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TEMEL ANALIZ BITMEDI

Eger, ticari zekas! da olan bir mucit veya siyasi iligkileri gii¢lii bir girisimci (miiteahhit diye okuyabilirsiniz)
degilseniz, lstelik atadan dededen mal miilk kalmamigsa, nasil zengin olacaksiniz? Bunun tek bir yolu, arsa
ve/veya borsaya yatirim yapmaktir. Kliglik veya blyiik demeyin. Mutlaka yatirrm yapin. Ge¢ kaldim hig
demeyin. Zaten herhangi bir konuda geg¢ kaldiginizi diigliniiyorsaniz, derhal harekete gecin ki daha fazla
gecikmis olmayin.

Simdi soracaksiniz: Arsada pek dedil ama borsada para kaybeden ¢ok kisi yok mu? Biz zengin olalim
derken elimizdeki avucumuzdakini de kaybetmeyelim. Evet, boyle bir tehlike var. Ama sandiginiz kadar olasi
degdil. Mesele giris ve ¢ikis zamanlamasinda hata yapmamaktir. Daha da 6nemlisi kdgit veya emtia se¢imini
iyi yapmaktir. Yani meshur degigiyle “temel ve teknik analizde” vahim hata yapmamak gerekir. Kliglik hatalar
zamanla kendiliginden yok olur. O kadar dert etmeyin.

Bilindigi gibi iki analiz var. Birincisine temel (fundamental), ikincisine teknik analiz deniyor. Temel analiz,
ekonominin gidisatini, sektérlerin gelecegini ve firmalarin bilango ve gelir tablolarini iyi okuyarak “neye”
yatirim yapacagdini kararlastirmak demektir. Teknik analiz ise borsa hareketlerinin ne yénde olacagini
kestirip alma ve satma kararlarinin “zamanini” tayin etmek anlamina gelir.

Gecgenlerde yabanci bir TV kanalinda “borsa muhabbeti” dinliyordum. Uzman konusmaci “temel analiz bitti”
dedi. Temel analize ¢ok inanan, kendi ¢capinda bir borsa oyuncusu olarak kulak kabarttim. Neye dayanarak
bunu soyliiyor dedim. Uzmanimiz ¢ok ilging rakamlar verdi. Sadece bizim borsada degil diinyanin tim
borsalarinda, endekslerin ybniind, 6nemli bir kismi Isvigre’de kurulu fonlar belirliyormus. Clinki malin ve
paranin gogu onlarin elindeymis. Yani “onlari izleyin yeter” dedi. Dogru ama eksik: Endeks artigini
yakalamak kadar 6nemli olan diger husus da neye yatirim yapacadini bilmektir. Bu da temel analiz ister.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

ENFLASYON VE BUYUME, iKiSi DE ARTIYOR!

Adustos verisi ile birlikte TUFE nin (Temmuz'daki 9.80’i saymazsak) kesintisiz olarak 11 ay boyunca yiizde
10 degerinin (izerinde kalacagi kesinlegsmis bulunuyor. Bu da ortalama enflasyonu son 14 yilin en yliksek
seviyesine tasiyor. Gerek gekirdek enflasyon degerlerinde gériilen hizli artis, gerekse de Yi-UFE deki
yiikselis, 6niimiizdeki aylarin TUFE rakamlari igin iyimser olmayi imkansiz hale getirmis durumda.

Sadece 2 parametreye bakarak bile Tlirkiye’'de enflasyonun yiikselme egilimi icerisinde oldugunu gérmek
mimkdn. Birinci nokta kurlar. Her ne kadar son 1 aydir kiiresel risk istahindaki artigla birlikte Tiirkiye dahil
pek ¢ok gelismekte olan lilke parasi deger kazanmigsa da, TL déviz sepeti bazinda halen gegen seneye
gére yiizde 20 kadar dedersiz durumda. Ustelik bu deder kaybi son 4 senedir devam etmekte. Mayis 2013’e
gore kur sepetindeki deger kaybi yiizde 80. Ayni dénemdeki kiimdilatif enflasyon ise yiizde 40 kadar. Demek
ki, maliyetler iizerinde halen kur baskisi devam ediyor. Ikinci faktér ise ig tiiketim ve biiyiimede gériilen
canlanma. Bu canlanma kamu harcamalarindaki ve kamu destekli kredilerdeki artis sayesinde oldu. Ancak,
ekonomide uzun slredir makine-teghizat yatirimi yapilamadigi biliniyor. Bu durum, bir noktada dretim
maliyetlerine tesir edecektir. Ayrica son dénemde borglanarak ayakta kalabilen pek ¢ok Uiretici bu borglari
ddeyebilmek igin (iriin fiyatlarina zam yapmak zorunda. Ote yandan, biiyiimedeki canlanmanin cari agigi
artirmasi, ve bu durumun da déviz kurlari lizerinde ek bir baski kurmasi da olasilik dahilinde. Sene basindan
beri beklenenden ¢ok daha yumusak gegen kiiresel likidite ortami ise ilanihaye béyle siirmeyecektir. Bu
sartlar altinda enflasyonda kalici yénde bir azalma senaryosu éngérmek oldukcga zor.

Enflasyonla es zamanli olarak milli hasila biiyiimesinde de artig var. ilk geyrekteki %5.2°den sonra, 2.
geyrekte de biiyiime %5.1 oldu. Harcamalar tarafina baktigimizda bu dénem bliyiimedeki ivmenin sabit
sermaye yatirimlarindan ve ithalat-ihracat farkindan kaynaklandigi gériiliiyor. llk bakista sermaye
yatirimlarindaki %9.5'lik artis olumlu bir gelisme olarak géziikebilir. Sonucta, %5.1’lik blyimenin %2.9°u bu
kalemden saglanmis. Yatirim harcamalarinin detayina baktigimizda esas etkinin %25’lik artigla ingaat
yatirimlarindan geldigi gértiliiyor. Ancak insai yatirimlarin biyiik él¢iide “6li yatirim” oldugunu s6éylemeye
gerek yok sanirim. Makine ve techizata yapilan yatirimlarin aksine, bu tip yatirimlar ileriki dbnemlerde mal
tiretimi ve déviz geliri saglamiyor, sanayinin kapasitesini artirmiyor.

Makine ve techizat yatirimlari ise son 5 ¢ceyrektir duraklama ve gerileme icerisinde. Bu sene ilk ceyrekteki
%12’lik daralmadan sonra bu ¢eyrekte de bu tiirden yatirimlar %8.6 azalmis durumda. Bu durumun
Tiirkiye’nin 6niimiizdeki dbnemdeki lretim ve (retkenlik potansiyelini zayiflattigini séylemeye bilmem gerek
var mi? Yatirimlarla ilgili diger bir soru isareti ise tam kompozisyonunu bilmemekle birlikte insaat
yatirimlarinin 6nemli bir kisminin konut ve ofis oldugundan hareketle, éniimiizdeki dbnemlerde bu yeni bina
stoklarinin atil kalmasi sonucunda, bugiin biiylimeye yliksek katki yapan bu sektériin ileriki dbnemlerde
durgunluga girerek aksi yonde bir etki yapmasi ihtimali. (GSYH'nin lretim tarafinda yer alan “gayrimenkul
faaliyetleri’ndeki artis ise sadece %1.7. Insaat sektériine bu kadar yatirim yapilirken satis faaliyetlerinin bu
kadar zayif kalmasi bir seylerin yolunda gitmedigini gésteriyor.)

Bliyiimeye diger 6nemli katki ise %1.7 ile dis ticaretten saglanmis gbziikiiyor. Mal ve hizmet ihracati, 2017
yihinin ikinci ceyreginde bir énceki yilin ayni ¢ceyredine gére zincirleme hacim endeksi olarak %10.5, ithalati
ise %2.3 artti. (Esasinda, ayni dénemde dolar bazindaki artis ihracatta yiizde 8.9, ithalatta ise yiizde 9.5
olmustu. ithalattaki artisin oransal olarak daha yiiksek olmasina ragmen dis ticaretin biiyiimeye net etkisinin
pozitif olmasi ilging gelebilir. Bunun sebebi ise 2 dénem arasinda ithalat birim deger fiyatlari artarken, ihracat
birim deger fiyatlarinin azalmis olmasi.)

GSYH'nin lretim tarafina baktigimizda ise milli gelirin yarisina yakinini olugturan sanayi ve hizmetlerin bu
dénem sirasiyla %6.3 ve 5.7 artis gésterdigi gériiliiyor. Yeni seri ile birlikte TUIK tarafindan her ay agiklanan
sanayi lretim endeksi ile GSYH’de yer alan 3 aylik sanayi rakamlari arasindaki iliskinin tamamen kopmus
oldugunu tekrar hatirlatmakta fayda var. 2. ¢eyrekte (lretim endeksine gére %2.2 kadar artis gergeklesmis-
ken, bu artis orani milli gelir rakamlarinda %6.3. Aradaki farki yaratan sebep bir verinin anketler sonucunda,
digerinin ise Maliye Bakanligi kayitlarindan elde ediliyor olmasi. Sonugta bu verilerden biri ciddi sekilde
yanlis ama hangisi?

3. gceyrekteki gliclli baz etkisini de dikkate alirsak, yilin son 3 ayinda beklenmedik bir afet vs. olmadigi
stirece 2017 bliytime hizinin %5.5-6.0 civarlarinda gerceklesecegi simdiden tahmin edilebilir. Ancak, bu
noktada 6nemli soru saglanan bliyiimenin kaynaklarinin ne oldugu ve bunun sdrddriliip strddriilemeyecegi.

t.belli@turkishbank.com
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BUTGE VE KAMU FINANSMANI

Hazine’nin kasasinda TL bol ama doviz yok!

e Temmuzda uzun zamandan beri ilk defa bitge harcamalarindaki artis gelirlerdeki artisin altinda
kaldi. Bu ay faiz-disI harcamalar %20 artarken, gelirlerdeki artis %23.3 oldu. Boylece blitce de
toplamda 925 milyon TL fazla verdi. Ancak ilk 7 ay sonrasinda buitge a¢igi halen 24.3 milyar TL.

e Harcama artisinin nisbi olarak duslk kalmasinda bu ay agirlikli olarak SGK agiklarindan olusan cari
transferler kaleminin %9 gibi disik bir oranda artmasinin etkisi vardi. (Ilk 7 ay toplaminda ise cari
transferlerdeki artis orani %27!)

2016 Temmuz2017 Temmuz| Artig 2016 Oca-Tem | 2017 Oca-Tem Artig
Harcamalar 42,413,756 51,540,017 21.5%! 316,265,707 375,975,185 18.9%
1-Faiz Harig Harcama 38,215,325 45,778,221 19.8% 285,677,464 343,223,065 20.1%!
Personel Giderleri 12,383,576 13,859,729 11.9% 89,288,323 95,684,223 7.2%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 2,042,345 2,261,591 10.7% 14,558,898 15,627,216 7.3%
Mal ve Hizmet Alimiari 3,668,877 4,924,266 34.2% 26,026,621 31,334,946 20.4%
Cari Transferler 16,099,190 17,538,921 8.9% 127,383,331 161,313,433 26.6%
Sermaye Giderleri 2,910,206 4,405,678 51.4% 18,635,620 25,401,220 36.3%
Sermaye Transferleri 317,339 1,588,705 400.6% 3,234,260 6,036,172 86.6%
Borg Verme 793,792 1,199,331 51.1% 6,550,411 7,825,855 19.5%
2-Faiz Harcamalari 4,198,431 5,761,796 37.2%! 30,588,243 32,752,120 7.1%
Gelirler 42,543,153 52,465,590 23.3% 317,544,089 351,665,310 10.7%
1-Genel Biitge Gelirleri 41,022,978 50,994,013 24.3% 304,887,631 338,070,659 10.9%
Vergi Gelirleri 36,111,701 46,062,984 27.6% 252,664,943 292,133,853 15.6%
Tesebbls ve Milkiyet Gelirleri 927,896 756,220 -18.5% 17,929,225 15,409,911 -14.1%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 208,761 179,911 -13.8% 1,752,950 1,603,309 -8.5%
Faizler, Paylar ve Cezalar 3,655,475 3,421,455 -6.4% 20,935,532 20,343,763 -2.8%
Sermaye Gelirleri 103,394 551,589 433.5% 10,819,052 7,516,537 -30.5%
Alacaklardan Tahsilat 15,751 21,854 38.7% 785,929 1,063,286 35.3%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,304,992 1,281,377 -1.8% 9,596,970 10,349,131 7.8%!
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 215,183 190,200 -11.6% 3,059,488 3,245,520 6.1%
Biitce Dengesi 129,397 925,573 615.3% 1,278,382 -24,309,875 -2001.6%
Faiz Dig1 Denge 4,327,828 6,687,369 54.5%! 31,866,625 8,442,245 -73.5%

e Temmuzda genel olarak vergi gelirleri yuksek artis gosterirken “dahilde alinan KDV*nin azalmis
olmasi ilging. Ithalatin temmuzda %46 oraninda artmis olmasi bu ay ithalattan alinan vergilerin de
yuksek oranda artmasi sonucunu beraberinde getirmis.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis| Haziran| Temmuz

HAZINE NAKIT GERGEKLESME A§u.17 Agu.16
Gelir Vergisi 105%|  59%| 100%|  58%| 17.4%|  30%| 312% - ) 63790 52176  22.3%
Dahilde Alinan KDV 197%|  -3.2%| -33.1%| 222%|  42%| 95%| -37%| |1- GELIRLER ' ' =
TV - Petrol ve Dogalgaz 89%|  44%| 122%| 25.1%| 138%| 122%| 287%| |2 GIDERLER 61568 46,796 31.6%
OTV - Motorlu Tagitlar 462%| -88%|  42%|  04%  28%  43% 798% FAIZDISIGDERLER 55916 42066 32.9%
OTV - Tiitiin 327%| -534%| 29.0%| 2214%|  18%| 138%| 17.2% FAIZ ODEMELERI 5652 4730 19.5%
OTV - Dayanikli Tiiketim Mal. | 424%|  151%| -12.2%| -10.8%|  3.7%| -184%| -253%| [3-FAIZDISIDENGE . 7875 10,110 -22.1%
Giimriik Vergileri 38.0%| 27.3%| 20.2%| 37.2%| 38.3%| 20.5%| 55.2%| |4- OZELLES.ve FON GELIRLER 751 77 873.4%
ithalde Alinan KDV 435%|  113%| 123%| 18.0%| 244%| 214%| 39.4%| |5 NAKIT DENGESI (1+4-2) 2,973 5457 -455%

e Agustosta butgenin normal seyrine ddnmus oldugu sdylenebilir. Gelirler %22 artarken faiz-digi
giderlerdeki artis %33! Nakit fazlasinda ise 1.5 milyar TL kadar bir azalma s6z konusu.

e Agustosta Hazine ihtiyacinin oldukga Uzerinde borglanarak ay sonunda kamu mevduatini 42 milyar
TL gibi rekor bir seviyeye tasidi. Bdylece bor¢lanmalarini biraz zamana yaymis oldu. Ancak gene de

son 4 ayda yUkli miktarda borglanmasi HAZINE FINANSMAN PROGRAMI
gerekecek. Gegen sene son 4 ayda Mityar ") Eylil 2017 | Ekim 2017 | Kasim2017'"
net borglanma miktari 6.7 milyar TL Gemeler 2.4 153 5o
olmustu. Bu sene ise Aralik harig e ¥ e 53
Onumiizdeki 3 ay igin programlanan Brsorg Serv 50 = =
H H A 24 08 08
borclanma miktari 36 milyar TL. Al . = -
. . . Finansman 12,4 15,3 59
e Kamunun déviz miktari halen 2 milyar Borglanma Digi Kaynaklar P/%) 1.1 44 0.2
dolarin altinda. Hazine'nin dis borglari foranma____ 1 - o1
. .. . vey e Dig Borglanma 0.0 0.0 0,0
o6demek icin EylUl ayinda yUklG i¢ Borglanma 4 ] 11,3 18,7 6.1
. . e Piyasadan Ihale Yoluyla Ig Borglanma 9,6 16,4 52
miktarda (3-4 milyar dolar) déviz satin P - e =
almasi veya borglanmasi gerekecek. Kamuya satigar 18 28 09
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ODEMELER DENGESI ve DIS TICARET

Finans hesabi girisleri cari agigi dengeliyor.

e Gumrlk Bakanligi verilerine gore Agustosta ihracat %12.4, ithalat ise %15.3 artti. Dig ticaret acigi
ise 1.1 milyar dolar kadar artarak 5.9 milyar dolar oldu. Her ne kadar dis ticaret agigi artsa da, turizm
gelirlerinde beklenen artis
sayesinde bu ay cari islemler agigi

Dis Ticaret
az da olsa daralacaktir.
. o " ihracat ' ) : ] \
«  TiM verilerine gére bu ay payi ihraca 11.825| 13.287| 12,36| 93.258) 103.348) 10,82
iksek olup d Kih t ithalat 16.620] 19.164| 1530| 130.973| 148971 13,74
yuksek olup da en gok inraca T 28.445| 32450 14,08 224.231] 252318 12,53
artigi gosteren sektor_ler klmya Di5 Ticaret Dengesi -4795| -5.877| 2256| -37.715| -45.623 2097
(%21 ), tarima daya“ islenmis ihr./ ith. Karsilama Orani (%) 71,1 69,3 71,2 69,4
artinler (%11) ve makine ve i .
. e iHRACAT 1-31 AGUSTOS
akasamlari. Otomotiv sektori ise ore or Degisim [
. e e N . - D a) %,
%9.4 ile iyi bir artis gdsterirken, SEKTORLER (17716 |
. . . . TARIM 1,627,084 1,669,787 2.6 13.4
Onceki aylardaki artis oraninin Il. SANAYI 9,145,873 10,324,800 | 129 83.0
A. TARIMA DAYALI iSLENMiS URUNLER 970,467 1,077,898 11.1 8.7
altlnda ka|m|§ durumda Tekstil ve Hammaddeleri 661,290 696,942 54 5.6
. . Deri ve Deri Mamulleri 143,042 178,891 25.1 1.4
e Sene basinda Fed'in faiz artirrmi Hah 166,135 202,065 216 16
. e .. . B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,208,479 1,461,364 20.9 11.7
ve bilango kugultmesinin etkisiyle  [Kuyed vadieler e vamuten 128479 | iaeiges | 209 | 117
I ikidi i C.SANAYI MAMULLERI 6,966,928 7,785,538 11.7 62.6
I_(_uresel |Ik|d|te Ve gell$mekte OIan Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1,605,433 1,679,093 4.6 135
Ulkelere para akimlarinin Otomotiv Endistisi 1,677,700 1,836,087 94 148
. Gemi ve Yat 60,904 170,162 179.4 1.4
Zay'ﬂamaS| beklenlyordu Ancak Elektrik Elektronik ve Hizmet 854,986 971,511 13.6 7.8
bu 6ngérilerin aksine grafikten de  Faresiega oo sirasr T ooeros | ve | 49
goraldugu gibi bugune kadar | Golik , ____ 880,300 855,628 28 69
" .. . Cimento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri 226,449 246,166 8.7 20
finans hesabi giriglerinde azalma Micewher 232,000 324,545 399 26
o . s Sawnma ve Havacilik Sanayii 151,571 159,381 5.2 1.3
degil aksine artig s6z konusu. Iklimlendirme Sanayii 302,024 361,502 19.7 2.9
H H Diger Sanayi Uriinleri 7,829 7,648 -2.3 0.1
Temm_UZda ne_tte hlsse_ senetlerine 1il. MADENCILIK 344,706 444,900 29.1 36
471 milyon, DIBS’lere ise 1.8 Madencilik Urdnleri 344,706 444,900 291 36
TOPLAM (TiM’) 11,117,663 12,439,487 11.9 100.0

milyar dolarlik yabanci girisinden
sonra Agustos’ta da sirasiyla 590 milyon ve 1 milyar dolarlik girig oldu.

e 2016 Haziranindan beri gecen 13 ayin 10’'unda cari islemler acidi bir dnceki senenin ayni ayina gore
artis gosterdi. Haziran 2017°de ise aylik bazda 1.2 milyar dolarlik bir azalma s6z konusu. Ancak bu
durum blyik 6lglide Hazirandaki bayram tatilinden kaynaklanmakta.

¢ Gecen sene MB’nin reeskont kredilerinin vadelerinin uzatilmasi neticesinde bir sure igin bu kredilerin
doviz rezervlerine katkisi oldukga azalmisti. Ancak Haziran’dan itibaren bu katki tekrar artarak
Agustosta 2 milyar dolari asmig vaziyette. Nitekim toplam doéviz rezervlerinde de Agustosta belirgin
bir artis s6z konusu.

ODEMELER DENGESI (milyon $) MB DOViZ REZERVLERI milyon $

130000

=REZERV VARLIKLAR
NET HATA VE NOKSAN

=FINANS HESABI

= CARI ISLEMLER

125000

120000

115000

110000

105000

100000

95000

90000

111116 B S e —
091216 — ——————

23.12.16

17.0217

03.03.17

17.0317

31.03.17

14.04.17
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URETIM ve BUYUME

2. ceyrek bliyimesi siirpriz olmadi

e %5.1 olarak agiklanan 2. ceyrek GSYH artis orani, piyasa beklentisi de bu seviyelerde oldugu igin,
herhangi bir surpriz etkisi yaratmadi. Harcamalar tarafina baktigimizda buyimenin %2.9’unun sabit
sermaye yatirimlarindan ve %1.7’sinin ithalat-ihracat farkindan
kaynaklandigi goriliyor. Bu dénemde kamunun tiketimi %4.3
azalirken, hanehalklarinin tiketimi sadece %3.2 artmis.

o Bu ddénemde gegmis donemlerle ilgili bazi revizyonlar da yapildi.
Gegen senenin 3. geyregine iliskin revizyon sonucunda o
dénemde %1.3 olarak agiklanan daralma %0.8’e c¢ekildi. 4. geyrek
blyimesi ise %3.5'ten 4.2’ye yukseltildi. Bu revizyonlar
sonucunda 2016 tim sene blyimesi de %2.9'dan %3.2’ye ¢gikmis
oldu. Gegen sene 3. donem daralmasinin azalmasi bu senenin 3.
dénemindeki pozitif baz etkisini bir miktar azaltacaktir. Ancak,
gene de, Temmuz ve Agustos ayina iliskin 6ncu veriler 3. geyrekte oldukga yliksek bir milli hasila
artigl gorebilecegimize isaret etmekte.

e Temmuz ayinda arindiriimamis rakamlarla sanayi Uretimi %25.6 gibi ¢ok ylksek bir oranda artt.
Artisin bu kadar yiksek olmasinda gegen sene Temmuzundaki darbe girisiminin ve de bayram
tatilinin etkisi var. Nitekim takvim (=bayram) etkilerinden arindiriimis endeksteki artis %14.5 ile daha
makul seviyelerde. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis endeks ise gegen aya gore %

KAPASITE KULLANIM ORANLARI SANAYi URETIM ENDEKSI Sektdrel Uretim
Mev. ve Tak. Etkisinden Arindinimig

Elektrik, Gaz ve Su

Tagit Araglan

Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler

Giyim Egyasi

Toplam Tekstil urunleri imalati

=Tiiketim Mallari Gida Uriinleri

«==Ara Mallari Imalat Sanayi

==Yatinm Mallari Madencilik

Toplam Sanayi

¢ Satin Alma Yoneticileri Endeksine (PMI) gdre ise imalat sektérunln faaliyet kosullarindaki genel
iyilesme Mart 2011’den beri gdzlenen en iyi diizeyde kaydedildi. Uretim, yeni siparigler, satin aima
faaliyetleri ve istihdamdaki
genisleme Temmuz'a kiyasla
ivme kazandi ve uretimdeki
biyime Mart 2011’den sonraki
dénemin en yliksek hizinda
gerceklesti. Tamamlanmamig
isler Agustos’ta yukseldi ve
imalatcilarin kapasite kullanimi
Uzerindeki baskinin arttigina
isaret etti. Ayrica, son anket
verileri imalat sektorindeki
enflasyonist baskilarin ilimli
dlzeyde de olsa arttigini
gosterdi.

e Bu ay tiketici gveni diginda

= EkOnomik giiven endeksi ——Tiiketici giiven endeksi ~——Reel kesim giiven endeksi

tlm alt giiven endekslerinde et sekt ghven endeks L Perakende faret st given endesi ot skt gtvem e

belirgin artislar var. 106.0
degeri ile ekonomik gliven endeksi de Aralik 2013’ten beri en ylksek seviyesine ulasmis durumda.
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ENFLASYON

Enflasyon sene sonunda 14 senenin rekorunu kirabilir

e Agustos ayinda TUFE %0.52, Yi-UFE ise %0.85 artis gosterdi. 12 aylik enflasyon TUFE'de %10.68,
YI-UFE’de ise %16.35 oldu.

o Agustosta ana harcama gruplarina gore enflasyona en ¢ok etkiyi %0.33 ile ulastirma, %0.13 ile ev
esyasl ve %0.11 ile konut sektoérleri yapti.

2016

——2017
—m-Trend

e Bu ay ¢ekirdek enflasyon gostergeleri de 2 haneli rakamlara ¢ikmis bulunuyor.

e Enflasyon tek haneli dizeye indigi 2004 yilindan beri en yUksek dlzeylerinde seyrediyor. Temmuz
ayindaki %9.80'i saymaz isek, TUFE ilk defa 11 ay boyunca cift haneli rakamlarda kalmis olacak.

FAIZLER

Mevduat faizleri duruldu, ancak kredi faizleri artmaya devam ediyor

e Son donemde sicak para girisindeki artigla beraber mevduat faizlerinde bir durulma, hatta az da olsa
bir dlists gdzlemleniyor.

o Keza kredi artis hizinda da bir yavaslama olmasi kaynak ihtiyaci bakimindan bankalari bir miktar
rahatlatmis gibi.

e Ancak mevduat
faizlerindeki trendi
kredi faizlerinde
henliz gbzlemle-
miyoruz. Aksine, A\
bzellikle ihtiyag ve AN S A N NN
konut kredisi ERVAL A WO W OV AV
faizlerinde son W
dénemde belirgin
bir artis s6z
konusu.

e Ozellikle enflas-
yondaki artis
dikkate alindigin-

. ags . ihtiyag —Tagit ——Konut —Ticari ——Tahvil ——Mevduat —Ort. Fon. Faizi
da MB’nin politika

faizinde velveya
ortalama fonlama
maliyetinde her-
hangi bir gevsemeye gitmesi ise hala mimkun degil.

22.07.16
05.08.16
19.08.16
02.09.16
16.09.16
30.09.16
28.10.16
25.11.16
09.12.16
23.12.16
06.01.17
20.01.17
03.02.17
17.02.17
03.03.17
17.03.17
31.03.17
14.04.17
28.04.17
26.05.17
09.06.17
23.06.17
07.07.17
21.07.17
04.08.17
18.08.17
01.09.17
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 01.09.2017 28.07.2017 30.12.2016

Dolagimdaki Para 130,165 118,329 111,750 10.0% 16.5%
Vadesiz TL Mevduatlar 163,311 165,801 158,143 -1.5% 3.3%
Vadesiz YP Mevduatlar 139,730 135,238 112,445 3.3% 24.3%
M1 433,205" 419,369 382,339 3.3% 13.3%
Vadeli TL Mevduatlar 666,992 666,992 628,528 0.0% 6.1%
Vadeli YP Mevduatlar 429,264 429,954 395,850 -0.2% 8.4%
M2 " 1,529,461 71,516,315 "1,406,716 0.9% 8.7%
Repo 4,676 5,438 6,936 -14.0% -32.6%
B Tipi Likit Fonlar 13,216 13,206 12,635 0.1% 4.6%
ihrag Edilen Menkul Degerler 28,583 27,262 24,381 4.8% 17.2%
M3 1,575,936 1,562,222 1,450,669 0.9% 8.6%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 36.1% 36.2% 35.0% -0.2% 3.0%
Toplam TL Krediler 1,335,623 1,313,296 1,132,577 1.7% 17.9%
Bireysel TL Krediler 490,920 479,646 438,931 2.4% 11.8%
Kurumsal TL Krediler 844,703 833,651 693,647 1.3% 21.8%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH ITHALAT IHRACATEDOLAR 2012 2013 2014 2015 2016 2017
A (%) (%) (milyon $) (milyon $) SN 1.7725 1.7673 2.2737 2.4219 2.9662 3.7942
2002 30.8 20.7 6.2 51,554 36,059 SUBAT 1.7569 1.7988 2.2168 2.5123 2.9665 3.6143
MART 1.7815 1.8120 2.1596 2.6181 2.8300 3.6427
2003 13.9 18.4 5.3 69,340 47,252 \isaN 1.7573 1.7995 2.1193 2.6607 2.8064 3.5568
2004 13.8 9.3 9.4 97,341 63,017  mAvIS 1.8493 1.8876 2.0954 2.6635 2.9613 3.5398
2005 2.7 7.7 8.4 116,352 73,275 HAZIRAN  1.8152 19282 2.1264 2.6898 2.8900 3.5232
2006 11.6 9.7 6.9 137,300 85,300 TEGMMUZ 1.7950 1.9343 2.1371 2.7889 3.0180 3.5290
AGUSTOS 1.8198 2.0348 21623 29231 29597 3.4472
2007 5.9 8.4 4.7 170,048 107,184 ¢y, ¢y 1.7939 2.0402 2.2813 3.0306 3.0058
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 Ekim 1.8014 1.9930 2.2067 2.9202  3.1080
2009 5.9 6.5 4.8 140,775 102,165 KASIM 1.7860 2.0211 2.2141 29161 3.4236
2010 89 6.4 92 185,493 113‘930 ARALIK 1.7862 2.1343 2.3311 2.9233 3.5255
2011 13.3 10.5 8.8 240,842 134,907
2012 27 6.2 29 236,544 152,537 |2URY 2012 2013 2014 2015 2016 2017
OCAK 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350 4.0632
AL W i Cdd) 1[5 e SUBAT 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364 3.8291
2014 6.4 8.2 2.9 242,200 157,800 \agT 2.3778 2.3230 2.9753 2.8125 3.2148 3.8921
2015 5.7 8.8 40 207,234 143,839 \jsaN 2.3244 2.3528 29305 2.9763 3.1966 3.8814
2016 9.9 8.5 29 198,602 142,606 MAYIS 2.2050 2.4542 2.8522 29199 3.2965 3.9629
2017 10.0 11.0 4.0 225000 155,000 HAZIRAN 22852 25183 2.9032 3.0036 3.2135 4.0198
TEMMUZ  2.2035 25654 2.8611 3.0561 3.3506 4.1399
AGUSTOS 2.2860 2.6978 2.8502 3.2775 3.2970 4.1504
YATIRIMLARIN GETIRILERI EYLOL 2.3196 2.7552 2.8798 3.4002 3.3608
EKIM 2.3322 27249 2.7712 3.2125 3.4055
DOLAR EURO IMKB ~ MEVDUAT PSSV 2.3225 2.7504 2.7585 3.0850 3.6430
EYLUL 2016 1.6% 1.9% 0.7% 1.0% ARALIK 2.3565 2.9397 2.8323 3.1896 3.7176
EKIM 2016 3.4% 1.3% 2.7% 1.1% .
KASIM 2016 10.2% 7.0% 5.8% 1.1% LEEL 2012 2013 2014 2015 2016 2017
ARALIK 2016 3.0% 2.0% 5.6% 1.2% OCAK 57,171 78,783 61,858 88,945 73,481 86,295
OCAK 2017 76%  9.3% 10.4% 120 SUBAT 60,721 79,334 62,553 84,147 75814 87,478
MART 62,423 85,899 69,736 80,846 83,268 88,947
SUBAT 2017 A.7%  -5.8% 1.4% 13%  \isan 60,010 86,046 73,872 83,947 85328 94,422
MART 2017 0.8%  1.6% 1.7% 1.3%  wmavis 55,099 85,990 79,200 82,981 77,803 97,541
NISAN 2017 2.4%  -0.3% 6.2% 1.3% HAZIRAN 62,543 76,295 78,489 82,249 76,817 100,440
MAYIS 2017 05% 2.1% 3.3% 1.3% TEMMUZ 64,260 73,377 82,156 79,909 75,405 107,531
HAZIRAN 2017 -0.5% 1.4% 3.0% 1.4% AGUSTOS 67,368 66,394 80,312 75,210 75,967 110,010
TEMMUZ 2017 0.5% 1.4% 7.1% 149 EYLUL 66,397 74,486 74,937 74,205 76,488
. EKIM 72,529 77,620 80,580 79,409 78,536
AGUSTOS 2017 -0.5% 1.4% 2.3% N 66,351 75,748 86,168 75,232 73,995
SON 12 AY 17.9%  25.4% 44.8% 16.1% ARALIK 78,208 67,802 85,721 71,727 78,138
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MUDUR ADRES TEL NO

Soner Kaya Esentepe Mah., Ali Kaya Sok., Polat Plaza A Blok (212) 268 04 30
Serdar Akyildiz Valikonagi Cad. No:1, Nisantasi (212) 373 71 11
Selahadtin Ege incirli Cad. Yegilada Sok. No: 2 (212) 543 33 67
Ayhan Cengiz Rami Kisla Cad No: 41 Topgular - 34030 Eyiip (212) 576 10 10
Sule Cetinkaya Bagdat Cad. No:198 (216) 302 69 22
Ercan Osman Korog Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy (216) 348 12 73
Erdal Polat Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya (312) 431 11 80
Mustafa Isbuga Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle (312) 386 15 71
Bekir Adirsoy Gazi Bulvari Késtepen hani No:68/A (232) 483 00 42
Vildan Giiven Orta Mah. Ankara Cad. No:47 (264) 272 69 48
Banu Simsek F.S.M. Bulvari Girisi, No:128/19, Nillfer (224) 220 91 91
Mehmet Yavuz Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1 (262) 642 41 79
Duran Altin Cami Serif Mah., Uray Cad., No:58/A (324) 233 56 12

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI : 0 (212) 373 73 73

TURKISH BANK (UK) LTD

SUBE MUDUR ADRES TEL NO
Commercial Branch Vedat Celik 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN (44-207) 403 565€
London Branch Cigdem Beykoylu 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN (44-207) 403 565€
Harringay Sule Ahmet 577 Green Lanes, Harringay London N8ORG (44-208) 348 960C
Palmers Green Filiz Yazicioglu 391 Green Lanes, London N13 4JG (44-208) 447 687C
Edmonton Asya Yaman Unit 2A, 92-94 Fore St., Edmonton, N18 2XA (44-208) 887 808C
Lewisham Ahmet Ali Ginay Lewisham High Street London SE13 5JX (44-208) 852 308¢
Dalston Suheyla ismail 121 Kingsland High St. Dalston London E8 2PB (44-207) 923 333¢
TURK BANKASILTD.

SUBE MUDUR ADRES TEL NO
Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havall 92 Girne Cad.Lefkosa (392) 600 33 33
Lefkosa/Carsi Seyit Ali Mutsuz (sor.) Belediye Pazari Yani (392) 227 48 25
Gonyeli Dilek Utlu Atatilrk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli (392) 223 17 68

G.Magusa/Merkez
G.Magusa/Salamis
G.Magusa/Terminal
Girne/Merkez
Girne/Carsi
Girne/Karaoglanoglu
Girne/Karakum
Girne/Alsancak
Glizelyurt

Gemi Konagi
Ortakdy

Lefke

Onder

Resat Giindogdu 24 Liman Yolu, Gazi Magusa (392) 366 90 85
(392) 365 53 67
(392) 366 72 69
(392) 815 13 60

(392) 815 21 01

inang Babaliki Ayluka Mah.,ismet inénii Bul.Salamis Yolu

Nuray Veziroglu Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar
Alev Ozkandemir Ziya Rizki Cad., Poltan Palas Apt 8-9-10, Girne

Suruk Caglar (sor.) Ramadan Cemil Meydani, No:1, Girne

Hiseyin Alemdar Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu (392) 822 40 32
Filiz Tzmen Hz. Omer Cad., Ozankéy Kavsagi Karakum (392) 815 47 13
Riya Yiimaz 206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak (392) 821 33 99

Guven Hacimulla Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Glizelyurt
Ece\it Cad., No:42 Girne

Sht.Gzt.Hasan Tahsin cad.16/A blok no:43
Fadil Nekibzade Cad., No:3, Lefke

Bedrettin Demirel Cad. No.87, Lefkosa

(392) 714 21 98
(392) 727 73 52
(392) 227 04 39
(392) 728 75 45
(392) 229 14 20

Nazli Erk Cellatoglu
Esra Ayalp
Sebnem Atalar

Yildan Karamona (sor.)

Eski aylara ait raporlar Turkish Bank web sitesi www.turkishbank.com’dan saglanabilir.
Abone olmak isteyenler mdh@turkishbank.com adresine e-posta yollayabilirler.

Yazigsma Adresi
Telefon
E-posta

Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasi, Istanbul 34371 Turkiye
+90 212 37363 73
rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com
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