(z7 = Dinya ve Tirkiye
12" Ekonomisindeki Gelismeler

.. A
TURKIYE $ BANKASI

ekonomi.isbank

Mayis 2019

iktisadi Aragtirmalar BIim

izlem Erdem
Basekonomist
izlem.erdem@isbank.com.tr

Alper Gurler
Birim Muduri
alper.gurler@isbank.com.tr

H. Erhan Gl
Mudar Yardimcisi
erhan.gul@isbank.com.tr

ilker Sahin
Uzman
ilker.sahin@isbank.com.tr

Gamze Can
Uzman
gamze.can@isbank.com.tr

Aysim Kalkan
Uzman Yardimcisi
aysim.kalkan@isbank.com.tr

Kiresel Ekonomi

TUrkiye Ekonomisi

Makro Gostergeler...............

Finansal Piyasalar ...

Bankacilik Sektor

Genel Degerlendirme .

Grafikler

Ozet Tablolar...o.

11

Kiresel Ekonomi

Nisan ayr “Kuresel Ekonomik Gorinim” raporunu yayimlayan IMF, kiresel
ekonomiye iliskin blylime 6ngorilerini asagl yonll revize etti. Kurulus, kiresel
ekonominin 2019’un ikinci yarisinda toparlanma sirecine girecegini ve yilsonunda
blylumenin %3,3 olacagini tahmin ediyor. IMF, Tirkiye ekonomisinin ise bu yil %2,5
daraldiktan sonra gelecek yil ayni oranda biyuyecegini éngoriyor.

ABD ile Cin arasindaki ticaret muzakerelerinin yakin dénemde anlasmayla
sonuglanabilecegi beklentilerine karsin, ABD Baskani Trump’in Cin’e yonelik vergileri
Mayis ayi basinda yikseltme tehdidinde bulunmasi slrece iliskin soru isareti yaratt.

Fed, Mayis toplantisinda politika faizini degistirmedi. Toplantinin ardindan yapilan
aciklamalardan Fed’in faizlerdeki mevcut seviyeyi dnemli bir gelisme olmadig slirece
degistirmeyecegi anlagiliyor. Ulkede ilk ceyrek blyimesi de %3,2 ile beklentilerden
olumlu bir gérinime isaret etti.

ingiltere’nin AB’den ayrilma tarihinin AB liderlerinin onayiyla 31 Ekim'e kadar
ertelenmesine karar verildi.

ECB Nisan ayl toplantisinda politika faizinde ve s6zli yonlendirmesinde degisiklik
yapmadi.

Gin ekonomisi ilk ceyrekte yillik bazda %6,4 ile beklentilerin lzerinde blyidd. Son
veriler Ulkede iktisadi faaliyetin 6ngdrilenden daha iyi seyrettigine isaret ediyor.

Petrol fiyatlari arz yonli gelismelerle yilbasindan bu yana sergiledigi yikselis egilimini
Nisan ayinda strdirdd. Altin fiyatlari ise risk algisindaki iyilesmeyle 2019 yilinin en
disuk dizeyine geriledi.

Turkiye Ekonomisi

issizlik orani Ocak déneminde %14,7 ile Mart 2009’dan bu yana en yiiksek dizeyine
¢ikti. Mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani bu dénemde %13,3’e yikselirken,
isglicine katihm orani %52,9 oldu.

Sanayi Uretimindeki disUs Subat’ta hiz kesti. Takvim etkisinden arindiriimis verilere
gore sanayi Uretimi yillik bazda %5,1 oraninda darald.

Nisan ayinda 46,8 dizeyine gerileyen imalat PMI verisi sektorde yavaslamanin bir yili
askin bir stredir sardiglne isaret etti.

Dis ticaret acigindaki daralma Mart’ta da devam etti. ihracat hacmi Mart’ta yillik
bazda sinirli oranda daralarak 15,5 milyar USD olurken, ithalat hacmi %17,8 oraninda
gerileyerek 17,6 milyar USD dizeyinde gerceklesti.

Subat ayinda cari acgik yillik bazda %84 azalarak 718 milyon USD dizeyinde
gerceklesirken, 12 aylik kimdalatif cari agik 17 milyar USD ile son 9 yilin en distk
dizeyine indi.

Merkezi yonetim bitce agig Mart ayinda yillik bazda %21 oraninda genisleyerek 24,5
milyar TL dizeyinde gerceklesti.

Nisan’da TUFE aylik bazda %1,69 oraninda artarak piyasa beklentilerinin altinda
gerceklesti. Yillik tiiketici enflasyonu bu dénemde %19,5 oldu.

TCMB, 25 Nisan’daki Para Politikasi Kurulu toplantisinda beklentilere paralel olarak
politika faiz oranini degistirmeyerek %24’te birakti. TCMB, yilin ikinci Enflasyon
Raporu’nda 2019 ve 2020 yilsonlarina iliskin enflasyon tahminlerini degistirmedi.
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IMF biytime tahminlerini asagl yonlii revize etti.

Uluslararasi Para Fonu (IMF), Nisan ayl “Dinya Ekonomik
GOranim” raporunda 2017'de ve 2018’in ilk yarisinda
glcli bir performans sergileyen kiresel ekonominin
gectigimiz yilin ikinci yarisinda kayda deger olclide
yavasladigl tespitinde bulundu. IMF, Euro Alanr'nda
ekonomiye olan glvenin azalmasini, Cin'de iktisadi
faaliyetteki ivme kaybini ve ticaret savaslarini kuresel
biyimede gozlenen zayiflamaya gerekce olarak gosterdi.
Kuresel ekonomik aktivitenin 2019’un ilk yarisinda ihmli
bicimde yavasladiktan sonra yilin ikinci yarisinda tedrici
bicimde toparlanacagini dngéren IMF, 2019 vyili igin
kiresel blyime tahminini 0,2 puan dusUsle %3,3 olarak
revize ederken, 2020 6ngorisini %3,6 duzeyinde tuttu.
Raporda dlinya ticaret hacmi blyime 6ngorisinin de
onemli 6lcide asagl yonll revize edilmesi dikkat cekti.

IMF, Turkiye ekonomisi i¢cin de olumsuz bir tablo gizdi.
2019 yilinda Turkiye ekonomisinin %2,5 daralacagini ve
cari fazla verecegini éngoren Kurulus, yillik TUFE artisinin
%15,5’e gerileyecegini tahmin etti.

IMF Tahminleri

Nisan ayi Degisim*
Tahminleri (%) (% puan)
2019 2020 2019 2020
Blaylime
Dlnya 3,3 3,6 -0,2 0,0
GE 1,8 1,7 -0,2 0,0
ABD 2,3 1,9 -0,2 0,1
Euro Alani 1,3 1,5 -0,3 -0,2
ingiltere 1,2 1,4 -0,3 -0,2
Japonya 1,0 0,5 -0,1 0,0
GOE 4,4 4,8 -0,1 -0,1
Rusya 1,6 1,7 0,0 0,0
Gin 6,3 6,1 0,1 -0,1
Brezilya 2,1 2,5 -0,4 0,3
Turkiye** -2,5 2,5 -2,9 0,0
Enflasyon
GE 1,6 2,1 -0,1 0,1
GOE 4,9 4,7 -0,2 0,1
Dinya Ticaret Artisi 3,4 3,9 -0,6 -0,1

(*) Ocak ay1 tahminlerinden farki (GE) Gelismis ekonomiler

(**) Ekim ayinda agiklanan tahminlerden fark (GOE) Gelismekte olan ekonomiler

Ticaret miizakerelerinde sona yaklasildi.

ABD ile Cin arasindaki ticaret muzakerelerinde son
asamaya gelindi. ABD ve Cin delegasyonlarinin Cin’de
yaptiklari muzakerelerin ardindan iki Ulke arasindaki
anlasmanin Mayis aymin ilk vyarisinda aciklanacagina
yonelik haberler piyasalarca yakindan izlendi. Cin
Basbakan Yardimcisi Liu He’nin anlasmaya son halini
vermek icin Mayis'in ikinci haftasinda ABD’ye gitmesi
bekleniyor. Ancak, ABD Bagkani Donald Trump’in 200
milyar USD tutarindaki Cin UGrind icin %10 olarak

uygulanan glmrik vergisini 10 Mayis'ta %25e
cikaracaklarini; ayrica, henlz kapsama alinmamis 325
milyar USD tutarindaki Urine de %25'lik vergi
uygulanabilecegi olasiligini dile getirmesi sirece iliskin
soru isaretleri vyarath. Trump’in vyavas seyrettigini
disindiglu muizakerelerde Cin tarafi Gzerindeki baskiyi

arirmak icin  boyle  bir hamlede bulundugu
degerlendiriliyor.

Avrupa  Komisyonu'nun  ABD ile resmi ticaret
mizakerelerinin  baslamasi talebi AB Uyesi Ulkeler

tarafindan Fransa’nin karsl ¢ikmasina karsin kabul edildi.
Yapilacak muzakereler ile sanayi Urilnlerinde glmrik
vergilerinin dislrilmesi ve ticarete konu olan Grinlerin
AB ve ABD standartlarina uyumlu hale getirilmesinin
kolaylastirilmasi hedefleniyor.

Fed politika faizini degistirmedi.

ABD Merkez Bankasi (Fed) 1 Mayis'ta sona eren
toplantisinda politika faizini beklentilere paralel olarak
%2,25-2,50 araliginda tuttu. Toplanti sonrasi yapilan
aciklamada isglcl  piyasasinin  glcind  korudugu
belirtilirken, ekonomik aktivitenin glclu bir sekilde arthig
ifade edildi. Ayrica, yilin ilk ceyreginde tiketim ve yatirnm
harcamalarinin  yavasladigina, gida ve enerji harig
enflasyonun geriledigine dikkat cekildi. Fed Baskani
Powell toplanti sonrasinda yaptigl aciklamada cekirdek
enflasyondaki dusisin gegcici faktdrlerden kaynaklanmis
olabilecegini soyledi. Powell, Fed’in mevcut politika
yaklasiminin uygun oldugunu, faizleri indirmek veya
artirmak icin dnemli bir gerekce gérmediklerini belirtti.

ABD ekonomisi ilk geyrekte 6ngoriilerin Gizerinde biyudu.

ABD ekonomisi yilin ilk ceyreginde yillik bazda %3,2 ile
beklentilerin lzerinde blylime kaydetti. Bu gelismede,
dis ticaretteki olumlu performans ve stok artislari etkili
oldu. Tuketim harcamalari ise buyimeye kiresel krizden
bu yana en disik katkilarindan birini sagladi. Ulkede
sanayi Uretimi Mart'ta artis beklentilerine karsin ayhk
bazda daralirken, dayanikli mal siparisleri ayni dénemde
%2,7 ile ongorulerin Uzerinde yikseldi. Bu dénemde
perakende satislar da aylik bazda %1,6 genisleyerek Eyll
2017'den bu yana en hizli artisini kaydetti. ABD istihdam
piyasasl da olumlu gbérinimini korudu. Nisan ayinda

ABD'de Sanayi Uretimi ve Perakende Satislar
(aylk % degsim)
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tarimdisi istihdam artisi 263.000 kisi ile beklentilerin
oldukca Uzerinde gerceklesirken, issizlik orani %3,6 ile
yaklasik son 50 yilin en distk dizeyine geriledi.

ingiltere’nin AB’den cikisi ertelendi.

10 Nisan’da Briksel'de yapilan AB zirvesinde, Brexit'in 31
Ekim'e kadar ertelenmesi yoninde karar alindi. Zirve
sonrasinda yayimlanan sonuc bildirgesine gore ingiltere,
23-26 Mayis tarihlerinde AB (yesi olmaya devam ederse
ve 22 Mayis'a kadar Brexit anlasmasini onaylamazsa, AB
hukuku wuyarinca Avrupa Parlamentosu secimlerine
katilmak zorunda kalacak. Eger ingiltere bu zorunlulugu
yerine getirmezse, Brexit 1 Haziran 2019 tarihinde
gerceklesecek.

iskogya Ozerk Yoénetimi Basbakani Nicola Sturgeon,
ingiltere’nin AB’den ayrilmasi halinde iskogya’nin en gec
2021’de bagimsizlik referandumu yapmasini istedigini
aclikladi. Daha 6nce 2014 yilinda gergeklesen ve %55 ile
reddedilen bagimsizlik referandumu igin Birlesik Krallik
Hikdmeti’nin onay vermesi gerekiyor.

ECB para politikasinda degisiklige gitmedi.

ECB, 10 Nisan’da gerceklestirdigi  toplantisinda
beklentilere  paralel olarak mevcut politikasinda
degisiklige gitmeyerek 2019 yili boyunca faizlerin ayni
kalacagina iliskin s6zIi yonlendirmesini korudu. Toplanti
ertesinde aciklamalarda bulunan ECB Baskani Mario
Draghi, gectigimiz aydan bu yana aciklanan verilerin
biyimenin vyavasladigini  gosterdigini ve ekonomi
Uzerindeki risklerin asagi yonli oldugunu sdyledi.

Oncii verilere goére Euro Alani ekonomisi yilin ilk
ceyreginde 2018’in son c¢eyregine kiyasla hiz kazanarak
%0,4 ile beklentilerin Uzerinde biyudd. Bolge’de yillik
biyime orani ise vyatay kalarak %1,2 dilzeyinde
gerceklesti. Ayrica, bolgede issizlik orani Mart ayinda
%7,7 ile Eylil 2008’den bu yana en dusik dizeye geriledi.
Ote vyandan, yilin ikinci ceyregine iliskin veriler de
Draghi’nin bolge ekonomisine iliskin yaptigl
degerlendirmeleri teyit etti. Nisan ayinda Euro Alani'nda
imalat PMI verisi bir miktar ivme kaybetmekle birlikte
Subat ayindan bu yana daralmaya isaret etti. Bolgede,
glven endeksleri vyaklasik son 3 vyiin en zayf

Euro Alani issizlik Orani
(%)
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gorinimunl sergilerken,
dusik seyrini korudu.

enflasyon gostergeleri de

Cin’de ilk ceyrek biytumesi beklentileri ast.

Cin ekonomisinde blyime 2019 yilinin ilk ceyreginde
beklentileri asarak %6,4 dizeyinde gerceklesti. Ulkede
Mart ayinda sanayi Uretimi ve perakende satislar yillik
bazda sirasiyla %8,5 ve %8,7 ile ongorilerin Uzerinde
artt. Ote yandan, Nisan ayinda beklentilerin altinda kalan
PMI verileri Ulkede Uretim faaliyetlerindeki artisin
yavasladigina isaret etti. S6z konusu verilere ek olarak,
ABD Baskani Trump’in 5 Mayis'ta yaptigl acgiklamanin
ticaret gorismelerinin olumsuz sonuglanabilecegi algisini
yaratmasl Cin ekonomisinde buylimenin yilin ikinci
ceyreginde ivme kaybedecegine yonelik endiseleri artirdi.

Petrol fiyatlarindaki ylkselis strdyor.

Yilbasindan bu yana vyikselis egilimi sergileyen petrol
fiyatlari Nisan ayinda da bu seyrini korudu. OPEC
tlkelerinin arz kisintilarina devam etmesi, ABD’nin iran ile
Venezuela’ya uyguladigl yaptirimlar ve Libya’da artan ig
savas endiseleri fiyatlardaki yukseliste rol oynadi. OPEC
ve birlikte hareket eden Ulkelerin Haziran ayindan
itibaren arz kesintilerine son verebilecegine isaret eden
haberler ile ABD Baskani Trump’in OPEC Uyelerine petrol
fiyatlarinin  dlstrtlmesi yonindeki c¢agrisi fiyatlardaki
yUkselisi bir miktar sinirladi. Brent petrolliin varil fiyat
Nisan ayini %5,8 artigla 72,7 USD dizeyinden tamamladi.

Altin fiyatlari AB ve Cin arasindaki ticaret mizakerelerinin
anlasmayla sonuclanacagi beklentisinin  glclenmesi
paralelinde Nisan ayinda iyilesen kiresel risk algisina
bagli olarak 2019’un en dusuk seviyelerine geriledi.

Altin ve Petrol Fiyatlan

1.350 75
1.330 70
1.310 65
1.290 60
1.270 55
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Kaynak: Datastream
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issizlik orani Mart 2009’dan bu yana en yiiksek seviyede...

issizlik orani Ocak ayinda bir &nceki yilin ayni ayina kiyasla
3,9 puan artarak %14,7 ile Mart 2009’dan bu yana en
yuksek dazeyine ¢ikti. Bu déonemde istihdam edilenlerin
sayisli 872 bin kisi azalirken, istihdamdaki diststn blyuk
bir kismi insaat ve tarim sektorlerinde gerceklesti. 15-24
yas arasini kapsayan genc nufusta isgsizlik orani da ayni
dénemde 6,8 puan vylkselerek %26,7 ile 2005 bazli
serinin en vyliksek dizeyine ulash. Mevsimsellikten
arindirilmis istthdam gostergelerindeki bozulma Ocak
déneminde de devam etti. Mevsimsellikten arindirilmis
issizlik orani bu dénemde %13,3 dizeyine yikselirken,
isgliciine katilim orani gerilemeye devam ederek %52,9
oldu.

issizlikOrani ve Geng Nifusta [ssizlik Orani

35 (%)

—lssizlik Orani Geng Nifusta lssizlik Orani

26,7
25

14,7

: M\W
5
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019

Sanayi Uretimindeki daralma hiz kesti.

Sanayi Uretiminde daralma Ocak ayinin ardindan Subat’ta
da hiz kesti. Takvim etkisinden arindiriimis verilere gore
sanayi Uretim endeksi Subat’ta yillik bazda %5,1 daralma
kaydetti. imalat sanayiinde 24 alt sektérin 16’sinda
Uretim daralirken, bu dénemde diger metalik olmayan
mineral UrUnler, makine-techizat ve ana metal
sanayiindeki daralma 6ne c¢ikti. Ana harcama gruplarina
gore incelendiginde ise ara mall ve sermaye mall
Uretiminin bu donemde sirasiyla %9,7 ve %7,8 geriledigi,
dayanikh tiketim mal Uretiminin ise %5 oraninda
yukseldigi goriliyor. Diger taraftan, mevsim ve takvim
etkilerinden arindiriimis endeksin Ocak aymnin ardindan
Subat ayinda da aylik bazda yikselmesi olumlu bir
gelisme olarak kayda gecti.

Sanayi Uretim Endeksi
(takvim etkisinden arindirilmis, yillik % degisim)
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imalat sanayi PMI Nisan’da geriledi.

Mart ayinda 47,2 dizeyinde gerceklesen imalat PMI
Nisan’da 46,8’e geriledi. Boylece, imalat PMI Nisan’da da
esik deger olan 50'nin altinda kalarak imalat sektorindeki
zayifligin strdigunu gosterdi. Bu donemde endeksini alt
kalemlerinden olan yeni siparisler ve Uretimde yavaslama
gozlenirken, istihdam gostergelerinin istikrarli seyretmesi
pozitif bir gelisme olarak kaydedildi.

imalat Sanayi PMI
(esik dizey=50)
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Glven gostergelerinde ihmli toparlanma...

Son donemde zayif seyreden 6ncl gostergeler Nisan
ayinda ilimli toparlanma sinyalleri vermeye baslad.
Mevsimsellikten arindiriimis  kapasite kullanim orani
Nisan’da bir 6nceki aya gore 0,3 puan yukselerek %75
dizeyine cikti. Ayni dénemde reel kesim glven endeksi
de 0,7 puan yukselerek 100 seviyesine ulasirken, mevsim
etkilerinden arindirilmis tlketici gliven endeksi bir dnceki
aya gore %6,9 artarak 63,5 dlzeyinde gergeklesti.

Konut satiglari Mart’ta geriledi.

Yurt genelinde konut satislari Mart’ta bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %5,3 geriledi. Bu dénemde ipotekli konut
satislart %30,6 azalirken, diger satislar %5,3 artt1. Gegen
yilin Agustos ayindan bu yana oldukca hizli daralan
ipotekli konut satislarindaki dislstn bu dénemde hiz
kesmesi dikkat ¢ekti. Toplam konut satislari icinde disuk
bir paya sahip olmakla birlikte, yabancilarin konut
talebindeki glclt seyrin bu doénemde de sirdiga
gozlendi.

Yurt i¢i Konut Satislari ve Konut Fiyat Endeksi
(yillik % degisim)
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Kaynak: Datastream, Markit, TUIK, TCMB
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TCMB tarafindan kalite etkisinden arindirilmis fiyat
degisimlerini izlemek amaciyla hesaplanan Konut Fiyat
Endeksi Subat ayinda bir 6nceki aya gore %1 oraninda
artis kaydetti. Yillk bazda %3,8 oraninda yikselen
endeks, ayni doénemde reel olarak %13,3 oraninda
geriledi.

Merkezi yénetim biitce acigl Mart'ta 24,5 milyar TL oldu.

Merkezi yonetim bitce acigl Mart ayinda yillik bazda %
21,0 oraninda genisleyerek 24,5 milyar TL dizeyinde
gerceklesti. Bu donemde biitge harcamalari %15,2, butce
gelirleri %12,8 artt. Gegtigimiz yilin Mart ayinda 10,6
milyar TL olan faiz disi agik da bu yilin ayni ayinda %23,1
oraninda artarak 13,1 milyar TL seviyesine ylkseldi.

Yilin ilk ceyreginde de merkezi yonetim butgesinin
gectiimiz yila kiyasla daha zayif bir performans
sergiledigi goraliyor. Merkezi yonetim bitce acigl bu
donemde %77,1 genisleyerek 36,2 milyar TL duzeyine
cikarken, faiz disi denge 2,8 milyar TL acik verdi.

Merkezi Yonetim Bitgesi

Ocak-Mart %

2018 2019 Degisim
Harcamalar 187,9 254,4 35,4
Faiz Harcamalari 22,3 33,4 49,8
Faiz Disi Harcamalar 165,6 221,1 33,5
Gelirler 167,4 218,3 30,4
Vergi Gelirleri 145,8 154,3 5,8
Diger Gelirler 21,6 64,0 195,9
Bitce Dengesi -20,4 -36,2 77,1
Faiz Disi Denge 1,9 -2,8 -

Dis ticaret agig daralmaya devam ediyor.

Mart ayinda ihracat hacmi 15,5 milyar USD olurken,
ithalat hacmi yillik bazda %17,8 oraninda gerileyerek 17,6
milyar USD dizeyinde gerceklesti. Dis ticaret acigi da bu
donemde Mart 2018'e gére %63,7 gerileyerek 2,1 milyar
USD’ye indi. Boylece, dis ticaret ag¢igl dislsini onuncu
aya tasidl.

Yilin ilk ¢eyreginde ihracat hacmi gectigimiz yila kiyasla
%2,7 oraninda genislerken, ithalat hacmi %20,8 geriledi.
Bu dénemde, dis ticaret acigr yillik bazda 14 milyar USD
(%67,4) daralarak 6,8 milyar USD oldu.

Ocak-Mart Degisim
(milyar USD) 2018 2019 (%)
ihracat 41,1 42,2 2,7
ithalat 61,9 49,0 -20,8
Dis Ticaret Dengesi -20,8 -6,8 -67,4
Karsilama Orani (%) 66,5 86,2 -

Ticaret Bakanlig tarafindan aciklanan gecici verilere gore
dis ticaret agigl Nisan ayinda daralmaya devam etti. Bu
donemde ihracat %5,4 artarken, ithalat %14,6 oraninda
geriledi. Boylece dis ticaret acgigi yillik bazda %57,8

daraldu.
Cari acik Subat ayinda 718 milyon USD diizeyinde...

Ekonomideki dengelenme paralelinde cari aciktaki
daralma Subat ayinda devam etti. Yilin ikinci ayinda cari
aclk yillik bazda %84 azalarak 718 milyon USD diizeyinde
gerceklesirken, net enerji ve altin hari¢ cari denge 2,7
milyar USD fazla verdi.

12 aylik kiimulatif verilere gore de cari acik gerilemeye
devam ederek 17 milyar USD ile son 9 yilin en disik
seviyesine indi. Net enerji ve altin ithalati hari¢ cari fazla
ise 27,9 milyar USD ile yeni tarihi ylksek dizeyde
gerceklesti.

Cari Islemler Dengesi
(12 aylik ktimlatif, milyar USD)
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Kamu sektorinin uluslararasi piyasalardaki tahvil

ihraclarinin etkisiyle portfoy yatirmlari Subat ayinda
glcll seyretti. 12 aylik kimdalatif verilere gbére net hata ve
noksan kalemindeki giris 2002’den bu yana ilk kez cari
acigin Uzerine ¢ikt

TUFE Nisan’da beklentilerin altinda gerceklesti.

Nisan’da TUFE aylik bazda %1,69 oraninda artarak piyasa
beklentilerinin altinda gergeklesti. Reuters anketine gore
aylik TUFE enflasyonunun %2,4 olmasi bekleniyordu. Yi-
UFE’deki aylik artis da bu dénemde %2,98 oldu.

Yillik tuketici enflasyonu Nisan ayinda sinirl oranda
gerileyerek %19,5 dizeyinde gerceklesti. Yillik Yi-UFE
artisl ise Mart ayinin ardindan Nisan’da da yuUkselerek
%30,12 oldu.

Nisan TOFE Yurt igi OFE

(degisim %) 2018 2019 2018 2019
Aylik 1,87 1,69 2,60 2,98
Yilsonuna Gore 4,69 4,00 8,03 5,18
Yillik 10,85 19,50 16,37 30,12
Yillik Ortalama 11,06 19,39 15,36 32,24

Nisan ayinda haberlesme grubu haricindeki diger tim
ana harcama gruplarinda fiyatlar aylik bazda artis
kaydetti. Fiyatlarin aylik bazda %6,77 oraninda yukseldigi
alkolll icecekler ve tltln grubu da sigara fiyatlarindaki
artisin etkisiyle Nisan’da TUFE’deki yiikseliste rol oynadi.

Kaynak: TUIK, Datastream, TCMB, Ticaret Bakanlig
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29.Mar 30.Nis Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 419 447  28bp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi %21,19  %20,92 -27bp V
BIST-100 93.784  95.416 %1,7 A
USD/TL 5,6496  5,9695 %5,7 A
EUR/TL 6,3437  6,6900 %5,5 A
Doviz Sepeti* 5,9966  6,3298 %5,6 A

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

Tlrkiye'ye yonelik risk algisinda bozulma...

Yurt ici piyasalar uluslararasi iliskilere yonelik kaygilarin
yani sira yerel secimlere iliskin belirsizligin strmesi,
TCMB'nin doviz rezervlerine dair endiselerin ortaya
¢tkmasi ve TCMB’nin para politikasi toplantisinin karar
metninde soylem degisikligine gitmesiyle Nisan ayinda
baski altinda kaldi. Tdrkiye’ye vyonelik risk algisinin
bozulmasiyla 5 yillik CDS primi Nisan ayinda 28 baz puan
yukselerek 30 Nisan’da 447 seviyesinde gerceklesti.

CDSve VIX
600 40
500 32
400 24
300 16
200 Turkiye'nin 5 yillik CDS primi 8
100 — VIX (sag eksen) 0

Oca.18 Nis.18 Tem.18 Eki.18 Oca.19 Nis.19

TCMB faiz degisikligine gitmezken, karar metninde

degisiklik yapt.

TCMB, 25 Nisan’daki Para Politikasi Kurulu toplantisinda
beklentilere paralel olarak politika faiz oranini
degistirmeyerek %24’te birakti. iktisadi faaliyetteki
dengelenme egiliminin devam ettigini ifade eden Merkez
Bankasl, cari dengedeki iyilesmenin slrecegini belirtti.
Toplanti sonrasinda agiklanan metinde daha oOnceki
aciklamalarda yer alan “ihtiya¢c duyulmasi halinde ilave
parasal sikilastirma vyapilabilecegi” ifadesi c¢ikarilirken,
parasal durusun enflasyonu hedeflenen patika ile uyumlu
seviyelerde tutacak sekilde belirlenecegi ifadesi eklendi.

TCMB, yilin ikinci Enflasyon Raporu’nda 2019 ve 2020
yllsonu enflasyon tahminlerini sirasiyla %14,6 ve %8,2
olarak korudu. Enflasyon tahminlerinin degistirilmemesi
mevcut rapor doneminde islenmemis gida fiyatlari ve
Turk Lirasi cinsinden ithalat fiyatlarindaki yukari yonli

glncellemenin, c¢ekirdek enflasyon gorinimiandeki
ivilesme, c¢ikti acgigindaki genisleme ve yoOnetilen/
yonlendirilen  fiyat artislarina iliskin  asagl  yonld

glncellemeler ile dengelenecegi yonindeki beklentiden
kaynaklandi.

Turk lirasinda deger kaybi...

Nisan ayinin ilk vyarisinda ABD ile iliskilere yonelik
endiselerin  artmasi  ve se¢im sonuglarina iligkin
belirsizligin devam etmesi ile TL baski altinda kaldi. Ay
ortasinda kiresel piyasalarda artan risk istahi ve secim
sirecine yonelik olumlu beklentiler TL'yi bir miktar
desteklese de sz konusu gelismelerin etkisi kisa streli
oldu. llerleyen giinlerde TCMB’nin ddviz rezervlerine
yonelik haber akisi, ABD dolarinin kiresel piyasalarda
deger kazanmasi ve TCMB’nin karar metninde yaptigl
degisikligin siki para politikasi sdyleminin yumusatildigl
seklinde yorumlanmasiyla TL deger kaybetti. 30 Nisan’da
gin icinde 5,9836 ile Ekim 2018’den bu yana en yiksek
seviyesine cikan USD/TL kapanista 5,9695 degerini ald.

USD / GOU Para Birimleri

(29.03.19-30.04.19, % degisim)
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Kolombiya
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Macaristan
Tayland
Hindistan
Endonezya
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yerel para birimlerinde deger kaybi

BIST-100 endeksi Nisan dalgali bir gériiniim sundu.

Mart sonunda Londra TL swap piyasasinda TL likiditedeki
sikisikhiga bagl olarak faizlerin hizli yikselmesinin yurt ici
hisse senedi piyasasinda satis baskisi getirmesiyle
gerileyen BIST-100 endeksi Nisan ayinin ilk haftasinda
kayiplarini telafi etti. Ayin geri kalaninda dalgali bir
gorinim sunan endeks Nisan ayini %1,7 vyukselisle
95.416 dizeyinden tamamladi.

Mart sonunda %21,19 dizeyine yikselen 2 yil vadeli
gosterge tahvilin bilesik faizi Nisan ayinda geriledi. 2 yil
vadeli gosterge tahvilin faizi aylik bazda 27 baz puan
diserek 30 Nisan’da %20,92 seviyesinde gerceklesti.

BIST-100 Endeksi ve Gosterge Tahvil Faizi

35 Gosterge Tahvil Faizi 130
— BIST-100 (sag eksen)
30 120
25 110
20 100
15 90
10 80
Nis.18 Tem.18 Eki.18 Oca.19 Nis.19

Kaynak: Datastream, Reuters, Borsa istanbul, TCMB
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Mevduat hacmi 2.292 milyar TL diizeyine ulastl.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Bllten verilerine
gbre 26 Nisan itibariyla mevduat hacmi bir 6nceki yilin
ayni dénemine gore %24,2, 2018 sonuna gore %12,1
oraninda artarak 2.292 milyar TL seviyesine ulastl. TP
mevduat hacmi yillik bazda %4,1 oraninda genislerken,
USD cinsi YP mevduat hacminde yiikselis %1,5 oldu.

Mevduat Artigi
40 (yilhk % degisim)
30 — TL Mevduat —— YP Mevduat (USD Cinsi)
20
10
4,1
0 \'\H\j T VIW 1,5
W
-20
2013 2015 2017 2019

Yilhk kredi hacmi artigi zayif seyrini strdirdd.

Kredi talebinde gorilen zayif seyir devam ediyor. Toplam
kredi hacmi 26 Nisan itibariyla yillik bazda %14,6
genisleyerek 2.564 milyar TL oldu. Yilsonuna gore kredi
hacmindeki artis %7,1 dizeyinde gerceklesti. TP krediler
yillk bazda %1,6 artarak 1.509 milyar TL dizeyinde
gerceklesirken, yilbasindan bu yana yillik bazda gerileyen
USD cinsi YP krediler ayni dénemde %4,2 disugle 179
milyar USD oldu. Yilsonuna gore degerlendirildiginde TP
kredi hacminin %5,0 arttigi, USD cinsi YP kredi hacminin
ise %1,9 oraninda geriledigi gorulayor.

Kur etkisinden arindiriimig artislar...

Kur etkisinden arindirilmis veriler incelendiginde 26 Nisan
itibariyla mevduat hacmindeki yillik artisin %2,9 oldugu
gorillyor. Kredi hacmi ise yillik bazda %0,4 oraninda
geriliyor.

Kur Etkisinden Arindirilimis

20 Mevduat ve Kredi
(ytlhk % degisim)

Mevduat

15
Kredi
10
5 2,9
0 -0,4
-5
Nis.18 Tem.18 Eki.18 Oca.19 Nis.19

Tiketici kredileri yillik bazda gerilemeye devam etti.

Bireysel kredi kartlari haric tuketici kredilerinde
yilbasindan bu yana gorilen daralma devam ediyor. 26
Nisan itibariyla tuketici kredileri yillik bazda %1,4
oraninda daraldi. Bu ddénemde tasit kredileri otomotiv

pazarindaki olumsuz goériinime paralel yillik bazda %14,3
oraninda gerilerken, konut kredilerindeki disids %5,1
oldu. Diger taraftan, ihtiya¢ kredileri yillik bazda %2,5
oraninda genisledi.

Takipteki alacaklar orani %4,09 seviyesinde...

Son dénemde ylkselme egilimi sergileyen ve 8 Mart
haftasinda %4,19 ile Ekim 2010’dan bu yana en yiksek
seviyeye c¢lkan takipteki alacaklar orani 26 Nisan
haftasinda %4,09 seviyesine geriledi. Ayni tarih itibariyla
s6z konusu oran bireysel kredilerde %3,78, ticari
kredilerde %4,16 olarak kaydedildi.

Takipteki Alacak Orani
(%)

6
Toplam — Bireysel Ticari
5
4
3
2
2015 2016 2017 2018 2019

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 26 Nisan itibariyla
bilanco ici kalemlerde (-)45,3 milyar USD, bilango disinda
ise (+)45,3 milyar USD oldu. Boylece, bankacilik sektora
yabanci para net genel pozisyonu (+)17,1 milyon USD
dizeyinde gercgeklesti.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu
(milyar USD)

R
o » Adaa .

-2

-4
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Kaynak: BDDK Haftalik Biilten
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ABD ile Cin arasindaki ticaret mizakerelerinde
anlasmanin yakin oldugu yonindeki haberler kiresel
piyasalari desteklerken, istanbul 6zelinde yerel secimlerin
sonuglarina iliskin  belirsizligin  sirmesi ve TCMB
rezervlerine yonelik artan soru isaretleriyle yurt ici
piyasalar baski altinda kaldi. 10 Nisan’da aciklanan yapisal
dondsim adimlarina piyasanin verdigi tepki ise sinirli
oldu. Ote yandan, ABD Bagkani Trump’in Mayis ayl
basinda ticaret savasina iliskin yaptig aciklamalar yakin
zamanda uzlasma ile son ermesi beklenen muzakere
sirecine yonelik soru isaretleri yaratti.

Nisan ayinda aciklanan makro veriler de ekonomik
aktivitedeki yavaslamanin ivme kaybetmesine karsin
sirdugine isaret etti. Sanayi Uretimindeki yillik dasus
Subat’ta slrerken, imalat PMI Nisan ayinda daralmaya
devam ederek sektdrdeki yavaslamanin bir yili astigini
gosterdi. Diger taraftan, cari agik 12 aylik kimdulatif

verilere gore gerilemeye devam ederek son 9 yilin en
disik dlzeyine indi. Nisan ayl enflasyonunun
beklentilerin altinda gerceklesmesi olumlu bir gelisme
olarak kayda gecerken, 6numuzdeki donemde Turk
lirasinin seyrinin ve Uretici fiyatlarindaki artisin tiketici
fiyatlari Gzerindeki etkisi yakindan takip edilecek.

Tahminlerimiz (%) 2018 (G) 2019
Blylume 2,6 1,0
Cari Agik/GSYH 3,5 2,0
Enflasyon (yilsonu) 20,3 16,0

(G) Gergeklesme
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Blylime
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Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK



https://ekonomi.isbank.com.tr/

Tlrkiye Ekonomisi - Makroekonomik Gostergeler

.
. \ -
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Enflasyon Gostergeleri
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(G) Gergeklesme

Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Blylime 2014 2015 2016 2017 2018
GSYH (milyar USD) 935 862 863 851 784
GSYH (milyar TL) 2.045 2.339 2.609 3.107 3.701
Blytume Orani (%) 5,2 6,1 3,2 7,4 2,6
Enflasyon (%) Sub.19 Mar.19 Nis.19
TUFE (yillik) 8,17 8,81 8,53 11,92 20,30 19,67 19,71 19,50
Yurt ici UFE (yillik) 6,36 5,71 9,94 15,47 33,64 29,59 29,64 30,12
Mevsimsellikten Arindiriimis isgiicii Piyasasi Verileri Oca.19
issizlik Orani (%) 10,3 10,2 12,0 9,9 12,7 13,30
isgliciine Katilim Orani (%) 51,0 51,7 52,4 53,2 53,1 52,90
Doviz Kurlar Sub.19 Mar.19 Nis.19
TUFE Bazl Reel Efektif Doviz Kuru 105,9 99,2 93,6 86,3 76,4 77,3 75,2
USD/TL 2,3378 2,9189 3,5176 3,7916 5,3199 5,3340 5,6496 5,9695
EUR/TL 2,8288 3,1708 3,7102 4,5530 6,0815 6,0739 6,3437 6,6900
Déviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 2,5833 3,0448 3,6139 4,1723 5,7007 5,7039 5,9966 6,3298
Dig Ticaret Dengesim (milyar USD) Oca.19 Sub.19 Mar.19
ihracat 157,6 143,8 142,5 157,0 167,9 168,7 169,1 169,0
ithalat 242,2 207,2 198,6 233,8 223,0 217,2 214,0 210,2
Dig Ticaret Dengesi -84,6 -63,4 -56,1 -76,8 -55,1 -48,5 -44,9 -41,1
Karsilama Orani (%) 65,1 69,4 71,8 67,1 75,3 77,7 79,0 80,4
Odemeler Dengesi(” (milyar USD) Oca.19 Sub.19
Cari islemler Dengesi -43,6 -32,1 -33,1 -47,3 -27,2 -20,8 -17,0
Finans Hesabi -43,2 -22,7 -22,0 -46,7 -6,9 -1,6 1,7
Dogrudan Yatirimlar (net) -6,3 -14,2 -10,8 -8,8 -9,3 -9,8 -10,5
Portféy Yatirmlari (net) -20,2 15,5 -6,3 -24,5 2,9 1,8 -0,3
Diger Yatirimlar (net) -16,2 -12,1 -5,7 -5,2 10,0 17,6 20,7
Rezerv Varliklar (net) -0,5 -11,8 0,8 -8,2 -10,4 -11,2 -8,1
Net Hata ve Noksan 0,5 9,5 11,1 0,6 20,3 19,1 18,7
Cari islemler Agig1/GSYH (%) -4,7 -3,7 -3,8 -5,6 -3,5 - -
Bitge Gergeklesmeleri(z)(3) (milyar TL) Oca.19 Sub.19 Mar.19
Harcamalar 448,8 506,3 584,1 678,3 830,5 91,9 175,6 254,4
Faiz Harcamalari 49,9 53,0 50,2 56,7 74,0 7,3 22,0 33,4
Faiz Disl Harcamalar 398,8 453,3 533,8 621,6 756,5 84,6 153,6 2211
Gelirler 425,4 482,8 554,1 630,5 757,8 97,0 163,9 218,3
Vergi Gelirleri 326,2 352,5 407,8 459,0 536,6 55,7 113,2 154,3
Blitce Dengesi -23,4 -23,5 -29,9 -47,8 -72,6 5,1 -11,7 -36,2
Faiz Dig1 Denge 26,5 29,5 20,3 8,9 1,3 12,4 10,3 -2,8
Blitge Dengesi/GSYH (%) -1,1 -1,0 -1,1 -1,5 -2,0 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Borg Stoku (milyar TL) Oca.19 Sub.19 Mar.19
ic Borg Stoku 414,6 440,1 468,6 535,4 586,1 597,9 615,2 623,9
Dis Borg Stoku 197,9 238,1 291,3 341,0 480,6 500,3 511,1 538,5
Toplam Borg Stoku 612,5 678,2 760,0 876,5 1.067,1 1.098,2 1.126,2 1.162,4

(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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BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Bilten Verilerine Gore Bankacilik Sektori

(milyar TL) 2014 2015 2016 2017 2018 Sub.19  Mar.19 Degisim'
AKTIF TOPLAMI 1.994 2.357 2.731 3.258 3.867 3.936 4.139 7,0
Krediler 1.241 1.485 1.734 2.098 2.395 2.422 2.518 5,1
TP Krediler 881 1.013 1.131 1.414 1.439 1.462 1.508 4,8
Pay (%) 71,0 68,2 65,2 67,4 60,1 60,4 59,9 -
YP Krediler 360 472 603 684 956 959 1.009 5,6
Pay (%) 29,0 31,8 34,8 32,6 39,9 39,6 40,1 -
Takipteki Alacaklar (brit) 36,4 47,5 58,2 64,0 96,6 103,9 106,4 10,1
Takipteki Alacaklar Orani (%) 2,9 3,1 3,2 3,0 3,9 4,1 4,1 -
Menkul Degerler 302 330 352 402 478 511 531 11,0
PASIF TOPLAMI 1.994 2.357 2.731 3.258 3.867 3.936 4.139 7,0
Mevduat 1.053 1.245 1.454 1.711 2.036 2.097 2.208 8,4
TP Mevduat 661 715 845 955 1.042 1.034 1.022 -2,0
Pay (%) 62,8 57,4 58,1 55,8 51,2 49,3 46,3 -
YP Mevduat 391 530 609 756 994 1.062 1.186 19,3
Pay (%) 37,2 42,6 41,9 44,2 48,8 50,7 53,7 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 89 98 116 145 174 183 209 19,9
Bankalara Borglar 293 361 418 475 563 561 593 5,4
Repodan Saglanan Fonlar 137 157 138 99 97 116 174 79,3
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 232 262 300 3559 421 433 433 2,8
Net Donem Kéri/Zarari 24,6 26,1 37,5 49,1 53,5 6,5 12,4 -
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 60,7 63,5 66,5 67,6 64,7
Krediler/Aktifler 62,2 63,0 63,5 64,4 61,9 61,5 60,8 -
Menkul Kiymet/Aktifler 15,2 14,0 12,9 12,3 12,4 13,0 12,8 -
Mevduat/Pasifler 52,8 52,8 53,2 52,5 52,6 53,3 53,3 -
Krediler/Mevduat 117,9 119,2 119,3 122,6 117,6 115,5 114,1 -
Sermaye Yeterliligi 16,3 15,6 15,6 16,9 17,3 17,0 16,4 -

(1) Yilsonuna gore % degisim
Kaynak: BDDK, TUI

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

YASAL UYARI

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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