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Ekonomik Gelismeler 4. Ceyrek 2019

I. GSYH, ISGUCU, URETIM VE TALEP UNSURLARINDAKI GELISMELER

1. GSYH ve Sektorel Bilyiime Hizlari

2019 yih dordiincii ceyreginde Tiirkiye ekonomisi, piyasa beklentilerinin
iistiinde, yiizde 6 oraninda biiyiiyerek toparlanmanin basladigini teyit etmistir.
(piyasa beklentileri ortalamasi ylizde 5,2 idi) Bdylece, 2019 yilinin tamaminda GSYH
blylume orani ylizde 0,9 olmustur.

2019 yilinin dordiincii geyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis
GSYH yiizde 1,9 oraninda artmis ve dort ceyrektir devam eden pozitif goriiniimiinii
korumustur.

Dordiincii geyrekte bliylime Uretim yoniinden incelendiginde asagidaki tespitler yapilmistir.

> Sanayi sektoriinde katma deger, 2019 yih iciincii ceyrekten itibaren
baslayan toparlanma dordiincii ceyrekte giiclenerek yiizde 5,9 seviyesinde
gergeklesmistir. Boylece sanayi sektorii yilin son geyregindeki ekonomi genelindeki
yluzde 6 oranindaki bliyiimeye yilizde 1,2 puan katki yapmistir. Sanayi katma
degerindeki kaydedilen artis, sanayi lretim endeksindeki son geyrekteki 5,5 oranindaki
artis ile uyumlu hareket etmistir. Bu acidan degerlendirildiginde 6ncli gostergelerde
kendini gosteren toparlanma katma dedere de beklendigi 6lclide yansimistir. Yilin
tamaminda ise sanayi sektorii katma dederi ylizde 0,2 oraninda artmustir.

» Hizmetler sektorii (insaat dahil) katma degeri son ceyrekte yiizde 6,2 oraninda
artarak GSYH buylumesine son ceyrekte dnemli katkida bulunmustur. Bdylece, yilin
tamaminda hizmetler sektoru ylzde 1,1 oraninda blyidmdastir. Son geyrek itibariyla
hizmetler sektoriiniin alt bilesenleri incelendiginde,

Ticaret, ulastirma ve konaklama faaliyetleri ylizde 7,8

Bilgi ve iletisim faaliyetleri ylizde 5,6,

Finans ve sigortacilik faaliyetleri yiizde 24,2,

Gayrimenkul faaliyetleri ylzde 3,1,

Mesleki, idari ve destek hizmetleri faaliyetleri ylizde 6,1,

Kamu yonetimi, egitim, saglik ve sosyal hizmet faaliyetleri

Diger hizmet faaliyetleri ylizde 18,6 oranlarinda biiyiime kaydederek hizmetler

sektorlii katma dederine olumlu katkida bulunduklari goriilmistiir. Yukarda

sayilan alt hizmet sektérlerinin blylimeye katkisi yaklagik 4 puan olmustur.
o Diger yandan, insaat sektorii katma degeri yiizde 3,8 oraninda
daralmistir. Bu daralma buytmeyi 0,3 puan duslrticl etki yapmistir.

» Tarim sektorii katma degeri ise son ceyrekte yiizde 2,5 oraninda artmistir.
Sektdrde kaydedilen bu artisin son geyrekteki GSYH biyime oranina 0,1 puan katkida
bulunmustur. Yilin tamaminda ise tarim sektoéri ylzde 3,3 oraninda blylime
kaydetmistir.

O O O 0O O O O

Biliyiime harcamalar yoniyle ele alindiginda2019 yilinin dordiincii ceyreginde 6zel
tilketim harcamalarindaki yiizde 6,8 oraninda bir artis yasandigi. Yilin dordiinci
ceyreginde Ozel tiiketimde gobzlenen bu artis bliylimeye pozitif 3,9 puan katki yapmistir. Yilin
tamamindaki 6zel tiketimin katkisi ise 0,4 puan olmustur.

» Dordincli ceyrekte tlketimdeki bu artista dayanikh tiketim mallarina yapilan
harcamalardaki artis (%10,3) yari dayanikl tiiketim mallarina yapilan harcamalardaki
artis (%12,7) ve hizmetler sektériine gézlenen artis (%8,4) etkili olmustur.

» Kamu titketim harcamalan 2019 yilinin dérdiinci ¢eyredinde yiizde 2,7 oraninda,
yihin tamaminda ise ylzde 4,4 oraninda artmistir. Boylece kamu tiketim harcamalari
ekonomik biiyiimeye 2019 yili dérdiincli ¢eyreginde 0,4 puan katki yapmistir. Kamu
tiketiminin yillik katkisi ise 0,6 puan olmustur.
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> Toplam tiiketim 2019 yihinin dordiincii geyreginde bdylece yiizde 5,9
oraninda artarken, yilin tamaminda ise ylizde 1,5 oraninda artmistir.

» 2019 yilinin dordiincii ceyreginde yiizde 0,6 oraninda gerileyen toplam sabit
sermaye yatinm harcamalarinin ekonomik biiyiimeye asagi yonlii 0,2
puanhk etki yapmistir. Insaat yatirnmlan dordiincii ceyrekte yiizde 8,9
oraninda gerilemistir. Makine techizat yatirnnmlari 5 ¢eyrek sonra artisa gecerek ayni
dénemler itibariyla ylizde 11,7 oraninda yikselmistir. (Blyimeye katkisi 1,1 puan).

» Net mal ve hizmet ihracati 2019 yilinin dordiinci geyreginde biyiimeye asagi yonli
4,7 puan Bu katkinin 1,0 puani mal ve hizmet ihracati artisi, 5,7 puani ise mal ve hizmet
ithalati artisindan kaynaklanmistir.

» Stok degismeleri 2019 yilinin dordiincii ceyreginde ekonomik biyiimeye 6,5
puan katki yapmistir. Aciklanan bu katki serinin agiklandigi 1999 yilindan bu yana
ceyreklik bazda en ylksek katki olmustur.

2019 yilinin son geyredinde GSYH deflatorii yiizde 10,4 olarak gergeklesmistir. Yilin
tamaminda ise GSYH deflatori yizde 13,9 oraninda gergeklesmistir.

Oncii gosterge niteligindeki sanayi Uretim endeksi gerceklesmelerine gére GSYH
blylumesinde Uglincl ceyrekte baslayan toparlanma sireci son ceyrekte gigli bir goériinim
kazanmistir. Uglinci ceyrekte 0,8 oraninda artis kaydederek ekonomik faaliyetlerde
toparlanmaya isaret eden sanayi Uretim endeksi, yilin son ceyregdinde ylizde 5,5 oraninda
artarak ekonomik faaliyetlerde toparlanmanin giiclendigine isaret etmisti.

2020 yihnin ilk ceyregine iliskin oncli gostergeler de ekonomik faaliyetlerdeki
toparlanma siirecinin devam ettigine isaret etmistir. Bir dnceki yildan gelen yliksek baz etkisinin
de destegiyle sanayi Uretimindeki belirgin artis oranlarinin devam etmesi beklenmektedir. Diger
yandan ilk ceyrege iliskin olarak PMI ve imalat sanayi kapasite kullanim orani olumlu
seyretmektedir.

Tablo 1: GSYH Sektorel Bityiime Hizlan
(Bir 6nceki yilin ayni dénemine gore yilizde degisme)

2018 2019

1.C| 2.¢| 3¢| 4.¢C| vilk 1.C 2.C 3.C| 4.C| Yillik

Tarim 8,1| -0,9 2,4 0,3 1,9 2,6 3,6 3,6 2,5 3,3
Sanayi 77| 4,5 11| 6,7 1,3 -3,9 -2,8 1,6 5,9 0,2
imalat Sanayii 8,1| 44 1,2 -7,7 1,1 -4,2 -3,4 1,4 6,3 0,1
insaat 68| 15| -63| -7,8 2,1 -9,3 -12,7 -8,3 -3,8 -8,6
Hizmetler (Insaat Dahil) 7,6 6,7 3,1 -0,9 3,9 -1,2 -1,1 0,2 6,2 1,1
Toplam Tiiketim 58| 39 1,7 -5,1 1,2 -2,9 -0,2 2,6 5,9 1,5
0Ozel Tiiketim 60| 2,7 07| -7,7 0,0 -5,1 -1,0 19 6,8 0,7
Kamu Tiiketimi 49| 95 6,9 5,3 6,6 6,6 3,4 5,7 2,7 44
S. S. Yatinmlar 104| 61| -44| -116 -0,6 -12,4 -228| -12,8| -0,6| -124
Makina Techizat 88| 20| -86| -229 -6,8 -8,7 -16,9 75| 11,7| -55

T. Nihai Yurtii Talep 70| 46| -01| -7,0 0,7 -5,6 -7,0 -1,7 4,1 -2,5
Stok Degisimi 34| 01| -44| -39 -1,5 -5,8 -0,1 2,9 6,5 1,1
Net Ihracatin Katkisi 34| 1,0 6,8 8,4 3,6 9,4 5,7 02| -47 2,3
Mal ve Hizmet Ihracati 09| 45| 143| 107 7,8 8,7 8,3 5,1 4,4 6,4
Mal ve Hizmet ithalati 153| 0,2| -16,3| -243 7,8 -29,3 -17,0 79| 293| -36
GSYH 74| 5,6 23| -28 2,8 -2,3 -1,6 1,0 6,0 0,9

2. Isgiicii Piyasasindaki Gelismeler

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun Isgiicii Istatistiklerine goére issizlik orani, 2019 Aralik
déneminde yilizde 13,7 olarak gergeklesmistir. Ayni donemde; geng issizligi ylizde 25, istihdam
orani ise yuzde 44,7 oraninda gergeklesmistir.
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Isgiiciine katiim orani 2019 Arallk déneminde yiizde 51,8 olarak kaydedilmistir.
Kadinlarin isglicine katihm orani yizde 32,2, erkeklerin katiim orani ise ylizde 71 olarak
gergeklesmistir.

Mevsimsel dizeltilmis (MD) verilere gore; igsizlik orani 2019 Aralik déneminde bir dnceki
doéneme gore 0,1 puan azalarak ylzde 13 seviyesine gerilemistir. Geng igsizlik orani (MD) ise
2019 Aralik déneminde bir dnceki doneme gére 0,1 puan azalarak yilizde 23,8 diizeyinde
gerceklesmistir. Isgiiciine katilma orani (MD) 2019 Aralik déneminde yiizde 52,3 seviyesinde
gerceklesmistir. Istihdam orani ise yiizde 45,5 olmustur.

2019 Aralik déneminde kayit digi istihdam orani ylizde 32,3 seviyesinde gergeklesmistir.
Tarim digi sektoérde kayit disi calisanlarin orani ise ylzde 21,9 olarak gerceklesmistir.

Tablo 2: Temel Isgiicii Piyasasi Géstergeleri
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Calisma Cagi Niifus (Bin Kisi) 54961 55982 56.986 57.854 58.720 59.894  60.654  61.649
Katilma Orani (%) 47,6 48,3 50,5 51,3 52,0 52,8 53,2 53,0
isgCICU (Bin kisi) 26.141 27.046 28.786 29.678 30.535 31.643 32.274 32.549
Istihdam (Bin kisi) 23.937 24.601 25.933 26.621 27.205 28.189 28.738 28.080
Tarim digi istihdam 18.636 19.397 20.463 21.138 21.900 22.724 23.441 22.983
Tarim Istihdami 5.301 5.204 5.470 5.483 5.305 5.464 5.297 5.097
istihdamda Sektorel Paylar (%)
Tarim 22,1 21,1 21,0 20,5 19,5 19,4 18,4 18,2
Sanayi 20,5 20,7 20,5 20,0 19,5 19,1 19,7 19,8
Ingaat 7,2 7,3 7,3 7,2 7,3 7,4 6,9 5,5
Hizmetler 50,2 50,9 51,1 52,2 53,7 54,1 54,9 56,5
Issiz 2.204 2.445 2.853 3.057 3.330 3.454 3.537 4.469
Issizlik Orani (%) 8,4 9,0 9,9 10,3 10,9 10,9 11,0 13,7
Tarim Dist Issizlik Orani (%) 10,3 10,9 12,0 12,4 13,0 13,0 12,9 16,0
istindam Orani (%) 43,6 43,9 45,5 46,0 46,3 47,1 47,4 45,7
Biiylime Orani (%) 4,8 8,5 5,2 6,1 3,2 7,5 2,8 0,9

* Isgiicii istatistikleri calisma cadi niifusu 15 ve iizeri yastakiler olarak belirlenen tanima gére sunulmaktadir.

3. Uretim ve Talebe Iliskin Son Gelismeler

SANAYI URETIM ENDEKSI

TUIK verilerine gore aylik sanayi tretim endeksi (orijinal seri) 2019 yili Aralik ayinda
yiizde 9,5 oraninda artmistir. TUIK takvim etkisinden arindirimis sanayi iretim endeksi, bir
onceki yilin ayni ayina goére ylizde 8,6 oraninda artis kaydetmistir. Aralik ayinda mevsim ve
takvim etkisinden arindiriimig sanayi tretim endeksi ise bir dnceki aya gbre yuzde 1,9 oraninda
artmistir.

Bdylece, arindirlmamis sanayi Uretim endeksi 2019 yilinin son geyreginde ylizde 5,5
oraninda artmistir.

Aralik ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore, takvim etkilerinden arindiriimis olarak,
dayanikli tliketim mall Uretimi ylzde 4,8, dayaniksiz tiiketim mali Gretimi ylzde 6,3, enerji
Uretimi ylizde 5,1, sermaye mali Uretimi ylzde 12,4 ve ara mal Uretimi ylizde 10,6 oraninda
artmistir.

Ylizde 8,6 oranindaki toplam sanayi Uretimi artisina, dayanikh tiiketim mal Gretimi 0,3
puan, sermaye mal 2,4 puan, dayaniksiz tiketim mal UGretimi 1,8 puan, ara mali lretimi 3,6
puan, enerji Uretimi 0,6 etkide bulunmustur.

imalat sanayiinde iiretim Aralik ayinda takvim etkisinden arindiriimis olarak yillik yiizde
9,1 oraninda, mevsim ve takvim etkisinden arindiriimig endeks bir 6dnceki aya goére ylzde 1,9
oraninda artmistir.
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Grafik 1: Sanayi Uretim Endeksi )
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gdére Ylzde Deg”;isbim)

Mev. Diizve Takvim Etki. Ar. Endeks (Bir Onceki Aya Gore % Degisme)

19.0

\ e Aylik Sanayi Uretim Endeksi (Bir Onceki Yilin Ayni Donemine Gore % Degisme) - 4.0

/ | 3.0
L 20
50 | |

/\/ - 1.0
0.0 —— N N N NN NN w4 BEm B 0.0
50 1 \/

10.0

r-2.0
- -3.0
-10.0
- -4.0
-15.0 -5.0
N s kB 6 A% 9 O N A N T Bk 5 0 A D 9 8 N O
> )
o >

Takvim etkisinden arindirilmig sanayi tretim endeksinde artig gosteren sektérlerin sayisi
24 olmus bodylece toplam sanayi Uretimi icindeki sektorlerin ylzde 82,8'inde Uretim artmistir.
Bu sektorlerin Gretim igindeki agirligina gore bakildiginda ise Uretimi artan sektorlerin orani
yuzde 92,3 olmustur.

IMALAT SANAYII KAPASITE KULLANIM ORANI (KKO)

2019 yili Aralik ay1 imalat sanayii kapasite kullanim orani anketi sonuglarina gére imalat
sanayii KKO, bir 6nceki yilin ayni ayina gore 2,9 puan artarak ylzde 77 olmustur. 2019 yili
ortalama kapasite kullanim orani yiizde 75,9 olarak gerceklesmistir. Yilin son geyregindeki
kapasite kullanim orani ise ylizde 76,9 ile gectigimiz yilin son geyreginin 2,3 puan lzerinde
gerceklesmistir. Aralik ayinda mevsimsel etkilerden arindirimis kapasite kullanim orani bir
Onceki aya gore 0,2 puan artarak ytizde 76,9 olarak gergeklesmistir.

Aralik ayinda gercgeklesen yizde 77 oranindaki kapasite kullanim orani son 5 il
ortalamalan seviyelerinde gergeklesmistir.

Grafik 2: imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani
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Imalat sanayi sektorii kapasite kullanim orani detayli olarak incelendiginde bir dnceki
yilin ayni dénemine gore; tiitiin, basim yayim, ana metal, bilgisayar elektronik optik sektorleri
ile makine ekipmanlari kurulum onarimi disinda kalan tim sektérlerde Aralik ayinda kapasite
kullanim oranlarinda artis gézlenmistir.

Yillk ortalama imalat sanayi sektori kapasite kullanim orani detayl olarak
incelendiginde bir yila gore; icecek, giyim, deri, ecza, diger ulasim araclari, mobilya imalati,
diger imalatlar ve makine ve ekipmanlarin kurulumu ve onarimi disinda kalan tiim sektérlerde
2019 yilinda ortalama kapasite kullanim oranlarinda azalig gézlenmistir.

Mal gruplari agisindan kapasite kullanim oranlarinin timi gegctigimiz yilin ayni donemine
gore artis gostermistir. Bu donemde, yatinm mallarinda 3 puan, dayanikli tiiketim mallarinda
3,1 puan, dayaniksiz tiketim mallarinda 2,3 puan ve ara mallarinda 2 puan artis kaydedilmistir.
Bu gelisme, yilin dordiincli geyreginde tliketimdeki olumlu gorinimiin devam ettigine,
yatirnmlarda ise bir miktar toparlanma yasandigina isaret etmektedir.

Mal gruplari agisindan kapasite kullanim oranlari yillik ortalamada ara mallari ve yatirim
mallari haricinde tiim mal gruplarina gére artis kaydetmistir. Tiketim mallarinda olumlu
goérinum yilin geneline yayilirken, yatinrm mallarinin 6zellikle ikinci yarida daha iyi bir seyir
kaydettigi gorilmistir.

BEYAZ ESYA SEKTORU URETIMI VE SATISLARI

Tiirkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gére Aralik 2019 déneminde beyaz
esgya Uretimi ylzde 6,5 oraninda artmistir. Son iki aydir pozitif bir bllylime hizina ulasan beyaz
esya Uretimi Ug aylik hareketli ortalamalara gore ise Aralik ayinda artig yuzde 1,1 olmustur.

Beyaz Esya Uretimi 900,000 Beyaz Esya Satislari
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500,000
1,500,000 400,000
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e (Jretim (3 aylik hareketli ort., % degisim, sag eksen) e [ satislar (3 aylik hareketli ort., % degisim, sag eksen)

Beyaz esya sektoriindeki Aralik ayindaki tc aylik hareketli ortalamalara gore ylzde 12
oranindaki artig yukari yonll ivmeyi desteklemistir.
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OTOMOTIV SEKTORU URETIMI VE SATISLARI

OSD verilerine goére 2019 yil Aralik ayinda otomotiv sektériinde Uretim ylzde 10,7
artmistir. Otomobil Gretimi ylzde 15,5, traktor Gretimi ylizde 38,7, minibls Uretimi ylzde 8,3,
midibus Uretimi ylzde 64,7 oraninda artarken, kamyon (retimi ylizde 8,2, kamyonet Uretimi
yuzde 0,9 ve otobis Uretimi ylzde 25,5 oraninda azalmistir. 2019 yilinda 982.642 adet
otomobil Uretilmistir. Aralik ayinda otomotiv sektoriinde satislar ylizde 16 oraninda artmistir.
Bu dénemde otomobil pazarinda ylzde 16,4 oraninda artis kaydedilmistir. Otomobil ihracati
ise ylzde 10,5 oraninda artmistir.2019 yilinda 387,256 adet otomobil satiimistir.

Grafik 3: Otomobil Uretim ve Ihracati
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e Otomobil iiretimi yillik artigi (3 aylik hareketli ort.)

e Otomobil ihracatinin yillik artigi (3 aylik hareketli ort.)

Uc aylik hareketli ortalamalara gére otomobil tretimindeki diisiis egilimi son aylarda

tersine donmeye baslamistir. Yilin son geyreginde, liclincli geyregde kiyasla ok daha olumlu bir
gorinim ortaya gikmistir.

Grafik 4: Otomotiv Sektoriinde Uretim ve Satislardaki degisim

(Bir dnceki yilin ayni dénemine gore, %)
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Otomotiv sektori i¢ pazardaki talep daralmasini daha ok ihracata yonelerek ¢ézmeye
calismis ve yeni modellerin yurtdisi piyasalardan talep edilmesi ile Uretilen araclar yurtdisinda
satilabilmistir. Asagidaki grafikten de goriilecegi lizere otomobil ihracatinin otomobil lretime
orani AJustos 108,2 orani ile 2008 yili Aralik ayindan itibaren gdézlenen en yiiksek orana
ckmistl. Son aylarda ise tasit kredisi faizlerinin diismesi ve gecen yildan gelen baz etkisi
nedeniyle bu oran i¢ pazar lehine azalma gdstermistir.

Grafik 5: Otomotiv Thracatinin Uretime Orani

Otomobil ihracatinin Uretime Orani
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II. ODEMELER DENGESI

Aralik ayinda cari islemler acigi piyasa beklentileri olan 2.980 milyon dolarin altinda
2.798 milyon dolar seviyesinde gerceklesmistir. 2019 yilinda ise cari islemler dengesi 1.674
milyon dolar fazla vermistir. Aralik ayi cari islemler acigi agirlikli olarak dig ticaret agigindaki
artistan kaynaklanmaktadir. Net hizmet gelirleri ise seyahat gelirlerindeki artisa bagh olarak
286 milyon dolar artmistir.

2019 yil geneli incelendiginde, cari islemler dengesinde 29,9 milyar dolarlik bir iyilesme
oldugu, bdylece cari islemler dengesinin 1.674 milyon dolar fazla verdigi goriilmektedir. Bu
iyilesmenin ylzde 81'lik kismi (24,3 milyar dolar) dis ticaret kaynakl, ytzde 19lik kismi ise
(5,7 milyar dolar) hizmetler dengesi kaynaklidir. Gegctigimiz yilin Aralik ayinda yilliklandiriimis
olarak 43.021 milyon dolar blyukligiindeki dis ticaret acigi 2019 Aralik itibariyla 18.676 milyon
dolara gerilemistir. Yilliklandinlmis seyahat gelirleri ise gecen sene 25.220 milyon dolar
bliylkligindeyken son aciklanan veriye gore 29.829 milyon dolar seviyesine yiikselmistir.

Aralik ayinda altin harig cari islemler agigi 1.509 milyon dolar, enerji harig cari islemler
fazlasi ise 165 milyon dolar seviyesinde gerceklesirken, altin ve enerji harig cari islemler dengesi
1.454 milyon dolar olmustur. Boylece yilliklandiriimig altin ve eneriji haric cari islemler dengesi
44.773 milyon dolar fazla vermistir.

Aralik ayinda seyahat gelirleri cari denge (zerinde olumlu etki yaratmaya devam
etmigtir.

Grafik 6: Cari Islemler Dengesi (milyon dolar)
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Arallk ayinda dogrudan yatinmlardan kaynaklanan net girisler, 281 milyon dolar
seviyesinde gerceklesmistir. Gayrimenkul yatinnmlarindaki uluslararasi dogrudan yatirim (DYY)
girigleri EkKim ayinda 323 milyon dolar olarak gergeklesmistir.

Bu dénemde, portféy yatinmlarinda ise 871 milyon dolarlik net cikis gergeklesmistir.
Yurt disi yerlesiklerin hisse senedi piyasasinda 89 milyon dolar ve devlet i¢c bor¢clanma senetleri
piyasasinda 12 milyon dolar net alis yaptigi gorilmektedir.

Diger yatirrmlarda 370 milyon dolar tutarinda net giris gézlenmistir.

Diger yatinmlar altinda yurt ici bankalarin yurt disi muhabirlerindeki efektif ve mevduat
varliklari 272 milyon dolar ve yurt disi bankalarin yurt icindeki mevduatlari 333 milyon dolar
net artis kaydetmistir.
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Yurt disindan saglanan kredilerle ilgili olarak, Genel Hiikiimet 45 milyon dolar net
kullanim gergeklestirmisken, bankalar ve diger sektorler sirasiyla 13 milyon dolar ve 3.027
milyon dolar net geri ddeme gergeklestirmistir.

Aralik ayinda toplam net sermaye girisi 2.259 milyon dolar olarak gergeklesirken 2.798
milyon dolarlik cari acik dolayisiyla da etkisiyle rezerv varliklar 559 milyon dolar artmistir. Net
hata ve noksan kaleminden kaynaklanan sermaye girisi ise 2.481 milyon dolar olarak
kaydedilmistir.

Grafik 7: Sermaye Hareketleri (net, aylik, milyon dolar)
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Not: Negatif dederler sermaye cikisini géstermektedir.
Yilliklandinlimis bazda édemeler dengesi finansman hesabi incelendiginde DYY kaynakli
net giris, diger yatirmlar ve portfdy yatirimlari hesabinda net cikis gézlenmektedir.
DYY kaleminden son bir yil igerisinde 5.506 milyon dolarlik giris gerceklesmistir.

Portfoy ile diger yatinmlar kaynakl sermaye ¢ikis miktarlari ise sirasiyla 1.112 ve 1.102
milyon dolar seviyesindedir.

Gegen sene Aralik ayinda yilliklandirlmis bazda 20.394 milyon dolar giris seviyelerinde
godzlemlenen NHN kalemi ise son agiklanan verilere gore yilliklandiriimis bazda 1.239 milyon
dolara kadar gerilemistir.

Bu gergeklesmeler gercevesinde rezervlerde yilliklandinimis 6.324 milyon dolarlik bir
artis kaydedilmistir.
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III. FIYAT GELISMELERI VE PARA POLITIKASI

2019 yili Aralik ayinda TUFE yiizde 0,74 artmistir. Aralik enflasyonu yiizde 0,5 — 0,6
olan piyasa beklentilerin Uzerinde, ylzde 0,79 olan Orta Vadeli Program tahmin patikasi
dederinin altinda gergeklesmistir. Aralik ayinda yillik enflasyon olumsuz baz etkisiyle 11,84
dizeyinde gerceklesmistir.

Yizde 2,93 oraninda artan Gida ve Alkolsiiz icecekler grubu fiyatlan Aralik ayi
enflasyonunun belirleyicisi olmustur. Grubun enflasyona katkisi 0,66 puan olarak
gerceklesmistir.

Yiizde 1,91 oraninda azalan Giyim ve Ayakkabi grubu fiyatlar Aralik ayi enflasyonunun
sinirlanmasinda belirleyici olmustur. Grubun enflasyona katkisi eksi 0,13 puan olarak
gerceklesmistir. Bu gelismede yeni sezon etkisiyle mevsimsel olarak fiyatlarda kaydedilen artis
olmustur.

Ulastirma grubu fiyatlari ylizde 057, Konut grubu fiyatlari ise 0,24 oraninda artmistir.
S6z konusu gruplar enflasyona sirasiyla 0,09 ve 0,04 puan etkide bulunmustur.

Yillik enflasyona en biyik etki 2,54 puanla Gida ve alkolsiiz icecekler ve 2,05 puanla
Ulastirma ana harcama gruplarindan gelmistir.

Grafik 1: Alt iiriin gruplarinin TUFE igindeki agirliklari ile yillik fiyat degisimleri
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C endeksi, (enerji, gida, icecek, tiitin, altin haric TUFE) Aralik ayinda yiizde 0,06 oraninda
artmistir. Cekirdek enflasyonun ana alt kalemlerinden 7eme/ Malar grubu fiyatlan yizde 0,25
oraninda azalirken, Hizmet grubu fiyatlan ylizde 0,37 oraninda artmistir.

Cekirdek enflasyon yillik artis orani ylizde 9,81 seviyesinde gergeklesmistir. Bu gelismede baz

etkisiyle yaklasik Kasim ayi rakamina gére 0,9 puan artarak yiizde 7,48 oraninda artis kaydedilen
Temel Mallar grubu fiyat gelismeleri belirleyici olmustur. Hizmet grubu yillik fiyat artigi gérece
sinirl oranda artarak ylzde 12,30 olarak gerceklesmistir.

10
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Yi-UFE Aralik ayinda yiizde 0,69 ve olarak yiizde 7,36 olarak gerceklesmistir.

Imalat fiyatlar Aralik ayinda yiizde 0,83 seviyesinde gerceklesitkren yillik degisim orani yiizde
6,98 olmustur.

Ara mal fiyatlar ise Aralik ayinda yilizde 0,70 oraninda artmistir. Bir énceki yilin ayni ayina
gore ara mal fiyatlarinda ylizde 4,27 oraninda artis kaydedilmistir.

Aralik ay! Uretici enflasyonuna en biiyiik etkiyi yiizde 1,83 artis gdsteren Gida Uriinleri ve
yluzde 1,46 artis gosteren Ana Metaller gruplarindan gelmistir. S6z konusu gruplar Uretici
enflasyonuna etkisi sirasiyla 0,36 ve 0,14 puan olarak gergeklesmistir. Bunlarin digindaki alt
kalemlerde sinirli fiyat degisimleri gdzlenmistir.

11
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IV. MALI PIYASALARDAKI GELISMELER

2019 yilinin dordiincli ceyreginde Avrupa’da siyasi belirsizligin azalmasi, Brexit
baskisinin ortadan kalkmasi ve kiiresel ticaret gerilimlerinin azalacagi beklentileri piyasalari
olumlu etkilemistir. Bununla beraber kiiresel resesyon endiseleri ile Fed'in onciligiinde
gelismis ve gelismekte olan llke merkez bankalari faiz indirimlerine devam etmis ayrica varlik
alimlari ile parasal genisleme yaratmislardir. Ayni ddonemde TCMB'nin faiz indirimleri de devam
etmistir. ABD Dolari, gelismekte olan ilke para birimleri karsisinda deger kazanmis, jeopolitik
risklerin etkisiyle TL'nin de ABD Dolari karsisinda deder kaybettigi gozlenmistir.

Tarkiye'nin 5 yillik CDS primi Kasim ayindan itibaren olusan olumlu havanin etkisiyle
gerilemeye baglamigtir. Kiiresel risk istahindaki artig, geyrek baglarinda 400 seviyelerine kadar
¢lkan CDS priminin yilsonunda 270 seviyelerine kadar gerilemesine sebep olmustur. 2 yillik
gosterge bilesik tahvil faizi de CDS primine paralel bir hareketle yili yiizde 11,50 seviyelerine
kadar gerileyerek kapatmistir.

Dolar/TL ve JP Morgan Gelismekte Olan Opsiyonlarin Ima Ettigi Kur Oynakhg: (1
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Kaynak: Refinitiv
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2019 yilinin ilk (ic ceyredinde BIST 100 endeksi dalgali bir gériinim sergilerken
TCMB'nin faiz indirimleri, enflasyonun tek haneli rakamlara gerilemesi, ekonomide toparlanma
isaretlerinin artmasi ve kiiresel piyasalarda yasanan alicili seyrin destegdiyle endeksin Kasim
ayindan itibaren iyilesme gosterdigi ve yili hizl yiikselisle kapattigi gozlenmistir.

BIST 100 ve MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi
BIST 100 MSCI Geligmekte Olan Pivasalar Endeksi (Sag Eksen)
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Kaynak: Refinitiv

TCMB'nin politika faiz oraninda Ekim ayinda 250 baz puan, Aralik ayinda ise 200 baz
puan olmak Uzere toplamda 450 baz puan indirim yapmasiyla politika faiz orani, Aralik sonu
itibariyla, ylizde 12,0 seviyesine gerilemistir. Politika faiz oranlarindaki bu hizli disusle birlikte,
2019 yilinin dordiincli geyreginde TCMB adirlikli ortalama faiz oranlarinda ve kredi ve mevduat
faiz oranlarinda da hizli gerilemelerin devam ettigi gorilmistir. Ortalama TL mevduat faizi,
politika faiz oranindaki diislise benzer bir gerileme sergilemistir. Kredi faizlerinin alt kirnhma
bakildiginda, ticari ve ihtiyag kredi faizlerinde politika faiz oranindaki diistise paralel bir gerileme
yasanmistir. 2019 yilinin dérdiinci ceyredinde tasit kredi faizlerindeki azalis daha belirgin
olurken, konut kredileri faiz oranlarindaysa yatay bir seyir gdzlenmistir.

Kredi Faiz Oranlari (Yiizde) Secilmis Faiz Oranlan (Yiizde)
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Kaynak: TCMB

13




Ekonomik Gelismeler 4. Ceyrek 2019

TCMB Banka Kredileri Egilim anketine goére, 2019 yilinin IV. geyredinde, bankalarin
isletmelere kullandirdiklari kredilere uyguladiklarn standartlari gegcen dénem beklentileri ile
kiyaslandiginda daha fazla gevsettigi gdzlenmektedir. 2020 yilinin ilk ¢eyregi icin bankalarin
beklentisi, isletmelere verilen kredilerde standartlarin gevsemeye devam edecegi yoniindedir.

Isletme kredilerine olan talep incelendiginde; yilin IV. ceyreginde tiim isletme kredisi
tlrlerinde talepte artis gortilmistiir. 2020 yilinin ilk ceyregi icin beklentiler, tiim isletme kredisi
tiirlerinde talebin artmaya devam edecedi yoniindedir. Isletmelere verilen kredilerde, sabit
yatirim, birlesmeler/satin almalar ve yeniden yapilanma, stok artirimi ve igletme sermayesi ile
diger bankalardan alinan krediler talebi artirici yonde etkileyen baslica faktorler olurken;
krediler (izerindeki vergi ve benzeri ylkler talebi azaltici yonde etkilemistir.

Isletme Kredileri Standartlarinda Degisim | Isletme Kredi Taleplerinde Degisim
Bildiren Bankalarin Net Yiizde Oranlan * Bildiren Bankalarin Net Yiizde Oranlarn *
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Kaynak: TCMB
* Gergeklesme anilan donemde standartlarda meydana gelen dedisimi, beklenti ise ilgili ddnem igin bankalar
tarafindan beklenen degisimi ifade etmektedir.

2019 yilinin ilk geyreginden sonra 6zel bankalarin sermayelerini gliclendirmesi ve kamu
bankalarina yapilan ikrazen DIBS ihraci neticesinde bankalarin sermaye yeterlilik oranlari
ylkselmeye baglamistir. 2019 yili Kasim ayi itibariyla sektériin sermaye yeterlilik orani (SYO)
yuzde 18,6 seviyesine ulastiktan sonra kredilerdeki toparlanmayla birlikte Aralik 2019 itibariyla
ylizde 18,4 olup yasal oranin (ylizde 12) oldukga Uizerinde bulunmaktadir.

2019 yilinin son geyredinden itibaren kredilerdeki toparlanmanin etkisiyle tahsili gecikmis
alacaklar (TGA) oranindaki artis yavaslamistir. Aralik 2019 itibariyla sekt6ériin TGA orani ylzde
5,3 seviyesinde bulunmaktadir.
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Sermaye Yeterlilik Oranlari (Yiizde)
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Kaynak: BDDK
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