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Makro Not: TCMB Kasim Finansal istikrar Raporu

TCMB, bugiin yayimladi§i Finansal istikrar Raporu’nda, bir énceki raporun yayimlanmasindan bu yana, kiiresel
ekonomiye yobnelik risklerin belirginlestigini belirtiyor. Buna bagli olarak; son dénemde, kiiresel biiyiimeye
iliskin beklentiler de asagi yénlii giincellenmeye devam etti. Bu kiiresel ekonomik gériiniime karsi, gelismis
lilke merkez bankalarinin genisleyici para politikalarina yénelmesi ise, kiiresel finansal kogsullardaki
iyilesmeye katki saglad.

Yurt icinde ise; enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki diisiisiin de destegiyle, faiz oranlarinin belirgin
derecede geriledigi belirtiliyor. Ekonomik géstergeler ve beklentilerdeki iyilesme ile temkinli para politikasi
durusu, risk primi ve kur oynakhginin da gerilemesine neden oldu. Bu gelismelere paralel olarak; ekonomik
toparlanma, kredi biiyiimesi ile de destekleniyor. Bankacilik sektérii ise, gii¢lii sermaye ve likidite yapisiyla,
risklere karsi dayaniklihgini koruyor. Yurt igi fonlarin banka finansmanindaki payinin artmasi da, yurt disi
kosullara karsi hassasiyeti azaltan bir gelisme.

Raporda 6ne gikan basliklar:

* Kiiresel ekonomik goriiniim: TCMB; gectigimiz rapor doneminden bu yana, gerek gelismis, gerekse
gelismekte olan Ulkelere yonelik bliyiime beklentilerinin asagl yonli giincellendigini belirtiyor. Kiiresel
ticarete iliskin korumacilik egilimleri ve kiiresel jeopolitik gelismeler, ekonomik politikalarin belirsizligini
de artiriyor.

* Kiiresel borglulugun; 6zel sektér borglulugu ve kamu borcu kaynakl, yiiksek seyri ile kiiresel ¢apta
bankalarin karlihgindaki diisiik seyir de, izlenen diger dinamikler olarak belirtiliyor. Bu kiiresel ortamda;
Onlimizdeki donemde, gelismekte olan ekonomilere yonelik portfoy akimlarindaki dalgali seyrin devam
edebilecegi degerlendiriliyor.

* Yurt ici ekonomik goriiniim: Yurt icinde ise; enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki gerileme, risk primi
ve kur oynakliginda da diisiislere destek verdi. Yilin ilk yarisinda, ekonomik faaliyetteki toparlanma net
ihracat kaynakliydi. TCMB, yilin ligiincii ceyreginden itibaren, toparlanmanin siiriikleyicisinin tiiketim
harcamalari oldugunu belirtiyor. Firmalarin ihracat pazarlarinin gesitlendirilmesi konusunda gosterdigi
esneklik de, tilke ekonomisinin dis ticarette rekabet gliclinii korumasina destek veriyor.

* TCMB; yurt icinde, kredi arz ve talep kosullarinda iyilesme goézlendigini belirtiyor. Artan TL likiditesi ve
bankalarin gligli mali yapisi da kredi arz kosullarini destekliyor. Bu iyilesmenin i¢ talebe yansimasinin da,
yilin son geyreginden itibaren giiglenmesi bekleniyor. Kirlim bazinda en gli¢li artis; dislis gosteren faiz
oranlari ve ertelenmis talep ile ihtiya¢ kredilerinden geldi. Firma kredilerinde de, 6lgek bazinda genele
yayilan ihmh kredi biylimesi gozlendi.

* Hanehalki goriiniimii: Son donemde; doviz kurunun goreli istikrarli seyri, enflasyon ve beklentilerdeki
iyilesme, TL mevduat tercihlerinin de giiclenmesine neden oldu. Hanehalki borglulugu ise, goreli diisiik
seviyelerini koruyor. 2019 ilk yarisinda; hanehalkinin milli gelire orani gelismekte olan Ulkeler arasinda %42
iken, Turkiye’de %14 diizeyinde.

* Reel sektor gelismeleri: Reel sektoriin borgluluk orani da, gegtigimiz yil gordiigii %70 diizeylerinden 2019

yili Temmuz ayi itibariyle %58 diizeyine geriledi. TCMB; bu noktada, ekonomik dengelenme siirecinde cari
islemler agiginin kapanmasinin, borglanma ihtiyacini azalttigini vurguluyor.
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e Para birimi kirllimi bazinda, dévize endeksli kredi ve yabanci para cinsi kredi kullanimina yonelik getirilen
kisitlar, azalan yatirim talebi ve kur riskine yonelik artan farkindalikla, yabanci para kredilerin milli gelire
orani azaliyor. TL kredilerin milli gelire orani ise; risk azaltim siirecine karsin, agiklanan iIVME kredi paketi
ve zorunlu karsiliklara yonelik yapilan diizenlemelerle yatay seyrediyor.

* Finansal kesim:

o Bankacilik sektoriinde; tahsili gecikmis alacaklarda, firma kredileri kaynakli artis gézlendi. Gegmis
donemde alinan makro ihtiyati 6nlemlerin de katkisiyla; bireysel krediler tahsili gecikmis alacaklar
orani ise, issizlik oraninda yasanan yiikselise ragmen, yatay seyrediyor. Oniimiizdeki dénemde;
devam etmesi beklenen ekonomik toparlanma ve ivmelenen kredi biiyiimesinin, tahsili gecikmis
alacaklarn ve bankalarin aktif kalitesini olumlu etkileyecegi belirtiliyor.

o Bankalarin fonlama yapilarinda ise, TL’ye yo6nelim gozleniyor. Mevduatta, gozlenen blylme,
cekirdek yukumliliklerin fonlamadaki payini artiriyor. Mevduattaki artisin 6zellikle TL tarafta
gerceklesmesi de, bankacilik sektoriiniin yurt digi finansal kosullara karsi duyarliligini azaltan bir
gelisme.
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YASAL UYARI: Bu rapor ve yorumlardaki yazilar, bilgiler ve grafikler, ulasilabilen ilk kaynaklardan iyi niyetle ve dogrulugu, gecerliligi, etkinligi
velhasil her ne sekil , suret ve nam altinda olursa olsun herhangi bir karara dayanak olusturmasi hususunda herhangi bir teminat, garanti
olusturmadan, yalnizca bilgi edinilmesi amaciyla derlenmistir. is bu raporlardaki yorumlardan; eksik bilgi ve/veya giincellenme gibi konularda
ortaya ¢ikabilecek zararlardan Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve galisanlari sorumlu degildir. Akbank TAS ve Ak Yatirim AS her an, higbir sekil ve
surette 6n ihbara ve/veya ihtara gerek kalmaksizin séz konusu bilgileri, tavsiyeleri degistirebilir ve/veya ortadan kaldirabilir. Genel anlamda
bilgi vermek amaciyla genel yatirim tavsiyesi niteliginde hazirlanmis olan is bu rapor ve yorumlar, kapsamli bilgiler, tavsiyeler higbir sekil ve
surette Akbank TAS ve Ak Yatirim AS’nin herhangi bir taahhtidiini icermediginden, bu bilgilere istinaden her tirli 6zel ve/veya tizel kisiler
tarafindan alinacak kararlar, varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler ve olusabilecek her tirli riskler bizatihi bu kisilere ait ve raci
olacaktir. Bu nedenle, isbu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgilere dayanilarak 6zel ve/veya tizel kisiler tarafindan alinacak kararlar,
varilacak sonuglar, gerceklestirilecek islemler nedeniyle olusabilecek her tirli maddi ve manevi zarar, kar mahrumiyeti, her ne nam altinda
olursa olsun ilgililer veya 3. kisilerin ugrayabilecegi dogrudan ve/veya dolayisiyla olusacak zarar ve ziyandan higbir sekil ve surette Akbank
T.AS, Ak Yatinim A.S ve galisanlari sorumlu olmayacak olup, ilgililer, ugranilan/ugranilacak zararlar nedeniyle higbir sekil ve surette her ne nam
altinda olursa olsun Akbank TAS, Ak Yatirim AS ve calisanlarindan herhangi bir tazminat talep etme hakki bulunmadiklarini bilir ve kabul
ederler. Bu rapor, yorum ve tavsiyelerde yer alan bilgiler “yatirim danismanligi” hizmeti ve/veya faaliyeti olmayip, genel yatinrm danismanligi
faaliyeti kapsamindadir; yatirim danismanligi hizmeti almak isteyen kisi ve kurumlarin, is bu hizmeti vermeye yetkili kurum ve kuruluslarla
temasa gegmesi ve bu hizmeti bir sézlesme karsiliginda almasi SPK mevzuatinca zorunludur. Yatirrm danismanligi hizmeti; araci kurumlar,
portféy yonetim sirketleri, mevduat kabul etmeyen bankalar ile misteri arasinda imzalanacak yatirim danismanhgi s6zlesmesi gergevesinde
sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Bu gorusler, genel
yatinm danismanligl faaliyeti kapsaminda genel olarak dizenlendiginden, kisiye 6zel rapor, yorum ve tavsiyeler icermediginden 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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