RUS TURK iSADAMLARI BiRLiGI (RTIB)
AYLIK EKONOMIi RAPORU

Rusya ekonomisindeki gelismeler: Nisan 2019

ONE CIKAN HUSUSLAR (OZET)

1-Diinya ekonomisi 2018 yilina kiyasla yavaslama trendine girmistir. Ticaret
politikalarindaki belirsizlikler, Cin biiytimesinde yavaslama, Brexit ile ilgili belirsizlikler,
bazi gelisen tilkelerdeki 6zel sorunlar, baz1 Avrupa tilkelerindeki ytiksek borglar ve jeopolitik

sorunlar baslica risk unsurlar1 olarak éne ¢ikmaktadair.

2-Federal Istatistik Servisinin verilerine gore, Rusya’da 2019 ilk geyrek biiytimesi %0,8 olarak
gerceklesmis bulunmaktadir. Bazi oncti gostergelerdeki gelismelere bakildiginda da 2019
yilnm ilk aylarindaki aktivitelerin gecen yilin aymi donemine kiyasla yavasladig:

anlasilmaktadir.

3-Gerek uluslararasi kuruluslar ve gerekse Rusya Merkez Bankasi ve Ekonomik Kalkinma

Bakanlig1 gibi kurumlar 2019 yili biiytimesini %1-1,5 araliginda 6ngérmektedir.

4- Enflasyon oram1 Mart ayinda bir miktar yiikselerek %5,3 olarak gerceklesmistir. Ozellikle
gida tirtinleri fiyatlarindaki artislar bunda etkili olmustur. Rusya Merkez Bankas1 Yonetim
Kurulunun Mart aymda yapilan toplantisinda politika faiz oram1 %7,75 oraninda sabit

birakilmistir.

5-Baz1 kuruluslar tarafindan mevcut kosullarda bir degisme olmadig: takdirde ortalama
Brent petrol fiyatlarinin 70 dolar seviyelerinde, Dolar Ruble kurunun ise 65 seviyelerinde

seyretmesi beklenmektedir.

6-Genel olarak bakildiginda Rusya ekonomisinde makro dengeler agisindan bir sorun
gorilmemektedir. Ancak ekonomik canlanmanin saglanabilmesi yatirrm ve tiiketim
harcamalarinin daha fazla tesvikine bu ise petrol fiyatlar: ve dis konjonkttiirel gelismeler yan1

sira yapisal faktorlere bagl bulunmaktadir.
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Rusya Ekonomisi Temel Gostergeler Tablosu

2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 | 2017 2018
GSMH (milyar dolar) 1.904 | 2.016 | 2.079 | 1.860 | 1.324 | 1.283 | 1.578 1.576
Blyume orani 4,3 3.4 1,3 0,7 -2,8 -0,2 1,5 2,3
issizlik Orani 6,1 5.1 5,6 53 5,8 53 5.1 4.8
Federal Butge Dengesi, %GDP 0,8 -0,1 -0,5 -0,5 -2,4 -3,4 -1,4 2,7
Enflasyon Orani 8,5 5.1 6,8 7,8 10,7 5,4 2,5 3,5
Rezerv Fonu, milyar dolar 25 62 87 88 59 31 17 0
Ulusal Refah Fonu, milyar dolar 87 88 88 78 72 71 66 68
ihracat, milyar dolar 515 528 523 497 393 279 352 443
ithalat, milyar dolar 318 336 343 308 281 191 237 249
Ticaret Dengesi, milyar dolar 196 192 180 189 112 88 115 194
Cari Acik, milyar dolar 97 71 34 56 69 23 35 114
Kaynak:Rusya Merkez Bankasi, Rusya Istatistik Kurumu, IMF, Diinya Bankas1
Baz1 oncii gostergeler, % degisme
2018-May | Haz | Tem | Agus | Eyl | Eki | Kas | Ara | Ocak | Sub | Mart
Sanayi Uretim endeksi 37| 2,2 3,9 27| 21| 37| 24| 20 1,11 4.1 1,2
imalat sanayi endeksi 54| 2,2 4.6 2,2 | -0,1 27| 00| 0,0 -1,0| 4,6 0,3
Perekande satislar 24| 33| 2,7 28| 22| 20| 30| 23 16| 2,0 1,6
Reel icretler 76| 72| 75 68| 49| 52| 42| 29 1,1 0,7

Kaynak:Tradeeconomics

1-Diinya ekonomisi

Diinya ekonomisi 2017 yilinda %4, 2018 yilinda %3,6 oraninda biiyiime gostermisken, 2019

yil1 tahminleri IMF tarafindan %3,7 den %3,3’e ¢ekilmistir.

Bunun sebepleri arasinda ABD ve Cin arasindaki tarife kisitlamalaria iliskin gerginlikler,

Brexit belirsizlikleri, gelismis iilke Merkez Bankalar1 tarafindan uygulanan parasal

sikilastirmalar, Cin’deki kredi sikilastirmalar1 ve bazi gelisen iilkelere 6zgli sorunlar

bulunmaktadir.

Bununla birlikte global biiyiime trendindeki zayiflamalar sonrasinda ABD Merkez Bankasi

tarafindan uygulanan faiz artiglarinda frene basildig1 ve yilin geri kalaninda da yeni faiz artis1

olmayacag anlagilmaktadir. Buna ilaveten diger gelismis lilke Merkez Bankalar1 tarafindan
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s0z konusu global kosullarin politikalarinda dikkate alindig1 gozlenmektedir. Diger taraftan
Cin tarafindan ortaya c¢ikan sorunlarin kredi ve maliye politikalar1 ekseninde ¢oziime

kavusturulmaya c¢alisildig1 goriilmektedir.

S6z konusu olumlu tedbirlere ragmen ticaret politikalarindaki belirsizlikler, Cin biliylimesinde
yavaslama, Brexit ile ilgili belirsizlikler, baz1 gelisen iilkelerdeki 6zel sorunlar, bazt Avrupa
iilkelerindeki yiiksek borglar, jeopolitik konulardaki olumsuz gelismeler ve diger politik

belirsizlikler global biiyiime goriiniimiinii negatif yonde etkilemeye devam etmektedir.

2-Piyasalar

Brent petrol fiyatt 2019’un ilk aylarinda 2018 sonuna kiyasla toparlanma gostermistir.
Ortalama Brent petrol fiyat1 Ocak ayinda 60, Subat ayinda 64, Mart ayinda ise 67 dolara
yiikselmistir. Oniimiizdeki donemde jeopolitik gelismeler, iran ve Veneziiella’daki durum,

ayrica OPEC iilkeleri ve Rusya’nin tavri petrol fiyatlarinda belirleyici olmaya devam

edecektir.
. . . - . Ocak-
Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil | Ekim | Kasim | Aralik 2019 Subat | Mart
66 72 73 76 75 74 79 80 65 57 60 64 67

Petrol fiyatlar1 konusunda 2019 yilina iliskin olarak c¢esitli kuruluslarin yapti§i tahminlere

bakildiginda agirlikli olarak 70 dolara yakin seviyeler goriilmektedir.

Brent fiyati,

Kurulus dolar

ABN Amro 70
BNP Paribas 68
Barclays 70
Raiffeisen 70
Societe Generale 67
JPMorgan Chase 70
Raymond James 70
Interfax Information 69
Standard Chartered 74

Kaynak:Tradeeconomics ve dig.
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Dolar Ruble kuru son sekiz aydir ortalama olarak 65-68 seviyelerinde seyretmektedir. Ruble

Subat ve Mart aylarinda yilin basina gore bir miktar degerlenmistir. Bu gelismede petrol

fiyatlarindaki iyilesme yani sira Dolar ve Avro kurlarina iliskin genel gelismeler de etkili

olmustur.

Mart | Nisan | Mayis | Haziran | Temmuz | Agustos | Eyliil | Ekim | Kasim | Aralik 2;2';- Subat | Mart
57 60 62 63 63 66 68 66 66 68 67 66 65

Petrol ve Ruble iliskisi

Petrol ve Ruble

M petrol Mruble

Moskova Borsasindaki gelismelere bakildiginda, MOEX endeksinin 31 Mart itibartyla Aralik

sonuna kiyasla %5,4 oraninda deger kazandig1 goriilmektedir.

2018 sonu 31 Mart 2019 % Degisme
Ruble Dolar Kuru 69 64 -7,2
Politika Faiz Orani 7,75 7,75 0,0
Enflasyon orani 4,3 5,2 20,9
MOEX Endeksi 2369 2497 54
Brent petrol fiyati, $ 53 67 26,4
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3-Rusya ekonomisi biiyiime goriniimii

Rusya’da 2019 ilk ceyrek biiytimesi %0,8 olarak gerceklesmis bulunmaktadir. 2018 yilinda
beklentilerin iizerine ¢ikarak %2,3 oraninda gergeklesen biiylime oranina ragmen 2019 yilinin
ilk aylarinda ekonomik aktivitelerde gegen yila kiyasla gerileme goriilmektedir. Gerek
uluslararas1 kuruluslar ve gerekse Rusya Merkez Bankasi ve Ekonomik Kalkinma Bakanligi

gibi kurumlar 2019 yili biiylimesini %1-1,5 araliginda 6ngérmektedir.

Merkez Bankasi tarafindan Mart ay1 toplantisinda yapilan degerlendirmede, global ekonomik
aktivitelerdeki yavaglamanin belirgin oldugu, jeopolitik faktorlerden kaynaklanan risklerin
global mal ve finans piyasalarindaki kirillganligi artirabilecegi ve kur ve enflasyon

dinamiklerini etkileyebilecegi ifade edilmistir.
Oncii bilyiime gostergelerinden sanayi iiretim endeksindeki gelismelere bakildiginda, Subat

ayinda %#4,1 oranindaki artistan sonra Mart ayinda artig oraninda yavaslama oldugu ve %1,2

oraninda artig yasandig1 goriilmektedir.

Sanayi Uretim indeksi

8,0

6,0

4,0

2,0

0,0

-Z,Q?S'b'

4,0

-6,0 _
Kaynak:Rusya Ist. Kur.

Mart ayinda sanayi iiretimindeki s6z konusu yavaslamanin Ozellikle imalat sanayinde

gerceklesen %0,3 oranindaki diisiik artis oranindan kaynaklandigi anlasilmaktadir.
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imalat Sanayi %

Celik tretimine bakildiginda, Ocak ayinda 5790 bin ton olan ¢elik iiretiminin Subat ayinda
5230 tona geriledigi goriilmektedir.

Celik tiretimi, 1000 ton
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Tiiketim harcamalar1 agisindan 6nem tagiyan reel licretlerde yavaglama egilimi oldugu
goriilmekte ve bunun 2019 ilk aylarindaki tiiketimi sinirlayan bir o6zellik oldugu

anlasilmaktadir.
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Reel Ucretlerdeki % degisme
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Diger taraftan Is Kesimi Giiven Endeksinin Ocak, Subat ve Mart aylarinda sabit seyrini

stirdiirdiigli gortilmektedir.
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Kaynak:Rusya ist. Kur.
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Tiiketici gliven endeksine bakildiginda 2019 yilinin 1. ¢eyreginde de 2018’in 3. ve 4.

ceyreklerindeki gibi bir miktar olumsuz seviyenin slirdiigli goriilmektedir.

Tlketici gliven indeksi
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Kaynak:Rusya ist. Kur.

Perakende satiglardaki yillik degisime bakildiginda Subat ayinda %2 artis oranindan sonra
Mart ayinda artig oraninin %1,6’ya geriledigi goriilmektedir.

Perakende satislar % degisim
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4-Enflasyon

Enflasyon orami Mart ayinda %5,3’e yiikselmistir. Ozellikle gida irtinleri fiyatlarindaki
artislar bunda etkili olmustur. Rusya Merkez Bankas: Yonetim Kurulu'nun Mart ayinda
yapilan toplantisinda politika faiz oran1 %7,75 oraninda sabit birakilmistir. Merkez Bankas:
tarafindan yapilan agiklamada, hane halk: ve is diinyas: enflasyon beklentilerinin Subat ve
Mart aylarinda bir miktar disttigti, ancak halen 6nemli oldugu kaydedilmistir. Ayrica
Katma Deger Vergisi artisinin yarattigr fiyat degisikliklerinin onemli olgtide gerceklestigi

ifade edilmistir.

Rusya Merkez Bankas: tarafindan yapilan degerlendirmede halihazirdaki ttiketici talebi
hareketlerinin ve is giicti piyasasindaki kosullarin ilave bir enflasyon baskis1 yaratmadig:

ifade edilmistir.

Enflasyon Orani
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Politika Faiz Orani

25-Jul- 31-Oct- 11-Dec- 16-Dec-
2014 14 14 15 14
Faiz orani 8,00% 9,50% 10,50% 17%
30-Jan- 13-Mar- 30-Apr- 15-Jun- 11-Sep- 30-Oct- 11-Dec-
2015 15 15 15 15 | 31-Jul-15 15 15 15
Faiz orani 15,00% 14,00% 12,50% 11,50% 11,00% 11,00% 11,00% 11,00%
29-Jan- 18-Mar- 29-Apr- 10-Jun- 16-Sep- 28-Oct-
2016 16 16 16 16 | 29-Jul-16 16 16
Faiz orani 11,00% 11,00% 11,00% 10,50% 10,50% 10,00% 10,00%
03- 24-Mar- 28-Apr- 16-Jun- 15-Sep- 27-Oct- 15-Dec-
2017 | Feb-17 17 17 17 | 28-Jul-17 17 17 17
Faiz orani 10,00% 9,75% 9,25% 9,00% 9,00% 8,50% 8,25% 7,75%
09- 23-Mar- 27-Apr- 15-Jun- 14-Sep- 26-Oct- 14-Dec-
2018 | Feb-18 18 18 18 | 27-Jul-18 18 18 18
Faiz orani 7,50% 7,25% 7,25% 7,25% 7,25% 7,50% 7,50% 7,75%
08- | Mart
2019 | Feb-19 | 2019
Faiz orani 7,75% | 7,75%

5-Issizlik Oram

Issizlik oran1 Subat ayinda %4,9 olarak gerceklesmis ve Ocak ay1 ile ayn1 kalmistir. Subat ay1

itibariyla issiz sayis1 12 bin kisi azalarak 3 milyon 655 bin olmustur.
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6-D1s ticaret ve 0demeler dengesi

2019 yilinin Ocak ve Subat aylarinda ihracat gegen yilin ayni aylarina gére hemen hemen

ayni kalarak 66,4 milyar dolar olarak gergeklesmistir. Ayn1 donemdeki ithalat ise bir miktar

azalarak 33,3 milyar dolar olarak gerceklesmistir. S6z konusu gelisme 2019 yili ilk

aylarindaki durgunlugu destekleyici bir gelisme olarak gortilmektedir.

Odemeler Dengesi (Milyar Dolar)

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019*
ihracat 523 497 341 281 352 443 66
ithalat 343 308 193 191 237 249 33
Cari iglemler dengesi 33 58 69 24 35 114
Sermaye hesabi dengesi -47 -174 -73 -27 -34 -114

Kaynak:Rusya Merkez Bankasi
*Ocak-Subat

7-Biitce

Vergi toplanmasina iliskin etkinlik, mali kural ve ihtiyatli harcama politikalart son yillarda

acik veren biitce acisindan pozitif sonuglar ortaya ¢ikarmis ve 2018 yilinda Federal biitce

fazlas1 %2,7 olarak gerceklesmistir. Diger taraftan, petrol gelirleri ve KDV artisinin yarattigi

gelir artis1 Ocak ve Subat aylarinda biit¢eyi destekleyici bir unsur olmustur.

Bununla birlikte KDV artisinin etkisi yani sira ekonomik aktivitelerdeki gerilemenin

yaratacagi toplam etkinin 2019 yili ilk ti¢ aylik verilerinin kesinlesmesi durumunda daha iyi

analiz edilebilecegi degerlendirilmektedir.

Federal Bltce

2013 2014 2015 2016 2017 2018
Gelirler %GDP 19,7 20,3 16,4 15,6 16,4 18,7
Harcamalar %GDP 20,2 20,8 18,7 19,1 17,8 16
Denge -0,5 -0,5 -2,3 -3,5 -1,4 7,7
Petrol gelirleri %GDP 10,0 10,6 71 5,6 6,6 9,5
Ural petrol fiyati, $ 107,0 109,0 51,0 42 53 72
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