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I. GSYH, İŞGÜCÜ, ÜRETİM VE TALEP UNSURLARINDAKİ GELİŞMELER 

1. GSYH ve Sektörel Büyüme Hızları 
 

2019 yılı üçüncü çeyreğinde Türkiye ekonomisi yüzde 0,9 oranında artmıştır.  

İktisadi faaliyetin toparlanmaya başladığı 2019 yılının üçüncü çeyreğinde mevsimsel etkilerden 

arındırılmış GSYH yüzde 0,4 oranında artmıştır. Böylece, mevsimsel etkilerden arındırılmış GSYH 2019 

yılının ilk dokuz ayında büyüme kaydetmiştir. 

Üçüncü çeyrekte büyüme üretim yönünden incelendiğinde aşağıdaki tespitler yapılmıştır. 

 Sanayi sektöründe katma değer, geçtiğimiz yılın ikinci yarısından itibaren başlayan ivme 

kaybından sonra üçüncü çeyrekte toparlanma sergilemiştir. Böylece sanayi sektörü yılın üçüncü 

çeyreğindeki ekonominin genelindeki yüzde 0,9 oranındaki büyümeye yüzde 0,3 puan katkı 

yapmıştır. Sanayi katma değerindeki kaydedilen artış, sanayi üretim endeksindeki üçüncü 

çeyrekteki 0,8 oranındaki artış ile uyumlu hareket etmiştir. Bu açıdan değerlendirildiğinde öncü 

göstergelerde kendini gösteren toparlanma katma değere de beklendiği ölçüde yansımıştır.  

 Hizmetler sektörü (inşaat dâhil) katma değeri üçüncü çeyrekte yüzde 0,1 oranında artmıştır. 

Üçüncü çeyrek itibarıyla hizmetler sektörünün alt bileşenleri incelendiğinde,  

o Ticaret, ulaştırma ve konaklama faaliyetleri yüzde 0,6 

o Bilgi ve iletişim faaliyetleri yüzde 1,5, 

o Finans ve sigortacılık faaliyetleri yüzde 2, 

o Gayrimenkul faaliyetleri yüzde 2,4, 

o Mesleki, idari ve destek hizmetleri faaliyetleri yüzde 0,7, 

o Kamu yönetimi, eğitim, sağlık ve sosyal hizmet faaliyetlerinin yüzde 4,8 oranlarında 

büyüme kaydederek hizmetler sektörü katma değerine olumlu katkıda bulundukları 

görülmüştür. Yukarda sayılan dört alt hizmet sektörünün büyümeye katkısı yaklaşık 1 

puan olmuştur. 

o İnşaat sektörü katma değeri yüzde 7,8 oranında daralmıştır.  

 Tarım sektörü katma değeri üçüncü çeyrekte yüzde 3,8 oranında artmıştır. Sektörde kaydedilen 

bu artışın üçüncü çeyrekteki GSYH büyüme oranına 0,5 puan katkıda bulunmuştur. Yılın ilk üç 

çeyreğinde ise tarım sektörü yüzde 3,7 oranında büyüme kaydetmiştir. 

Üçüncü çeyrekte büyüme harcamalar yönünden incelendiğinde aşağıdaki tespitler yapılmıştır. 

 2019 yılının üçüncü çeyreğinde özel tüketim harcamalarında yüzde 1,5 oranında artış 

yaşanmıştır. Yılın üçüncü çeyreğinde özel tüketimde gözlenen bu artış büyümeye 0,9 puan katkı 

yapmıştır.  

 Üçüncü çeyrekte tüketimdeki bu artışta yarı dayanıklı tüketim mallarına yapılan harcamalardaki 

artış (3,4) ve hizmetler sektörüne gözlenen artış (6,4) etkili olmuştur.  

 Kamu tüketim harcamaları 2019 yılının üçüncü çeyreğinde yüzde 7 oranında artmıştır. Böylece 

kamu tüketim harcamaları ekonomik büyümeye 2019 yılı üçüncü çeyreğinde 0,9 puan katkı 

yapmıştır.  
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 Toplam tüketim 2019 yılının üçüncü çeyreğinde böylece yüzde 2,5 artarken, toplam sabit 

sermaye yatırım harcamaları yüzde 12,6 oranında gerilemiştir. 

 Net mal ve hizmet ihracatı 0,2 puanlık negatif katkı yapmış olup bunun 1,2 puanı mal ve hizmet 

ihracatı artışı, 1,4 puanı ise mal ve hizmet ithalatı artışından kaynaklanmıştır. 

 Stok değişmeleri 2019 yılının üçüncü çeyreğinde ekonomik büyümeye 2,8 puan katkı yapmıştır. 

Tablo 1: GSYH Sektörel Büyüme Hızları (Bir önceki yılın aynı dönemine göre yüzde değişme) 

 2018 2019 
  1.Ç 2.Ç 3.Ç 4.Ç Yıllık 1.Ç 2.Ç 3.Ç 

Tarım 8,1 -0,9 2,4 0,3 1,9 2,7 4,2 3,8 
Sanayi 7,7 4,5 1,1 -6,7 1,3 -3,9 -2,6 1,6 
    İmalat Sanayii 8,1 4,4 1,2 -7,7 1,1 -4,2 -3,3 1,4 
İnşaat 6,8 1,5 -6,3 -7,8 -2,1 -9,2 -12,4 -7,8 
Hizmetler (İnşaat Dâhil) 7,6 6,7 3,1 -0,9 3,9 -1,2 -1,1 0,1 
Toplam Tüketim 5,8 3,9 1,7 -5,1 1,2 -2,8 -0,2 2,5 
Özel Tüketim 6,0 2,7 0,7 -7,7 0,0 -4,9 -1,0 1,5 
Kamu Tüketimi 4,9 9,5 6,9 5,3 6,6 6,6 3,4 7,0 
S. S. Yatırımları 10,4 6,1 -4,4 -11,6 -0,6 -12,1 -22,4 -12,6 
    Makina Teçhizat 8,8 2,0 -8,6 -22,9 -6,8 -8,8 -16,6 -7,5 
T. Nihai Yurtiçi Talep  7,0 4,6 -0,1 -7,0 0,7 -5,4 -6,9 -1,7 
Stok Değişimi 3,4 -0,1 -4,4 -3,9 -1,5 -6,0 -0,1 2,8 
Net İhracatın Katkısı -3,4 1,0 6,8 8,4 3,6 9,5 5,7 -0,2 
Mal ve Hizmet İhracatı 0,9 4,5 14,3 10,7 7,8 8,9 8,1 5,1 
Mal ve Hizmet İthalatı 15,3 0,2 -16,3 -24,3 -7,8 -29,4 -17,0 7,6 
GSYH 7,4 5,6 2,3 -2,8 2,8 -2,3 -1,6 0,9 

 

2. İşgücü Piyasasındaki Gelişmeler 

Türkiye İstatistik Kurumunun İşgücü İstatistiklerine göre Ağustos 2019 dönemine göre 0,2 puan 

azalan işsizlik oranı, 2019 Eylül döneminde yüzde 13,8 olarak gerçekleşmiştir. Genç işsizliği aynı 

dönemde 1,3 puan azalış kaydetmiş ve yüzde 26,1 olarak gerçekleşmiştir. Eylül 2019 döneminde toplam 

istihdam oranı yüzde 46,1 oranında gerçekleşmiştir. 

İşgücüne katılım oranı 2019 Eylül döneminde yüzde 53,5 olarak gerçekleşmiştir. Kadınların 

işgücüne katılım oranı bir önceki yılın aynı dönemine göre değişim göstermeyerek yüzde 34,9 olarak 

gerçekleşmiştir. İlgili oran erkeklerde 0,9 puan azalarak yüzde 72,6 olarak gerçekleşmiştir. 

Mevsimsel düzeltilmiş (MD) verilere göre; 2018 yılında artış eğilimine giren işsizlik oranı, 2019 

Eylül döneminde bir önceki döneme göre 0,2 puan azalarak yüzde 13,9 seviyesine gerilemiştir. Genç 

işsizlik oranı (MD) ise Eylül 2019 döneminde bir önceki döneme göre 1 puan azalarak yüzde 26,1 

düzeyinde gerçekleşmiştir. İşgücüne katılma oranı (MD) Eylül 2019 döneminde yüzde 53 seviyesinde 

gerçekleşmiştir. İstihdam oranı ise yüzde 45,6 olmuştur. 

Mevsimsel düzeltilmiş verilere göre, Eylül 2019 döneminde toplam istihdam bir önceki döneme 

göre 36 bin kişi artmıştır. Söz konusu dönemde inşaat istihdamı bir önceki döneme göre 2 bin kişi 

artmıştır. Eylül 2019 döneminde tarım istihdamı 7 bin kişi artmıştır. Tarım dışı istihdam ise aynı dönemde 
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29 bin kişi artış kaydetmiştir. Tarım dışı sektörler içinde, sanayi istihdamı bir önceki döneme göre 5 bin 

kişi azalırken, hizmet sektörü istihdamı ise 31 bin kişi artmıştır. 

Eylül 2019 döneminde kayıt dışı istihdam oranı yüzde 36,1 seviyesinde gerçekleşmiştir. Tarım 

dışı sektörde kayıt dışı çalışanların oranı ise yüzde 23,6 olarak gerçekleşmiştir. 

Tablo 2: Temel İşgücü Piyasası Göstergeleri * (2019 Eylül Dönemi) 

  2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018  
2019 

(Eylül) 

Çalışma Çağı Nüfus (Bin kişi) 53.985 54.961 55.982 56.986 57.854 58.720 59.894 60.654 61.675 

Katılma Oranı (%) 47,4 47,6 48,3 50,5 51,3 52,0 52,8 53,2 53,5 

İşgücü (Bin kişi) 25.594 26.141 27.046 28.786 29.678 30.535 31.643 32.274 33.006 

      İstihdam (Bin kişi) 23.266 23.937 24.601 25.933 26.621 27.205 28.189 28.738 28.440 

          Tarım dışı İstihdam 17.854 18.636 19.397 20.463 21.138 21.900 22.724 23.441 22.958 

          Tarım İstihdamı 5.412 5.301 5.204 5.470 5.483 5.305 5.464 5.297 5.482 

İstihdamda Sektörel Paylar (%)  

          Tarım 23,2 22,1 21,1 21,0 20,5 19,5 19,4 18,4 19,3 

          Sanayi 20,9 20,5 20,7 20,5 20,0 19,5 19,1 19,8 19,5 

          İnşaat 7,2 7,2 7,3 7,3 7,2 7,3 7,4 6,9 5,5 

          Hizmetler 48,7 50,2 50,9 51,1 52,2 53,7 54,1 54,9 55,7 

      İşsiz 2.328 2.204 2.445 2.853 3.057 3.330 3.454 3.537 4.566 

İşsizlik Oranı (%) 9,1 8,4 9,0 9,9 10,3 10,9 10,9 11,0 13,8 

      Tarım Dışı İşsizlik Oranı (%) 11,3 10,3 10,9 12,0 12,4 13,0 13,0 12,9 16,4 

İstihdam Oranı (%) 43,1 43,6 43,9 45,5 46,0 46,3 47,1 47,4 46,1 

Büyüme Oranı (%) 11,1 4,8 8,5 5,2 6,1 3,2 7,5 2,8  

* İşgücü istatistikleri çalışma çağı nüfusu 15 ve üzeri yaştakiler olarak belirlenen tanıma göre sunulmaktadır. 
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3. Üretim ve Talebe İlişkin Son Gelişmeler 

SANAYİ ÜRETİM ENDEKSİ 

TÜİK verilerine göre aylık sanayi üretim endeksi (orijinal seri) 2019 yılı Eylül ayında yüzde 4,2 

oranında artmıştır. TÜİK takvim etkisinden arındırılmış sanayi üretim endeksi, bir önceki yılın aynı ayına 
göre yüzde 3,4 oranında artış kaydetmiştir. Eylül ayında mevsim ve takvim etkisinden arındırılmış sanayi 

üretim endeksi ise bir önceki aya göre yüzde 3,2 oranında artmıştır.  

 

Grafik 1: Sanayi Üretim Endeksi (Bir Önceki Yılın Aynı Dönemine Göre Yüzde Değişim) 

 

Böylece, yılın üçüncü çeyreğinde sanayi üretim endeksi yüzde 0,8 oranında artış kaydetmiştir. 

İmalat sanayiinde üretim Eylül ayında takvim etkisinden arındırılmış olarak yıllık yüzde 3,4 
oranında artarken, mevsim ve takvim etkisinden arındırılmış endeks bir önceki aya göre yüzde 3,3 

oranında artmıştır. Takvim etkisinden arındırılmış sanayi üretim endeksinde artış gösteren sektörlerin 

sayısı 18 olmuş böylece toplam sanayi üretimi içindeki sektörlerin yüzde 62,1’inde üretim artmıştır. Bu 
sektörlerin üretim içindeki ağırlığına göre bakıldığında ise üretimi artan sektörlerin oranı yüzde 68,2 

olmuştur.  

İmalat sanayiini oluşturan temel alt sektörler takvim etkisinden arındırılmış olarak 

incelendiğinde; taş toprak, ana metal, taşıt, mobilya ve diğer imalatlar haricindeki diğer tüm alt 

sektörlerde üretimde artış görülmüştür.   

Takvim etkisinden arındırılmış veriler teknoloji sınıfları itibarıyla incelendiğinde Eylül ayında bir 

önceki yılın aynı ayına göre, yüksek teknoloji ürünlerin üretimi yüzde 51,1, düşük teknoloji ürünlerinin 
üretimi yüzde 2,7,oranında ve orta-yüksek teknoloji ürünlerinin üretimi yüzde 2,4 artarken, orta-düşük 

teknoloji ürünlerinin üretimi yüzde 1,2 oranında azalmıştır. 

İMALAT SANAYİİ KAPASİTE KULLANIM ORANI (KKO) 

2019 yılı Eylül ayı imalat sanayii kapasite kullanım oranı anketi sonuçlarına göre imalat sanayii 

KKO, bir önceki yılın aynı ayına göre 0,1 puan artarak yüzde 76,3 olmuştur. Mevsimsel etkilerden 

arındırılmış kapasite kullanım oranı da yüzde 76 seviyesine yükselmiştir. Böylece, geçtiğimiz yılın Nisan 

ayından bu yana bir önceki yılki seviyelerinin altında kalan kapasite kullanım oranı ilk defa Eylül ayında 

bir önceki yılındaki seviyesinin üstüne çıkmıştır.   

Üçüncü çeyrekte ise bir önceki yılın üçüncü çeyreğine göre kapasite kullanım oranı 0,7 puan 

azalarak 76,4 seviyesinde gerçekleşmiştir. Mevsimsel etkilerden arındırılmış kapasite kullanım oranı ise 

üçüncü çeyrekte bir önceki çeyreğe göre 0,1 puan artarak 76 seviyesine yükselmiştir. 
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Grafik 2: İmalat Sanayi Kapasite Kullanım Oranı  

                   

İmalat sanayi sektörü kapasite kullanım oranı detaylı olarak incelendiğinde; tütün, ağaç ürünleri, 

basım yayım, kimya, metalik olmayan mineral ürünler, ana metal, b.y.s makine-ekipman ve motorlu 

taşıtlar üretimi dışındaki tüm sektörlerde Eylül ayında kapasite kullanım oranlarında artış gözlenmiştir.  

Mal grupları açısından kapasite kullanım oranları değerlendirildiğinde, bir önceki yılın aynı ayına 

göre yatırım malları (-0,7 puan) ve ara malları (-2,2 puan) sektörlerinde düşüş gerçekleştiği görülürken, 

dayanıklı tüketim malları  (4 puan), dayanıksız tüketim malları (1,9 puan) artış kaydedilmiştir.  

BEYAZ EŞYA SEKTÖRÜ ÜRETİMİ VE SATIŞLARI 

Türkiye Beyaz Eşya Sanayicileri Derneği verilerine göre Eylül 2019 döneminde beyaz eşya üretimi 

yüzde 2,6 oranında azalmıştır. Böylece üçüncü çeyrekte üretim yüzde 5,5 oranında azalmıştır. Beyaz 

eşya ihracatı yüzde 2,3, beyaz eşya ithalatı yüzde 73,7 oranında gerilemiştir. Üçüncü çeyrekte ise ihracat 

yüzde 0,8 oranında artarken, ithalat yüzde 60,6 oranında azalmıştır. Beyaz eşya sektörü yurtiçi satışları 

yüzde 7,2 artmıştır. Bu artış oranı son 16 ay içerisindeki en yüksek orandır.  
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OTOMOTİV SEKTÖRÜ ÜRETİMİ VE SATIŞLARI 

OSD verilerine göre 2019 yılı Eylül ayında otomotiv sektöründe üretim yüzde 3,1 artmıştır. Otomobil 
üretimi yüzde 4,6, otobüs üretimi yüzde 9,5, traktör üretimi yüzde 44,6, minibüs üretimi yüzde 22,9 

oranında artarken, kamyon üretimi yüzde 11,7 ve kamyonet üretimi yüzde 4,3 oranında azalmıştır.  

Eylül ayında otomotiv sektöründe satışlar yüzde 79,8 oranında artmıştır. Bu dönemde otomobil pazarında 

yüzde 100,7 oranında artış kaydedilmiştir. Otomobil ihracatı ise yüzde 5,5 oranında azalmıştır. 

Böylece, yılın üçüncü çeyreğinde otomotiv sektörü satışları bir önceki yılın aynı dönemine göre yüzde 

22,1 oranında daralırken, otomobil ihracatı yüzde 5 oranında daralmıştır. 

Üç aylık hareketli ortalamalara göre otomobil üretimindeki düşüş eğilimi son aylarda tersine dönmeye 

başlamıştır. Üçüncü çeyrekte, ikinci çeyreğe kıyasla daha olumlu bir görünüm ortaya çıkmıştır. 
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Grafik 3: Otomobil Üretim ve İhracatı 

 
 

Grafik 4: Otomotiv Sektöründe Üretim ve Satışlardaki değişim (Bir önceki yılın aynı 

dönemine göre, %) 

 

Otomotiv sektöründe iç pazardaki daralma ihracata yönelimi artırmış ve yeni modellerin yurtdışı 

piyasalardan talep edilmesi ile üretilen araçlar yurtdışında satılabilmiştir. Aşağıdaki grafikten de 

görüleceği üzere Otomobil ihracatının otomobil üretime oranı Ağustos 108,2 oranı ile 2008 yılı Aralık 

ayından itibaren gözlenen en yüksek orana çıkmıştı. Eylül ayında ise taşıt kredisi faizlerinin düşmesi ve 

geçen yıldan gelen baz etkisi nedeniyle bu oran iç pazar lehine azalma göstermiştir. 
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Grafik 5: Otomotiv İhracatının Üretime Oranı 
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II. ÖDEMELER DENGESİ 

Eylül ayında cari işlemler dengesi 2.477 milyon dolar açık vermiştir. Dış ticaret açığında devam 
eden daralma, cari işlemler seviyesini etkileyen temel faktör olmuştur. Yurtiçi ekonomideki düşük talep, 

enerji fiyatlarındaki aşağı yönlü eğilim ve hizmetler gelirlerindeki artış eğilimi cari işlemler dengesini 

pozitif düzeyde desteklemektedir. 

Altın ve enerji hariç cari işlemler fazlası 5.791 milyon dolar seviyesinde gözlenmiştir.  

Yurtiçi ekonomideki dengelemenin sürecinin ithalat üzerindeki etkisi, seyahat gelirleri ve Avro 

bölgesindeki ekonomik aktivitenin yönü de cari açığı etkileyecektir. 

Grafik 6: Cari İşlemler Dengesi (milyon dolar) 

 

Ocak-Eylül ayında gelen turist sayısı yüzde 15,5 artarken seyahat gelirleri yüzde 14,6 artmıştır. 

2019 yılı için seyahat gelirleri cari işlemler dengesinde belirleyici olmaya devam edecektir. 

Doğrudan yatırımlardan kaynaklanan net girişler 8 milyon dolar seviyesinde gerçekleşmiştir. 

Gayrimenkul yatırımlarındaki FDI girişleri 309 milyon dolar seviyesinde devam etmektedir. 

Portföy yatırımlarında 144 milyon dolar net giriş gerçekleşmiştir. Yurt dışı yerleşiklerin hisse 
senedi piyasasında 120 milyon dolar ve devlet iç borçlanma senetleri piyasasında 149 milyon dolar net 

alış yaptığı görülmektedir. 

Diğer yatırımlarda net çıkış büyüklüğü 832 milyon dolar seviyesinde gözlenmiştir.  

Diğer yatırımlar altında, yurt içi bankaların yurt dışı muhabirlerindeki efektif ve mevduat varlıkları 

2.479 milyon dolar, yurt dışı bankaların yurt içindeki mevduatları da 510 milyon dolar net artış 

kaydetmiştir. 

Yurt dışından sağlanan kredilerle ilgili olarak, bankalar ve Genel Hükümet sırasıyla 809 milyon 
dolar ve 138 milyon dolar net geri ödeme gerçekleştirmişken, diğer sektörler 682 milyon dolar net 

kullanım yapmıştır. 

Eylül ayında toplam net sermaye çıkışı 2.442 milyon dolar olarak gerçekleşirken cari fazlanın da 

etkisiyle rezerv varlıklar 29 milyon dolar artmıştır. Net hata ve noksan kaleminden kaynaklanan sermaye 

çıkışı ise 1.762 milyon dolar olarak kaydedilmiştir. 
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Grafik 7: Sermaye Hareketleri (net, aylık, milyon dolar) 

 
Not: Negatif değerler sermaye çıkışını göstermektedir. 
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III. FİYAT GELİŞMELERİ VE PARA POLİTİKASI 

2019 yılı Eylül ayında TÜFE yüzde 0,99 artmıştır. Eylül ayındaki artışla birlikte yıllık enflasyon olumlu 

baz etkisiyle birlikte yüzde 9,26 düzeyine gerilemiştir.  

Yüzde 2,15 oranında artan Konut grubu fiyatları Eylül ayı enflasyonunun belirleyicisi olmuştur. 

Grubun enflasyona katkısı 0,31 puan olarak gerçekleşmiştir.  

Yüzde 1,61 oranında artan Ulaştırma grubu fiyatları Eylül ayı enflasyonunun temel belirleyicilerinden 

biri olmuştur. Grubun enflasyona katkısı 0,27 puan olarak gerçekleşmiştir.  

Lokanta ve Oteller ve Giyim ve Ayakkabı gruplarında kaydedilen sırasıyla yüzde 1,54 ve yüzde 2,13 

oranındaki artışlar TÜFE’ye toplamda 0,26 puan etkide bulunmuştur. 

Gıda ve Alkolsüz içecekler grubu fiyatları yüzde 0,60 azalmış ve TÜFE kaydedilen 0,99 oranındaki 

artışı sınırlayıcı etkide bulunmuştur. Söz konusu grubun fiyatları 5 ay üst üste daralmıştır. 

  Yıllık enflasyona en büyük etki 2,18 puanla Gıda ve alkolsüz içecekler ile 1,86 puanla Alkollü 

İçecekler ve Tütün Ürünleri ana harcama gruplarından gelmiştir.  

Grafik 1: Alt ürün gruplarının TÜFE içindeki ağırlıkları ile yıllık fiyat değişimleri 

 

C endeksi, (enerji, gıda, içecek, tütün, altın hariç TÜFE) Eylül ayında yüzde 1,06 oranında artmıştır.  

Çekirdek enflasyonun ana alt kalemlerinden Temel Mallar grubu fiyatları yüzde 0,66 oranında artarken, 

Hizmet grubu fiyatları yüzde 1,47 oranında artmıştır.  

Çekirdek enflasyon yıllık artış oranı yüzde 7,54’e gerilemiştir. Bu gelişmede baz etkisiyle yaklaşık 10 

puan düşerek yüzde 2,98 oranında artış kaydedilen Temel Mallar grubu fiyat gelişmeleri belirleyici olmuştur. 

Hizmet grubu yıllık fiyat artışı görece sınırlı oranda azalarak yüzde 12,54 olarak gerçekleşmiştir.  

Yİ-ÜFE Eylül ayında yüzde 0,13 artmış ve Yİ-ÜFE yıllık artış oranı yüzde 2,45 olarak gerçekleşmiştir.  

İmalat fiyatları Eylül ayında yüzde 0,05 azalmıştır. Buna göre yıllık değişim oranı yüzde 1,41 olarak 

gerçekleşmiştir.  

Ara malı fiyatları ise Eylül ayında yüzde 0,17 azalmıştır. Bir önceki yılın aynı ayına göre ara malı 

fiyatlarında yüzde 1,04 oranında azalış kaydedilmiştir. 
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Bu gelişmeler çerçevesinde TL’nin döviz kurları karşısındaki değişimine üretici fiyatlarının hızlı ve güçlü 

bir biçimde karşılık verdiği ve güçlü baz etkisiyle birlikte üretici fiyatlarında hızlı bir düşüş kaydedildiği 

değerlendirilmektedir. 
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IV. MALİ PİYASALARDAKİ GELİŞMELER 

Anlaşmasız Brexit ihtimali, küresel büyümeye ilişkin artan endişeler ve yeniden tırmanan 
korumacılık eğilimleri 2019 yılının üçüncü çeyreğinde küresel belirsizlikleri artırmıştır. Artan belirsizliklerin 

etkisiyle gelişmekte olan ülke para birimleri bir önceki çeyreğe göre ABD Dolarına karşı değer 
kaybederken Türk Lirası ise bu dönemde pozitif ayrışmıştır. Türk Lirasında yakalanan istikrarın sonucu 

olarak kur oynaklığı ise düşüş göstermiştir. 

Küresel iktisadi faaliyetin zayıflaması ve enflasyona dair aşağı yönlü riskler gelişmiş ülke merkez 
bankalarının para politikasını bu dönemde gevşetici yönde etkilemiştir. Bu durum risk iştahını ve 

gelişmekte olan ülke varlıklarına olan talebi desteklemiştir. Ağustos ayında ise artan korumacılık 
eğilimleri Türkiye ile birlikte gelişmekte olan ülkelerin risk primlerini olumsuz etkilemiştir. Eylül ayında 

küresel risk iştahında görülen toparlanmayla birlikte Türkiye’nin 5 yıllık CDS primi hızlı bir gerileme 

yaşarken 2 yıllık gösterge bileşik tahvil faizi de CDS primine paralel bir hareketle düşüşünü sürdürmüştür. 

Dolar/TL ve JP Morgan Gelişmekte Olan Ülkeler Kur 
Endeksi 

Opsiyonların İma Ettiği Kur Oynaklığı (1 Ay) 

  
2 Yıllık Gösterge Bileşik Tahvil Faizi (Yüzde) Seçilmiş Ülkeler 5 Yıllık CDS Primi 

  

Kaynak: Reuters 

Ağustos ayında küresel belirsizliklerin artmasıyla birlikte finansal piyasalarda görülen volatiliteye 

paralel olarak BİST 100 endeksinde aşağı yönlü bir hareket yaşansa da Eylül ayında artan küresel risk 

iştahı, TCMB’nin faiz indirimleri sonucu yurt içi faiz oranlarının aşağı yönlü seyir izlemesi ve büyümeye 

ilişkin olumlu beklentiler endeksi olumlu etkileyen gelişmeler olmuştur. 
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BIST 100 ve MSCI Gelişmekte Olan Piyasalar Endeksi 

 

Kaynak: Reuters  

 

TCMB’nin politika faiz oranında Temmuz ayında 425 baz puan, Eylül ayında ise 325 baz puan 

olmak üzere toplamda 750 baz puan indirim yapmasıyla politika faiz oranı, eylül sonu itibariyle, yüzde 
16,5 seviyesine gerilemiştir. Politika faiz oranlarındaki bu hızlı düşüşle birlikte, 2019 yılının üçüncü 

çeyreğinde TCMB ağırlıklı ortalama faiz oranlarında ve kredi ve mevduat faiz oranlarında da hızlı 
gerilemeler görülmüştür. Kredi ve mevduat faiz oranlarının gelişimine bakıldığında, mevduat faizlerinin 

politika faiz oranındaki düşüşe paralel bir düşüş sergilediği, kredi faizlerinde ise daha yüksek bir gerileme 

olduğu görülmektedir. Böylece kredi-mevduat faiz marjında da bu dönemde gerileme gerçekleşmiştir.  

Kredi Faiz Oranları (Yüzde) Seçilmiş Faiz Oranları (Yüzde) 

  
 
TCMB Banka Kredileri Eğilim anketine göre, 2019 yılının III. çeyreğinde bankalar, işletmelere 

kullandırılan kredilere uygulanan standartları genel olarak gevşetmiştir. Standartları etkileyen tüm 
faktörler gevşetici yönde etkili olmuştur. 2019 yılının IV. çeyreği için bankaların beklentisi, işletmelere 

verilen kredilerde standartların gevşemeye devam edeceği yönündedir.  

 
İşletmelerin banka kredilerine olan talebi incelendiğinde, 2019’un III. çeyreğinde yabancı para 

cinsinden açılan krediler dışındaki tüm kredi türlerinde artış görülmüştür. İşletmelere verilen kredilerde, 
borcun yeniden yapılandırılması, birleşmeler/satın almalar ve yeniden yapılanma ile satıcıların peşin 

alımlarda uyguladığı iskonto ve kolaylıklar talebi artırıcı yönde etkileyen başlıca faktörler olmuştur. Öte 

yandan, sabit yatırım, iç finansman ve banka dışı mali kesimden alınan krediler talebi azaltıcı yönde 
etkileyen belirleyici faktörler olmuştur.  
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Kaynak: TCMB 
* Gerçekleşme anılan dönemde standartlarda meydana gelen değişimi, beklenti ise ilgili dönem için 

bankalar tarafından beklenen değişimi ifade etmektedir. 

Bankacılık sektörünün sermaye yeterlilik oranı 2018 yılının dördüncü çeyreğinde ulaştığı yüksek 

seviyelerin ardında sınırlı bir gerileme kaydetmiştir. Ancak 2019 yılının ilk çeyreğinden sonra özel 

bankaların sermayelerini güçlendirmesi ve kamu bankalarına yapılan ikrazen DİBS ihracı neticesinde 

bankaların sermaye yeterlilik oranları yeniden yükselmeye başlamıştır. 2019 yılı Eylül ayı itibarıyla 

sektörün sermaye yeterlilik oranı yüzde 18,4 ile yasal sınırın (yüzde 12) oldukça üzerindedir.  

İktisadi faaliyetteki yavaşlama ve kredi büyüme hızının azalmasıyla birlikte tahsili gecikmiş 

alacaklar (TGA) 2018 yılının son çeyreğinden itibaren daha çok ticari krediler kaynaklı olarak yükselmeye 

başlamıştır. Bu dönemde tüketici kredileri TGA oranındaki artış daha sınırlı olurken kredi kartlarında yatay 

bir eğilim görülmektedir. 2019 yılının Eylül ayı itibarıyla sektörün TGA oranı yüzde 5 düzeyindedir.  

 

Sermaye Yeterlilik Oranları (Yüzde) TGA Oranları (Yüzde) 

  
Kaynak: BDDK 

 

İşletme Kredileri Standartlarında Değişim 

Bildiren Bankaların Net Yüzde Oranları * 
(>0; Gevşetme, <0;Sıkılaştırma) 

İşletme Kredi Taleplerinde Değişim Bildiren 

Bankaların Net Yüzde Oranları * 
(>0; Artış, <0;Azalış) 
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