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Kiresel Ekonomi

ABD ile Cin’in ticaret anlasmasinin birinci asamasini imzalamalari piyasalari Ocak
ayinin ilk yarisinda destekleyen bir gelisme oldu. Ote yandan, ay ortasindan itibaren
Cin’de ortaya c¢ikan yeni bir tir koronavirisin neden oldugu endise kiresel
ekonominin baslica giindem maddesi haline gelerek piyasalarda glicli satis baskisi
yaratt.

IMF kiresel ekonomik bidylme tahminlerini asagi yonli revize etti.

ABD ekonomisi 2019 yilinin tamamini %2,3 ile son 3 yilin en distk biyime oraniyla
kapatt.

Fed, Ocak ayi toplantisinda para politikasini degistirmedi. Fed Baskani Powell, toplanti
ertesinde yaptigl aciklamada ticaret savaslarina iliskin belirsizliklerin azaldigini ifade
ederken, koronavirUs ile ilgili belirsizliklerin ortaya giktigina dikkat cekti.

Ekonomik aktivitenin zayifladigi Euro Alani ekonomisi 2019 yilinda %1,2 ile son 6 yilin
en dusik buylimesini kaydetti.

Brexit 31 Ocak itibariyla gerceklesti. Ancak, ingiltere 2020 sonuna dek ortak pazar ve
GUmrik Birligi icindeki statlisind koruyacak.

ingiltere ve Japonya merkez bankalari Ocak ayinda gerceklestirdikleri toplantilarda
mevcut para politikalarini korudu.

Ocak ayinda altn ve petrol fiyatlari dalgali bir gorinim sergiledi. Jeopolitik
gelismelerin yaninda can kayiplarina yol agan koronavirisin ekonomik aktiviteye
etkisine yonelik soru isaretleri emtia fiyatlarinin seyrinde dnemli rol oynadi.

Tlrkiye Ekonomisi

issizlik orani Ekim 2019 déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine goére 1,8 puan
yikselerek %13,4 oldu.

Takvim etkisinden arindiriimis sanayi tGretimi Kasim 2019’da dusik bazin da etkisiyle
yillik %5,1 yikselerek 2018 yili ortasindan bu yana en olumlu performansini sergiledi.

imalat PMI Ocak’ta 51,3'e yiikselerek 22 aylik aranin ardindan ilk kez esik degerin
Uzerinde gercekleserek sektorde Gretim faaliyetlerinde ilimli iyilesmeye isaret etti.

Temmuz 2019’dan itibaren fazla veren aylik cari denge Kasim ayinda dis ticaret
acigindaki genislemeye bagl olarak 518 milyon USD acik verdi. 12 aylik kimulatif cari
fazla Ekim ayinin ardindan Kasim ayinda da gerileyerek 2,7 milyar USD oldu.

2018 yiinda 72,8 milyar TL olan bitce ac¢igl 2019°da 123,7 milyar TL'ye c¢ikti. Bu
doénemde butge gelirleri %15,5, bitge harcamalari %20,3 artti. 2018’de 1,1 milyar TL
fazla veren faiz disi denge 2019 yilinda 23,8 milyar TL acik verdi.

2019'u %11,84 seviyesinde tamamlayan yillik TUFE enflasyonu 2020'nin ilk ayinda
%12,15 oldu. Ayni dénemde yillik Yi-UFE enflasyonu da 2019 sonundaki %7,36
seviyesinden %8,84’e cikti.

TCMB Ocak ayi toplantisinda politika faiz oranini 75 baz puan indirerek %11,25
dizeyine ¢ekt.
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Kiresel Ekonomi

Kiiresel ekonominin yeni glindemi koronaviris...

Cin’de ylzlerce kisinin hayatini kaybetmesine neden olan
yeni bir tir koronavirls kaynakli endiseler Ocak ayinin
ikinci yarisinda kiresel ekonominin en 6énemli glindem
maddesi haline geldi. Cin’de basladiktan sonra diinyanin
pek cok Ulkesine yayilan koronavirls giindemiyle Ocak ayi
icinde Cenevre’de toplanan Diinya Saglik Orgiiti (WHO)
salginla ilgili olarak "kiresel acil durum" ilan edildigini
acikladi. Ote yandan, salginla birlikte pek cok tlke Cin’e
seyahat yasagl getirirken, WHO Genel Direktéri Tedros
Adhanom seyahat ve ticaret yasaklarinin gereksiz oldugu
aciklamasinda bulundu.

Salginin Cin yeni yil tatiline denk gelmesi tiketim ve
seyahat harcanmalarini olumsuz yénde etkiledi. Ayrica,
pek cok kiresel firmanin yani sira Cinli firmalarin da
salgin nedeniyle Ulkede gerceklestirdikleri Uretime ara
vermelerinin Cin ekonomisinin blyime performansini
Ozellikle  2020'nin ilk ¢eyreginde onemli olcide
sinirlayacagi tahmin ediliyor. Bu cercevede Cin Hikimeti
virlstiin neden oldugu ekonomik kaybi telafi etmek igin
ekonomik aktdrlerin finansman maliyetlerini distrmenin
de aralarinda bulundugu ekonomik énlemler aldi. Virtsin
henliz kontrol altina alinamamis olmasi, olusabilecek
etkilerin 6ngoértlmesini zorlastiriyor. Ancak, Cin Saglk
Bakanlg virlislin Subat ayinda zirve yaptiktan sonra Mart
ayinda kontrol altina alinacagini éngdruyor.
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ABD-Cin ticaret anlasmasinin ilk asamasi imzalandi.

ABD ve Cin arasinda bir siredir devam eden
gorismelerin ardindan birinci asama ticaret anlasmasi 15
Ocak tarihinde imzalandi. Anlasma kapsaminda Cin bazi
gimrik vergilerinin  kaldiriimasi  karsiliginda iki yil
boyunca ABD'den ek 200 milyar USD tutarinda Urln ve
hizmet satin almayl taahhit ediyor. Cin Basbakan
Yardimcisi Liu He tarafindan yapilan aciklamada, iki
tarafin da kazangh c¢ikacagl somut sonuclara ulasmak
amaciyla birlikte calisacagl belirtildi. Anlasmanin ikinci
asamasinda teknoloji ve siber guvenlik konularinin ele
alinacagini séyleyen ABD Hazine Bakani Steven Mnuchin
ise Cin’e yonelik ek giimrik vergilerinin ikinci asamanin
tamamlanmasinin ardindan kaldirilacagini ifade etti.
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IMF kiresel biytme tahminini distrdd.

IMF, DlUnya Ekonomik Gorinim Raporu’nun Ocak ayi
gincellemesinde 2019 ve 2020 vyillari icin klresel
blylme tahminlerini 0,1’er puan dislrerek %2,9 ve %3,3
yapti. 2021 blyime tahminini 0,2 puan indirerek %3,4’e
ceken IMF, dinya ticaret artisi ongorulerini de asagi
yonll revize etti. Hindistanin blylime tahminlerindeki
disus ile birlikte 6zellikle gelismekte olan Ulkelere yonelik
gorinidmde bozulmanin izlendigi kaydedildi.

IMF Tahminleri
Ocak Degisim*
Tahminleri (%) (% puan)
2019 2020 2019 2020
Buylime
Dinya 2,9 3,3 -0,1 -0,1
GE 1,7 1,6 0,0 -0,1
ABD 2,3 2,0 -0,1 -0,1
Euro Alani 1,2 1,3 0,0 -0,1
ingiltere 1,3 1,4 0,1 0,0
Japonya 1,0 0,7 0,1 0,2
GOE 3,7 4,4 -0,2 -0,2
Rusya 1,1 1,9 0,0 0,0
Brezilya 1,2 2,2 0,3 0,2
Cin 6.1(G) 6,0 - 0,2
Hindistan 4,8 5,8 -1,3 -1.2
Enflasyon
GE 1,4 1,7 -0.1 -0,1
GOE 5,1 4,6 0.4 -0,2
Dunya Ticaret Artisi 1,0 2,9 -0,1 -0,3

(*) Ekim ayi tahminlerinden farki (G) Gergeklesme

ABD ekonomisi 2019’da %2,3 oraninda biyddii...

Oncli  verilere gdére ABD ekonomisi 2019’un son
ceyreginde vyillik bazda %2,1 oraninda biyldd. Bu
donemde yatinrm harcamalarinin  azaldigl, tlketim
harcamalarindaki artisin ise hiz kestigi goruldu. Ticaret
gorismelerine iliskin belirsizliklerin  golgesinde kalan
2019 vyilinin tamaminda da GSYH bulyimesi %2,3
dizeyinde gerceklesti. Boylece, ABD ekonomisi son 3 yilin
en distk blyime performansini kaydetmis oldu.

ABD'de Ekonomik Blylime
(MA, yilliklandirilmis, yizde puan)
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Fed para politikasinda bir degisiklik yapmadi.

Fed 29 Ocak’ta sona eren yilin ilk toplantisinda politika
faizinde degisiklige gitmedi. Buna gore Fed’in fonlama
faiz orani %1,50-%1,75 araliginda kaldi. Fed Gyelerinin

Kaynak: IMF, Datastream


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

Kiresel Ekonomi

Aralik ayindaki tahminleri 2020 yili boyunca politika
faizinde degisiklik olmayacagina isaret ediyordu. Karar
metninde, mevcut politika durusunun verilerle uyumlu
oldugu kaydedilirken, isgici piyasasinin gicli oldugu,
yatirmlarin  ve ihracatin zayif seyrettigi, hanehalki
harcamalarinin  ihmh arttgr ifade edildi. Toplant
sonrasinda aciklamalarda bulunan Fed Baskani Powell,
ticaret savaslarina iliskin belirsizliklerin azaldigini ancak
koronavirUs ile ilgili belirsizliklerin ortaya ¢iktigini ifade
etti. Powell bu durumun ekonomiye etkilerinin su an igin
ongorilemez oldugunu belirtti. Fed’'in %2’lik hedefinin
altinda seyreden enflasyondan memnun olmadiklarini
dile getiren Powell, veriler gérinimle uyumlu oldugu
sirece mevcut para politikasi durusunun sirecegini
vurguladi.

Euro Alani son geyrekte beklentilerin altinda blytdu.

Zayifligin strdUgu Euro Alani’'nda ekonomik aktivite yilin
son ceyreginde ivme kaybetmeye devam ederek bir
onceki ceyrege kiyasla %0,1 ile sinirli oranda buyudua.
Bolgede son ceyrekte vyillik blUyime %1,0 dizeyinde
gerceklesti. Boylece, Euro Alani ekonomisi 6ncl verilere
gore 2019 yilinin tamaminda %1,2 ile 2013 yilindan bu
yana en olumsuz biyime performansini kaydetti. Ote
yandan Avrupa Merkez Bankasi Ocak ayinda yaptig
toplantida para politikasinda bir degisiklige gitmedi.

Euro Alani'nda GSYH Biylimesi
(yihk % degisim, mevsimsellikten arindiriimis)
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Brexit gergeklesti...

Haziran 2016'da gergeklestirilen referandumla baslayan
Birlesik Krallik'in AB’den ayrilma streci 31 Ocak’ta
sonuglandi. ingiltere 2020 yilsonuna kadar siirecek gecis
doneminde ortak pazar ve GUmrik Birligi icindeki
statUsini koruyacak.

BoE faizleri korudu.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) Ocak ayi toplantisinda
politika faizini degistirmeyerek %0,75 seviyesinde birakt.
Toplantt  6ncesinde BoE yetkililerinin  agiklamalari
dogrultusunda BoE’nin Brexit ve zayiflayan ekonomik
gorinime bagi olarak  faizleri indirebilecegi
degerlendiriliyordu. Toplant ertesinde yapilan
degerlendirmede ise, ingiltere ekonomisinde toparlanma
isaretlerinin Aralik ayindan bu yana arttgi belirtildi. Ote
yandan, blylime beklentilerine iliskin revizyona giden
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Merkez Bankasl, 2020 blUylime beklentisini %1,25'ten
%0,75'e indirirken, 2021 ve 2022 yillarina ait blyime
tahminlerini de asag yonlu glncelledi. Ayrica, BoE'nin
politika metninden “sinirli ve kademeli” sikilastirma
ifadesi cikarilirken, bunun yerine ihtiya¢ halinde “ilimli”
bir sikilagmanin uygun olacag ifade edildi.

BoJ para politikasinda degisiklik yapmadi.

Japonya Merkez Bankasi (BoJ) yilin ilk para politikasi
toplantisinda politika faizini -%0,1 dilzeyinde tutarken
varlk alim programinda degisiklik  yapmadi.
Makroekonomik beklentilerinde revizyona giden Bol,
2020-2021 mali yihina iliskin  blUyUme beklentisini
hikimetin 2019’un sonunda agikladigr 120 milyar USD’lik
destek paketinin katkisiyla %0,7’den %0,9’a cikardi. Ote
yandan, BoJ acikladigl ¢ceyrek dénem raporunda kiresel
ekonomideki gi¢ kaybina bagh olarak Japonya
ekonomisinin  bir sire daha baski altinda kalacagi
degerlendirmesinde bulundu.

Emtia fiyatlari...

ABD ile Cin arasindaki ticaret anlasmasina iliskin
beklentilerle 2019 yilini ylkselisle kapatan petrol fiyatlari,
ABD-iran gerginligi dolayisiyla Orta Dogu kaynakli petrol
arzina yonelik endiselerle 2020'nin ilk haftasinda da
yukari yonli baski altinda kaldi. izleyen giinlerde ise
jeopolitik tansiyonun hafiflemesinin yani sira koronaviris
kaynakh gelismelerin basta Cin olmak Uzere kiresel
ekonomik aktiviteyi olumsuz etkileyecegi 6ngdrislyle
petrol fiyatlari hizh geriledi. Bu donemde OPEC+
Ulkelerinin  petroldeki arz kesintisini uzatacaklarina
yonelik haberler glindemde yer aldi. Bu ¢ercevede, Brent
tara petrollin varil fiyat yilin ilk ayini %14,6 disusle 57,8
USD diizeyinden tamamladi.

Altin fiyatlari Ocak ayinda dalgali bir seyir sergiledi.
2020'nin ilk glnlerinde artan jeopolitik risklere bagli
olarak glvenli yatirrm araclarina talebin giiclenmesiyle
altinin ons fiyatt 8 Ocak’ta 1.611 USD ile Mart 2013’ten
bu yana en yuksek seviyesini gordi. Ticaret anlasmasinin
imzalanmasinin etkisiyle hizli gerileyen altin fiyatlari virts
endiselerindeki artisla yoninU tekrar yukari cevirdi.
Boylece altinin ons fiyati Ocak ayini %4,8 artisla 1.590
USD diizeyinde tamamladi.

Altin ve Petrol Fiyatlan
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Kaynak: Datastream
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Tlrkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

issizlik orani Ekim’de %13,4 oldu.

issizlik orani Ekim 2019 déneminde bir dnceki yilin ayni
doénemine gore 1,8 puan yiukselerek %13,4 oldu. Bu
doénemde, 15-24 vyas arasini kapsayan genc¢ nifusta
issizlik orani artisi hiz kaybetmekle birlikte strdi. S6z
konusu oran 2018’in ayni donemine kiyasla 3 puan
ylkselerek %25,3 oldu. Ekim déneminde istihdam edilen
kisi sayisi yillik bazda 527 bin azalirken, issiz sayisinin 608
bin kisi yukseldigi goruldd. 2018’in ayni dénemi ile
kiyaslandiginda; istihdam insaat sektorinde 305 bin,
tarimda 270 bin ve sanayide 30 bin kisi azaldi. Hizmetler
sektoriinde istihdamin ise 78 bin kisi arthgl gozlendi.
Ekim 2019’da mevsim etkisinden arindirilmis issizlik orani
aylik bazda 0,3 puan gerileyerek %13,6 oldu.

{sglicii Piyasalari
(%)

16 57
issizlik Orani
14 , - 55
— Isglictine Katilim Orani (sag eksen)
13,4
12 53
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8 49
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Sanayi retimi Kasim ayinda ivme kazandi.

Takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi Kasim

2019’'da diustk bazin da etkisiyle yillik %5,1 yukselerek
2018 vyili ortasindan bu yana en olumlu performansini
sergiledi. Ekim ayinda ayhk bazda gerileyen mevsim ve
takvim etkilerinden arindiriimis sanayi Gretimi Kasim’da
%0,7 oraninda genisledi.

Sanayi Uretim Endeksi
(takvim etkisinden arindiriimis, yillik % degisim)
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Kasim ayinda ana Urln gruplan itibariyla ara mali ve
sermaye mal imalatinda yillik bazda 2019’un en glclu
artislarinin  kaydedilmesi ekonomik aktivitenin seyrine
iliskin olumlu bir gelisme olarak not edilirken, dayanikli
tiketim mali imalatinda kaydedilen yillik %13,1’lik kayip
dikkat cekti. Bu dénemde imalat sanayii altinda faaliyet
gosteren 24 sektorden 17’sinde Uretimin artmasi bir
diger olumlu gelisme oldu.
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imalat PMI Ocak ayinda esik degerin (izerine cikt.

imalat PMI Ocak’ta 51,3'e yiikselerek 22 aylik aranin
ardindan ilk kez esik degerin Uzerinde gerceklesti ve
sektorde Uretim faaliyetlerinde ihml iyilesmeye isaret
etti. Endeksin alt kalemlerine gére 5 aydir gerileyen yeni
ihracat siparisleri Ocak ayinda artis kaydederken,
istihdam ve girdi fiyatlarindaki yikselis de dikkat ¢ekti.

imalat Sanayi PMI
(esik diizey=50)
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Tiketici gliveni zayif seyrini strdiriyor.

Ocak ayinda tuketici gliveni bir dnceki aya kiyasla 6nemli
bir degisim goéstermeyerek 58,8 dizeyinde gerceklesti.
Bu donemde mevsimsellikten arindiriimis verilere gore
reel kesim glveni aylik bazda 2,3 puan gerileyerek 106,4
diizeyinde gerceklesti. imalat sanayii kapasite kullanim
orani da aylk bazda 1,1 puan gerileyerek %75,8 oldu.

Konut satislari 2019'da %1,9 azald.

Yurt ici konut satislarindaki toparlanma 2019’un son
ayinda sirdu. Aralik 2019'da Turkiye genelinde konut
satislart dastk bazin da destegiyle Aralik 2018’e gore
%47,7 oraninda artarak 202.074 adet oldu. Faiz
oranlarindaki indirimlerin destekledigi ipotekli konut
satislari bu dénemde hizli yikselmeye devam ederek
konut satislarindaki artista 6nemli rol oynadi. Aralik
2019’da ipotekli satislar 2018’in son ayina kiyasla 7 katina
ctkarak 50.278 adet olurken, diger satislar %17 yukseldi.
2019 yili geneline bakildiginda yurt ici konut satislari
2018’e gbre %1,9 daralarak 1,35 milyon adet civarinda
gerceklesti. Yilin ikinci yarisinda ivme kazanan ipotekli
satislar yih %20,1 artisla tamamlarken, diger satislar yil
genelinde %7,5 oraninda azaldi.

Konut fiyatlarindaki reel disus sirtyor.

Konut fiyat endeksi Kasim 2019’da aylik bazda %1,1; yillik
bazda %7,2 artis kaydetti. Bu dbénemde konut
fiyatlarindaki reel disis %3,1 dizeyinde gerceklesti.
istanbul %1,3 ile yillk bazda en zayif fiyat artisinin
gozlendigi il olurken, Ankara ve izmir'de konut fiyatlari
yillik bazda sirasiyla %6,5 ve %7,5 yikseldi.

Beyaz esya satislari 2019 yilinda %6,4 daraldi.

Yurt ici pazarda beyaz esya satislari gectigimiz yil %6,4
oraninda azalarak 6,7 milyon adet oldu. Sektorin ihracati
%1 gerileyerek 21,9 milyon adet dizeyinde gerceklesti.
Beyaz esya ithalatindaki dusis ise %37,7 oldu.

Kaynak: Datastream, Markit, TUIK, TCMB, HMB
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Tlrkiye Ekonomisi - Dig Ticaret ve Odemeler Dengesi

Dis ticaret acig1 genislemeye devam etti. Cari islemler Dengesi

TUIK verilerine gére Aralik 2019’da ihracat hacmi bir (12 aylik kimUlatif, milyar USD)

onceki yilin ayni ayina kiyasla %6,4 artarak 14,7 milyar jg 45,5
USD olurken, ithalat hacmi %14,9 artisla 19 milyar USD

dizeyinde gerceklesti. Boylece, dis ticaret acigr hizl 20 / 2,7
bicimde genislemeye devam ederek 4,3 milyar USD’ye 0

ulast. 20

2019 yili genelinde ihracat hacmi bir énceki yila kiyasla 40 Cari islemler Dengesi

%2,1 artarak 171,5 milyar USD olurken, ithalat hacmi yurt 60 Net Enerji ve Altin Ticareti Haric Cari Islemler Dengesi

ici Uretim ve talep kosullarindaki zayif seyir nedeniyle -80

%9,1 gerileyerek 202,7 milyar USD diizeyinde gerceklesti. 2015 2016 2017 2018 2019

Boylece, dis ticaret acigl 2018’e kiyasla %43,5 azalarak
31,2 milyar USD oldu. 2018'de %75,3 olan ihracatin Portféy yatnmlarinda gicli giris
ithalati karsilama orani 2019’da %84,6 duzeyine yukseldi.

Kasim ayinda net dogrudan yatirmlarda sermaye girisi

DisTicaret yillik bazda %81,4 oraninda azalarak 236 milyon USD ile

(yillik % degisim) sinirh - dizeyde gerceklesti. Bu donemde, portfoy

60 yatirimlari kaleminde 2,1 milyar USD ile yikli sermaye
20 ihracat ithalat girisi kaydedildi. Yurt disi yerlesiklerin hisse senedi
14,9 piyasasinda 255 milyon USD net alis, devlet i¢ borglanma

20 senetleri piyasasinda 151 milyon USD’lik net satis yaptigi
0 6,4 gorildi. Kasim ayindaki gugli portfoy girisinde Genel

HukUmet ile banka disi sektorlerin yurt disindaki tahvil

-20 ihraclarina bagl olarak sirasiyla 1 milyar USD ve 600
40 milyon USD tutarinda gerceklestirdikleri net borglanma
Ara.l7 Nis.18 Agu.l8 Ara.l8 Nis.19 Agul9 Ara.19 belirleyici oldu.
Net Sermaye Girigi
8 (aylik, milyar USD)
Cari islemler hesabi Kasim’da agik verdi. 6
Temmuz 2019’dan itibaren fazla veren aylik cari denge 4
Kasim ayinda dis ticaret acgigindaki genislemeye bagl 5 .
olarak 518 milyon USD acik verdi. Cari denge Kasim |
2018’de 1 milyar USD fazla vermisti. 0 ,I_._;-,
Kasim ayinda gerileyen 12 aylik kimulatif cari fazla 2,7 ’
milyar USD oldu. Net enerji ve altin ithalati hari¢ 12 ayhk “
cari fazla da ayni dénemde 45,5 milyar USD’ye geriledi. -6 S Porffy Yatinmlan Dogrudan Yahinmiar
Kas.17 May.18 Kas.18 May.19 Kas.19
Tlrkiye'ye Net Sermaye Hareketleri
12 aylik kimdulatif veriler Finansmandaki Pay1 (%)
Aralik 2018 Kasim 2019 Aralik 2018 Kasim 2019
Cari islemler Dengesi -27.156 2.725 - 22,7
Sermaye ve Finans Hesabi Net Giris -2.491 1.623 - -
-Dogrudan Yatinmlar 9.412 5.893 24,1 49,1
-Portfoy Yatirimlari -3.115 -2.186 - -
-Diger Yatirimlar -8.850 -2.104 - -
-Diger 62 20 0,2 0,2
Net Hata ve Noksan 19.270 31,375 49,3 28,1
Rezerv|er(1) 10.377 -7.723 26,5 =

Not: Rakamlar yuvarlamadan 6tlri toplamivermeyebilir.

(1) Rezervler, toplam net sermaye girisleriile cari denge arasindaki fark olup (-) deger rezerv artisini, (+) deger rezerv azaligini gosterir.

Kaynak: Datastream, TCMB
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Turkiye Ekonomisi - Odemeler Dengesi

Kasim ayinda diger yatirnmlar kaleminde 829 milyon USD
net sermaye girisi gerceklesti. Bu dénemde, yurt ici
bankalarin yurt disi muhabirlerindeki efektif ve mevduat
varliklart 214 milyon USD tutarinda azalirken, diger
sektorlerinki 246 milyon USD artti. Ayrica, yurt disi
bankalarin yurt icindeki efektif ve mevduati 616 milyon
USD yiikseldi.

Yurt disindan saglanan krediler incelendiginde, Kasim
ayinda Genel Hikimetin 25 milyon USD net kullanim,
bankalar ile diger sektorlerin ise sirasiyla 26 milyon USD
ve 22 milyon USD net geri 6deme gerceklestirdigi
goriliyor. 12 ayhk kimdulatif verilere gore Kasim ayi
itibariyla bankacilik sektdérinin uzun vadeli borg cevirme
orani %71 olurken, s6z konusu oran diger sektorlerde %
98 dizeyinde gerceklesti.

Odemeler Dengesi

Kasim

2019

Cari islemler Dengesi -518
Dis Ticaret Dengesi -1.111
Hizmetler Dengesi 1.601
Seyahat (net) 1.414
Birincil Gelir Dengesi -1.137
ikincil Gelir Dengesi 129
Sermaye Hesabi -1
Finans Hesabi -2.372
Dogrudan Yatirimlar (net) -236
Portfoy Yatirimlari (net) -2.050
Net Varlik Edinimi -373

Net YUkUmltltk Olusumu 1.677
Hisse Senetleri 255

Borg Senetleri 1.422

Diger Yatirimlar (net) -829
Efektif ve Mevduatlar -724

Net Varlik Edinimi 32

Net YikUmltlik Olusumu 756
Merkez Bankasi -6
Bankalar 762

Yurt Disi Bankalar 616

Yabanci Para 591

Tlrk Lirasl 25

Yurt DisI Kisiler 146

Krediler 69

Net Varlik Edinimi 46

Net Yakumlulik Olusumu -23
Bankacilik Sektord -26
Bankacilik Disi Sektorler -22

Ticari Krediler -164
Diger Varliklar ve Yakumlulukler -10
Rezerv Varliklar (net) 743
Net Hata ve Noksan -1.853
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Kasim ayinda rezerv varliklar kalemi 743 milyon USD
artarken, net hata noksan kaleminde 1,9 milyar USD
sermaye cikisl yasandi.

Beklentiler...

Ekonomik aktivitede kaydedilen tedrici toparlanma cari
dengenin seyrinde belirleyici olmaya devam ediyor. i¢
talepteki artis ile sanayi Gretimindeki kismi hareketlenme
dis ticaret aciginin yillik bazda genislemesine neden
oluyor. Dis ticaret ac¢igl Aralik 2019'da da genislemeye
devam ederken, buna bagl olarak cari dengenin bu
doénemde yine acik verdigi 6ngorullyor. Buna karsin, cari
dengenin 2019 yilinin tamaminda sinirli da olsa fazla
verdigini tahmin ediyoruz.

(milyon USD)

Ocak - Kasim % 12 Aylik
2018 2019 Degisim Kimilatif
-25.632 4.249 - 2.725
-40.146 -15.137 -62,3 -16.907
24.717 29.889 20,9 31.003
19.727 23.967 21,5 24.865
-10.931 -11.403 4,3 -12.397
728 900 23,6 1.026

63 21 -66,7 20
-8.987 4,957 - 6.120
-8.541 -5.022 -41,2 -5.893
1.170 241 -79,4 2.186
2.312 3.307 43,0 4.142
1.142 3.066 168,5 1.956
-1.051 317 - 237
2.193 2.749 25,4 1.719
9.621 2.875 -70,1 2.104
2.448 -181 - -2.130
10.223 9.563 -6,5 6.625
7.775 9.744 25,3 8.755
4778 500 -89,5 -3
2.997 9.244 208,4 8.758
2.726 5.895 116,3 4.904
-1.977 5.568 - 5.041
4.703 327 -93,0 -137
271 3.349 1.135,8 3.854
6.806 13.684 101,1 16.305
-316 225 - 662
-7.122 -13.459 89,0 -15.643
-13.083 -11.251 -14,0 -13.250
6.734 -1.170 - -1.307
438 -10.526 - -12.066
-71 -102 43,7 -5
-11.237 6.863 - 7.723
16.582 687 -95,9 3.375

Kaynak: Datastream, TCMB


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

Tlrkiye Ekonomisi - Blitge Dengesi

Merkezi yonetim bitce agig Aralik’ta 30,8 milyar TL oldu.
Merkezi yonetim butce agigl Aralik 2019’da yillik bazda
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Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi

%68,3 genisleyerek 30,8 milyar TL dizeyinde gerceklesti. ®0

Bu donemde butce gelirleri yillik bazda %9,1 artarak 73,3 10 —yilliknominal % degisim
milyar TL olurken, bitge harcamalari da %21,8'lik artisla ———yillik reel % degisim
104,1 milyar TL'ye ulasti. Aralik 2018'de 16,2 milyar TL %

olan faiz disi acik 26,6 milyar TL dizeyinde gerceklest.
2019 yilinda blitce agig 123,7 milyar TL...

2018 yilinda 72,8 milyar TL olan butce acigl 2019 yilinda
123,7 milyar Tl'ye c¢ikti. Bu donemde bltge gelirleri
%15,5, bltce harcamalari %20,3 artt. 2018 yilinda 1,1
milyar TL fazla veren faiz disi denge 2019 yilinda 23,8
milyar TL agik verdi.

Vergi gelirlerindeki yillik artig Aralik’ta %31,3 oldu.

Vergi gelirleri yilin son ayinda %31,3 ile hizh artis
sergiledi. Bu dénemde dahilde alinan katma deger
vergisindeki artis  6ne cikarken, Ozel tiuketim vergisi
(OTV) ile ithalde alinan katma deger vergilerindeki artislar
da dikkat cekti. i¢c talep kosullarindaki goreli
toparlanmanin ve Aralik 2018’de uygulamada olan OTV

IS NN
~ AV VV\

2016

-20

2001 2004 2007 2010 2013 2019

Faiz giderlerinde hizli artis...

Personel giderleri Aralik’ta %18,3 genisleyerek bitce
harcamalarindaki artista etkili olmayr strdirdd. Bu
donemde faiz giderleri iki katina cikarken, sermaye
giderlerinin geriledigi izlendi.

Yillik gelismelere bakildiginda faiz harcamalarinin 2019
yilinda %35,1 ile 2001 yilindan bu yana en hizli artigini
kaydettigi goruliyor. Bu donemde faiz disi harcamalarin

indiriminin yarattigi distk baz etkisinin katkisiyla motorlu performansinda  cari  transferler ile  personel
tasitlardan alinan OTV %53,1, dayanikli mallar ve diger giderlerindeki artis 6ne ¢ikiyor.
mallardan alinan OTV de %85,9 ile hizli artis kaydetti. .
Beklentiler...
Yillk gelismelere bakildiginda ise vergi gelirlerinin 2018’e . . .
kiyasla %8,3 ile olduk¢a zayif bir artis sergiledigi 2019 yilinda ~ butce gerceklesmeleri - Eylul ayinda

yayimlanan Yeni Ekonomi Programi'nda (YEP) yer alan
hedeflerle uyumlu bir gérinim sergiledi. Bu dénemde
tek seferlik gelirler bitce aciginda daha da yiksek oranli

gorillyor. Dahilde alinan katma deger vergisi 2019'da ilk
kez nominal olarak gerilerken, ilgili kalemdeki reel disis

%14,6 oldu. bir bozulmay!i baskiladi. Yilin ilk yarisinda bazi sektorlerde
vergi indirimlerinin strmesi ve i¢ talebin olduk¢a zayif
Vergi Gelirleri seyretmesi  bitce  gelirlerini  sinirlandirdl.  Faiz
m2018  m2019 (milyar TL) harcamalarindaki yikselis de bitce gérinimiini olumsuz
etkiledi. 2020 vyilinda iktisadi faaliyette &ngorilen
toparlanmanin ve faiz oranlarindaki dusdsin butce
139 163 134147 gbrinimu acisindan pozitif olacagini degerlendiriyoruz.
122125 2019 yilinda %3’e yaklastigi tahmin edilen bltce aciginin
' 879 . GSYH’ye orani YEP’te ver alan éngorilere gére 2020
- sonunda da %2,9 olacak.
Gelir Vergisi  Kurumlar Dahilde oTv ithalde
Vergisi  Alinan KDV Alinan KDV
Merkezi Yénetim Butgesi (milyar TL)
Aralik % Ocak-Aralik % 2019 Bitge YEP Gerg./ YEP
2018 2019 Degisim 2018 2019 Degisim Hedefi Tahmini Tahmini (%)
Harcamalar 85,4 104,1 21,9 830,8 999,5 20,3 961,0 992,4 100,7
Faiz Harcamalan 2,1 4,2 100,1 74,0 99,9 35,1 117,3 103,1 96,9
Faiz Disl Harcamalar 83,4 99,9 19,8 756,8 899,5 18,9 843,7 899,3 100,0
Gelirler 67,2 73,3 9,1 758,0 875,8 15,5 880,4 867,4 101,0
Vergi Gelirleri 45,8 60,1 31,2 621,5 673,3 8,3 756,5 667,6 100,9
Diger Gelirler 21,4 13,2 -38,1 136,5 202,5 48,3 123,9 199,8 101,3
Biit¢ge Dengesi -18,3 -30,8 68,3 -72,8 -123,7 69,9 -80,6 -125,0 99,0
Faiz Disi Denge -16,2 -26,6 64,2 1,1 -23,8 - 36,7 -21,9 108,7

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tirt toplami vermeyebilir.

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig|, Datastream
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Tlrkiye Ekonomisi - Enflasyon

Ocak’ta TUFE beklentilerin tizerinde artti.

Tlketici fiyatlari Ocak ayinda aylik bazda %1,35 ile
beklentilerden hizli artti. Reuters anketine goére piyasa
beklentisi TUFE’nin aylik bazda %1,1 artacagi ydnindeydi.
Aylik yurt ici UFE (YI-UFE) artisi da %1,84 diizeyinde
gerceklesti.

Ocak TUFE Yurt i¢i UFE

(degisim %) 2019 2020 2019 2020
Aylik 1,06 1,35 0,45 1,84
Yillik 20,35 12,15 32,93 8,84
Yillik Ortalama 17,16 14,52 28,70 15,71

Yillik TUFE enflasyonu %12,15 diizeyinde...

2019’y %11,84 seviyesinde tamamlayan yilik TUFE
enflasyonu 2020’nin ilk ayinda %12,15 oldu. Ayni
dénemde vyillik Yi-UFE enflasyonu da 2019 sonundaki
%7,36 seviyesinden %8,84’e ¢ikt.

Gida fiyatlarindaki artig TUFE’nin tahminleri agmasinda
etkili oldu.

Fiyatlarin ayhk bazda %4,7 yukseldigi gida ve alkolsiz
icecekler grubu Ocak ayi enflasyonuna 106 baz puan ile
en yUksek katkiyl yapti. Meyve ve sebze fiyatlarindaki hizli
artislar bu gelismede belirleyici oldu. Gida grubunu 26
baz puanlik katkiyla ¢esitli mal ve hizmetler grubu izledi.
Ote yandan, giyim ve ayakkabi ile KDV indirimlerinin
etkisiyle ev esyasi grubu enflasyonu en fazla asagi yonlu
etkileyen kalemler oldu. Mevsimselligin etkisiyle ayhk
bazda fiyatlarin %6,7 dustigi giyim ve ayakkabi grubu
ayhk enflasyonu 46 baz puan, ev esyasl grubu da 11 baz
puan asagl ¢cekt.

TUIK enflasyon sepeti agirliklarini  gincelledi. Gida
grubunun  enflasyon  sepeti  igerisindeki  agirhig
%23,29'dan %22,77'ye duserken, ulastirma, konut, ev
esyasl ile giyim ve ayakkabinin agirhginin da azaldigl
izlendi. Alkol ve tltin grubunun sepetteki agirliginin
%4,23'ten %6,06’ya ¢cikmasi ise dikkat cekti.

Ana Harcama Grubu Agirliklari (%)

2020 2019 Fark (% puan)
Gida ve alkolstz icecekler 22,77 23,29 -0,52
Alkolll icecekler ve titin 6,06 4,23 1,83
Giyim ve ayakkabi 6,96 7,24 -0,28
Konut 14,34 15,16 -0,82
Ev esyasi 7,77 8,33 -0,56
Saglik 2,80 2,58 0,22
Ulastirma 15,62 16,78 -1,16
Haberlesme 3,80 3,69 0,11
Eglence ve kiltar 3,26 3,29 -0,03
Egitim 2,58 2,40 0,18
Lokanta ve oteller 8,67 7,86 0,81
Cesitli mal ve hizmetler 5,37 5,15 0,22
Toplam 100 100 -
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Cekirdek enflasyon gostergeleri...

Urinler hari¢ tutuldugunda ayhk TOUFE
enflasyonu %1,18 dizeyinde gercekleserek manset
enflasyonun bir miktar altinda gergeklesti. TCMB
tarafindan yakindan takip edilen B cekirdek endeksi
(islenmemis gida Urlnleri, enerji, alkollU ickiler ve tutdn
ile altin haric TUFE) aylk bazda %0,34 artarken, C
cekirdek endeksi (enerji, gida ve alkolsiz icecekler,
alkollii ickiler ile titin ve altin haric TUFE) aylik bazda
%0,1 yukseldi. B ve C endekslerindeki yillik artislar ise
Aralik aymna kiyasla hafif yikselerek sirasiyla %10,93 ve
%9,88 oldu.

Mevsimsel

O zel Kapsaml TUFE Géstergeleri
(yillik % degisim)
10,93

|“ ““ IIQ'88

Oca.l19 Tem.19 Oca.20

Oca.l8 Tem.18

Gida ve ana metaller aylik Yi-UFE enflasyonunu yukari
cekti.

Ocak ayinda Yi-UFE’deki artista gida ve ana metaller alt
sektorleri dGnemli rol oynadi. S6z konusu gruplar aylik Yi-
UFE enflasyonuna sirasiyla 43 ve 26 baz puan katkida
bulundu. Bu dénemde sadece tltln UrUnleri, kagit ve
kagit UrUnleri ile giyim esyasl ana sektorlerinde fiyatlar
gerilerken, ilgili kalemlerden gelen asagi yonlu etki 7 baz
puanla sinirh kald.

Beklentiler...
Son iki ayda doviz sepetinde yasanan ylkselis
onimuzdeki dénemde enflasyonun seyrine olumsuz

yansiyabilecekken, alkol ve titlin Urlnlerine yilin ilk
yarisinda zam yapilmayacak olmasi ve i¢ talep kaynakli
enflasyonist bir baskinin henlz hissedilmemesi enflasyon
gorinimini destekleyen gelismeler olarak karsimiza
cikiyor. Enflasyon Uzerindeki yukari ve asagl yonlu
risklerin dengeli bir seyir izlemesi nedeniyle, TCMB 30
Ocak’ta yayimladigi Enflasyon Raporu’nda 2020 yilsonuna
iliskin enflasyon tahminini %8,2 seviyesinde birakti. S6z
konusu seviyelerin ulasilabilir olmasi agisindan doviz kuru
gelismelerinin ve faiz indirimlerinin boyutunun énemli
olacagini dusintyoruz.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Finansal Piyasalar ve TCMB

31.Ara 31.0ca Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 277 240 -37bp V¥
2-Y Gosterge Tahvil Faizi  %11,78 %10,20 -158bp V¥
BIST-100 114.425 119.140 %4,1 A
USD/TL 5,9510  5,9850 %0,6 A
EUR/TL 6,6800  6,6326 -%0,7 V
Déviz Sepeti* 6,3155  6,3088 -%0,1 V

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

Koronavirtis endiseleri kiiresel risk algisini baski altinda
birakt.

Kuresel risk algisi, Ocak ayinin ilk yarisinda ABD ile Cin
arasindaki ticari iliskilere yonelik olumlu gelismelerden
destek bulurken, ayin ikinci yarisinda koronaviris salgini
endiseleriyle bozuldu. Borsa endeksleri ve petrol fiyatlari
gerilerken, givenli liman olarak degerlendirilen yatirim
araglarina yonelim arth. Kiresel piyasalara paralel bir
seyir sergileyen vyurt i¢i piyasalarda TCMB’nin attig
adimlar da yakindan izlendi.

TCMB politika faiz oranini 75 baz puan indirdi.

TCMB 16 Ocak’ta gerceklestirdigi Para Politikasi Kurulu
toplantisinda  politika  faizini  piyasa  beklentileri
paralelinde 75 baz puan indirerek %11,25 dizeyine cekti.
TCMB boylece son bes toplantisinda politika faizinde
toplam 1.275 baz puanlik indirime giderken, faiz %24
dizeyinden %11,25’e inmis oldu. Toplanti ertesinde
aciklanan karar metninde enflasyondaki gorinimin
TCMB'nin yilsonu tahminiyle biyik o6lcide uyumlu
oldugunun belirtilmesi o6lcili faiz indirimlerinin devam
edebilecegi seklinde yorumlaniyor.

Zorunlu karsilik diizenlemesi..

TCMB 18 Ocak’ta yayimladigi dizenleme ile, TL zorunlu
karsiliklarin standart altin cinsinden tesis edilebilmesi
imkani azami oranini %30’dan %20’ye indirirken, kaynagi
yurt ici yerlesiklerden toplanan islenmis veya hurda altin
olan tesis imkani azami oranini %10’dan %15’e ylkseltti.

TCMB enflasyon tahminlerini degistirmedi.

Yilin ilk Enflasyon Raporu’nu yayimlayan TCMB 2020 ve
2021 yili enflasyon tahminlerini sirasiyla %8,2 ve %5,4
seviyesinde tuttu. TCMB Baskani Murat Uysal, raporun
sunumunda yaptigl konusmada, ekonomik aktivitedeki
toparlanmaya  karsin  toplam  talep  kosullarinin
enflasyonist bir gorinim sunmadigini vurguladi. Son
dénemde yapilan vergi ayarlamalarinin enflasyon
Uzerinde asagl yonlu etki yapmasini  beklediklerini
soyleyen Uysal, petrol fiyatlarinda bekledikleri yikselisin
enflasyon Uzerindeki etkisinin ise sinirli kalacagini ifade
etti. Bu cercevede, enflasyonun vyilin ikinci ¢eyreginden
itibaren kademeli bir disUs sergileyerek yilsonu hedefine
yakinsayacagini ve siki para politikasi durusunun da
etkisiyle orta vadede %5 dizeyinde istikrar kazanacagini
ongorduklerini belirtti.
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2 yil vadeli gosterge tahvilin faiz orani tek haneli seviyeleri
gorda.

30 Ocak’ta %9,96 ile Kasim 2016’dan bu yana en dlstk
seviyesini goren 2 yil vadeli gosterge tahvilin bilesik faizi
Aralik sonuna kiyasla 158 baz puan gerileyerek yilin ilk
ayinl  %10,2 dizeyinde tamamladi. TCMB’nin faiz
indiriminin ardindan uzun vadeli tahvil faizleri de
gerilemeye devam etti. 10 yil vadeli gbsterge tahvilin
bilesik faizi Aralik sonuna kiyasla 200 baz puana yakin
diserek 31 Ocak itibariyla %10,23 dizeyinde gergeklesti.
Son dénemde getiri egrisinde yataylasma gozleniyor.

Tarkiye'ye yonelik risk algisindaki iyilesme strdd.

28 Ocak’ta 235 ile Mayis 2018den bu yana en disik
seviyesine inen Turkiye'nin 5 yillik CDS primi ay1 240 baz
puandan tamamladi.

5-Y CDS Primi
600 (baz puan)
500
400
300
200

100

Oca.l8 May.18 Eyl18 Oca.l9 May.19 Eyl.19 Oca.20

Turkiye'ye yonelik risk algisindaki iyilesme hisse senedi
piyasasina olumlu yansiyor. BIST-100 endeksi 22 Ocak’ta
gin icinde 124.537 puan ile tarihi ylksek seviyesine
ulast. ilerleyen giinlerde kiresel piyasalardaki olumsuz
havanin da etkisiyle bir miktar gerileyen endeks ayi
%4,1’lik yikselisle kapatt.

BIST-100 ve GOU Borsalar Endeksi
(31.12.18=100)

140
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130
120
110
100

90
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TL Ocak ayinda dalgal bir seyir izledi.

Ocak ayinin ilk yarisinda deger kazanma egiliminde olan
Turk lirasi ayin ikinci yarisinda deger kaybetti. 2020 yilina
5,94 civarinda baslayan USD/TL yilin ilk ayini 5,98
dizeyinde tamamladi. EUR/TL, EUR/USD paritesindeki
disUsin etkisiyle ayni donemde 6,68’den 6,63’e indi.

Kaynak: Datastream, Reuters, TCMB
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Tlrkiye Ekonomisi - Bankacilik Sektori

YP mevduat hacmi tarihi ylksek seviyelerine yakin
seyrediyor.

BDDK Haftalik Bllten verilerine gore, mevduat hacmi 24
Ocak itibariyla yillik bazda %25,1 artigla 2.590 milyar TL
duzeyinde gerceklesti. Bu donemde TP mevduat
hacmindeki genisleme %21,6 olurken, tarihi yuksek
seviyelere yakin seyrini strdiren USD bazinda YP
mevduat %14,3 artti. Gectigimiz yili 31 milyar USD’lik
artisla tamamlayan USD bazinda YP mevduat hacmi
yllsonundan bu yana 2,5 milyar USD genisleyerek 24
Ocak itibariyla 222,9 milyar USD dizeyinde gerceklesti.

Mevduat ve Kredi Artisi
(yillik % degisim)

—— TP Mevduat
—— TP Kredi

Oca.18 Tem.18 Oca.19 Tem.19 Oca.20

Yillik TP kredi blylimesi %15’in Uzerine ¢ikt.

TCMB’nin faiz indirimlerinin ve ic talepteki toparlanmanin
destegiyle TP kredi blyimesi ivme kazanmaya devam
ediyor. 24 Ocak itibariyla TP kredi hacmindeki vyillik artis
%15,8 ile Temmuz 2018’den bu yana en yiksek seviyede
gerceklesti. USD bazinda YP kredi hacmindeki disis ise
sirdyor. Gegtigimiz yil 11 milyar USD’ye yakin azalan USD
bazinda YP kredi hacmi bu yilin ilk dort haftasinda 1,9
milyar USD daraldi. Bu ¢ergevede, toplam kredi hacmi 24
Ocak itibariyla yillik bazda %12 artarak 2.658 milyar TL
oldu. Banka turlerine gore bakildiginda, toplam yillik kredi
blylmesinin kamu bankalarinda %18,5, 6zel bankalarda
ise %7,2 oldugu goruliyor.

Tlketici kredilerindeki artis ivme kazanma egiliminde...

Tuketici kredilerindeki ivmelenme sdriyor. Yilsonundan
bu yana tlketici kredisi bakiyesi 11,4 milyar TL artis
kaydederken, s6z konusu ylkselisin 8,6 milyar TL'si
ihtiyac kredisi talebindeki yikselisten kaynaklandi. Konut
kredisi bakiyesi bu dénemde 2,8 milyar TL civarinda artti.

TUketici Kredileri
(yillik % degisim)
40

Tasit ihtiyag

2018 2019 2020
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Distk bazin da etkili oldugu yillik artislara bakildiginda da
tiketici kredilerinin %56’sin1 olusturan ihtiyac kredilerinin
%30’un Uzerinde artis kaydetmesi dikkat cekiyor. Konut
ve tasit kredileri de bu dénemde sirasiyla %8,3 ve %9,3
yikseldi.

Takipteki alacaklar orani %5,37 diizeyinde...

Gegtigimiz yili 1,5 puanlik yikselisle %5,30 dizeyinden
tamamlayan takipteki alacaklar orani 24 Ocak itibariyla
%5,37 seviyesinde gerceklesti. ilgili oran kamu
bankalarinda %3,57 iken, yabanci bankalarda %7,1 ve
yerli 6zel bankalarda %6,6 dizeyinde bulunuyor. Kredi
tirlerine gore bakildiginda bu dénemde sektorln
takipteki alacaklar oranmin ticari kredilerde %5,96,
bireysel kredilerde %3,25 oldugu izleniyor.

Takipteki Alacaklar Orani
(%)

Ticari

Bireysel

3,25

2015 2016 2017 2018 2019 2020

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 24 Ocak itibariyla
bilanco i¢i kalemlerde (-)44.872 milyon USD, bilango
disinda ise (+)46.249 milyon USD oldu. Boylece,
bankacilik sektori yabanci para net genel pozisyonu
(+)1.377 milyon USD dizeyinde gerceklesti.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu
(milyar USD)

4
2000 2011 2013 2015 2017 2019

Kaynak: BDDK Haftalik Biilten
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Genel Degerlendirme

ABD-Cin  ticaret anlasmasinin  birinci  asamasinin
tamamlanmasi ve Ocak ayinin ortasinda imzalanmasi
kiresel piyasalarin 2020 vyilina olumlu bir baslangic
yapmasini sagladi. Ote yandan, koronaviriis kaynakli
olumlerin ve buna muteakip alinan tedbirlerin gln
gectikce artmasiyla risk algisi kiresel olgekte belirgin
bicimde bozuldu. Kiresel piyasalar, virGsin Cin
ekonomisine etkilerine iliskin kaygilarla hizli bicimde
geriledi.

Aciklanan 6ncu veriler ABD ve Euro Alani’'ndaki aktivite
kaybini teyit ediyor. Buna gbére 2019 vyilinda ABD
ekonomisi %2,3 ile son 3 yilin, Euro Alani da %1,2 ile
2013'ten bu vyana en zayif blylime performansini
kaydetti. Diger taraftan, son dénemde destekleyici bir
pozisyon alan baslica merkez bankalari Ocak ayinda
yaptiklari toplantilarda para politikalarinda bir degisiklik
yapmadi.

Yurt icinde TCMB Ocak ayi toplantisinda faiz indirimlerine
devam ederek politika faizi olan 1 hafta vadeli repo faiz
oraninl  %11,25 dizeyine cekti. Boylece Temmuz
2019’dan bu yana yapilan toplam faiz indirimi 1.275 baz
puana ulasti. Ocak ayl sonunda 2020’nin ilk Enflasyon
Raporu’'nu agliklayan Banka, yil sonu igin enflasyon
beklentisinde bir degisiklige gitmese de para politikasini
belirlerken enflasyon beklentilerinin 6nemli olacagini
acikladi.  Bu c¢ercevede, TCMB'nin  olcllt  faiz
indirimlerinin strecegini distnUyoruz.

Subat 2020
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Yurt icinde ekonomik aktivite toparlanma sinyalleri
veriyor. Dis ticaret ac¢igl ithalat hacmindeki ivmelenmeyle
birlikte genislemeye devam ediyor. Bu dogrultuda cari
denge de kademeli bicimde bozuluyor.

Tlrkiye'ye yonelik risk algisi Ocak ayinda dizelmeye
devam etti. Ulkenin 5 yillik CDS priminin son 20 ayin en
dustk duzeyine geriledigi ortamda, BIST-100 endeksi
tarihi yiksek seviyelere ulasti.

Tahminlerimiz (%) 2019 2020
Blylume 0,5 4,0
Cari Denge/GSYH 0,1 -1,4
Enflasyon (yilsonu) 11,8 (G) 9,8

(G) Gergeklesme
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Blylime
GSYH Buy:Jmesme Katkllar2019 3. Ceyrek A GSYH ‘ v
(% puan) biytimesi 1.000. GSYH (milyar USD) @ Kisi Basi GSYH (bin USD, sag eksen) 15

15,0 %0,9 ! .
10,0 1 III . 800 — _.‘55 0!!!.12
Sttty = il I
00 *® I - ==C | I L e

i 11 | 400 6
50 mOzel Titketim Kamu Tiketimi u
10,0  ®Yatrim W Net ihracat I 200 3
15,0 Stok Degisimi 0 0

2015 2016 2017 2018 2019 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

Oncii Gostergeler

Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanimi

. TEA Sanayi Uretimi (yillik % degisim)

imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani (%, sag eksen)

Glven Endeksleri

Reel Kesim Glven Endeksi

Tuketici GUven Endeksi (sag eksen)

16 80 114 75
12 79
g 5,1 78 108 104, 70
4 l I I I 77 102 65
76
0 1 . 575 96 58.8 g0
-4 " 74
90 55
-8 73
-12 72 84 50
Oca.18 Tem.18 Oca.l9 Tem.19 Oca.20 Oca.18 Tem.18 Oca.19 Tem.19 Oca.20
isglici Piyasalar
isglicl Gostergeleri istihdam
(mevsimsellikten arindiriimig) (mevsimsellikten arindiriimis, milyon kisi)
54 _ 15 29
— lggliclne Katiim Orani (%) 29
——— [ssizlik Orani (%, sag eksen) 13614 29
13 28 28,2
28
52,9
53 12 78
11 28
28
10 27
52 9 27
Eki.17 Nis.18 Eki.18 Nis.19 Eki.19 Eki.17 Nis.18 Eki.18 Nis.19 Eki.19
Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi
Dis Ticaret Cari Denge
(yillik % degisim) (milyar USD)
60 - - 4 30
o Ithalat Ihracat 2 I I I 2 2.7 15
0 I I l sge m 0
_ -0,5 .
20 14,5 2 I I I 15
6.4 -4 -30
0 -6 -45
20 B ik -60
-10 R N -75
40 12 12 Aylik Kimilatif (sag eksen) 90
Ara.1l7 Haz.18 Ara.18 Haz.19 Ara.19 Kas.17 May.18 Kas.18 May.19 Kas.19

(TEA) Takvim etkisinden arindiriimis

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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Enflasyon Gostergeleri

Aylik Enflasyon

Yillik Enflasyon

12,5 (%) 56 (%)
100 — YI-UFE s ——Yi-UFE ——TUFE
—— TUFE
[ 40
5,0 32
2,5 24
0,0 16 12,15
2,5 8 8,84
5,0 0
Oca.18 Tem.18 Oca.19 Tem.19 Oca.20 Oca.l8 Tem.18 Oca.l9 Tem.19 Oca.20
TCMB Beklenti Anketi Yilsonu TCMB Beklenti Anketi 12 ve 24 Ay Sonrasina
TUFE Artist Tahmini iliskin TUFE Artisi Tahmini
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2018(G): 20,3 2
25 e —— 24 Ay Sonrasl = 12 Ay Sonrasi
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5,00 A 20
4,00 16
3,00 12
2,00 8
Oca.18 Tem.18 Oca.19 Tem.19 Oca.20 Oca.19 Nis.19 Tem.19 Eki.19 Oca.20
Hazine ihalelerinde Olusan TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
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(%) 10
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| i LTI
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Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK
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Blaylime

GSYH (milyar USD)
GSYH (milyar TL)
Blytime Orani (%)
Enflasyon (%)
TUFE (yillik)

Yurt ici UFE (yillik)

2014
935
2.045
5,2

8,17
6,36

2015
862
2.339
6,1

8,81
571

Mevsimsellikten Arindirilmis isgiicii Piyasasi Verileri

issizlik Orani (%)
isgiictine Katilim Orani (%)

Doviz Kurlari
TUFE Bazh Reel Efektif Déviz Kuru
Usb/TL
EUR/TL
Doviz Sepeti (0,5¥EUR+0,5*USD)

Dis Ticaret Dengesi(” (milyar USD)
ihracat
ithalat
Dig Ticaret Dengesi
Karsilama Orani (%)

Odemeler Dengesi(l) (milyar USD)
Cari islemler Dengesi
Finans Hesabi

Dogrudan Yatirimlar (net)
Portfoy Yatirimlari (net)
Diger Yatirimlar (net)
Rezerv Varliklar (net)
Net Hata ve Noksan
Cari islemler Agig1/GSYH (%)

Bltce Gergeklesmeleri(z)(a) (milyar TL)

Harcamalar

Faiz Harcamalari

Faiz Disl Harcamalar
Gelirler

Vergi Gelirleri

Butce Dengesi

Faiz DisI Denge

Butce Dengesi/GSYH (%)

Merkezi Yénetim Toplam Borg Stoku (milyar TL)

ic Borg Stoku
Dis Borg Stoku
Toplam Borg Stoku

10,3
51,0

105,9
2,3378
2,8288
2,5833

157,6
242,2
-84,6
65,1

-43,6
-43,2
-6,3
-20,2
-16,2
-0,5
0,5
-4,7

448,8
49,9
398,8
425,4
326,2
-23,4
26,5
-1,1

414,6
197,9
612,5

10,2
51,7

99,2
2,9189
3,1708
3,0448

143,8
207,2
-63,4
69,4

-32,1
-22,7
14,2
15,5
-12,1
11,8
9,5
-3,7

506,3
53,0
453,3
482,8
352,5
-23,5
29,5
-1,0

440,1
238,1
678,2

2016
863
2.609
3,2

8,53
9,94

12,0
52,4

93,6
3,5176
3,7102
3,6139

142,5
198,6
-56,1
71,8

-33,1
-22,0
-10,8
-6,3
-5,7
0,8
11,1
-3,8

584,1
50,2
533,8
554,1
407,8
-29,9
20,3
-1,1

468,6
291,3
760,0

2017
853
3.111
7,5

11,92
15,47

9,9
53,1

86,3
3,7916
4,5530
4,1723

157,0
233,8
-76,8
67,1

-47,3
-46,7

-24,5

678,3
56,7
621,6
630,5
459,0
-47,8
8,9
-1,5

535,4
341,0
876,5

2018
789
3.724
2,8

20,30
33,64

12,8
53,1

76,4
5,3199
6,0815
5,7007

167,9
223,0
-55,1
75,3

-27,2
-7,8
9,4
3,1
8,9
-10,4
19,3
-3,4

830,5
74,0
756,5
757,8
536,6
-72,6
1,3
-1,9

586,1
481,0
1.067,1

19-C1
172

922
-2,3
Kas.19
10,56
4,26
Agu.19
14,10
53,10
Kas.19
77,4
5,7435
6,3328
6,0382
Eki.19
170,7
198,7
-28,0
85,9
Eyl.19
5,4
9,0
-7,9
-1,0
7,2

10,8
3,7
Eki.19
819,9
88,3
731,6
719,2
539,9
-100,7
-12,4

Eki.19
712,8
547,9

1.260,7

19-¢2
175
1.024
-1,6
Ara.19
11,84
7,36
Eyl.19
13,90
52,90
Ara.19
76,2
5,9510
6,6800
6,3155
Kas.19
170,6
200,2
-29,6
85,2
Eki.19
4,3
9,0
-6,9
2,4

2,6
10,9
4,7
Kas.19
895,4
95,8
799,6
802,5
613,2
-92,9
2,8

Kas.19
722,2
552,0

1.274,2

19-C3
202
1.145
0,9
Oca.20
12,15
8,84
Eki.19
13,60
52,90
Oca.20

5,9850
6,6326
6,3088
Ara.19
171,5
202,7
-31,2
84,6
Kas.19
2,7
6,1
-5,9

2,2

2,1
7,7

3,4
Ara.19
999,5
99,9
899,5
875,8
673,3
-123,7
-23,8

Ara.19
755,1
573,7

1.328,8

(1) 12 aylik kimlatif
(2) Yilbagindan itibaren kimdalatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Blitgesi’'ne goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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BDDK Tarafindan Aciklanan Aylik Blilten Verilerine Gore Bankacilik Sektoru

(milyar TL) 2014 2015 2016 2017 2018 Kas.19  Ara.19 Degisim™
AKTIF TOPLAMI 1.994 2.357 2.731 3.258 3.867 4.355 4.492 16,2
Krediler 1.241 1.485 1.734 2.098 2.395 2.597 2.657 10,9
TP Krediler 881 1.013 1.131 1.414 1.439 1.615 1.642 14,1
Pay (%) 71,0 68,2 65,2 67,4 60,1 62,2 61,8 -
YP Krediler 360 472 603 684 956 982 1.015 6,2
Pay (%) 29,0 31,8 34,8 32,6 39,9 37,8 38,2 -
Takipteki Alacaklar (brit) 36,4 47,5 58,2 64,0 96,6 143,6 150,1 55,4
Takipteki Alacaklar Orani (%) 2,9 3,1 3,2 3,0 3,9 5,2 53 -
Menkul Degerler 302 330 352 402 478 625 661 38,3
PASIF TOPLAMI 1.994 2.357 2.731 3.258 3.867 4.355 4.492 16,2
Mevduat 1.053 1.245 1.454 1.711 2.036 2.454 2.567 26,1
TP Mevduat 661 715 845 955 1.042 1.194 1.259 20,8
Pay (%) 62,8 57,4 58,1 55,8 51,2 48,7 49,0 -
YP Mevduat 391 530 609 756 994 1.260 1.308 31,6
Pay (%) 37,2 42,6 41,9 44,2 48,8 51,3 51,0 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 89 98 116 145 174 186 194 11,2
Bankalara Borglar 293 361 418 475 563 522 533 -5,3
Repodan Saglanan Fonlar 137 157 138 99 97 160 154 58,4
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 232 262 300 359 421 482 492 17,0
Net Dénem Kari/Zarari 24,6 26,1 37,5 49,1 53,5 46,6 49,8 -
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 59,6 59,1 -
Menkul Kiymet/Aktifler 15,2 14,0 12,9 12,3 12,4 14,4 14,7 -
Mevduat/Pasifler 52,8 52,8 53,2 52,5 52,6 56,3 57,1 -
Krediler/Mevduat 117,9 119,2 119,3 122,6 117,6 105,8 103,5 -
Sermaye Yeterliligi 16,3 15,6 15,6 16,9 17,3 18,6 18,4 -

(1) Yilsonuna gore % degisim

Butin 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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