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Gayri safi milli hasila 2019 yili ilk ceyreginde yillik bazda %2,6 daraldi, ancak ceyrek- 124 GSYH Bilyiime Hizi

lik bazda %1,3 biiyiime kaydederek teknik resesyondan g¢ikti. 2018 yilinin ikinci yari- 10% 1

sinda TL'de yasanan hizli deger kaybi ve finansal kosullardaki sikilasma sonucunda i¢ 8: ]
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talepte gdrilen yavaslamanin biiylimeyi daraltici etkisi, 2018 yili son ¢eyreginden son- ,,, |
ra, 2019 ilk ¢eyreginde de devam etti. Ancak finansal piyasalarin ilk ¢eyreklik donemde 2% -
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dengelenmesi, kur oynakliginin gerilemesi ve 6zellikle ticari kredilerde yasanan canlan-
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ma neticesinde zayiflamanin dalga boyu kisaldi. Bu dénemde hanehalki tiketimi ve

-4%

. . . . - o~ m 4 - ~N [u] < - ~ o0 4 - ~N m < - ~N m 4
yatinmlarda siiregelen gerileme, kamu harcamalar ve net ihracat performansi ile kar- A A G O S ol O O O O
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silanmaya calisildi. 2019 yilinin ikinci ¢eyregine iliskin agiklanan reel sektor 6nci gos- —imetier | WEMingact M Samayi Tarm | —— Bliylme
tergeleri (kapasite kullanim orani, reel kesim gliven endeksi, PMI verileri) ilk ¢eyrege -
g (kap ! 8 ! ) ilk ceyreg Yillik Bazda Biilyiimeye Katki
kiyasla ekonomik aktivitede daha olumlu bir gériinime isaret etmektedir. Ancak Nisan Talep Yonlii

ayl sonrasinda finansal durumdaki sikilasmanin ve artan risk priminin etkisi Mayis ayin-

da momentum kaybini da beraberinde getirdi. 2019 yili ikinci ¢ceyrekte daralman de- 6%
vam etmesini, yilin ikinci yarisinda ise aktivitenin bir miktar ivme kazanmasini 6ngor-  s%

mekteyiz. Bu gorige iliskin temel riskler dig ticaret pazarlarinda talebin yavaglamasidir. .0

Ozel tiiketim ve yatirim harcamalari yillik bazda, sirasiyla, %4,8 ve %13 gerilerken bu %

iki kalem toplamda biiyiimeyi 6,8 yiizde puan asagi ¢ekti. 2018 yili ikinci yarisindan 4,

N Sabit Sermaye Olusumu B (Net) Mal ve Hizmet ihracati
bu yana hanehalki kaldiracinin azaldigini gézlemliyoruz. Bunun etkisiyle, devam eden = stok Defisimleri = Kamu Tiiketimi
= Ozel Tiiketim —o—Bliyiime

vergi tesviklerine ragmen, dayanikli ve yari dayanikh tiiketim mali harcamalarinda da- Villik Bazda Bizyiimeye Katk

ralma Gglincli dénemine girdi. Hizmet harcamalarinda %2,5’lik digslis kaydedildi. Yat- ,,, Arz Yénli
 Hizmetler = ingaat s Sanayi s Tarm —=—GSYH

rimlar tarafindaki zayiflikta %16 daralan insaat yatirimlari 6ne gikarken makine-techizat 12% 1
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yatinmlari ise %11 kiglldi. Ara mallari ve yatinm mallari imalat/ithalat rakamlarinda |

ilk ceyrekte ve Nisan ayinda devam eden sert gerileme s6z konusu. Dolayisiyla sabit 6%
sermaye yatirimlarinin 2019 yilinda bliyimeye arti katki vermesini beklemiyoruz. Eko- ::
nominin yaklasik %88’ini olusturan bu iki kalemdeki zayiflik kamu harcamalari ile karsl- 0%
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lanmaya calisildi. Bu kalem %7,2 yikselirken biyliimeye 1,0 yiizde puanlik katki sagladi.
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2019 yilinda kamu tiketiminin %1,4 artmasi 6ngorilmis olmasina ragmen ilk dort ayhk
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bitce rakamlari bu beklentinin asilacagina iliskin somut bir kanaat olusturuyor. Stok-

lardaki daralma da ilk ceyrek daralmasini hizlandiran énemli bir faktér oldu. i¢ talep GSYH Biiyiime Hizi

15%

kosullarinin zayifligi %29 kiigiilen ithalat verilerinde de ortaya cikti. ihracatta yillik artig 1o |
ise %9,5 seviyesinde gergeklesirken ithalattaki zayiflik neticesinde net ihracat blyiime-
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ye 9,4 yuzde puanlik katki verdi. Onlimuzdeki iki ceyrek donemde turizmin artan katki- ’ 13%

siyla ihracat biiyiimenin temel belirleyicisi olmaya devam edecektir. o '\'-" ANV V R\ R \TJ Py
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Uretim yoniinden bakildiginda, 2019 yili ilk ¢eyreginde, sanayi, hizmetler ve insaat-
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sektor gruplarinda daralma gergeklesirken tarimsal liretim %2,5 yiikseldi. Tarimin VoY —me.a,Q0Q
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katma deger %4,3 ve ingaatta %10,9 daraldi. Hizmet sekt6ri %4,0; daha genis kapsamli RRARRARRRRARRRRRARRRRARRRRRRSR
hizmet sektorleri ise %0,8 kiglldi. Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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Sektorel Biyliime Oranlari Imalat Sanayi Toplam PMI ve Bilyiime
40% yillik % 70 15%
[ - b 12%
30% 65
F 9%
20% 60 - 6%
10% 55 L 3%
0% 50 r 0%
r -3%
-10% a5
r -6%
209 40
2 ——Tarim ——Sanayi —— Hizmetler —— ingaat [ 9%
= PMI (arindinimami
0% & nermanmems) |
3500500303003 3030000 " Bilyiime (sag eksen)
83 8838858332933 885323 30 T T T T T T T T T T T T T -15%
TRRIRRRARIAR/R/RRRRIIJIR/RRRRERR 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Yatirim Biiyiimesi ve Bilegenleri Toplam Yatirim Biyiimesi
o ici o yillik % degisim
20% yillik yuzde degisim ve katki yiizde puanlari 50%
40% A
30% 30% 1
20% 20% A
10%
10% 0% T e e e e
w7 \
0% -20% -
-10% -30% 1
M Diger M Makine/Techizat M ingaat -40% 1
-20% -50%
- (4] - m - (2] - m - (4] - m - (2] - m - ”m - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
oGO OCLOLTLOSGTLOGLOOOCO OO S oo OoCOoCOOCOCOCOCOTLETETTETTETOGOOUO
2 8 2 8 8 823338 3883553373 83 83833 8858829332582
(=] (=] o o o (=] o o (=] (=] o (=] o o o o (=] o o O O O O ©O ©O ©O O O O O O O © © © ©o ©o ©o o o
~N ~N ~N ~N ~N ~N ~ ~N ~N ~N ~N ~N ~N o~ ~N ~N ~N ~ ~N - N N N ~N N N N N N NN ~N N N N N N NN ~N
Ozel Tiiketim Biiylimesi ve Bilesenleri Tiketim Biylimesi
yillik yiizde degisim ve katki yiizde puanlari yillik % degisim
20% 25%
15% A
10%
5%
0%
-5%
—— Ozel Tiiketim Kamu Tiiketimi
-10% -15%
- (] - m - (] - m - (] - m - m - m - m - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - - -
C OGO OCLULOCLHLOLLTLOULLLULO Lo OGO |5 RSRS RS IR SRS IS S S S s S S N S RS S IS S
- - - - - - - - - - - - - - - - - - - (-] o o o o o - Ll Ll - - - - - - -
o o o o o o o o o o o o o (=] o o o o o O O O O O ©O ©O O O O O O O © © 0o 0o o o o o
~N ~N o~ ~N o~ ~N ~ o~ o~ ~N ~N ~N o~ o~ o~ o~ ~N ~N o~ - N N N o~ N N N N N NN ~N N N N N N NN ~N

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Biiyiimeye Katki (yiizde puan)

TALEP YONLU 2017 C1 2017 G2 2017 G3 2017 C4 2017 2018 C1 2018 C2 2018 CG3 2018 C4 2018 2019 C1

Gayri Safi Yurtici Hasila 5.3% 5.3% 11.5% 7.3% 7.4% 7.4% 5.3% 1.8% -3.0% 2.6% -2.6%
Yerlesik Hanehalklarinin Tiiketimi 2.8% 1.9% 6.1% 3.8% 3.7% 55% 3.5% 0.5% -5.4% 0.7% -3.0%
Devletin Nihai Tiiketim Harcamalari 1.2% -0.3% 0.9% 0.9% 0.7% 0.5% 1.0% 0.4% 0.1% 0.5% 1.0%
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu 1.1% 2.3% 3.7% 2.0% 2.3% 25% 1.5% -1.4% -3.8% -0.5% -3.8%
Stok Degismeleri -2.0% -0.5% 0.4% 3.8% 0.6% 2.3% -1.6% -4.4% -2.2% -1.7% -6.3%
Mal ve Hizmet ihracat 2.3% 24% 3.6% 1.9% 2.5% 0.2% 0.9% 2.9% 22% 1.7% 2.1%
(Eksi) Mal ve Hizmet ithalati 0.2% 0.5% 3.3% 5.1% 2.4% 3.6% 0.0% -3.8% -6.2% -1.9% -7.3%

(Net) Mal ve Hizmet ihracati 2.1% 1.8% 0.3% -3.2% 0.1% -3.5% 0.9% 6.7% 8.4% 3.6% 9.4%

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar

ARZ YONLU 2017 G1 2017 G2 2017 G3 2017 G4 2018 C1 2018 G2 2018 C3 2018 C4 2019 C1

Gayri Safi Yurtici Hasila 5.3% 5.3% 11.5% 7.3% 7.4% 7.4% 5.3% 1.8% -3.0% 2.6% -2.6%
Tarim 0.1% 0.3% 0.5% 0.3% 0.3% 0.2% 0.0% 0.2% 0.0% 0.1% 0.1%
Sanayi 1.3% 1.2% 2.7% 1.9% 1.8% 1.7% 0.8% 0.0% -1.3% 0.2% -0.9%
Ingaat 0.3% 0.4% 1.4% 0.5% 0.7% 0.5% 0.1% -0.4% -0.6% -0.1% -0.7%
Hizmetler 3.1% 3.0% 6.1% 4.2% 4.1% 4.3% 4.0% 2.3% -0.4% 2.4% -0.5%
Vergi - Siibvansiyon 0.1% 0.4% 1.1% 0.4% 0.5% 0.7% 0.5% 0.0% -1.0% 0.0% -0.8%

Kaynak: TUIK, TSKB Ekonomik Arastirmalar
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2019 Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokliman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.'nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan éngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorusler sadece bizim
glincel gorislerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger
baska nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler tizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatinma girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlhk yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhtidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluglan bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatinm bankacihigi da dahil olmak
lzere dnemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirm fiyati veya dederi, direkt veya indirekt olarak, yatirmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatinmin dederi veya fiyati veya bu yatinmdan saglanan gelir lizerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Ge¢misteki
performans her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirrm geliri dalgalanma gdsterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayalidir. Dogru veya tamam olmayan hicbir beyan yapilmamistir. Bu rapor séz konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi icin bir teklif, yorum ya da yatinm tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin
de bir istek veya zorlama degildir. Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler icin yatinm bankaciligi hizmetleri
de verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel secimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatinm yapilmasindan 6tiiri Tlrkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hi¢ bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatinm danismanligi kapsaminda degildir. Yatirrm danismanligi hizmeti, yetkili kuruluslar tarafindan kisilerin
risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk
ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar
dogurmayabilir.
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