TUFE aylik bazda %0,16 oraninda yiikselirken, Yi-UFE yatay seyretti. Boylece
yillik artis TUFE’de %19,67, Yi-UFE’'de %29,59 oldu.

TCMB, TL zorunlu karsilik oranlarini tim vadelerde 50-100 baz puan indirdi.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P, Turkiye'nin kredi notunu "B+" olarak teyit
ederken, gbrinimunl "duragan" olarak birakt.
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ABD-Cin ticaret mizakerelerinde olumlu gelismeler...

ABD ile Cin arasindaki ticaret gérismeleri, mizakerelerin
bitmesi icin onceden belirlenen tarih olan Mart ayina
yaklagildikga  glndemdeki  agirhgini  artirdi.  Subat
ortasinda Pekin’de baslayan st dlzey yoneticiler
arasindaki gorismeler ay sonunda Washington’da devam
ederken, ABD tarafini temsil eden Hazine Bakani Steven
Mnuchin  goérismelerin ~ olumlu  gectig§ine  dair
aciklamalarda bulundu. Cin tarafi ise teknoloji transferi,
fikri miulkiyet haklari ve tarim sektoérl basliklarinda
onemli ilerleme saglandigini aciklad!.

ABD Baskani Trump’in Cin’den yapilan 200 milyar USD’lik
ithalata yonelik 1 Mart’ta devreye girmesi beklenen ek
gumrik vergilerini belirsiz bir sire icin erteleme karari
aldiklarini duyurmasi ABD ile Cin arasindaki ticaret
savasinin  anlasmayla sona erecegi beklentilerini
pekistiren bir gelisme oldu. Trump ayrica, Cin Devlet
Baskani Xi ile Mart ayi icerisinde ABD’de bir goériisme
planladiklarini ifade etti. Mart ayinin ilk glnlerinde
basinda yer alan haberler de ABD-Cin arasinda stregelen
ticaret gorismelerinde anlasma saglanmasi beklentisini
teyit etti. Buna gore, Cin’in fikri mulkiyet haklari
konusunda daha hassas davranmasi ve 6nemli tutarda
ABD Urdnd alimi yapmasi kaydiyla ABD’nin  Cin’e
uyguladigi ek gimrik vergilerini kaldirmasini kapsayan bir
anlasmanin  Mart ayr sonunda imzalanabilecegi
belirtiliyor.

Ote yandan, Avrupali yetkilerle gériismelerde bulunan
Trump, AB ile arzu ettigi yonde bir anlasma
gerceklesmemesi durumunda Avrupa menseli otomobil
ve pargalarinin ithalatina iliskin - gimrik  vergisi
getireceklerini agiklad.

ABD ekonomisi tahminlerin Gzerinde blylime kaydetti.

ABD ekonomisi gigli tiketim ve yatirrm harcamalarinin
etkisiyle 2018'in son ceyreginde %2,6 ile beklentilerden
olumlu bir performans sergiledi. Bu donemde tiketim
harcamalari ve ticaret savasi gerilimine karsin yillik %6,2
artan vyatirm harcamalari blUyime performansinda
onemli rol oynadi. Ekonomik blylime, 2018 vyilinin
genelinde ise %2,9 diizeyinde gerceklesti.

ABD'de Ekonomik Biylime
(MA, yilliklandirilmis, ylzde puan)
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ABD’de enflasyon iki
dustginde..

yildan uzun bir slrenin en

ABD ekonomisi 2019 yilina karisik bir gériinimle baslad.
Ulkede tiketici fiyatlarindaki  yillik artis  enerji
fiyatlarindaki zayifligin etkisiyle 2 yildan uzun sirenin en
distk seviyelerine geriledi. Diger taraftan, calisan
Ucretlerinde devam eden artig, ise alimlarin sirmesi ve
dislk seyrini strdiren issizlik orani buna zit bir tablo
ortaya koyuyor.

ABD Tiketici Fiyatlan
(yillik % degisim)
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Ocak ayinda federal hikimetin kapali olmasi nedeniyle
son 1,5 yilin en dislk duzeyine inen tiketici glveni Subat
ayinda gelecek doneme iliskin beklentilerdeki iyilesmeyle
hizli bicimde toparlanarak 131,4 dilzeyine ¢ikti. Bununla
birlikte sanayi Uretiminde 2018’in son ceyreginden bu
yana yasanan ivme kaybi dikkat cekiyor.

ABD Sanayi Uretimi ve Tiiketici Glveni
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Fed’in toplanti tutanaklari yayimland.

Ocak ayl toplanti tutanaklarina gore, bazi Fed Uyeleri
yalnizca enflasyonun hizli yikselmesi durumunda faiz
artiriminin gerekli olabilecegini ifade ederken, bazi Gyeler
ekonominin 6ngorildigu sekilde ilerlemesi durumunda
faiz artinmlarini strdirmenin uygun olacagl seklinde
gbris bildirdiler. Tutanaklarda, 4 trilyon USD’lik Fed
bilancosunda siregelen kigiltme operasyonlarinin
durdurulmasina yonelik fikir birligi oldugu, Fed’in “sabirl”
durusunun ne kadar devam edecegine yobnelik
tartismalarin ise sirdUgu izleniyor.

Brexit sirecine iliskin belirsizlikler striyor.

29 Mart'a kisa bir sire kalmis olmasina karsin
ingiltere’nin AB’den hangi kosullarla ayrilacagl heniz bir
sonuca baglanmadi. Basbakan Theresa May daha Once

Kaynak: Datastream
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Parlamento tarafindan reddedilen ve AB liderleri ile
yeniden mizakere ettigi anlasmayr 12 Mart’ta ingiltere
Parlamentosuna getirerek onaylatmaya ¢alisacak. Ancak,
s6z konusu anlasma onaylanmadigl takdirde 13 Mart’ta
Parlamentoda Brexit'in anlasmasiz gerceklesip
gerceklesmemesi oylanacak. Bunun da reddedilmesi
halinde 14 Mart'ta Brexit'in 29 Mart’'tan daha ileri bir
tarihe ertelenmesi Parlamentonun onayina sunulacak.

ECB yeni bir niceliksel genigslemenin sinyalini veriyor.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 24 Ocak’ta yapilan para
politikasi toplantisinin tutanaklarini yayimladi.
Tutanaklarda son donemde biylimenin beklenenden
zayif olabilecegi ifade edilirken, resesyon olasiliginin
dustk olmasina karsin  belirsizligin  yUksek oldugu
belirtildi. Ocak ayinda bulylUme tahminlerini distren
ECB'nin  bu vyl faiz oranlarini  degistirmeyecegi
ongorulurken, Merkez Bankasi’'nin bir sonraki hamlesinin
ekonomiye daha fazla destek vermek olabilecegine dair
goruslerin de glindeme geldigi izleniyor. Nitekim, ECB
Basekonomisti Peter Praet, Euro Alani bankalarina
yonelik yeni bir “hedefe dayali uzun vadeli refinansman
operasyonu”(TLTRO)nun izleyen donemde ECB Yonetim
Konseyi glindemine gelecegini séyledi. Praet, yeni TLTRO
konusunun yakin zamanda ele alinacagini ancak alinacak
kararin ve uygulamasinin zaman alabilecegini ifade etti.

Euro Alani’'nda ivme kaybi striyor.

Euro Alan’ndan gelen veri aciklamalari da ECB
yetkililerinin ekonomik aktiviteye iliskin kaygilarini teyit
ediyor. Eurostat tarafindan agiklanan veriye gore bolgede
sanayi Uretimi Aralik’ta yillik bazda %4,2 daralarak 2009
yilindan bu yana en hizli distsid kaydetti. Bu dénemde
sermaye mall imalatinin yani sira dayaniksiz tiketim mali
imalatindaki dusisler 6ne c¢ikti. Bolgede perakende
satislar ise ayni dénemde vyalnizca %0,8 oraninda
genisleyerek ivme kaybetmeye devam etti. Bodlgede
imalat PMI 49,3 ile sektorln yaklasik son 6 yilin en kotl
performansini sergiledigine isaret etti.

Euro Alani Perakende Satislar ve Sanayi
Uretimi
(yillik % degisim)
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Cin’de PMI son t¢ yilin en dUsginde...

Cin’de aciklanan veriler llke ekonomisinin performansina
iliskin soru isaretlerini artirmaya devam ediyor. PMI
verileri Ocak ayinin ardindan Subat ayinda da imalat
sanayinde daralmaya isaret etti. Cin’de resmi verilere

gbre NBS imalat PMI Subat’ta 49,2 ile tahminlerin altinda
kaldi. Daha c¢ok kicik ve orta olcekli sirketlerin
performansini yansitan Caixin imalat PMI ise Ocak ayinda
48,3 ile yaklasik son g yilin en dusuk seviyesine indikten
sonra Subat ayinda 49,9'a ylkseldi.

Cin'de imalat PMI
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Petrol fiyatlarinda yikselis...

Petrol fiyatlari, Venezuela kaynakl gelismeler, OPEC
Ulkeleri dnculigindeki arz kesintileri, Suudi Arabistan'in
denizdeki en blylk petrol sahasinin kismi olarak
kapatilmasi ve ABD-Cin gorismelerine dair iyimser
beklentilerin etkisiyle Subat ayinda yikseldi. ABD’de ham
petrol stoklarinin yikselmeye devam etmesi ise petrol
fiyatlarindaki artisi sinirlandirdi. Diger taraftan, OPEC’in
kiresel 6lcekte yavaslayan ekonomik aktiviteyi gerekce
gostererek 2019 yili kiresel petrol talebi tahminini
distrmesinin fiyatlar Gzerindeki etkisi sinirli kaldi. Brent
trd ham petrolin varil fiyat Ocak sonuna kiyasla %5,1
ylkselerek Subat sonu itibariyla 65,4 USD oldu.

Ocak ayini  vyukselisle kapatmasina karsin ticaret
gorismelerine yonelik iyimserlikteki artisin risk istahini
desteklemesiyle altin fiyatlari Subat ayinda dalgali
seyretti. 20 Subat’'ta 1.347 USD ile 10 ayin zirvesini test
eden altinin ons fiyati izleyen ginlerde hizli bicimde
gerileyerek Subat ayini %0,6 kayipla 1.313 USD’den
tamamlad.

Altin ve Petrol Fiyatlan
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Kaynak: Datastream
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issizlik orani Subat 2017’den bu yana en yiiksek seviyede...

issizlik orani 2018 vyili Kasim déneminde bir dnceki yilin
ayni donemine gore 2 puan artarak %12,3 dizeyinde
gerceklesti. YUkselisini yedinci ayina taslyan issizlik orani
Subat 2017'den bu yana en yilksek dizeyine ulasirken,
isglictine katihm orani gerilemeye devam ederek %53’e
indi. Mevsimsellikten arindiriimis igsizlik orani bu
donemde %12 dizeyine yikselirken, isglcine katilim
orani %53,4 oldu.

isguicl Piyasalar!
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Sanayi Uretimindeki daralma Aralik'ta ©ngorilerin

Uzerinde gergeklesti.

Sanayi Uretimindeki daralma derinleserek devam ediyor.
Takvim etkisinden arindiriimis verilere gore sanayi Uretim
endeksi Aralik’ta yillik bazda %9,8 gerileyerek Haziran
2009’dan bu yana en olumsuz performansini sergiledi.
Boylece 2018’in son ¢eyreginde sanayi Uretimi bir dnceki
yilin ayni dénemine kiyasla %7,5 oraninda daraldi. Aralik
ayinda imalat sanayiinde yer alan 24 alt sektériin 18’inde
dretim yilhk bazda dusis kaydetti. Ana harcama
gruplarina gore incelendiginde ekonomik aktivitedeki
yavaslama paralelinde ara mali ve sermaye mal
Uretimindeki distsin hiz kazandig gorullyor.

Sanayi Uretim Endeksi
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imalat PMI Subat ayinda yiikseldi.

imalat PMI endeksi Subat’'ta Ocak ayina kiyasla 2,2 puan
yukselerek 46,4 duzeyinde gerceklesti. Endeks son 6 ayin
en ylksek seviyesine ¢ilkmasina karsin 50 esik degerinin
altinda gercekleserek sektordeki daralmanin slrddgine
isaret etti. Bu donemde yeni ihracat siparislerindeki

toparlanma dikkat ¢ekti. S6z konusu alt endeks Subat’ta
50,3’e yikselerek ihracatta biyiimeye isaret etti. Uretim
alt endeksindeki yavaslama ise ivme kaybetti.

Kapasite kullanim orani Subat’ta hafif geriledi.

Mevsimsellikten arindirilmis  kapasite kullanim orani
(KKO) Subat’ta aylik bazda 0,2 puan gerileyerek %74,1
dizeyine indi. Ayni dénemde mevsimsel etkilerden
arindiriimis reel kesim giiven endeksi ise aylk bazda 1,5
puan artarak 96,9 dizeyine yukselirken, ttketici given
endeksi bir dnceki aya gore gerileyerek 57,8 degerini ald!.
Boylece, tuketici gliven endeksi son 10 yilin en dusik
dizeyine yakin seyrini strdirdd.

Konut satislart yilin ilk ayinda zayif seyretti.

Turkiye genelinde konut satislari Ocak ayinda bir dnceki
yilin ayni dénemine gore %24,8 oraninda azalarak 72.937
adet olarak gerceklesti. Bu donemde ipotekli konut
satislart yillik bazda %77,2 oraninda azalirken, diger
satislar %2,8 oraninda dustl. Yabancilara konut satislari
ise glcli seyretmeye devam etti. Nitekim, yabancilara
yapilan konut satislari Ocak ayinda yillik bazda %81,9
artarak 3.168 adet oldu.

TCMB tarafindan yayimlanan Aralik 2018 doénemine ait
konut fiyatlari verisi de emlak piyasasindaki zayif
gérinimu teyit etti. Hedonik fiyat endeksi Aralik’ta bir
onceki yilin ayni ayina gére %5,4 artarken, endeksin reel
bazda %12,4 dismesi dikkat cekti.

Yurtigi Konut Satislarive Konut Fiyat Endeksi
(yillik % degisim)
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Otomotiv ve beyaz esya satislari gerileye devam ediyor.

Otomotiv DistribUtorleri Dernegi’'nin (ODD) yayimladig
verilere gore otomobil ve hafif ticari ara¢ pazarinda
satislar OTV ve KDV indiriminin devam etmesine karsin
Subat ayinda yillik bazda %47 oraninda daralarak 24.875
adet oldu. Turkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi
(TURKBESD) verilerine gore yurt icinde beyaz esya
satislari Ocak ayinda yillik bazda %9 oraninda geriledi.
Ayni donemde ihracatin da %3 oraninda gerilemesiyle
beyaz esya Uretimindeki daralma %14 oldu. Yurt ici beyaz
esya satislari OTV tesviklerine ragmen 2018 yilinda %17
daralmist.

Kaynak: Datastream, Markit, TUIK, ODD, TURKBESD
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Merkezi yonetim biitgcesi Ocak’ta 5,1 milyar TL fazla verdi.

Merkezi yonetim bitce gelirleri yilin ilk ayinda yillik bazda
%66,6 oraninda artarak 97 milyar TL olurken, bitce
harcamalari %62,5 yikselisle 91,9 milyar TL dizeyinde
gerceklesti. Boylece, 2019 yilinin ilk ayinda butge fazlasi
gectigimiz yilin ayni ayina kiyasla 3 katina cikarak 5,1
milyar TL seviyesine ylkseldi. TCMB karinin butceye
aktariminin 6ne gekilmesi gelirlerdeki yiksek artista etkili
oldu.

Merkezi Yonetim Bitgesi

Ocak %

2018 2019 Degisim

Harcamalar 56,5 91,9 62,5
Faiz Harcamalari 6,0 7,3 20,8
Faiz Disi Harcamalar 50,5 84,6 67,5
Gelirler 58,2 97,0 66,6
Vergi Gelirleri 52,0 55,7 7,1
Diger Gelirler 6,2 41,3 564,8
Biitce Dengesi 1,7 5,1 204,8
Faiz Digi Denge 7,7 12,4 61,0

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tlrt toplami vermeyebilir.

Dis ticaret agig1 2019 yilina disusle baslad.

Dis ticaret agigindaki daralma Ocak 2019'da sekizinci
ayina tasindi. Ocak ayinda ihracat hacmi yillik bazda %5,9
oraninda artarak 13,2 milyar USD, ithalat hacmi %27,2
dususle 15,7 milyar USD diuzeyinde gerceklesti. Boylece,
dis ticaret acgigi bir dnceki yilin ayni dénemine gore %72,5
azalarak 2,5 milyar USD oldu. Gegtigimiz yilin Ocak ayinda
%57,8 dizeyinde gerceklesen ihracatin ithalati karsilama
orani 2019’un ilk ayinda %84’e yikseldi.

ihracatin ithalati Karsilama Orani
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12 aylik kimulatif verilere gore ihracat 168,7 milyar USD
ile tarihi yiksek seviyeye cikarken, ithalat 217,2 milyar
USD diizeyine geriledi. Boylece 12 aylik dis ticaret acigi da
48,5 milyar USD ile Mart 2010’dan bu yana en dusuk
seviyesine geriledi. ihracatin ithalat karsilama orani
%77,7 ile 2002’den bu yana en ylksek diizeyine yikseldi.

Ticaret Bakanligl tarafindan Genel Ticaret Sistemine gore
aciklanan gecici verilere gore dis ticaret acigl Subat
ayinda da yillik bazda daralmaya devam etti. Bu dénemde

ihracat %3,7 artarken, ithalat %18,7 oraninda geriledi.
Boylece dis ticaret ac¢igi yillik bazda %69,6 daralarak 1,8
milyar USD dizeyinde gergeklesti.

2018’de cari aclk 27,6 milyar USD diizeyinde gergeklesti.

2018 yili genelinde cari acik yillik bazda %41,6 oraninda
daralarak 27,6 milyar USD ile 2009’dan bu yana en distk
seviyeye indi. 2018'de cari agikta kaydedilen gerileme
biyik olcide dis ticaret acgigindaki daralmadan
kaynaklandi. ic talepteki yavaslamanin yaninda Brent tiirii
ham petrol fiyatinin bir 6nceki yila gore yaklasik %30
gerilemesi de bu daralmada etkili oldu. Net seyahat
gelirlerinin yillik bazda %16,8 oraninda artis kaydetmesi
cari aclktaki iyilesmeyi destekledi. Net enerji ithalat harig
tutuldugunda cari denge 2018de 10,9 milyar USD fazla
verdi. Altin ticareti de hari¢ tutuldugunda bu rakam 19,7
milyar USD oldu.

Cari islemler Dengesi
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2018 yili genelinde portfoy yatirimlari zayif seyrederken,
rezerv varliklar ve net hata noksan kalemleri cari agigin
finansmaninda 6ne ¢ikti

Yillik TUFE enflasyonu %19,67 seviyesinde...

TUFE Subat ayinda aylk bazda %0,16 ile piyasa
beklentilerinin altinda artis kaydetti. Reuters anketine
gore aylk TUFE enflasyonunun  %0,4 olmasi
bekleniyordu. Yurt ici UFE (YI-UFE) de Subat’ta %0,09
oraninda artarak yatay bir seyir izledi.

Subat TUFE Yurt i¢i OFE

(degisim %) 2018 2019 2018 2019
Ay lik 0,73 0,16 2,68 0,09
Yilsonuna Gore 1,76 1,23 3,69 0,55
Yillk 10,26 19,67 13,71 29,59
Yillik Ortalama 11,23 17,93 15,50 29,97

Eylil 2018'den bu yana %20'nin Uzerinde seyreden yillik
tiketici enflasyonu TL'nin goérece istikrarli seyri, ic
talepteki yavaslama ve alinan Onlemler paralelinde
Subat'ta %19,67 dizeyine indi. Ekim ayindan bu yana
gerileyen yillik YI-UFE enflasyonu Subat’ta da bu egilimini
surdiurerek %29,59 diuzeyinde gerceklesti. Boylece, yillik
Yi-UFE artisi Temmuz 2018’den bu yana ilk kez %30
seviyesinin altina geriledi.

Kaynak: TUIK, Datastream, TCMB, Ticaret Bakanligi
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31.0ca 28.Sub Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 303 303 -0bp V¥
2-Y Gosterge Tahvil Faizi 18,39% 18,79% 40bp A
BIST-100 104.074 104.530 0,4% A
USD/TL 5,1759  5,3340 3,1% A
EUR/TL 5,9391 6,0739 2,3% A
Doviz Sepeti* 5,5575 5,7039 2,6% A

(*) (0,5 USD/TL +0,5 EUR/TL)

TL Subat ayinda deger kaybetti.

TCMB’nin siki durusunu koruyacagl sdyleminin etkisiyle
31 Ocak'ta 5,15 seviyesine kadar inen USD/TL ilerleyen
glnlerde yukselis egilimi gosterdi. Dolarin Subat ayinin ilk
yarisinda kidresel piyasalarda deger kazanmasina ek
olarak TCMB’nin zorunlu karsilik hamlesi bu gelismede
etkili oldu. USD/TL, Subat ayini %3,1 yukselisle 5,3340
dlzeyinden tamamladi.

USD / GOU ParaBirimleri
(31.01.19-28.02.19, % degisim)

G. Afrika
Turkiye
Brezilya
Polonya
Meksika
Tayland
Endonezya
Macaristan
Rusya
Hindistan
Malezya
Kolombiya

|

L

'
N

4 6 8
yerel para birimlerinde deger kaybi

BIST-100 endeksi dalgali bir seyir izledi.

Ocak ayinda hizli ylkselen BIST-100 endeksi Subat ayinda
dalgal bir gorinim sergiledi. Ocak sonuna gore %0,4
yukselen endeks Subat ayini 104.530 seviyesinden
tamamlad.

Ocak ayi ortasindan bu yana gerileyen ve 5 Subat’ta 296
ile Temmuz 2018’den bu yana en dusik seviyesine inen
Turkiye'nin 5 vyillik CDS risk primi ilerleyen ginlerde
dalgah seyretti. Subat sonunda CDS primleri Ocak ayina
gore degismeyerek 303 dizeyinde gerceklesti.

CDS ve BIST-100 Endeksi

110 650
— BIST-100 (sag eksen) —— 5 Yillik CDS (sag eksen)
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Hazine Subat ayi borg¢lanma programini 6ngoriilerin hafif
altinda tamamladi.

Hazine Subat ayinda gercgeklestirdigi ihalelerle piyasadan
toplam 16,4 milyar TL borglanma gerceklestirdi. Bu
donemde toplam 22,8 milyar TL'lik i¢ bor¢ servisine
karsilik  toplam 17 milyar TUlik ic borgclanma
gerceklestirilmesi dngoruliyordu. Hazine’nin 19 Subat’ta
gerceklestirdigi iki yilhk gosterge tahvilin  yeniden
ihracinda ortalama bilesik faiz %18,34 dlzeyinde
gerceklesirken, ayni tarihte ikincil piyasada iki yillik
gosterge tahvil faizi %18,68 oldu. 2 yil vadeli gosterge
tahvilin bilesik faizi bir 6nceki aya gore 40 baz puan
yikselerek 28 Subat’ta %18,79 oldu.

2 Yillik Gosterge Tahvilin Bilesik Faizi
(%)
30

25
20
15

10

Sub.18 May.18 Agu.18 Kas.18 Sub.19

TCMB zorunlu karsilik oranlarini indirdi.

TCMB, Turk lirasi zorunlu karsilik oranlarini 1 yila kadar
vadeli mevduat ile 3 yila kadar vadeli diger
yikimlultklerde 100 baz puan, diger vade gruplarinda
50 baz puan indirdi. Ayrica, zorunlu karsiliklarin hurda
altin cinsinden tesis edilmesi imkani Ust siniri da %5'ten
%10'a ¢ikarildi. Dizenlemenin etkisine iliskin TCMB’den
herhangi bir aciklama yapilmazken, yaklasik 3,3 milyar TL
ve 2,3 milyar USD’lik zorunlu karsihgin serbest kalacagi
hesaplaniyor.

S&P Trkiye’nin kredi notu ve gériniminu teyit etti.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P, Turkiye'nin kredi
notunu "B+" olarak teyit ederken, gorinimini
"duragan" olarak birakti.  Acgiklamada, bankacilik
sisteminde Tarkiye’nin - mali durusunu baski altina
alabilecek risklerin yikselmesi durumunda kredi notunun
dusurilebilecegi ifade edildi. Ekonominin 2019 yilinda %
0,5 oraninda daralacagini ongoren S&P, bu 6ngdriyl
etkileyebilecek belirsizliklerin  stGrdGgini, buylimenin
ongorulerin  altinda kalmasi  durumunda ise kredi
notunun baski altinda kalabilecegini kaydetti.

Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's
Turkiye'nin ~ kredi  blUyUmesini artirmaya  yonelik
tedbirlerinin bankalarin kredi notu icin negatif oldugunu
belirtti.  Moody's’'in  yayimladigi  kredi  goérinimi
raporunda Tirkiye ekonomisinin 2019 vyilinda %2
daralmasinin, enflasyonun ise %17 olmasinin beklendigi
ifade edildi.

Kaynak: Datastream, Reuters, Borsa istanbul, TCMB
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Mevduat hacminde yillik artis %20 diizeyinde...

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Bilten verilerine
gbre 22 Subat itibariyla mevduat hacmi yillik bazda
%20, 2018 sonuna gore %2 oraninda genisleyerek 2.085
milyar TL oldu. TP mevduat hacmi bir dnceki yilin ayni
donemine kiyasla %8 artarak 1.028 milyar TL dlzeyinde
gerceklesti. USD cinsi YP mevduat hacmi ise bu dénemde
%4,3 geriledi. Yilsonuna gore USD cinsi YP mevduat
hacmi 10,2 milyar USD artis kaydetti.

Yillik kredi hacmi artigi zayif seyrini strdirda.

Toplam kredi hacmi 22 Subat itibariyla yillik bazda %13,
yllsonuna gore de %0,5 artarak 2.405 milyar TL oldu. TP
krediler yillik bazda %1,1 artarak 1.450 milyar TL
dizeyinde gergeklesirken, USD bazinda YP krediler ayni
donemde %2,2 gerileyerek 180 milyar USD’ye indi.
Haftallk bazda bakildiginda TP kredilerde toparlanma
gozleniyor. Son 4 haftada TP krediler 19 milyar TL artis
kaydetti.

Kredi ve Mevduat
(yillik % degisim)
40
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Kur etkisinden arindiriimig artislar...

2019 yilinda da déviz kuru gelismelerinin yillik degisim
oranlari Uzerindeki etkisinin strdGgu goruluyor. Nitekim,
kur etkisinden arindirilmis verilere gbére 22 Subat

itibariyla  mevduat hacmindeki vyillk arts  %2,4'e
gerilerken, kredi  hacminin  6nemli bir degisim
kaydetmedigi gorullyor.
Kur Etkisinden Arindiriimis
Mevduat ve Kredi

20 (yillik % degisim)

15

10

° Mevduat 24
0 Kredi 0.0
5

Sub.18 May.18 Agu.18 Kas.18 Sub.19

Tuketici kredileri yillik bazda geriledi.

11 Ocak haftasindan bu yana bireysel kredi kartlari harig
tUketici kredilerinde gorulen daralma hizlanarak strlyor.
22 Subat itibariyla tlketici kredileri yillik bazda %1,7
oraninda dastld. Bu donemde tasit kredileri otomotiv
pazarindaki daralma egilimine paralel olarak yillik bazda
%12,1 oraninda gerilerken, konut kredilerindeki disus
%4,5 oldu. Diger taraftan, Agustos 2018'den beri
yavaslayan ihtiyac kredilerindeki yillik artis hizi %1,3’e
geriledi.

Tlketici Kredileri
(yillik % degisim)
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Tuketici Kredileri

25
15

5
-5

-15
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Takipteki alacaklar oranindaki yiikselis siriyor.

22 Subat haftasinda brit takipteki alacaklar bakiyesi yillik
bazda %56,5 artarak 101,6 milyar TL dizeyine cikti. Son
aylarda yikselme egilimi sergileyen takipteki alacaklar
orani 22 Subat haftasinda %4,1 seviyesine yikseldi. Ayni
tarih itibariyla s6z konusu oran bireysel kredilerde %4,34,
ticari kredilerde %3,77 olarak kaydedildi.

Takipteki Alacaklar Orani

%
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Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 22 Subat itibariyla
bilango i¢i kalemlerde (-)40.719 milyon USD, bilango
disinda ise (+)42.788 milyon USD oldu. Boylece,
bankacilik sektdrl yabanci para net genel pozisyonu (+)
2.069 milyon USD dizeyinde gerceklesti.

Kaynak: BDDK Haftalik Bilten
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Bir sUredir giindemde arka planda kalan ABD ve Cin
arasindaki ticaret savasina yonelik gelismeler Subat
ayinda Ust duzey vyetkililer arasindaki muzakerelerin
baslamasiyla yeniden on plana ¢ikti. Gorlismelerin olumlu
bir seyir izlemesine ek olarak daha 6nce 1 Mart olarak
ilan edilen muzakerelerin bitis tarihinin o6telenmesi ve
dinyanin en biytk iki ekonomisi arasindaki ticaret
savasinin Mart ayi icinde anlasmayla c¢ozilebilecegine
isaret eden gelismeler yakindan izleniyor.

Bir yandan ticaret savasinin kiresel ekonomiye
verebilecegi zarar yaygin bicimde tartisilirken, diger
taraftan aciklanan makroekonomik veriler iktisadi
faaliyetteki ivme kaybinin verilere yansimaya basladigini
gosteriyor. 2018’i beklentilerin lzerinde bir blylimeyle
kapatmasina karsin ABD ekonomisine iliskin agiklanan
veriler 2019 performansina dair karisik bir tablo gizerken,
benzer bir tablo Euro Alani icin de gecerliligini koruyor.
Euro Alani ekonomisine iliskin bu yilin ilk ¢eyregine
yonelik agiklanan veriler ihmli bir gériiniime isaret ediyor.
Cin’de ise aciklanan PMI verileri imalat sanayinin 2019’a
daralarak basladigini gésteriyor.

Kiresel Olcekte yasanan ivme kaybi baslica merkez
bankalarinin  izleyen doénemde para politikasinda
ekonomik aktiviteyi destekleyici bir tutum
benimseyecekleri beklentilerini arttiriyor. Bu durum,
gelismekte olan Ulke varliklarina yonelimi desteklemenin
yanin da emtia fiyatlarini da yukari yonla etkiliyor.

Yurt icinde acgiklanan veriler ekonomik faaliyetteki
yavaslamanin belirginlestigini gosteriyor. Aralik’'ta takvim
etkisinden arindirilmis verilere gore yillik bazda %9,8
daralarak Haziran 2009°dan bu vyana en zayif
performansini sergileyen sanayi Uretimi boylece yilin son
ceyregini onceki yiin ayni dénemine kiyasla %7,5
kiicilmeyle tamamladi. Diger taraftan, 2018 yilinin
tamaminda cari acik 27,6 milyar USD ile 2009 yilindan bu
yana en dlslk seviyede gerceklesti.

Ekonomik aktivitedeki dengelenmenin ve Turk lirasindaki
nispeten istikrarli gorinimun etkisiyle Kasim ayindan bu
yana enflasyon gostergelerinde gozlenen iyilesme yeni
yilda da devam ediyor. Bu gelismede enflasyonla
micadele kapsaminda alinan 6nlemlere bagl olarak gida

fiyat artislarinin  ivme kaybetmesinin etkili oldugu
izleniyor.
Tahminlerimiz (%) 2018 2019
Blyime 2,9 1,0
Cari Acik/GSYH 3,3 2,0

Enflasyon (yilsonu) 20,3 (G) 16,0

(G) Gergeklesme
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Enflasyon Gostergeleri
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Blylime 2013 2014 2015 2016 2017 18-C1 18-C2 18-C3
GSYH (milyar USD) 950 935 862 863 851 207 204 187
GSYH (milyar TL) 1.810 2.045 2.339 2.609 3.107 788 884 1.013
Blytume Orani (%) 8,5 5,2 6,1 3,2 7,4 7,3 5,2 1,6
Enflasyon (%) Ara.18 Oca.19 Sub.19
TUFE (yillik) 7,40 8,17 8,81 8,53 11,92 20,30 20,35 19,67
Yurt ici UFE (yillik) 6,97 6,36 5,71 9,94 15,47 33,64 32,93 29,59
Mevsimsellikten Arindiriimis isgiicii Piyasasi Verileri Eyl.18 Eki.18 Kas.18
issizlik Orani (%) 9,1 10,3 10,2 12,0 9,9 11,4 11,6 12,0
i§chUne Katilim Orani (%) 48,5 51,0 51,7 52,4 53,1 53,4 53,6 53,4
Doviz Kurlari Ara.18 Oca.19 Sub.19
TUFE Bazl Reel Efektif Doviz Kuru 101,1 105,9 99,2 93,6 86,4 76,4 75,7 77,2
USD/TL 2,1485 2,3378 2,9189 3,5176 3,7916 5,3199 5,1759 5,3340
EUR/TL 2,9605 2,8288 3,1708 3,7102 4,5530 6,0815 5,9391 6,0739
Déviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 2,5545 2,5833 3,0448 3,6139 4,1723 5,7007 5,5575 5,7039
Dig Ticaret Dengesi“) (milyar USD) Kas.18  Ara.18 Oca.19
ihracat 151,8 157,6 143,8 142,5 157,0 168,0 168,0 168,7
ithalat 251,7 242,2 207,2 198,6 233,8 229,6 223,0 217,2
Dig Ticaret Dengesi -99,9 -84,6 -63,4 -56,1 -76,8 -61,6 -55,1 -48,5
Karsilama Orani (%) 60,3 65,1 69,4 71,8 67,1 73,2 75,3 77,7
Odemeler Dengesi(” (milyar USD) Eki.18 Kas.18 Ara.18
Cari islemler Dengesi -63,6 -43,6 -32,1 -33,1 -47,3 -39,5 -33,9 -27,6
Finans Hesabi -62,7 -43,2 -22,7 -22,0 -46,7 -21,0 -16,2 -6,4
Dogrudan Yatirimlar (net) -9,9 -6,3 -14,2 -10,8 -8,8 -8,2 -9,2 -9,5
Portféy Yatirmlari (net) -24,0 -20,2 15,5 -6,3 -24,5 3,8 0,7 3,0
Diger Yatirimlar (net) -38,7 -16,2 -12,1 -5,7 -5,2 11,2 12,2 10,5
Rezerv Varliklar (net) 9,9 -0,5 -11,8 0,8 -8,2 -27,9 -19,9 -10,4
Net Hata ve Noksan 1,0 0,5 9,5 11,1 0,6 18,4 17,7 21,2
Cari islemler Agig1/GSYH (%) -6,7 -4,7 -3,7 -3,8 -5,6 - - -
Bitge Gergeklesmeleri(z)(3) (milyar TL) Kas.18  Ara.18 Oca.19
Harcamalar 408,2 448,8 506,3 584,1 678,3 745,4 830,5 91,9
Faiz Harcamalari 50,0 49,9 53,0 50,2 56,7 71,9 74,0 7,3
Faiz Disl Harcamalar 358,2 398,8 453,3 533,8 621,6 673,5 756,5 84,6
Gelirler 389,7 425,4 482,8 554,1 630,5 690,8 757,8 97,0
Vergi Gelirleri 326,2 352,5 407,8 459,0 536,6 575,8 621,3 55,7
Blitce Dengesi -18,5 -23,4 -23,5 -29,9 -47,8 -54,5 -72,6 5,1
Faiz Dig1 Denge 31,4 26,5 29,5 20,3 8,9 17,3 1,3 12,4
Blitge Dengesi/GSYH (%) -1,0 -11 -1,0 -11 -1,5 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Kas.18 Ara.18 Oca.l19
ic Borg Stoku 403,0 414,6 440,1 468,6 5354 578,8 586,1 597,9
Dis Borg Stoku 183,2 197,9 238,1 291,3 341,0 470,4 481,0 500,2
Toplam Borg Stoku 586,2 612,5 678,2 760,0 892,7 1.049,2 1.067,1 1.098,1

(1) 12 ayhk kimalatif
(2) Yilbagindan itibaren kiimulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Butgesi'ne goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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(milyar TL) 2013 2014 2015 2016 2017 Ara.18 Oca.19 Degisim'?
AKTIF TOPLAMI 1.732 1.994 2.357 2.731 3.258 3.867 3.861 18,5
Krediler 1.047 1.241 1.485 1.734 2.098 2.395 2.377 13,3
TP Krediler 753 881 1.013 1.131 1.414 1.439 1.441 1,9
Pay (%) 71,9 71,0 68,2 65,2 67,4 60,1 60,6 -
YP Krediler 295 360 472 603 684 956 937 37,0
Pay (%) 28,1 29,0 31,8 34,8 32,6 39,9 39,4 -
Takipteki Alacaklar (brit) 29,6 36,4 47,5 58,2 64,0 96,6 99,9 56,1
Takipteki Alacaklar Orani (%) 2,8 2,9 3,1 3,2 3,0 3,9 4,0 -
Menkul Degerler 287 302 330 352 402 478 496 23,4
PASIF TOPLAMI 1.732 1.994 2.357 2.731 3.258 3.867 3.861 18,5
Mevduat 946 1.053 1.245 1.454 1.711 2.036 2.048 19,7
TP Mevduat 594 661 715 845 955 1.042 1.034 8,4
Pay (%) 62,8 62,8 57,4 58,1 55,8 51,2 50,5 -
YP Mevduat 352 391 530 609 756 994 1.014 34,0
Pay (%) 37,2 37,2 42,6 41,9 44,2 48,8 49,5 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 61 89 98 116 145 174 175 20,2
Bankalara Borglar 254 293 361 418 475 563 547 15,2
Repodan Saglanan Fonlar 119 137 157 138 99 97 105 6,7
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 194 232 262 300 359 421 426 18,5
Net Donem Kéri/Zarari 24,7 24,6 26,1 37,5 49,1 53,5 3,2 -
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 57,9 60,7 63,5 66,5 67,6
Krediler/Aktifler 60,5 62,2 63,0 63,5 64,4 61,9 61,6 -
Menkul Kiymet/Aktifler 16,6 15,2 14,0 12,9 12,3 12,4 12,8 -
Mevduat/Pasifler 54,6 52,8 52,8 53,2 52,5 52,6 53,0 -
Krediler/Mevduat 110,7 117,9 119,2 119,3 122,6 117,6 116,1 -
Sermaye Yeterliligi 15,3 16,3 15,6 15,6 16,9 17,3 17,1 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

BUtun yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

YASAL UYARI

Kaynak: BDDK, TUIK

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan glvenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen bilgiler kullaniimak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlan-
mistir ve higbir sekilde finansal enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen
gorls ve degerlendirmeler, hichir sekilde Tirkiye is Bankasi A.S.’nin kurumsal yaklagimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goris ve degerlendirmeleri-
dir. Turkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin dogru, degismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir.
Tirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin degisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu rapor ve icindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle

dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Turkiye Is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor izerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitila-

maz veya yayimlanamaz. Tum haklarimiz saklidir.
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