T.C. Cumhurbaskanhgi
Strateji ve Biitce Baskanlhigi

EKONOMIK GELISMELER
(2018 Yili 4. Ceyrek)

ICINDEKILER

ICINDEKILER ...oiiietiiiesssssnsssssnssssssssesssnsmsssnsssssssssssnssassnssesssssesssssssssns sasanssasans sassnssassnnsessnnssssnnsesnnns i
TABLOLAR ...cttiuetisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss sssssssssssss s nssasssssss s nssasnssssnsssansssnnsssnnssansssnnssnns i
GRAFIKLER ....coetiisersssssasssersssssssssssssnsssnsssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssssssssssssssasssnssssssssssnnssanssnsssnnns i
I. GSYH, iISGUCU, URETIM VE TALEP UNSURLARINDAKI GELISMELER........cccssemsrrsensrssnnensanns 1
1. GSYH Ve SEKLOIel BUYUME HIZIGI. ......ceeeereeiieeteseieeteeesetteseaatttssatttttsssastsssssssssssssssssssssnsssssnsnssans 1

2. ISGUCL PiYASASINAGKS GEISIMICIEE .........veeeeeeeeeseieeeseesaiesisesssissssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssses 4

3. Uretim ve Talebe ISKin SON GESMEIEN ...........ccecvecvervoerescresivissssessesissesssssssssssssssssssssssesasssaes 6
SANAYT URETIM ENDEKST .......oovoiieeeeeieeeieeeee e s s s s en s 6
IMALAT SANAYIT KAPASITE KULLANIM ORANL........ooovvvvreeessssssssssimisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 6
BEYAZ ESYA SEKTORU URETIMI VE SATISLARL .........covvuiveieeeereesseeseesseesesssesesssssssssssssssssssssssssssesssnnns 7
OTOMOBIL VE HAFIF TICART ARAG SATISLARI .........ovmieeieeeeeeeeeeeeeeeeee e ssees s seesn s 8

II. ODEMELER DENGESI .....ccetiietiiriiisnsssessssnsssasssssssssnssssssssnssssnsssssssssssssnssssnssssssssnssssnsssnnsnsnnsnsns 10
III. MERKEZI YONETIM BUTGCESI .....citiieeiisiemsrssensrssansrsssnsssssnsssssnsssssnsssssnsssssnsssssnsssssnnssnsnnsenses 12
1. 2018 Yili Aralik Ayl BUECE GEIGEKIESINIEIEH T...........ccoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeee e 12

2. 2018 Yili Ocak-Aralik Dénemi Bltce GercekIeSMEIEri ..........ooeeeweeeeeeeeeeeeeeieeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeaeee 12

A 1 1= - o T - o N 12

A 1 =N €= [ =y 12
IV. FIYAT GELISMELERI VE PARA POLITIKASI .......cccvrerrnersnnssnnsserssersssssssssnsssnsssesssnssnsssnssnnns 15



Ekonomik Gelismeler Kasim 2018

Tablo 1:
Tablo 2:
Tablo 3:
Tablo 4.

Grafik 1:
Grafik 2:
Grafik 3:
Grafik 4:
Grafik 5:
Grafik 6:
Grafik 7:

TABLOLAR
GSYH Sektorel Bilyime Hizlari (Bir 6nceki yilin ayni dénemine gore yiizde degisme) .........c....ccoe..... 3
Temel Isglicli Piyasasi Gostergeleri * (2018 EKImM DONEMI) .......c.cueuiurireiriirrrirseeee s 4
2018 Aralik Ayl BUECE GEIrCEKIESMEIETI........cviviiviiciciee et 13
2018 Ocak-Aralik Donemi Bltce GercekleSMEIENi........cc.cevveiiiiciicccec e, 14

GRAFIKLER
Sanayi Uretim Endeksi (Arindiriimamis, Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore Yiizde Degisim) ...... 6
Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orant ... 7
Otomotiv Sektdriinde Uretim ve Thracat degisimi ........coovvviniiniinnin 8
Otomotiv Sektdriinde Uretim ve Satiglardaki degisim (Bir 6nceki yilin ayni dénemine goére, %).....9
Cari Islemler Dengesi (Milyon dOIar).......ccoiciuuiiiiiiii e eaaa 10
Sermaye Hareketleri (net, yilliklandiriimig, milyon dolar) ...........coooirininin 11
Alt Griin gruplarinin TUFE igindeki adirliklari ile yillik fiyat degisimleri ........oovveeccvvreeeiinsieiscinenee, 15
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I. GSYH, iSGUCU, URETIM VE TALEP UNSURLARINDAKI GELISMELER
1. GSYH ve Sektorel Biiyiime Hizlan

2017 yiinin {iclincli ceyredinde kaydedilen yiizde 11,5 oranindaki rekor diizeydeki biiylime
hizinin yarattugr yiksek bazin (zerine 2018 yih igiincii ceyreginde Tiirkiye ekonomisi,
beklentilere paralel olarak, yiizde 1,6 oraninda, ilk dokuz ayinda ise biiyiime orani yiizde
4,5 olarak gerceklesmistir. 2018 yilinin ilk iki ceyredine ait biiylime oranlarinda TUIK tarafindan
revizyonlar yapilmistir. Bu revizyonlar sonrasinda ilk ceyrek bliylimesi ylzde 7,3'ten ylizde 7,2'ye
inerken, ikinci geyrek blyimesi ise ylizde 5,2'den yiizde 5,3’e cikmistir. Bdylece ilk yarn bliyime orani
degismeyerek yiizde 6,2 olmustur.

Kur sokunun ekonomiyi etkiledigi 2018 yilinin iiciincii ceyreginde (sepet kurdaki
artis yiizde 59) mevsimsel etkilerden arindirilmis GSYH yiizde 1,1 oraninda gerilemistir.
Mevsimsel etkilerden arindiriimis GSYH'da kaydedilen bu boyutta bir daralma 2016 yili 3. Ceyredinden
itibaren gozlenen en yiiksek daralma olmustur.

Yilin ilk yarisinda ylizde 6,1 biliyliyen sanayi sektoriinde katma deger, yilin lgiinci
ceyreginde yiizde 0,3 oraninda biylumustiir. Bdylece sanayi sektorii yilin {iclinci ceyredindeki
ylizde 1,6 oranindaki biiyiimeye yiizde 0,1 puan pozitif katki yapmistir. Sanayi katma dederindeki
kaydedilen biiyime, sanayi tretim endeksindeki 0,5 oranindaki artis ile uyumlu hareket etmistir.

Ik yarida yiizde 6,8 biiyiiyen hizmetler sektorii (insaat dahil) katma degeri iigiincii ceyrekte
yiizde 2,4 (SBB hesaplamasi) oraninda biiyilyerek GSYH blylmesine ikinci ¢eyrekte ylizde 1,4
oraninda pozitif katki vermistir. Hizmetler sekt6riiniin alt bilesenleri incelendiginde,

= [lk yanda yiizde 9,7 oraninda biiyiiyen ticaret, ulastirma ve konaklama faaliyetlerinin Gglincii
ceyrekte ylizde 4,5,

= Ik yarda yiizde 8,5 biiyiiyen kamu ydnetimi, egitim, sadlik ve sosyal hizmet faaliyetlerinin
ylzde 10,2

= [lk yanda yiizde 7,2 biiyiiyen finans ve sigorta faaliyetlerinin yiizde 7,4 oranlarinda biiyiime
kaydederek hizmetler sektorli katma degerine toplamina olumlu katkida bulunduklari
gorilmistir. Yukarda sayilan (¢ ana hizmet sektoriiniin biylimeye katkisi yaklasik 2 puan
olmustur.

=  GSYH'nin yaklasik yiizde 8,6'sini olusturan insaat sektorii katma degeri ise ilk yaridaki yiizde
3,5 oranindaki biyidmenin ardindan dislis gergeklestirerek liglincli ¢eyrekte 5,3 oraninda
daralmistir.

Yilin ilk yarisinda yiizde 0,2 oraninda biiyiiyen tarim sektorii katma degeri igiincii
ceyrekte de biiyiimeye devam ederek yiizde 1 artmistir. Sektérde kaydedilen bu artis biiyimeye
0,1 puan olumlu ydnde etki etmistir.

2018 yilinin ilk yanisinda yiizde 7,7 artan 6zel tiiketim harcamalan iigiincii ceyrekte
yiizde 1,1 oraninda artmis ve yilin ilk dokuz aylik doneminde 6zel tiiketim artisi yiizde 5,3
olmustur. Yilin Uglincl ceyredinde 6zel tiiketimdeki bu artis bliylimeye ylizde 0,7 puan katki yapmistir.
Yilin Gglincli geyregindeki dzel tiiketimin milli gelir esnekligi 0,71 ile 1999-2017 yillik ortalamasi olan
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0,86'nin oldukga altinda gergeklesmistir. Tiiketimdeki ciddi daralmayi ima eden bu gelismede dayanikl
tiketim mallarina yapilan harcamalarindaki disis (-23,9) ile yari dayanikh tiketim mallarina yapilan
harcamalardaki dissler etkili olmustur.

Ozel tiiketim harcamalar arasinda (giincli ceyrekte dayaniksiz mal gruplarina déniik
harcamalarda yiizde 5,7 oraninda (biiyiimeye katkisi 1,2 puan) ve 6zel tiiketim icinde en yiiksek payi
olan hizmet harcamalarinda ise ylizde 4,8 oraninda (biiylimeye katkisi 1,2 puan) blyiime kaydedilmistir.
Ancak yari dayanikli mallara déniik harcamalar ylizde 4,5 oraninda (biiyimeye katkisi negatif 0,3 puan)
ve dayanikh tiketim mallarn harcamalar ise beklenildigi gibi bu donemde yiizde 23,9 oraninda
(blyidmeye katkisi negatif 1,7 puan) daralmistir.

Tiketici kredilerinin, Agustos ayi ortalarindan itibaren, nominal olarak haftalik ve aylik bazda
azalis egilimleri de dayanikl tiiketim mallan tiiketimlerinin azalisinda etkili olmustur. Uglincii ceyrekte;
beyaz esya i¢ satislarinin yiizde 20,1 oraninda, toplam otomobil satislarinin da yiizde 49,3 oraninda
azalmasi da g6z 6ntinde bulundurulmalidir. Bu donemde tiiketim mallari ithalati reel olarak, yiizde 27,5
oraninda azalmistir.

Kamu tiiketim harcamalari 2018 yilinin ilk dokuz ayinda giiglii yukari yénli egilimini devam
ettirmis ve yilin ilk yarisinda ve ligiincii ceyreginde, sirasiyla, yiizde 5,7 ve yiizde 7,5 oraninda
artarak, 2018 yilinin ilk dokuz ayinda yiizde 6,3 oraninda bilyiimiistiir. Bdylece kamu tiiketim
harcamalari ekonomik bliylimeye 2018 yili {iclincli ceyredinde 0,9 puan katki yapmistir.

2018 yilinin ilk yarisinda yiizde 5,9 oraninda artan toplam sabit sermaye yatirim
harcamalan 2018 yilinin {glincli ceyredinde yiizde 3,8 oraninda gerilemis ve ekonomik
bilyiimeye negatif yonlii 1,1 puanhk diisiiriicii etki yapmistir. Kiiresel kriz sonrasinda
kaydedilen en derin sabit sermaye yatirnm harcamalarinda gozlenen bu diisiis, genel olarak
makine techizat yatirnmlarindaki gerilemeden kaynaklanmistir. (1,1 puanlik negatif
katkinin 0,9 puami makine teghizat yatinmlarindaki diisiisten kaynaklanmaktadir.) 2018
yilinin ilk dokuz ayinda sabit sermaye yatinnm harcamalarn yiizde 2,4 oraninda yiikselmistir.
Toplam sabit sermaye yatinmlari icinde insaat yatirbmlari, 2018 yil {iglincli ceyreginde yiizde 1,8
oraninda daralirken, makine techizat yatirimlari yiizde 8,5 oraninda gerilemistir.

Net mal ve hizmet ihracati yilin ilk yarisinda ekonomik biytumeyi disurict yonli katki
verirken(negatif 1,2 puan), liciincii ceyrekte diisen ic talep, artan déviz kurlarinin etkisiyle reel
mal ve hizmet ihracatinin artmis, reel mal ve hizmet ithalatinin ise azalmasi ile bilyiimeye
beklentilerden daha fazla pozitif katki yapmistir. (6,7 puan)

Stok degismelerinin bliyiimeye katkisi 2018 yilinin ilk yarisinda ylizde 0,2 puan olurken;
ticlincii ceyrekte stok degisimi bliylimeye negatif 5,6 puan katki yapmistir.
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Tablo 1: GSYH Sektorel Bilyiime Hizlar (Bir dnceki yilin ayni donemine gore yiizde degisme)

2017 2018

1.C| 2¢C| 3¢ 4¢| vihk 1.c 2¢| 3¢

Tarim 5,0 7,0 3,6 6,1 4,9 5,6 -2,8 1,0
Sanayi 6,1 59 15,4 9,3 9,1 81 4,2 0,3
imalat Sanayii 5,6 59 16,8 8,8 9,1 8,7 4,5 0,6
ingaat 51 51 18,8 6,5 9,0 6,7 1,0 -5,3
Hizmetler (insaat Dahil) 5,8 5,3 12,5 7,7 7,8 7,2 6,4 2,4
Toplam Tiiketim 5,4 2,2 9,8 6,2 59 8,0 6,6 2,2
Ozel Tiiketim 4,5 3,1 10,3 6,3 6,1 9,1 6,4 1,1
Kamu Tiiketimi 9,0 -1,8 7,6 59 5,0 3,5 7,8 7,5
S. S. Yatirnmlan 3,9 7,7 12,8 6,6 7,8 79 4,2 -3,8
Makina Teghizat -10,3 -7,6 12,4 8,3 0,8 6,3 0,6 -8,5

T. Nihai Yurtigi Talep 5,0 3,7 10,6 6,3 6,4 8,0 5,9 0,4
Stok Degisimi -2,0 -0,5 04 3,8 0,6 2,3 -1,8 -5,6
Net Ihracatin Katkisi 2,1 1,8 0,3 -3,2 0,1 -3,5 0,9 6,7
Mal ve Hizmet fhracati 10,0 11,0 17,7 9,2 11,9 0,7 4,2 13,6
Mal ve Hizmet ithalati 0,9 2,2 15,0 22,8 10,3 15,4 0,2 -16,7
GSYH 53 53 11,5 7,3 7,4 7,2 53 1,6




Ekonomik Gelismeler Kasim 2018

2. Isgiicii Piyasasindaki Gelismeler

Tirkiye Istatistik Kurumu'nun Isgiicii Istatistiklerine gére! 2018 Ekim déneminde igsizlik orani
bir 6nceki yiin ayni donemine gore 1,3 puan artarak yiizde 11,6 olarak gerceklesmistir. Uzun siireli
disis egiliminin ardindan son iki donemdir ylikselis kaydeden geng issizliginde de ilgili donemde yiiksek
bir artis kaydedilmistir. Geng igsizlik orani gegen yilin ayni dénemine gére 3 puan artarak ylzde 22,3
olarak gergeklesmistir. Son bir yil iginde olusturulan net ilave istihdam 225 bin kisi olmustur. Ekim 2018
doéneminde toplam istihdam orani gegen yilin ayni ddnemine gore 0,1 puan azalarak yiizde 47,5 oraninda
gergeklesmistir.

Ekonominin potansiyeli acisindan énemli bir gésterge olan isgticline katilim oranlarindaki artislar
bir miktar ivme kaybetse de siirmektedir. 2018 Ekim doéneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine gore
isglicine katihm orani 0,6 puan (726 bin kisi) artarak ylizde 53,7'ye ylkselmistir. Kadinlarin isgiliciine
katilim oranindaki artis yavaslayarak da olsa devam etmektedir. Bu oran, bir dnceki yilin ayni dénemine
gore kadinlarda 0,6 puan artarak yiizde 34,8'e yiikselmistir. Ilgili oran erkeklerde de benzer sekilde 0,6
puan artarak ylizde 73 olarak gerceklesmistir.

2017 yilinin ikinci yarnsindan itibaren (6nceki yilin ayni dénemlerine gore) sanayi istihdaminda
yuksek net artislar gériilmesi biiyiimenin kompozisyonuna dair olumlu isaretler vermektedir. 2018 yilinda
da bu artislarin son veri donemi itibariyla devam ettigi gozlenmistir. Ekim 2018 doéneminde sanayi
sektortinde istihdam bir énceki yilin ayni dénemine gére 226 bin kisi artarken, hizmetler sektdriindeki
artis egilimi de sitrmektedir. Hizmetler sektorii istihdaminda (insaat haric) 430 bin kisilik artis
kaydedilmistir. Tarim istihdami bu dénemde 187 bin kisi, insaat istihdami ise 243 bin kisi azalmistir. Bu
gelismeler neticesinde; tarm digi istihdam bir 6nceki yilin ayni dénemine gore 414 bin kisi artis
kaydetmistir.

Mevsimsel diizeltilmis verilere gore, 2018 yilinin ilk ¢eyredinde tek haneli rakamlarda devam
eden issizlik orani, ikinci ceyrek itibariyla bir miktar artis egilimine girmis ve Ekim déneminde bir énceki
déneme gdére 0,2 puan artarak yiizde 11,5 seviyesine yiikselmistir. Oniimiizdeki dénemde
ekonomimizdeki dengelenme sireci cergevesinde igsizlik oranlarinin bir miktar daha artmasi
beklenmektedir. 2017 yili basindan beri azalma egilimi gésteren geng issizlik orani (MD) ise 2018 yili
ikinci yarisindan itibaren artis géstermeye baslamis, Ekim 2018 déneminde bir dnceki déneme gore 0,5
puan artarak yiizde 21,2 diizeyinde gerceklesmistir. Isgiiciine katiima orani (MD) Ekim 2018 déneminde
bir dnceki déneme gére 0,2 puan artarak yiizde 53,6 seviyesinde gerceklesmistir. Istihdam orani ise ilgili
donemde bir dnceki déneme gore dedisim gostermeyerek ylizde 47,4 olmustur.

Tablo 2: Temel isgiicii Piyasasi Gostergeleri * (2018 Ekim Dénemi)

2018 2018

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 (Eyliil) (Ekim)
Calisma Cagi Niifus (Bin kisi) 52.904 53.985 54.961 55.982 56.986 57.854 58.720 59.894 60.788 60.841
Katilma Orani (%) 46,5 47,4 47,6 48,3 50,5 51,3 52,0 52,8 54,0 53,7
Isgiicii (Bin kisi) 24.594 25.594 26.141 27.046 28.786 29.678 30.535 31.643 32.813 32.658
Istihdam (Bin kisi) 21.858 23.266 23.937 24.601 25.933 26.621 27.205 28.189 29.063 28.870
Tanm digi istihdam 16.774 17.854 18.636 19.397 20.463 21.138 21.900 22.724 23.474 23.524
Tanm istihdami 5.084 5412 5301 5204 5470 5483 5305 5.464 5.590 5.347

istihdamda Sektorel Paylar (%)

Tarim 234 23,2 22,1 21,1 21,0 20,5 19,5 19,4 19,2 18,5
Sanayi 21,0 20,9 20,5 20,7 20,5 20,0 19,5 19,1 19,6 19,7
insaat 6,6 7,2 7,2 7,3 7,3 7,2 7,3 7,4 6,9 6,7
Hizmetler 49,0 48,7 50,2 50,9 51,1 52,2 53,7 54,1 54,3 55,0
Issiz 2.737 2.328 2204 2445 2853 3.057 3.330 3.454 3.749 3.788
Issizlik Orani (%) 11,1 9,1 8,4 9,0 99 103 109 10,9 11,4 11,6
Tarim Digi Issizlik Orani (%) 13,7 11,3 10,3 10,9 12,0 12,4 13,0 13,0 13,5 13,6
istihdam Orani (%) 41,3 43,1 43,6 43,9 45,5 46,0 46,3 47,1 47,8 47,5
Biiyime Orani (%) 8,5 11,1 4,8 8,5 5,2 6,1 3,2 7,4 - -

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

! [sgiicii istatistikleri calisma ¢ag1 niifusu 15 ve iizeri yastakiler olarak belirlenen tanima gore sunulmaktadir.
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Mevsimsel diizeltilmis verilere gore, Ekim 2018 ddneminde toplam istihdam bir dnceki doneme
gore 64 bin kisi artmistir. Ilgili dénemde insaat istihdamindaki diisisiin devam etmesi dikkat
cekmektedir. S6z konusu dénemde ingaat istihdami bir dnceki ddneme gére 26 bin kisi azalmistir. Ekim
2018 ddneminde tarim istihdami 38 bin kisi artmistir. Tarim digi istihdam ise ayni dénemde 25 bin kisi
artis kaydetmistir. Tanim digi sektorler icinde, sanayi istihdami bir énceki déneme gore 2 bin kisi azalirken
hizmet sektéri istihdami ise 53 bin kisi artmistir.

Ekim 2018 doéneminde kayit digi istihdam orani, bir énceki yilin ayni dénemine goére 0,2 puan
azalarak ylizde 33,7'e gerilemistir. Bu gerilemede kayit disiidin yiiksek oldugu tarimin istihdamdaki
payinin azalmasi etkili olmustur. Tarim disi sektdrde kayit digi calisanlarin orani ise bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore 0,6 puan artarak ylizde 22,4 olarak gergeklesmistir.
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3. Uretim ve Talebe Iliskin Son Gelismeler

SANAYI URETiM ENDEKSI

TUiK verilerine gore aylik sanayi iiretim endeksi (orijinal seri) 2018 yili Kasim ayinda
piyasa beklentilerinin altinda kalarak yiizde 6,5 oraninda azalmistir (piyasa beklentisi ylizde
3,1 azalma).

TUiK takvim etkisinden arindirilmis sanayi iiretim endeksi, bir onceki yilin ayni ayina
gore yiizde 6,5 oraninda azalis kaydetmistir. Boylece ilk 11 aylik sanayi Uretim artisi ylizde 2,9
olmustur. Kasim ayinda mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretim endeksi ise bir dnceki
aya gore ylzde 0,3 oraninda azalmistir.

Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore, takvim etkilerinden arindirilmis olarak, vergi
tesviklerinin de etkisiyle dayanikli tiiketim mali Gretimi ylizde 10 oraninda artmis, eneriji Uretimi ylizde
0,7 oraninda artarken, sermaye mali liretimi ylizde 8,3, ara mali Uretimi ylizde 11,9 ve dayaniksiz tiiketim
malil Uretimi ylizde 2,8 oraninda azalmistir.

Negatif ylizde 6,5 oranindaki toplam sanayi Uretimi blylmesine dayanikh tiiketim mali
Uretiminin katkisi pozitif 0,5 puan olurken, sermaye mali 1,5 puan, dayaniksiz tiiketim mal Gretimi 0,9
puan, ara mal Uretimi 4,6 puan negatif etki yapmislardir. Enerji Gretimi ise toplam sanayi Uretimi
buylimesine katkida bulunmamistir.

Imalat sanayiinde retim Kasim ayinda takvim etkisinden arindirimis olarak yillik yiizde 7,1
oraninda, mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis endeks ise bir dnceki aya goére ylizde 0,1 oraninda
azalmistir.

Sanayi Uretim endeksinde artis gosteren sektorlerin sayisi 9 olmug bdylece toplam sanayi tretimi
icindeki sektorlerin sadece yiizde 31‘inde Gretim artmistir. Bu sektoérlerin lretim igindeki agirigina gore
bakildiginda ise lretimi artan sektorlerin orani yiizde 10,9 olmustur.

Grafik 1: Sanayi Uretim Endeksi (Arindirllmanus, Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore Yiizde
Degisim)
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Imalat sanayiini olusturan temel alt sektdrler takvim etkisinden arindirlmis olarak
incelendiginde, kok kdmdirii ve petrol, temel eczacilik, diger ulasim araglari ve mobilya imalati sektorleri
haricindeki dider tiim alt sektérlerde biiyime oranlarinda belirgin disis goriilmistir. Mobilya ve
dayanikh tiiketim mallar Gretimindeki sirasiyla ylizde 13 ile ylzde 10 oranlarindaki artislarda ilgili
sektorlere iliskin vergi tesviklerinin etkisi oldugu diistiniilmektedir.
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Takvim etkisinden arindiriimis veriler teknoloji siniflari itibariyla incelendiginde Kasim ayinda bir
onceki yihin ayni ayina gore, yiksek teknoloji Griinlerin Gretiminin ylizde 5,9 oraninda artarken, diisik
teknoloji Grinlerinin Gretiminin ylzde 3,5, orta-disiik teknoloji Urlnlerinin Uretimi ylizde 14,2, orta-
ylksek teknoloji Urinlerinin Gretimi ylizde 7,6 oraninda azaldigi gorilmektedir. Yiiksek teknoloji
iiriinlerinin, toplam sanayi liretim endeksi artis oraninin lizerinde artis oranlarina sahip
olmasi olumlu bir gelisme olarak degerlendirilmektedir.

IMALAT SANAYII KAPASITE KULLANIM ORANI

2018 yili Aralik ay1 imalat sanayii kapasite kullanim orani anketi sonuclarina gore imalat
sanayii KKO, bir énceki yilin ayni ayina gére 4,9 puan azalarak yiizde 74,1 olmustur. Imalat sanayii
genelinde mevsimsel etkilerden arindiriimis kapasite kullanim orani da bir 6nceki aya gére 0,3 puan
artarak yilizde 74 seviyesine yikselmistir. Boylece, Nisan ayindan bu yana kapasite kullanim orani
gectigimiz yilki seviyelerinin altinda kalmaya devam etmistir. Yilin son ceyreginde ise bir dnceki yilin ayni
donemine gore kapasite kullanim orani 5 puan azalmistir. 2018 yilinin genelinde ise 2017 yilina gore
kapasite kullanim orani 1,7 puan azalmistir. Bu gelismede, ekonomide siiregelen ivme kaybinin neden
oldugu talep daralmasinin rol oynadigi diisiinilmektedir.

Imalat sanayi sektérii kapasite kullanim orani detayli olarak incelendiginde; basim-yayim, petrol
drdnleri, eczacilik ve makine-ekipmanlarin kurulumu ve onarimi sektorleri disindaki tim sektérlerde
Aralik ayinda kapasite kullanim oranlarinda diisiis gézlenmistir.

Mal gruplan acisindan kapasite kullanim oranlari dederlendirildiginde ise en keskin diisisiin
yatirrm mallari (9,9 puan), ara mallan (5,8 puan) ve dayanikl tiiketim mallari (5,4 puan) sektorlerinde
gerceklestigi goriilmektedir. Bu gelisme, yilin son ¢eyredinde yatirimda ve tiiketimde dngorilen distsin
izlerini géstermektedir.

Grafik 2: Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani
Imalat Sanayii Kapasite Kullanim Orani
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BEYAZ ESYA SEKTORU URETIMI VE SATISLARI

Tlrkiye Beyaz Esya Sanayicileri Dernegi verilerine gore Aralik 2018 doneminde beyaz esya
Uretimi ylzde 4,5 oraninda azalmistir. Beyaz esya ihracati ylizde 7,8 artarken, beyaz esya ithalati ise
ylzde 73,8 oraninda gerilemistir. Beyaz esya sektdri yurtici satiglan Aralik 2018 déneminde yizde 15,1
azalmistir. Boylece 2018 yilinda tretim ylzde 0,4 ve ihracat ylizde 7 artarken, i¢ satiglar ylizde 16,7 ve
ithalat ylizde 43,2 oraninda gerilemistir. Aralik ayinda yurtigi satislar, ithalat ve ihracatta yaganan sz
konusu gelismelerde doviz kuru etkisinin ve artan fiyat artisinin dnemli rol oynadigi diistiniilmektedir.
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OSD verilerine gore 2018 yih Aralik ayinda otomotiv sektoriinde iiretim yiizde 20,6
azalmistir. Otomobil Uretimi ylzde 13,6, kamyon Uretimi ylzde 45,3, midibls Uretimi ylzde 62,6,
traktor tretimi ylizde 69, kamyonet Uretimi ylizde 32,6 oraninda azalirken, minibis Gretimi ylizde 19,4,
otobus Uretimi ylzde 39,5 oraninda artmigtir.

Aralikk ayinda otomotiv sektdriinde satislar yiizde 43,5 azalmistir. Bu dénemde
otomobil pazarinda yiizde 39 oraninda azalma kaydetmistir. Otomobil ihracati ise yiizde 5,7 azalmistir.
Uc aylik hareketli ortalamalara gore otomobil iiretiminde diisiis egilimi devam etmistir.

Grafik 3: Otomotiv Sektoriinde Uretim ve Ihracat degisimi
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2018 yili Ocak-Aralik déneminde toplam Uretim bir 6nceki yilin ayni ddnemine gore ytlizde 9,2,
otomobil tretimi ise ylizde 10,2 oraninda azalmistir. Bu dénemde, toplam Gretim 1 milyon 587 bin 813
adet, otomobil Uretimi ise 1 milyon 26 bin 438 adet diizeyinde gergeklegmistir.

2018 yili Ocak-Aralik doneminde toplam pazar gegen yilin ayni donemine gore yiizde
35 azalarak 641 bin 541 adet diizeyinde gergeklesti. Bu donemde otomobil pazari ise ylizde 32,7
oraninda azalmis ve 486 bin 321 adet olarak gerceklesmistir.

Otomotiv sektériiniin satiglar bize sektdrde ciddi bir talep diistisiini isaret etmektedir. Kasim
ayinda uygulamaya konulan vergi indirimleri sayesinde satislarin daralmasini sinirlanmistir.

Grafik 4: Otomotiv Sektoriinde Uretim ve Satislardaki degisim (Bir 6nceki yilin ayni
donemine gore, %)
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Otomobil Uretimi Otomobil Satisi

Otomobil satislar yerli ve yabanci ayriminda analiz edildiginde ise géze garpan unsur yerli
otomobil satislarindaki gerilemenin Gst Gste 8 aydir, yabanci otomobil satislarinin ise Ust Uste 9 aydir
diistis kaydetmesidir. Ozellikle yabanci otomobil satislarinin artan kur etkisiyle ciddi oranda (Aralik ayinda
ylizde 43,4) geriledigi gorilmektedir.

31 Ekim 2018 tarihi itibariyla yirirlige giren Cumhurbaskanligi Karariyla 31 Aralik 2018 tarihine
kadar, 1600 cc alti motorlu araglarda OTV oraninda yiizde 15er puan indirim yapilmistir. Ayrica, ticari
araglarda ylizde 18 olarak uygulanan KDV orani ylizde 1’e indirilmistir. Bu dnlemler Kasim ve Aralik
ayindaki satislar satiglardaki gerilmeyi sinirlamistir.
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II. ODEMELER DENGESI

Kasim ayinda cari islemler dengesi 986 milyon dolar fazla vermistir. Beklentilere
uygun gelen cari islemler dengesi icin piyasa beklentisi 1,1 milyar dolar seviyesindeydi. Cari
dengede Adustos ayindan itibaren verilen fazla, genel olarak dis ticaret agiginin azalmasindan
kaynaklanmistir. Aralik ayinda ihracat artis hizinin azalmasina bagh olarak cari dengesinin acik yoniinde
olmasina ragmen ekonomideki dengelenmenin ve eneriji fiyatlarindaki disik seviyenin devamina bagl
olarak altin ve eneriji disi cari fazlanin siirmesi beklenmektedir.

2019 yilinda yurticinde dengelenme siirecine, ihracatin artis egiliminin devam
etmesine ve kredilerde azalmanin devamina bagh olarak cari islemler aciginin 2018 yil
seviyesinin altinda kalmasi beklenmektedir. Bu gelismede 2019 yilinin ikinci yarisindaki ekonomik
aktivitenin canlanmasi ile petrol fiyatlarindaki hareketliligin belirleyici olmasi beklenmektedir.

Grafik 5: Cari islemler Dengesi (milyon dolar)
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Hizmetler dengesindeki iyilesme devam etmektedir. Kasim ayinda hizmetler dengesi
fazlasi 1,5 milyar dolar olarak kaydedilmistir. Turizm sektérii hizmetler fazlasini etkilerken
tasimacilik sektoriinde de artis egilimi siirmektedir.

Aralik ay1 yurtdisi rezervasyonlarinda zayif bir seyir kaydedilmesi nedeniyle seyahat gelirlerinde
kismi bir yavaglama goriilebilecektir.

Dogrudan yatirnmlardan kaynaklanan net girisler, bir 6nceki yilin ayni ayina goére
673 milyon dolar artmis ve 1 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. Bu seviyesi yil icinde
goriilen en yiiksek iiciincii seviye olurken 1 milyar dolar ve iizerinde kaydedilen
gerceklesmeler yatirnmlar icin olumlu bir sinyaldir.

Portféy yatinmlan 1,7 milyar dolar tutarinda net giris kaydetmistir. Yurtdisi yerlesikler,
hisse senedi piyasasinda ve devlet i¢ borglanma senetleri piyasasinda sirasiyla 346 milyon dolar ve 482
milyon dolar net alig yapmistir.

Kasim ayi tahvil ihraglarinda Bankalar 139 milyon dolar net geri 6deme yapmisken,
Genel Hiikiimet 1.686 milyon dolar yeni tahvil ihraci gergeklestirmistir.

Diger yatinmlarda 296 milyon dolar tutarinda net cikis gergeklesmistir.

Diger yatinmlarda, yurtici bankalarin yurtdisi muhabirlerindeki efektif ve mevduat
varliklari ile yurtdigi bankalarin yurtigindeki mevduatlari sirasiyla 2.733 milyon dolar ve 678
milyon dolar net azalis kaydetmistir.

Yurtici bankalarin yurtdisi muhabirlerine yonelik sermaye ¢ikisi devam etmektedir.
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Yurtdisindan sadlanan kredilerde, bankalar ve Genel Hikiimet sirasiyla 2.149 milyon dolar ve
125 milyon dolar net geri 6édeme gerceklestirmisken, diger sektorler 282 milyon dolar net kullanim
gergeklestirmistir.

Kasim ayinda toplam sermaye girisi 2.425 milyon dolar olarak gergeklesirken ilgili ayda rezerv
varliklar 4,4 milyar dolar artmistir. Net hata ve noksan kaleminden kaynaklanan sermaye girisi ise
994 milyon dolar olarak kaydedilmistir.

Sermaye girigleri arttikga TL'nin dolar karsisindaki dederi de artis gdstermektedir.
Grafik 6: Sermaye Hareketleri (net, yilliklandirilmis, milyon dolar)
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Not: Negatif dederler sermaye cikisini géstermektedir.
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III. MERKEZI YONETIM BUTGESI

1. 2018 Yili Aralik Ayi Biitce Gergeklesmeleri

2017 yili Aralik ayinda 21,3 milyar TL acik veren merkezi yénetim bitce dengesi 2018 yili Aralik
ayinda 18,1 milyar TL agik vermistir. Ayni donemde, merkezi yénetim biitge harcamalan ylizde 10,2’lik
bir artisla 77,2 milyar TL'den 85,1 milyar TL'ye; merkezi yonetim bltge gelirleri ise ylzde 19,9'luk bir
artisla 55,9 milyar TL'den 67 milyar TL'ye yikselmistir.

2. 2018 Yili Ocak-Aralik D6nemi Biitce Gergeklesmeleri

2017 yiinda 47,8 milyar TL olan merkezi yonetim biitce aci§i 2018 yilinda 72,6 milyar TL
olmustur. Bir dnceki yil 678,3 milyar TL olan merkezi ydnetim biitce harcamalari 2018 yilinda yiizde
22,4'luk bir artisla 830,4 milyar TL olarak gergeklesmistir. 2017 yilinda 630,5 milyar TL olan merkezi
yOnetim biitge gelirleri ise 2018 yilinda yiizde 20,2’lik bir artisla 757,8 milyar TL olarak gergeklesmistir.

3. Biitce Harcamalan

2018 yilinda merkezi yonetim biitce harcamalarinda 2017 yilina gore gorilen dedisimde etkili
olan hususlar asadida siralanmaktadir;

Toplam personel giderlerinde, genel maas ve Ucret artigina ilave olarak Ocak ayinda 1,69 puan,
Temmuz ayinda 5,15 puanlik enflasyon farki artisi yapiimasi ile yapilan yeni personel alimlarina baglh
olarak énceki yila gore yizde 24,2'lik artis meydana gelmistir.

Mal ve hizmet alim giderleri 6nceki yila gére ylizde 12,8 oraninda artmigtir.

Sosyal givenlik prim gelirlerindeki artisa paralel olarak sosyal giivenlik sisteminin acik
finansmaninda dnceki yilin ayni ddnemine gore yiizde 28,1'lik bir diisiis gozlemlenmistir.

Tarnimsal amagh transferlerde, onceki yila gére yilzde 14,4lik bir artis meydana gelmistir.
Burada, belirgin bir bicimde artan destek kalemi mazot destekleri olmustur.

KOI trafik garanti 6demeleri, turizm tesvik édemeleri ve AFAD'In harcamalarindaki artisa bagli
olarak hanehalkina yapilan diger transferlerde 6nceki yila gore yiizde 59,6 oraninda bir artis meydana
gelmigtir.

2022 sayih Kanuna badli 6demelerin Nisan ayinda iki katina cikariimasinin da etkisiyle sosyal
amagcl transferler 6nceki yila gére yilizde 12,7 oraninda artmistir.

Doviz kurunda ortaya gikan artislara bagl olarak yurtdigina yapilan transferlerde dnceki yilin ayni
dénemine gore ylzde 23 oraninda bir artis meydana gelmistir.

Biitce gelir performansina bagh olarak gelirden yerel yonetimlere ve fonlara ayrilan paylarda
ylzde 32,4'luk bir artis ortaya gikmustir.

Bu gelismeler sonucunda cari transferlerde 2017 yilina gore yizde 19,3 diizeyinde bir artis
olmustur.

Ozellikle ulagtirma ve altyapi sektériine yonelik yatirnmlardaki yiiksek gerceklesmeye bagli olarak
sermaye giderleri 2017 yilina gére ylzde 24 artmistir.

Sermaye transferlerinin dnceki yila gére ylizde 25,5 oraninda artmistir.
4. Biitce Gelirleri

2018 yili Ocak-Aralik déneminde, vergi gelirlerinde bir dnceki yilin ayni dénemine goére ylzde
15,8 oraninda artis meydana gelmistir. S6z konusu artista;

_Basta kurumlar vergisi olmak Uzere, gelir vergisi, veraset ve intikal vergisi, icki Grlinlerinden
alinan OTV, BSMV tahsilatlarinda goriilen olumlu performansin etkili oldugu gorilmektedir.

2018 yill Ocak-Aralik déneminde bir 6nceki yila goére; gelir vergisinde ytizde 23,7, kurumlar
vergisinde ylizde 48,7, BSMV'de ylizde 37, uluslararasi ticaret ve muamelelerden alinan vergilerde ise
ylizde 22 oraninda artis g6zlenmistir.

Bu dénemde, OTV gelirlerinde gegen yilin ayni dénemine gére yiizde 3,2 diizeyinde bir diisiis
gergeklesmistir.
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Motorlu tagitlardan alinan OTV'de yiizde 21,3, petrol ve dogalgaz iriinlerinden alinan OTV'de
ise ylizde 12,6 oraninda azalis gergeklesmistir. Satislardaki gerilemenin yani sira déviz kurlarinda gérilen
yukselisin akaryakit driinlerinin satis fiyatlarina yansimasini sinirli tutmak icin bazi Griinlere ydnelik
uygulanan “esel mobil” sisteminin de etkisiyle toplam OTV gelirlerinde tahsilat istenilen diizeyin altinda
gergeklesmistir.

Ocak-Aralik déneminde, alkollii ickilerden alinan OTV gelirlerinde yiizde 23,9 oraninda, tiitiin
driinleri Gizerinden alinan OTV gelirlerinde ise yiizde 14,2 oraninda artis gézlenmistir. Dayanikli tiiketim
ve diger mallardan alinan OTV gelirlerinde Ocak-Aralik déneminde OTV indiriminin de etkisiyle yiizde 2,4
oraninda artis meydana gelmistir.

Tablo 3: 2018 Aralik Ay Biitce Gerceklesmeleri

Degisim | Aralik/

Aralik MYB Orani MYB

(Milyon TL) (%) (%)

2017 2018 2018 Aralik 2018
HARCAMALAR 77.189 85.088| 762.753 10,2 11,2
Faiz Harcamasi 1.432 2.081 71.700 45,3 2,9
Faiz Hari¢ Harcama 75.757 83.007| 691.053 9,6 12,0
Personel Giderleri 11.088 14.381 183.127 29,7 7,9
Sosyal Giiv. Kur. Devlet Primi 2.378 3.165 30.792 33,1 10,3
Mal ve Hizmet Alimlari 10.828 11.214 66.069 3,6 17,0
Cari Transferler 27.094 29.550 299.399 91 9,9
Sermaye Giderleri 18.929 19.509 68.794 3,1 28,4
Sermaye Transferleri 3.185 2.972 15.324 -6,7 19,4
Borg Verme 2.255 2.216 20.231 -1,7 11,0
Yedek Odenekler 0 0 7.318 0,0 0,0
GELIRLER 55.893 67.017( 696.829 19,9 9,6
Genel Biitce Gelirleri 53.085 63.426( 681.350 19,5 93
I-Vergi Gelirleri 47.336 45.526 599.425 -3,8 7,6
Gelir Vergisi 10.779 12.443 122.734 15,4 10,1
Kurumlar Vergisi 580 1.310 65.780 125,7 2,0
Motorlu Tasitlar Vergisi 333 329 13.560 -1,2 2,4
Dahilde Alinan KDV 3.876 1.401 66.015 -63,9 2,1
Petrol ve Dogalgaz OTV 5.025 4,582 67.725 -8,8 6,8
Motorlu Tasitlar OTV 3.064 1.962 23.300 -36,0 8,4
Alkollii Ickiler OTV 1.028 1.127 10.550 9,6 10,7
Titiin Mamulleri OTV 3.525 3.666 37.762 4,0 9,7
Dayanikli Tik. Mal. OTV 690 447 6.200 -35,3 7,2
BSMV 1.177 1.606 15.250 36,4 10,5
Gulmrik Vergileri 1.285 1.278 14.000 -0,5 9,1
Ithalde Alinan KDV 12.027 11.225 107.774 -6,7 10,4
Damga Vergisi 1.449 1.470 17.760 1,5 8,3
Harglar 1.953 2.060 23.336 55 8,8
Diger 544 621 7.680 14,2 8,1
I1-Vergi Disi Gelirler 5.748 17.900 81.925 211,4 21,8
Ozel Biitceli Idarelerin Gelirleri 2.628 3.292( 10.871 25,3 30,3
Diiz. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 180 298 4.609 65,4 6,5
FAIZ DISI DENGE -19.863 -15.990 5.776 -19,5( -276,8
BUTCE DENGESI -21.296  -18.071| -65.924| -151 27,4

Ozel iletisim vergisinde, vergi oranlarinda yapilan diizenlemenin etkisiyle, Ocak-Aralik
déneminde bir 6nceki yila gore yilizde 9,9 oraninda azalis gergeklesmistir.

Vergi disi gelirlerde bir dnceki yila gore yilizde 52,9 oraninda artis meydana gelmistir. Bu
kapsamda;
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2018 yili Ocak-Aralik doneminde bir 6nceki yila gore hazine portfdyl ve istirak gelirlerinde ylizde
75,8 oraninda artis gozlenmistir. S6z konusu artis Merkez Bankasinin Nisan ayinda 2017 yilina iliskin
karindan Hazineye aktardigi 12,4 milyar TL tutarindaki gelirden kaynaklanmaktadir.

Ayni dénemde, para cezalarinda yiizde 11,5 oraninda bir artis gézlenmistir.

Sermaye gelirlerinde ise ylizde 33,2 oraninda azalis olusmustur. Bu gelisme, 2016 yilindan
devreden ve gecen yil Ocak ayinda biitce gelirlerine kaydedilen 4,2 milyar TL tutarindaki 6zellestirme
geliri kaynakli olusan baz etkisinden kaynaklanmaktadir.

Vergi disi gelirlerdeki artisin en 6nemli kaynadi, gegen yilin Ocak-Aralik doneminde 4,7 milyar
TL olan diger cesitli gelir tahsilatinin 2018 Ocak-Aralik doneminde 35,1 milyar TL olmasidir.

2018 yili dahilde KDV gelirlerinde yiizde 1,4 oraninda bir artis meydana gelmistir.

Tablo 4: 2018 Ocak-Aralik Donemi Biitce Gerceklesmeleri

Degisim Ocale
Ocak-Aralik MYB | oram | Aralik/
(%) MYB
(Milyon TL) (%)
Ocak-

2017 2018 2018 Aralik 2018
HARCAMALAR 678.269 830.450( 762.753 22,4 108,9
Faiz Harcamasi 56.712 73.961( 71.700 30,4 103,2
Faiz Haric Harcama 621.557 756.488| 691.053 21,7 109,5
Personel Giderleri 162.146 200.889 | 183.127 23,9 109,7
Sosyal Giiv. Kur. Devlet Primi 27.272 34.369 30.792 26,0 111,6
Mal ve Hizmet Alimlari 63.600 71.728 66.069 12,8 108,6
Cari Transferler 270.924 323.099( 299.399 19,3 107,9
Sermaye Giderleri 70.983 87.986 68.794 24,0 127,9
Sermaye Transferleri 13.342 16.746 15.324 25,5 109,3
Borg Verme 13.291 21.672 20.231 63,1 107,1
Yedek Odenekler 0 0 7.318 0,0 0,0
GELIRLER 630.490 757.834| 696.829 20,2 108,8
Genel Biitce Gelirleri 607.138 729.117 | 681.350 20,1 107,0
I-Vergi Gelirleri 536.617 621.311| 599.425 15,8 103,7
Gelir Vergisi 112.401 138.986| 122.734 23,7 113,2
Kurumlar Vergisi 52.906 78.672 65.780 48,7 119,6
Motorlu Tagitlar Vergisi 10.825 12.844 13.560 18,7 94,7
Dahilde Alinan KDV 55.584 56.353 66.015 1,4 85,4
Petrol ve Dogalgaz OTV 63.603 55.593 67.725 -12,6 82,1
Motorlu Tasitlar OTV 22.017 17.328 23.300 -21,3 74,4
Alkollii Ickiler OTV 10.013 12.402| 10.550 23,9 117,6
Tiitiin Mamulleri OTV 37.427 42.725 37.762 14,2 113,1
Dayanikl Tiik. Mal. OTV 4.877 4,993 6.200 2,4 80,5
BSMV 13.270 18.184 15.250 37,0 119,2
GUmrik Vergileri 12.329 15.245 14.000 23,7 108,9
Ithalde Alinan KDV 100.096 122.114| 107.774 22,0 113,3
Damga Vergisi 15.596 16.959 17.760 8,7 95,5
Harglar 19.237 21.659 23.336 12,6 92,8
Diger 6.438 7.254 7.680 12,7 94,5
I1-Vergi Disi Gelirler 70.520 107.806 81.925 52,9 131,6
Ozel Biitceli Idarelerin Gelirleri 19.148 23.543| 10.871 22,9| 216,6
Diiz. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 4.204 5.175 4.609 23,1 112,3
FAiZ DISI DENGE 8.932 1.346 5.776 84,9 23,3
BUTCE DENGESI -47.779 -72.615| -65.924 52,0 110,1
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IV. FIYAT GELISMELERI VE PARA POLITIKASI

2018 yili Aralik ayinda TUFE, yiizde (-0,1) — (-0,4) olan piyasa beklentileriyle uyumlu olarak, yiizde
0,40 azalmistir. Bu azalis sonucunda 12 aylik TUFE artis hizi yiizde 20,30%a gerilemistir.

2016 yih Subat ve Mart aylarindan sonra ilk defa iki ay ardisik olarak azalis
gerceklesmistir.

Ulastirma (ylizde -2,56) ve Giyim ve ayakkabi (ylizde -4,08) ana harcama gruplarindaki azalis Aralik
enflasyonunun temel belirleyicisi olmustur. Gida ve alkolsiiz icecekler grubu fiyatlarinin yiizde 1,08 artmis
olmasi aylik enflasyonu azalisini bir miktar sinirlamistir. Ulastirma grubunun enflasyona etkisi tek basina -
0,44 puan olmustur.

Yillk enflasyona en biiyik etki 5,78 puanla Gida ve alkolsliz icecekler ile 3,52 puanla Konut ana
harcama gruplarindan gelmistir.

Aralik ayinda yayilim endeksi 0,102 olmustur. Bu durum fiyati azalan Uriin sayisinin 6nceki
dénemlere gore dnemli 6lglide arttigina isaret etmektedir.

Diger taraftan, s6z konusu endeksin gerileme edgilimini slirdirdigi, boylelikle, TL'nin deger
kazanmasinin yani sira enflasyonla miicadele tedbirlerinin enflasyon goériiniimiinii olumlu
etkiledigi g6zlenmistir.

Diger taraftan dikkat ceken diger bir husus ise; TUFE sepetinde yer alan 407 iiriin fiyatindan
203 adedi artis gostermistir. Bu durum fiyatlama davranislarinda enflasyonist egilimlerin
surdiirdiigiine isaret etmektedir.

2018 yilinda Gida ve alkolsiiz icecekler, Konut, Eglence ve kiiltlir, Ev esyasi ile dier gruplarda
siniflandinimayan Cesitli mal ve hizmetler gruplar manset enflasyonun (izerinde gergeklesmistir.

Grafik 7: Alt iiriin gruplarinin TUFE icindeki agirliklari ile yillik fiyat degisimleri
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Ulastirma ile Giyim ve ayakkabi gruplar cekirdek enflasyon seviyesini 6nemli Olglide asadiya
cekmistir. C endeksi, (enerji, gida, icecek, tiitiin, altin haric TUFE) Aralik ayinda yiizde 0,45 azalis
kaydetmistir.

Cekirdek enflasyon yillik artis orani yuzde 19,53’e gerilemistir. Cekirdek enflasyondaki azalisa en
fazla etki eden alt grup ylizde 4,17 azalan Giyim ve ayakkabi mallari grubu olmustur.

2 Fiyat artis1 gdzlenen madde sayisi ile fiyat azalisi gdzlenen madde sayis1 arasindaki farkin toplam madde sayisina
orani olarak ifade edilmektedir.
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Yizde 0,25 artis goOsteren Hizmet fiyatlari Aralik ayi gekirdek dezenflasyonunu bir miktar
sinirlamigtir. Cekirdek enflasyon ana egdilimine iliskin gdstergeler yiikselmeye devam etmektedir.

Cekirdek enflasyonun 12 aylik ortalama degisim orani 15,96'dan 16,46'ya yiikselmistir.

Kasim ay1 boyunca yabanci net portfoy girislerinde 6nemli artis yasanmasi, ihracatin
giicli performans sergilemesi, ekonomik giivenin yiikselmesi ile cari islemler dengesi
gelismelerinin olumlu seyretmesi TL'nin deger kazanmasini saglamisti.

Aralik ayinda ise TL'deki deger kazanimi bir miktar yavaslamistir.

Oniimiizdeki dénemde enflasyon gerceklesmeleri ile beklentilerin olumlu etkilenmeye
devam edebilmesi TL'nin istikrarina baghdir. Bu durumun piyasa faizlerine olumlu yansiyacadi ve
finansman maliyetlerini asadi cekecedi degerlenmektedir.

Aralik ayinda YI-UFE yiizde 2,22 azalmistir. Buna gore YI-UFE yillik artis orani yiizde 33,64 olarak
gerceklesmistir.

Imalat fiyatlan Aralik ayinda yiizde 1,56 azalmistir. Buna gére yillik degisim orani yiizde
31,11 olarak gergeklesmistir.

Ara mal fiyatlan ise Aralik ayinda yiizde 1,85 azalmis, yillik artis orani yilizde 34,14’
gerilemistir.

2018 yilinin ilk iki ceyredinde ekonomik aktivitenin canli olmasina bagh olarak talep artislarinin
Uretici enflasyonuna yukari yonli etki ettigi gorilmekteydi.

2018 yilinin ikinci ve ticiincii ceyreklerinde ise YI-UFE yillik artis hizinin TL'deki deger kaybi ve petrol
fiyatlarindaki yikselisin birikimli etkilerini yansittigi, sz konusu gelismenin ithalat ara mali ve enerji gibi
girdi maliyeti kanaliyla Uretici enflasyonuna neden oldugu gozlenmekteydi.

Ancak, 2018 yilinin doérdiincii geyreginin son iki ayinda, TL'nin ddviz kurlar karsisinda
deger kazanmasi ve ekonominin dengelenme siirecinin devam etmesi sonucunda iiretici
enflasyonu gerilemeye baslamis olup bu siirecin dniimiizdeki donemde de devam edecegi
degerlendirilmektedir.
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V. MALI PIYASALARDAKI GELISMELER

Gelismis (lke para politikalarindaki normallesme ediliminin yavaslayacagina iliskin beklentiler
gelismekte olan llke para birimlerinde ABD Dolarina karsi sinirli bir artis yaratmistir. 2018 yilinin Gglinci
ceyreginde ABD Dolarina karsi diger Ulke para birimlerinin geneline gére daha fazla deder kaybeden
Turk Lirasi, ortaya konulan ekonomi politikasi ve TCMB'nin siki para politika durusunun da etkisiyle
dordiinci ceyrekte olumlu yonde ayrisarak ABD Dolarina karsi yiizde 10,8 deder kazanmistir. Ayrica, bu
dénemde opsiyonlarin ima ettigi kur oynakhdi gerilemistir.

2018 yilinin dérdiincl geyregdinde uluslararasi ticarete iliskin korumacilik egilimleri ve jeopolitik
risklerin etkisiyle gelismekte olan (lkelerin risk primleri dalgal bir seyir izlemistir. Ulkemizde ise, déviz
kurundaki gelismelere paralel olarak iki yillik bilesik gosterge faiz ve risk primini ihtiva eden 5 yillik CDS
tclincl ceyrede gore gerileme gostermistir.

Son 3 Ayda Gelismekte Olan Ulke Para Birimlerinin . B . o
Amerikan Dolari Karsisindaki Degisimi* (Yiizde) Opsiyonlarin Ima Ettigi Kur Oynakhgi (1 Ay)
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Kaynak: Reuters
*"+" deger yerel para biriminin ABD Dolari karsisinda dederlendidi anlamina gelmektedir.

2018 yilinin dérdiincii ceyredinde BIST 100 endeksi dalgali bir gériiniim sergilemistir. Kiiresel
finansal piyasalarinda artan oynaklik ve artan jeopolitik riskler nedeniyle ilgili ddnemde kiresel risk istahi
azalsa da beyaz esya, otomotiv, mobilya gibi sektérlerdeki vergi indirimleri ve bazi biyik sirketlerin 2018
yili Gglincli ceyrek bilangolarinin beklentilerden daha olumlu gelmesi 2018 yili son ceyreginde Borsa
Istanbul’'u olumlu etkileyen iktisadi gelismeler olmustur.
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BIST 100 ve MSCI GOU Endeksi
e BIST 100 (ABD Dolart) MSCI Gelismekte Olan Piyasalar Endeksi (Sag Eksen)
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Kaynak: Reuters

Yilin son ceyredinde mevduat ve kredi faiz oranlarinda bir miktar gerileme gozlenmistir. Bununla
birlikte, TCMB Banka Kredileri Egilim anketine gore son ceyrekte isletme kredi kosullarinda sikilasma
egilimi devam etmistir. Kredi standartlarinin sikilasmasindaki en etkili faktorlerin; genel ekonomik
faaliyetlere iliskin beklentiler, endistri ya da firmalara iliskin gériinim ile talep edilen teminatlara iliskin
riskler oldugu gériilmektedir. Ote yandan, ilgili dénemde, sabit yatirim, stok artirimi ve isletme sermayesi

isletme kredi talebini azaltici yénde 6ne gikan faktérler olmustur.

Kredi Faiz Oranlari (%)
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isletme Kredi Talebini Etkileyen Faktorler
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Kaynak: TCMB, Reuters

18



Ekonomik Gelismeler

Kasim 2018

20

19

18

17

16

15

14

NN
—
w ©
8 o

=]
OW

NN NN
L B |
£ c v c
E @ > ©
s QL © =
N

z > R

I

Temmuz 17

Agustos 17

Eylul 17

Ekim 17
Kasim 17
Aralik 17

Ocak 18
Subat 18

Mart 18
Nisan 18

Sermaye Yeterlilik Orani (Yiizde)

Haziran 18

Temmuz 18

Agustos 18

Eylul 18

Ekim 18
Kasim 18
Aralik 18

Bankacilik sektoriniin
sermaye Yyeterlilik rasyosu 2018
yilinin Kasim ayinda ulastigi yiizde
18,2'lik yiiksek seviyeden sonra,
sermaye yeterliligini etkileyen
gegici dizenlemelerin
kaldinimasinin etkisiyle bir miktar
azalsa da yih yizde 17,3 ile

kapatarak glglii finansal
gorinimani surdidrmustir.
Ayrica, son ceyrekte Yeni

Ekonomi Programi cercevesinde
bankalarin mali yapilarinin ve aktif

kalitelerinin belirlenmesi amaciyla mali blinye degerlendirme calismalari BDDK tarafindan yapilarak
sonuglari kamuoyuyla paylasiimistir. Buna gore, yapilan ihtiyath dederlendirme sonucu, bankalarin
sermaye Yyeterlilik rasyosunun gelecek yil icin ylizde 15,5’e gerileyebilecedi tahmin edilmektedir.
Tahmin edilen s6z konusu oranin BDDK'nin belirledigi asgari ylizde 12'nin oldukca lizerinde oldugu
g6z 6niine alindidinda, bankacilik sektoriintin gliclii ve saglikh yapisini koruyarak mevcut sermaye
yapisiyla risklerini yonetebilecek seviyede oldugu dederlendirilmektedir.
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