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Kiresel Ekonomi

Arjantin’deki G20 zirvesinde bir araya gelen Trump ve Xi 90 glin boyunca ticaret
savasl kapsaminda yeni bir dlizenlemeye gidilmemesi ve muzakerelerin sirmesi
konusunda uzlasti.

Aralik ay toplantisinda faizleri artirmasi beklenen Fed’in 2019 vyiliyla birlikte faiz
artirim hizini azaltacagl tahmin ediliyor.

AB ile ingiltere Brexit anlagmasi lzerinde uzlasiya vardi. ingiliz Hikiimeti ile AB Gyesi
ulke liderlerinin kabul ettigi anlasma metni 11 Aralik’ta ingiltere Parlamentosu’nda
oylanacak.

Kasim ayl boyunca gindemde yer alan italya ve AB arasindaki biitce gerilimi ay
sonuyla birlikte azalma isaretleri vermeye basladi. italyan yetkililerin biitce acigi/
GSYH hedefi ile ilgili agiklamalari piyasalarca yakindan izleniyor.

Varlik alim programini bu yil sonunda tamamlayacak olan ECB’de yetkililerin Euro
Alani’'nda ekonomik aktivitenin seyrine yénelik agiklamalari dikkat ¢ekiyor.

Gelecek yildan itibaren kuresel ekonominin blylime hizinin disecegini 6ngdren
OECD, pek cok Ulkenin 2019 yili blylime tahminini de asagl cekerek kiresel
ekonomide ivme kaybi bekleyen kuruluslarin arasina katild.

Ekim ayinin ardindan Kasim ayinda da petrol fiyatlari hizli bir bicimde geriledi. Ticaret
savasinda gerilimi azaltan aciklamalar, petrol Ureticisi Ulkelerin Uretimde kesintiye
gidecegine iliskin beklentiler ve Katar'in OPEC’ten ayrilacagini agiklamasi ise fiyatlarin
Aralik ayina yikselisle baslamasina neden oldu.

Tlrkiye Ekonomisi

Agustos doneminde issizlik orani %11,1 dizeyinde gerceklesti. Mevsimsellikten
arindiriimis issizlik orani da yikselmeye devam ederek %11,2 seviyesine ulasti.

Takvim etkisinden arindirilmig sanayi Uretimi Eylil'de yillik bazda %2,7 gerileyerek
sektdrde daralmaya isaret etti. Sanayi Uretimi Gglinct ceyrekte ise %1,5 artis kaydetti.

imalat PMI Kasim ayinda sinirli bir artisla 44,7’e yiikselse de art arda sekizinci ayinda
da esik degerin altinda kalarak sektérde yavaslamanin siirdigiine isaret etti.

Ekim ayinda ihracat yillik bazda %13 artarken, ithalat hacmi %23,8 diisti. Boylece Ekim
ayinda dis ticaret acigindaki daralma yillik bazda %93,8’e ulasirken, dis ticaret acigi
456 milyon USD dizeyinde gerceklesti. Ticaret Bakanlig’'nin gegici verilerine gore dis
ticaret ac¢igI Kasim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %90,5 daraldi.

Cari islemler hesabi Eylil ayinda 1,8 milyar USD fazla verdi. Dis ticaret acigindaki
daralma ve turizm gelirlerindeki toparlanma bu gelismede etkili oldu. Cari agigin
finansmaninda resmi rezervler dnemli rol oynadi.

Merkezi ydnetim butcesi Ekim ayinda 5,4 milyar TL acik verdi. Ocak-Ekim déneminde
bitce performansindaki kotilesme dikkat cekti.

Kasim’da aylik bazda TUFE %1,44 gerilerken, yurt ici UFE %2,53 oraninda diserek
yaklasik 10 yilin en hizli aylik distsini kaydetti. Boylece, yillik artis TUFE'de %21,62,
Yi-UFE’de %38,54 oldu.
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Kiresel ekonomide yogun giindem...

Kuresel bliylimeye iliskin endiseler Kasim ayinda belirgin
bicimde artis kaydederken, bu durum basta Fed olmak
Uzere baslica merkez bankalarinin dnimuzdeki dénemde
izleyecegi  para politikalarina iliskin  beklentileri
sekillendiriyor. Diger taraftan, Arjantin’de gerceklestirilen
G-20 zirvesinde ABD Baskani Donald Trump ile Cin Devlet
Baskani Xi Jinping'in yaptigl goriisme Oncesinde ticaret
savaslarinin gelecegine iliskin yapilan aciklamalar ile
sonuglanmak Gzere olan Brexit streci Kasim ayi boyunca
kiresel ekonominin gindeminde 6ne cikti. Ayrica, AB
Komisyonu ile italya arasindaki biitce gerilimi ve ABD'nin
iran’a yénelik yaptirmlarinin ikinci fazini  devreye
almasina karsin petrol fiyatlarindaki disdsin sirmesi
yakindan izlenen konu basliklari oldu.

Ticaret savaslart...

ABD ile Cin arasindaki ticaret savasina iliskin gelismeler
Kasim ayl boyunca giindemde Ust siralarda yer almaya
devam etti. Cin tarafindan yapilan agiklamalar genelde
piyasalardaki tedirginligi azaltirken, ABD’li yetkililerin
yaptigl aciklamalar karigik bir goérinim sundu. Ay
sonunda Arjantin'deki G-20 zirvesinde bir araya gelen
ABD Baskani Donald Trump ile Cin Devlet Baskani Xi
Jinping iki Ulke arasinda 90 giin boyunca yeni gimrik
vergisi getirilmemesi konusunda uzlasti. Bu siirecte ticari
muzakerelerin sirecegi aciklanirken, Cin’in ABD’den
yaptigl ithalati artirarak ticari dengesizligin azaltmasina
calisacagl ogrenildi. Daha once Cin’den ithal ettigi 200
milyar USD tutarindaki dGrine uyguladigr %10’luk gimrik
vergisini 2019 yili basinda %25’e cikaracagini aciklayan
ABD, bu kararinin uygulamasini 90 glnlik sdrenin sonuna
birakti. Ayrica, Cin’in ABD otomobillerine uyguladigi
%40’lik verginin indirilecegi agikland.

Fed’den faiz artirimlarina ara verme ihtimali...

ABD Merkez Bankasi (Fed) politika faizini 8 Kasim’da sona
eren toplantisinda beklentilere paralel olarak %2-2,25
araliginda birakti. Toplanti ertesinde Fed’den yapilan
aciklamada tlketimin canli seyrettigine, 0Ozel sektor
yatinm harcamalarinin ise son aylarda daha tedrici bir
artis kaydettigine dikkat cekildi. 29 Kasim’da yayimlanan
toplanti tutanaklarina gére Fed Uyelerinin ¢cogu oldukga
yakin bir zamanda yeni bir faiz artirrminin gerekli oldugu
yoninde gorus bildirdi. Ote yandan, toplantida faiz
artirimlarina ne zaman ara verilecegine ve bu sirecte
kamuoyu ile iletisimin nasil yapilacagina yonelik
tartismanin baslamasi dikkat cekti.

Goreve geldiginden bu vyana kademeli faiz artirm
politikasini benimseyen ve bu nedenle Trump tarafindan
yogun bir bicimde elestirilen Fed Baskani Jerome Powell,
Kasim ayinin sonunda yaptigl konusmada “glvercin” bir
ton benimseyerek faiz artirimlarinin yavaslayabilecegi
sinyalini verdi. Powell, yaptigi aciklamada faiz oraninin
ekonomik aktiviteyi hizlandiran veya frenleyen seviyenin
biraz altinda oldugunu ifade ederken, kademeli faiz

(*) ABD Dolari’nin Euro, Japon Yeni, ingiliz Sterlini, Kanada Dolari, isve¢ Kronu
ve Isvigre Frangi’ndan olusan kur sepetine karsi degerini gosteren endekstir.

artirnmlarinin - ekonomik etkilerinin  belirsiz oldugunu
belirterek sonuglarinin anlasilmasinin bir yildan fazla
zaman alabilecegini kaydetti. Powell'in aciklamasinin
ardindan ABD hazine tahvili faizleri ve ABD dolari asagi
yonlU baski altinda kaldi.

ABD 10-Y Hazine Tahvili ve Dolar Endeksi
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ABD’de karigik gérinim...

2018’in UglnclU geyreginde yillik bazda %3,5 oraninda
blylidugl teyit edilen ABD ekonomisine iliskin Kasim
ayinda agciklanan veriler karisik bir gorinim sergiledi.
Ulkede Ekim ayinda dayanikli mal siparisleri ana metal,
makine ve savunma araglari siparislerindeki hizli dislse
bagli olarak bir 6nceki aya kiyasla %4,4 oraninda geriledi.
Bu donemde imalat sanayi Uretimi Ulkede etkili olan
kasirganin  da etkisiyle %0,1 oraninda artarak
beklentilerin altinda bir performansa isaret etti.

Brexit...

ingiltere ile AB Brexit konusunda Kasim ayi ortasinda
taslak bir metin Gzerinde uzlasiya vardi. Taslak metin
ingiltere Hikimetinin yani sira AB (yesi (lke liderleri
tarafindan da onaylandi. Taslak metne gbre 29 Mart
2019'dan itibaren 21 aylik bir gecis donemi
ongorilirken, ingiltere AB’ye 39 milyar sterlin tazminat
odemek zorunda kalacak. Anlasma kapsaminda AB ve
ingiltere vatandaslari karsilikl olarak ikamet ettikleri
Ulkelerde daha 6nce oldugu gibi yasamaya, calismaya,
egitim almaya ve sosyal haklardan yararlanmaya devam
edebilecekler. Anlasmanin yurirlige girebilmesi icin
ingiltere Parlamentosu tarafindan 11 Aralik’ta yapilacak
oylamada kabul edilmesi gerekiyor.

AB Komisyonu ile italya arasinda bitge gerilimi...

italya’”da kamu maliyesine yénelik  problemlerin
¢oziilememesi endiseleri artiriyor. italya’nin  kamu
harcamalarinin artirilmasini éngéren bitce taslaginin AB
Komisyonu tarafindan ikinci kez reddedilmesinin
ardindan italya hakkinda disiplin sorusturmasi baslatildi.
italya’da hikiimet ortaklarindan 5 Yildiz Hareketi geri
adim atmayacagini  aclklamasina karsin  Basbakan
Yardimcisi  Salvini italya'nin 2019 vyili bltce acigl
hedefinde sinirli degisime gidilebileceginin sinyalini verdi.
Bu cercevede, italyan Hikimetinin bitce acigli/GSYH

Kaynak: Datastream
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hedefini 2019 yili icin %2 civarina ¢ekebilecegine yonelik
ctkan haberler piyasalari bir miktar rahatlatsa da 6nceki
hikimetin sundugu %0,8’lik hedefin oldukca Uzerinde
olmasi AB Komisyonu’nun ilgili revizyonu kabul etmesini
zorlastiriyor.

italya-Almanya Tahvilleri Getiri Farkive
EUR/USD
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ECB tutanaklari...

ECB’nin 22 Kasim’da yayimlanan Ekim ayi toplantisinin
tutanaklarina gore; ECB Uyeleri ekonomik blylime
Uzerindeki risklerin artigini dusiiniyor. Uyeler, Euro
Alani'nda  agiklanan  verilerin  ongorulerden  zayif
gelmesine karsin gorindmdin halen yaygin ekonomik
bUyime ve kademeli olarak artan enflasyonla tutarli
oldugunu duslndyor. ECB Baskani Draghi de ay ortasinda
yaptigl aciklamada yilsonunda ekonomiye verilen destegi
azaltma planlarini  yinelemis, enflasyondaki artisin
beklenilenden daha vyavas olabilecegi uyarisinda
bulunmustu. Draghi Ucretlerdeki artisin  fiyatlara
yansimasinin - sinirll kalmaya devam ettigini, bolge
ekonomisinde gegcici bir ivme kaybi gézlendigini, ancak bu
durumun yatirimlari etkiledigine dair isaret olmadigini
belirtmisti.

OECD 2019 yil bliytime tahminini digtrdu.

Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiiti (OECD) yilin ikinci
“Ekonomik Gorinim Raporu”nu yayimladi. Raporda,
2018 yili igin %3,7 olan kiresel biyume tahmininde bir
degisiklik yapilmazken, 2019 yilina iliskin blyime tahmini
korumaci ticaret onlemleri ile ekonomi politikalarinin
daha az destekleyici olacagl beklentisiyle 0,2 puan asagi
yonlu revize edilerek %3,5 dizeyinde agiklandi. OECD,
Euro Alani blylimesini 2018 ve 2019 vyillari igin sirasiyla
%1,9 ve %1,8e indirirken, ABD’nin ayni donemde
sirasiyla %2,9 ve %2,7 blylyecegini ongordi. ABD'de
faizlerde vyasanan vyulkselisin ve sermaye cikislarinin
gelismekte olan Ulkeler igin kirilganlik yaratmaya devam

edecegi Ongoérisinde bulunan OECD, jeopolitik
gerilimlerin  6nemli bir belirsizlik unsuru oldugunu
degerlendiriyor.  Turkiye icin 2018 vyili  blyime

ongorisini 0,1 puan ylkselterek %3,3’e ¢ikaran Kurulus,
2019’da Turkiye’nin %0,4 kugllecegini 6ngorda.

(*) 5 yil vadeli tahvillerin getiri farki, ters olcek.

OECD Tahminleri

Kasim Tahminleri Eylil Tahminlerinden

(%) Farki (% puan)
2018 2019 2018 2019
Diinya 3,7 3,5 0,0 -0,2
ABD 2,9 2,7 0,0 0,0
Euro Alani 1,9 1,8 -0,1 -0,1
Almanya 1,6 1,6 -0,3 -0,2
Japonya 0,9 1,0 -0,3 -0,2
ingiltere 1,3 1,4 0,0 0,2
Gin 6,6 6,3 -0,1 -0,1
Brezilya 1,2 2,1 0,0 -0,4
Turkiye 3,3 -0,4 0,1 -0,9

Petrol fiyatlari ay piyasasina girdi.

Kiresel iktisadi  faaliyetteki ivme  kaybi, talep
beklentilerindeki asagi yonli glincellemeler ve ABD ham
petrol stoklarindaki artisin etkisiyle ayi piyasasina giren
petrol fiyatlari, Kasim ayi boyunca baski altinda kalmaya
devam ederek Ekim sonuna kiyasla %18,8 oraninda
geriledi. Aralik ay1 basinda ABD ile Cin’in ticaret savasinda
ateskese gitmesi, Katar'in Ocak 2019’dan itibaren
OPEC'ten cekilecegini aclklamasi, Rusya ile Suudi
Arabistan’in  petrol  Uretimini azaltma konusunda
gorismeleri ve Kanada’nin petrol Gretiminde kesintiye
gitmesi fiyatlar Gzerinde yukari yonli baski yaratt.

Brent Turt Ham Petrol
(USD/varil)

55

Oca.l8 Mar.18 May.18 Tem.18 Eyl.18 Kas.18

Kaynak: OECD, Datastream
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issizlik orani Agustos déneminde %11,1 diizeyinde...

Mayis ayindan bu yana yikselen issizlik orani Agustos
doneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gore 0,5 puan
artarak %11,1’e ylkseldi. 15-24 yas arasini kapsayan geng
nufustaki issizlik orani %20,8’e c¢ikti. Mevsimsellikten
arindiriimis istihdam  gostergelerindeki  bozulma da
devam ediyor. Bu dénemde mevsimsellikten arindiriimis
issizlik orani %11,2 diizeyine yikseldi. isgiicine katilim
orant ise %53,5 oldu.
Isgiicii Piyasalari
(%)
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12 11'118
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Sanayi Uretimi Eyliil'de yillik bazda %2,7 geriledi.

Takvim etkisinden arindiriimis verilere gore sanayi Uretim
endeksi Eylil'de bir onceki yilin ayni ayina gore %2,7
oraninda geriledi. imalat sanayiinde yer alan 24 alt
sektoriin 15’inde Uretim yillik bazda dists kaydederken,
Subat ayindan bu yana gerileyen mobilya imalatinin %34
daralmasi dikkat cekti. Ana harcama gruplarina gore
incelendiginde de ara mali Uretimindeki distsin hiz
kazandigl  gordllyor. Ayrica, mevsim ve takvim
etkilerinden arindiriimis verilere gore sanayi Uretiminin
ayhk bazda gerilemeyi strdirmesi ekonomik aktivitedeki
ivme kaybini teyit ediyor.

Eylal ayi verisiyle birlikte sanayi Gretimi Uglncl ¢eyrekte
yillik bazda %1,5 oraninda artmis oldu. Bu durum,
ekonomik blylimenin Uglnci ceyrekte %1,5-2 civarinda
gerceklestigine isaret ediyor.
Takvim Etkisinden Arindiriimis Sanayi Uretimi
ve GSYH
15 (yillilg % degisim)

10

\h{” | I/m\_f\/f ].
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2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
B Sanayi Uretim Endeksi e GSYH

imalat PMI’da sinirh yikselis...

Kasim ayinda imalat PMI sinirh bir artisla 44,7’ye yikseldi.
Boylece sz konusu veri art arda sekizinci ayinda da esik
degerin altinda kalarak sektérde yavaslamanin strdigine
isaret etti. Bu donemde imalat sektort Gzerindeki maliyet

kaynakli baskilar azalirken, stregelen zorlu faaliyet
kosullarinin  etkisiyle Uretim ve vyeni siparislerdeki
gerileme devam etti.
imalat Sanayi PMI
(esik dlizey=50)
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Kapasite kullanimi gerilemeye devam ediyor.

imalat sanayiinde kapasite kullanim orani (KKO) Kasim’da
yillik  bazda 5,8 puan azalarak %74,1 seviyesine
gerilerken, mevsimsellikten arindirilmis  KKO  %73,7
dizeyine indi. Sektorler bazinda incelendiginde 24 alt
sektoriin - 20’sinde  KKO’nun vyilik bazda geriledigi
goriulirken, kimya, makine ve ekipman ile mineral
drinler sektorlerinde KKO’nun onemli olgide dismesi
dikkat ¢cekti. Nisan ayindan bu yana gerileyen Reel Kesim
Glven Endeksi ise Kasim’da aylk bazda 5,2 puan
yikselerek 92,8 oldu.

Ka pasite Kullanim Orani
(ma, %)
80

78
76
74

72
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Beyaz esya satislarinda diists surtyor.

Yurt icinde beyaz esya satislarindaki daralma Ekim ayinda
da devam etti. Turkiye Beyaz Esya Sanayicileri
Dernegi’'nin acikladigl verilere gore yurt ici beyaz esya
satislart Ekim ayinda yillik bazda %29 azalirken, sektorin
ihracatinda kaydedilen %11’lik artis olumlu bir gelisme
olarak kaydedildi. Ocak-Ekim déneminde yurt ici beyaz
esya satislar %16,5 dislsle 6,3 milyon adet olurken,
ihracat %6,6 artisla 18,1 milyon adet dlzeyinde
gerceklesti. Kasim ayr basinda devreye giren vergi
indirimlerinin etkileri izlenecek.

Biitce acig1 Ekim ayinda 5,4 milyar TL oldu.

Merkezi yonetim bitce acigl Ekim ayinda yillik bazda
%60,8 oraninda genisleyerek 5,4 milyar TL dizeyinde
gerceklesti. Bu donemde bltce harcamalari yillik bazda
%20,2 oraninda artarken, bitce gelirlerindeki artis %17,6

Kaynak: Datastream, Markit, TUIK

Arahk 2018


https://ekonomi.isbank.com.tr/
https://ekonomi.isbank.com.tr/tr/Sayfalar/butce-dengesi.aspx

Tlrkiye Ekonomisi - Makro Gostergeler

N \ .
TURKIYE $ BANKASI | ekonomi.isbank

oldu. Ekim ayinda faiz disi denge 1,2 milyar TL agik verdi.
Yilin ilk on aylik déneminde de bitce performansinin
gectigimiz  yiin ayni  doénemine kiyasla bozuldugu
goriliyor. Bu donemde bltce harcamalari %23,3 ile
gelirlerdeki yukselisin (%19,5) Uzerinde artis kaydetti.
Ocak-Ekim déneminde bitce acigl 62,1 milyar TL olarak
kaydedildi.

Merkezi Yonetim Bitgesi

Ocak-Ekim %

2017 2018 Degisim
Harcamalar 544,4 671,1 23,3
Faiz Harcamalari 50,1 64,6 29,0
Faiz Disi Harcamalar 494,3 606,4 22,7
Gelirler 509,4 609,0 19,5
Vergi Gelirleri 430,9 507,9 17,9
Diger Gelirler 78,5 101,1 28,7
Bitce Dengesi -35,0 -62,1 77,7
Faiz Digi Denge 15,2 2,5 -83,3

Dis ticaret acigindaki daralma hiz kazandi.

Ekim ayinda ihracat yillik bazda %13 oraninda artarak 15,7
milyar USD olurken, ithalat hacmi ayni donemde %23,8’lik
disUsle 16,2 milyar USD’ye geriledi. Boylece Ekim ayinda
dis ticaret acigindaki daralma yillik bazda %93,8’e
ulasirken, dis ticaret acigi 456 milyon USD dizeyinde
gerceklesti. ihracatin ithalati karsilama orani ise %97,2 ile
Temmuz 1994’ten bu yana en yiiksek seviyesine ulasti.

ihracatin ithalati Karsilama Orani

100 (%)
Tem.94: Ekim.18:
%98,2 %97,2
80
60

| 1994-2018 ortalamasi: %64,7 |

40
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12 ayhk kiimalatif ihracat hacmi Ekim’de 166,7 milyar USD
ile tarihi yiksek diizeye c¢ikarken, ithalat hacmi 234 milyar
USD oldu. Boylece 12 aylik dis ticaret acgigl Eylul ayina
kiyasla 6,8 milyar USD dususle 67,2 milyar USD dizeyine
geriledi.

Ticaret Bakanligl tarafindan aciklanan gegici verilere gore
dis ticaret agigl Kasim ayinda da daralmaya devam etti.
Bu donemde ihracat %9,5 artarken, ithalat %21,5
oraninda geriledi. Boylece dis ticaret acigl yillk bazda
%90,5 daraldi.

Cari denge Eylil'de de fazla verdi.

Cari islemler hesabi ekonomik aktivitedeki yavaslamanin
siirmesi ile birlikte Eylal ayinda 1,8 milyar USD fazla verdi.
Bu donemde, dis ticaret aciginin dasik seviyede

B: islenmemis gida Urinleri, enerji, alkolll ickiler ve tutln ile altin harig
C: enerji, gida ve alkolstz icecekler, alkollu igkiler ile titin ve altin harig

gerceklesmesi ve net turizm gelirlerinde kaydedilen artis
cari aclktaki iyilesme egiliminin sirmesinde etkili oldu. 12
aylk kiimulatif cari acik Eylal ayinda 46,1 milyar USD ile
yilin en disUk seviyesinde gerceklesti. Net enerji hari¢ 12
aylik kiimulatif cari agik 7,7 milyar USD ile son 15 ayin en
dislk seviyesine indi.

Net Altin ~ NetEnerji Net Turizm
CariDenge  Ticareti Ticareti Gelirleri
(12 aylik ktimlatif, milyar USD)
mEylil 2017
mEylil 2018

17,0 19,9

Eylil ayinda rezerv varlklarda kaydedilen 3,5 milyar
UsSD’lik dustus ddemeler dengesinin finansman tarafinda
6n plana cikti. Onceki aylarda cari agigin finansmanini
onemli dlclide destekleyen net hata noksan kaleminde
ise sinirli bir sermaye cikisi gozlendi. Yilin ilk 9 ayinda
rezerv varliklar ile net hata noksan kalemleri 34,2 milyar
USD ile bu doénemde 30 milyar USD dizeyinde
gerceklesen cari a¢igin Gzerinde bir finansman saglad.

Kasim’da enflasyon beklentilerin izerinde geriledi.

Tuketici fiyatlari Kasim ayinda aylik bazda %1,44 oraninda
gerileyerek piyasa beklentilerinden olumlu bir tablo ¢izdi.
S6z konusu dists 2003 bazli seride gorilen en sert aylik
diists oldu. Kasim’da yurt ici UFE de bir &nceki aya kiyasla
%2,53 oraninda geriledi. Nisan ayindan bu yana yukari
yonli bir seyir izleyen yillik TUFE enflasyonu Kasim ayinda
%21,62’ye geriledi. Yi-UFE’de yillik artis da Ekim ayindaki
%45,01 seviyesinden %38,54’e indi.

Kasim TUFE Yurt igi UFE

(degisim %) 2017 2018 2017 2018
Aylik 1,49 -1,44 2,02 -2,53
Yilsonuna Gore 11,16 20,79 13,91 36,68
Yillik 12,98 21,62 17,30 38,54
Yillik Ortalama 10,87 15,63 15,38 25,52

Ulastirma grubu fiyatlari doviz kurlarindaki disistn ve
OTV indirimlerinin etkisiyle Ekim ayinin ardindan Kasim
ayinda da gerileyerek aylk enflasyonu asagl yonli
destekledi. S6z konusu harcama grubundaki fiyat
gelismeleri aylik TUFE enflasyonunu 117 baz puan asag!
cekti. Bu gelismede motorlu araclar ve ulastirma lcretleri
alt kalemlerinde kaydedilen disusler dnemli rol oynadi.

TUketici  fiyatlarindaki  dusts paralelinde cekirdek
enflasyon  gostergeleri Kasim’da  geriledi. TCMB
tarafindan yakindan takip edilen B ve C endekslerindeki*
yillik artiglar sirasiyla %24,4'ten %21,2'ye ve %24,3'ten
%20,7’ye indi.

Kaynak: TUIK, Datastream, TCMB, Ticaret Bakanligi
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31.Eki 30.Kas Degisim
5-Y CDS Primi (baz puan) 385 390 Sbp A
2-Y Gosterge Tahvil Faizi 24,42%  20,26% -416bp V
BIST-100 90.201  95.416 58% A
USD/TL 5,6033  5,2494 -6,3% V
EUR/TL 6,3488  5,9436 -6,4% V
Doviz Sepeti* 5,9761  5,5965 -6,4% V

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

Yurt ici piyasalar...

Kasim ayinda uluslararasi piyasalarda dalgali bir gérinim
hakim oldu. Petrol fiyatlarindaki diisUs ile ticaret savasina
yonelik gelismelerin kiresel biylimeye yonelik endiseleri
artirmasi piyasalari baski altinda birakirken; ABD’de
glcli bilanco agiklamalari, Fed Baskani Powell'in ay
sonuna dogru vyaptigl aciklamalar ve Trump ile Xi
Jinping’in G20 zirvesinde gerceklesen gérismesine iliskin

olumlu beklentiler piyasalari destekledi. Turkiye'nin
iran’dan petrol ithalatina gecici sireyle muafiyet
taninmasi, ABD ile iliskilerde gozlenen iyilesme ve

gelismekte olan Ulkelere yonelik risk istahindaki artis yurt
ici piyasalara genel olarak olumlu yansidi. Ayin ilk Gg
haftasinda yurt disi yerlesiklerin DIBS ve hisse senedi
piyasalarinda sirasiyla toplam 502 milyon USD ve 247
milyon USD’lik net alis gerceklestirdikleri gérilda.

Yurt Disi Yerlesiklerin Portfoy Hareketleri
(3 haftalik hareketli ortalama, milyon USD)

600
—Hisse Senedi

400 ——DIBS

200
0
-200

-400
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BIST-100 endeksi dalgali bir seyir izledi.

Kasim ayinin ilk glinlerinde yurt igi piyasalardaki olumlu
havanin destegiyle yikselen BIST-100 endeksi ilerleyen
ginlerde  kiresel hisse senedi  piyasalarindaki
gelismelerin etkisiyle dalgall bir seyir izledi. Ekim sonuna
gore %5,8 yikselen endeks Kasim aymni 95.416
seviyesinden tamamladi.

Avyin ilk yarisinda yatay bir goriinim seyreden Turkiye'nin
5 yillik CDS risk primi 20 Kasim’da kuresel risk algisindaki
bozulmaya paralel hizli artt. Kasim sonunda CDS primleri
Ekim ayina gore 5 baz puan yikselerek 390 dizeyinde
gerceklesti.

CDS ve BIST-100 Endeksi

105 gisT-100 (bin puan) ——— 5 Yillik CDS (sag eksen) 650
550
450
95
350
250
85 150
Haz.18 Tem.18 Agu.18 Eyl.18 Eki.18 Kas.18

Hazine 6ngoriilen tutarin alinda borglandi.

Borglanma programina gére Kasim ayinda toplam 21,8
milyar TL'lik ic bor¢ servisine karsilik 22,4 milyar TL
tutarinda i¢ borglanma yapmayi hedefledigini aciklayan
Hazine, planladigl 6 ihaleden 3 tanesini iptal ederek
Kasim’da toplam 6,3 milyar TL borglandi. Hazine'nin
Kasim borglanma programi ¢ercevesinde gerceklestirdigi
2020 itfali tahvilin yeniden ihracinda ortalama bilesik faiz
orani %18,79 ile beklentilerin altinda kaldi. 2 yil vadeli
gosterge tahvilin bilesik faizi bir onceki aya gore 416 baz
puan gerileyerek 30 Kasim’da %20,26 oldu.

TL' deki degerlenme egilimi stirliyor.

Agustos sonundan itibaren TL'de gorllen toparlanma
egilimi Kasim ayinda da sdrdd. ABD ile iliskilerin olumlu
devam etmesi, Hazine ihalelerinde faiz oranlarinin disus
kaydetmesi, enerji fiyatlarindaki diststn enerji ithalatcisi
Ulke para birimlerini desteklemesi bu trendin slirmesinde
etkili oldu. USD/TL 29 Kasim’da dolarin kiresel
piyasalarda deger kaybetmesinin de etkisiyle 5,12 ile
Agustos basindan bu en dlslk seviyesine gerilese de
Kasim ayini %6,3 disisle 5,25 seviyesinden kapatt.

USD / GOU Para Birimleri

(31.10.18-30.11.18, % degisim)
Brezilya ]
Rusya |
Kolombiya m
Meksika u
Malezya
Macaristan
Tayland
Polonya
Hindistan
Endonezya
G. Afrika
Tarkiye

-8,0 -6,0 -4,0 -2,0 0,0 2,0 4,0 6,0
<«

yerel para birimlerinde deger kazanci

Kaynak: Datastream, Reuters, Borsa istanbul, TCMB
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Mevduat hacmi yilsonuna gore %18,8 artt.

BDDK tarafindan agiklanan Haftalik Bilten verilerine
gore, 23 Kasim itibariyla mevduat hacmi bir dnceki yilin
ayni dénemine gore %17,5, 2017 yilsonuna kiyasla %18,8
genisleyerek 2.140 milyar TL diizeyine ulasti. TP mevduat
hacmi yilsonuna kiyasla %10,2 oraninda artarak 1.077
milyar TLye ¢iktl. USD bazinda YP mevduat hacmi ise bu
donemde %7,2 oraninda geriledi. 23 Kasim itibariyla kur
etkisinden arindirildiginda mevduat hacmindeki artis yillik
bazda %2,7, 2017 sonuna kiyasla %2,2 dizeyinde
gerceklesti.

Mevduat Hacmi

35 (2017 sonuna gore % degisim)

25 i T 188
15 :

5

-5 TP

YP (USD)
-15 Kur Etkisinden Arindirilmis Toplam Mevduat
_25 ................. Toplam
Oca.18 Mar.18 May.18 Tem.18 Eyl.18 Kas.18

Yillik kredi hacmi artisinda ivme kaybi siriyor.

Toplam kredi hacmi 23 Kasim itibariyla %15,7 ile Arahk
2016’dan bu yana en yavas yillik blylimesini kaydederek
2.465 milyar TL dlzeyinde gercgeklesti. Yilsonuna gore
kredi hacmi %15,5 oraninda artti. Bu dénemde TP
krediler %3,3 artarak 1.479 milyar TL dlzeyine cikarken,
USD bazinda YP krediler %0,8 yukselisle 188 milyar USD
duzeyinde gercgeklesti. Kur etkisinden arindirilmis kredi
hacminde artis ise yillik bazda %4, yilsonuna kiyasla %2,5
oldu.

Tiketici kredileri...

Tuketici kredilerinde de artis hizindaki ivme kaybi
sirdyor. 23 Kasim itibariyla tiketici kredileri yillik bazda
%3 oraninda artis kaydetti. Tasit kredileri otomotiv
pazarindaki daralmaya paralel olarak yillik bazda %6,8
oraninda gerilerken, konut ve ihtiyac kredilerindeki artis
hizi yavaslamayi siirdtrdi. Bu donemde konut ve ihtiyag
kredileri sirasiyla %0,9 ve %5,3 oraninda genisledi.

Tiketici Kredileri
(yillik % degisim)

30 Konut Tasit
— ihtiyag Tiketici Kredileri
20
10
0
-10
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Takipteki alacaklar oranindaki hizl yikselis strtyor.

Agustos sonundan bu yana yukselme egilimi sergileyen
takipteki alacaklar orani 23 Kasim haftasinda %3,57 ile
Ocak 2011’den bu yana en yiiksek seviyesine c¢iktl. Ayni
tarih itibariyla s6z konusu oran bireysel kredilerde %3,62,
ticari kredilerde %3,56 olarak kaydedildi.

Takipteki Alacaklar Orani

(%)
3,70 3,57

3,50

3,30

2,90
2,70

2,50
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Menkul kiymetler portfoyd...

Bankalarin menkul kiymetler portféyt 23 Kasim itibariyla
yllsonuna kiyasla %17,1 oraninda genisleyerek 470 milyar
TLl'ye c¢ikti. Bu donemde vadeye kadar elde tutulacak
menkul kiymetlerin hizli yikselmesi dikkat ¢ekti.

Bankalarin emanetinde tutulan menkul kiymetler
portfoyl 2017 sonuna kiyasla %6,1 oraninda artis
kaydetti. Bu donemde yurt ici yerlesiklerin menkul kiymet
portfoylindeki %15,1 genislemeye karsin, yurt disi
yerlesiklerin portfoyl gerilemeye devam ederek %5,7
daraldu.

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 23 Kasim itibariyla
bilango i¢i kalemlerde (-)29.722 milyon USD, bilango
disinda ise (+)33.966 milyon USD oldu. Boylece,
bankacilik sektérl yabanci para net genel pozisyonu
(+)4.245 milyon USD dlzeyinde gerceklesti.

Yabanci Para Genel Pozisyonu
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Kaynak: BDDK Haftalik Bilten
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Kasim ayinda ekonomi giindeminde ticaret savasina
iliskin gelismeler, kiiresel biyumeye iliskin gostergeler ve
bu verilerin 6zellikle gelismis Ulke merkez bankalarinin
izleyecegi politikalar Uzerine etkileri ile petrol fiyatlarinin
seyriizlendi.

Kasim ayl boyunca ABD ve Cin’den gelen agiklamalarla
giindemde kalan ticaret savasi endiseleri Trump ile Xi'nin
ay sonundaki gorismesinde varilan uzlasi cercevesinde
nispeten azaldi. Bu gelisme kiresel piyasalar tarafindan
olumlu karsilanirken, iki tlke arasinda 90 glnlik ateskes
siresince devam edecek ticaret mizakereleri yakindan
izlenecek.

Kiresel ekonominin ivme kaybedecegi 06ngorisi
uluslararasi kuruluglarin buyime  beklentilerine
yansimaya devam ediyor. Bu ortamda baslica merkez
bankalarinin attigi normallesme adimlari tartisiimaya
baslandi. Trump’in Fed’in faiz artinmlarina yonelik
elestirisi  devam  ederken, Aralik ayinda faizleri
yukseltmesi beklenen Fed’in 2019 yilinda faiz artirimlarini
yavaslatabilecegi 6ngorisi  glgleniyor.  Varlik alm
programina bu ay son vermesi beklenen ECB’nin ise Euro
Alani  ekonomisindeki ivme kaybini yakindan izledigi
anlasiliyor.

Brexit gorismelerinde AB ile ingiltere’nin anlasmaya
varmas! Kasim aymin éne ¢ikan bashklarindan biri oldu.
Anlasma metni ingiliz Hikiimeti ve AB liderleri tarafindan
onaylansa da ingiltere Parlamentosunda onaylanmasinin
zor olacagl degerlendiriliyor. Bu durum, Brexit'e iliskin
belirsizligin sirmesine neden oluyor. Diger taraftan, AB
Komisyonu ile italya arasindaki bitce belirsizligi siirse de
italyan vetkililerin bitce acigl/GSYH hedefini asagl
cekebileceklerini ifade etmeleri gerginligin azalmasini
sagladi.

Yurt icinde aciklanan veriler ekonomik aktivitedeki
yavaslamayl teyit ediyor. Cari denge, i¢ talepteki
daralmayla Agustos ve Eylil aylarinda fazla verdi. Sanayi
dretimi  Eylil'de villik bazda azalirken, kapasite
kullanimindaki dists dikkat cekiyor. imalat PMI verisi
Kasim’da da 50’nin altinda kalarak sektordeki zayif seyrin
sekizinci aya tasindigina isaret etti.

Otomotiv, konut ve beyaz esyadaki vergi indirimlerinin
yani sira TLl'deki degerlenme egiliminin de etkisiyle
enflasyon Kasim ayinda geriledi. Bu dénemde cekirdek
enflasyon gostergelerindeki bozulmanin durmasi da

olumlu bir gelisme olarak not edildi. Enflasyon
gerceklesmelerinde gozlenen iyilesmenin  enflasyon
beklentilerine ne &l¢clide yansiyacagl 6nidmuzdeki

donemde takip edilmesi gereken konular arasinda yer
aliyor.

Tahminlerimiz (%) 2018 2019
Buyime 3,0 1,0
Cari Acik/GSYH 3,5 1,8
Enflasyon (yilsonu) 21,0 16,0

(G) Gergeklesme
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Blylime

GSYH Blyimesine Katkilar 2018 2.ceyrek
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Enflasyon Gostergeleri

Aylik Enflasyon Yillik Enflasyon
(%) (%)
12,5 56
10,0 48 o -
75 — Yi-UFE == TUFE 0 ——VYi-UFE ———TUFE 38,54
5,0 32
2,5 24
0,0 16
-2,5 8
-2,53
-5,0 0
Kas.16 May.17 Kas.17 May.18 Kas.18 Kas.16 May.17 Kas.17 May.18 Kas.18
TCMB Beklenti Anketi Yilsonu TCMB Beklenti Anketi 12 ve 24 Ay Sonrasina
TUFE Artisi Tahmini iliskin TUFE Artisi Tahmini
(%) (%)
2 24,5 —— 24 Ay Sonrasl e 12 Ay Sonrasi
18 17,38
20
14 12,97
15 2017(G): 11,92
0 2015(G): 8,81 | 2016(G): 8,53 -'------I | | 10
> armnmm | 6
2015 2016 2017 2018 Kas.16 May.17 Kas.17 May.18 Kas.18
Doviz ve Tahvil Piyasalari
D 6viz Kurlar TCMB AOFM ve 2-Y Gosterge Tahvilin Faizi
(%)
9,00 32
e TCMB Airliklt Ortalama Fonlama Maliygti
8,00 )8
S EUR/TL =———USD/TL —— 2 Yl Vadeli Gésterge Tahvilin Faizi
! 24
6,00
20
5,00
4,00 16
3,00 12
2,00 8
Kas.16 May.17 Kas.17 May.18 Kas.18 Eyl.17 Ara.l7 Mar.18 Haz.18 Eyl.18
Hazine ihalelerinde Olusan TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
Ortalama Bilesik Faiz Orani (%)
(%) 1
31
10
26
8
21 18,8 6
: | | | ‘ : |
. il I"" |
. i “ 1l
Kas.16 Marl7 Tem.l7 Kas.l7 Mar.l8 Tem.18 Kas.18 Kas.16 Mar.l7 Tem.l7 Kas.l7 Mar.l8 Tem.18 Kas.18
(G) Gergeklesme Kaynak: BIST, Datastream, Reuters, TCMB, TUIK

10


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

Turkiye Ekonomisi - Makroekonomik Gostergeler

L \ .
TURKIYE $ BANKASI ‘ ekonomi.isbank

Bliylime

GSYH (milyar USD)
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BUytume Orani (%)
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Yurt ici UFE (yillik)
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Eki.18
25,24
45,01
Tem.18
11,0
53,2
Eki.18
69,0
5,6033
6,3488
5,9761
Eyl.18
164,9
239,0
-74,1
69,0
Agu.18
-52,3
-29,7
-7,4
-2,0
0,0
-20,2
22,6

Eyl.18
603,5
60,4
543,1
546,8
459,4
-56,7
3,7

Eyl.18
587,0
534,2

1.121,2

18-C3

Kas.18
21,62
38,54

Agu.18
11,2
53,5

Kas.18

5,2494
5,9436
5,5965
Eki.18
166,7
234,0
-67,2
71,3
Eyl.18
-46,1
-24,8
7,6
2,3

5.1
246
21,2

Eki.18
671,1
64,6
606,4
609,0
507,9
-62,1
2,5

Eki.18
589,8
493,6

1.083,5

(1) 12 aylik kim{latif
(2) Yilbasindan itibaren kimulatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Bitgesi'ne goredir.

Kaynak: Datastream, Hazine ve Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK
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BDDK Tarafindan Agiklanan Aylik Bilten Verilerine Gére Bankacilik Sektori

(milyar TL) 2013 2014 2015 2016 2017 Eyl.18  Eki.18 Degisim'
AKTIF TOPLAMI 1.732 1.994 2.357 2.731 3.258 4.211 3.991 22,5
Krediler 1.047 1.241 1.485 1.734 2.098 2.588 2.463 17,4
TP Krediler 753 881 1.013 1.131 1.414 1.492 1.465 3,6
Pay (%) 71,9 71,0 68,2 65,2 67,4 57,7 59,5 -
YP Krediler 295 360 472 603 684 1.096 998 45,9
Pay (%) 28,1 29,0 31,8 34,8 32,6 42,3 40,5 -
Takipteki Alacaklar (brat) 29,6 36,4 47,5 58,2 64,0 86,2 88,7 38,6
Takipteki Alacaklar Orani (%) 2,8 2,9 3,1 3,2 3,0 3,2 3,5 -
Menkul Degerler 287 302 330 352 402 489 476 18,4
PASIF TOPLAMI 1.732 1.994 2.357 2.731 3.258 4.211 3.991 22,5
Mevduat 946 1.053 1.245 1.454 1.711 2.137 2.060 20,4
TP Mevduat 594 661 715 845 955 1.035 1.033 8,2
Pay (%) 62,8 62,8 57,4 58,1 55,8 48,4 50,1 -
YP Mevduat 352 391 530 609 756 1.102 1.027 35,8
Pay (%) 37,2 37,2 42,6 41,9 44,2 51,6 49,9 -
ihragc Edilen Menkul Kiymetler 61 89 98 116 145 205 179 23,3
Bankalara Borglar 254 293 361 418 475 686 625 31,5
Repodan Saglanan Fonlar 119 137 157 138 99 144 127 28,9
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 194 232 262 300 359 409 410 14,2
Net Donem Kari/Zarari 24,7 24,6 26,1 37,5 49,1 42,2 45,9 -
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 61,5 61,7 -
Menkul Kiymet/Aktifler 16,6 15,2 14,0 12,9 12,3 11,6 11,9 -
Mevduat/Pasifler 54,6 52,8 52,8 53,2 52,5 50,7 51,6 -
Krediler/Mevduat 110,7 117,9 119,2 119,3 122,6 121,1 119,5 -
Sermaye Yeterliligi 15,3 16,3 15,6 15,6 16,9 18,1 18,2 -

(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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