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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

BORCLUN KADAR KONUS

Son tahlilde her banka sadece tek sayfalik bir “bilan¢o” dur. Bilango’nun solunda “varliklar’ saginda
“yakamliltkler” bulunur. Bir bankanin varliklarinin en az % 70’i bankanin verdigi kredilerden olugur.
Bankadan kredi alan kisi (ister tiizel ister 6zel olsun) bankanin borglusudur. Geri kalan % 30 ise kasa, MB’
deki karsiliklar, 6zellikle yurtdisi bankalarda duran mevduat ve gesitli bonolar veya tahvillerden olusur.
Muhasebe mantigi bakimindan “sabit degerler” hari¢ diger varliklar da birilerinin o bankaya olan borcudur.
Kisaca bir bankanin “varliklarinin kalitesi” yani zamaninda veya icabinda tahsil edilebilir olma niteligi,
borclularinin kalitesi yani 6deme kabiliyeti kadardir. Hani evli kadinlari kizdirmak i¢in séylenen “kocan kadar
konug” takilmasi gibi, ben saglam bankayim, benim “sermaye yeterlilik oranim” yiiksek diye béblirlenenlere
ybneltilecek en tutarl elestiri “borglun kadar konus” demekiir.

Tiirkiye’nin halen igine dlstiigi finansal firtinada bankalara borglu reel sektér firmalarinin bilangolari
“bozulmus” durumdadir. Borglularinin bilangolari bozulurken bankalarinin bilangolari “glizellesmis” olamaz.
Dolayisiyla, ortalik toz dumanken, birilerinin kalkip “Allahtan Tiirk bankalari ¢ok saglam” demeleri kadar
dayanaksiz bir s6z olamaz. Mamafih Tirk banka sektériiniin 2018deki durumunun, 2001 krizinden énceki
haline kiyasen ¢ok daha iyi oldugunu séylemeden de ge¢cmeyecegim.

Ekonominin esasini tegkil eden reel sektér firmalari “miiddetsiz” (going concern) kuruluglardir. Onlara kredi
veren banklar da miiddetsizdir. Hal béyleyken bu kurumlarin bilangolari “mdiddetli” dir. Bu kuramsal bir
celiskidir. Béylesi olagandiistii durumlarda “muiddetli bilango” tahlili yerine firmalarin “dinamik denge” iginde
olup olmadigina bakmak gerekir. O zaman sorunun hi¢ de sanildigi kadar “¢6zlims(iz” olmadigi ortaya c¢ikar.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

TURK LIRASI ICIN ZOR GUNLER

Ozel sektériimiiziin toplam 243 milyar dolar dis borcu var. Borglarin 70 milyar dolarinin éniimiizdeki 12 ay
icerisinde peyderpey vadesi geliyor. Ayrica Tiirkiye herkesin bildigi gibi kronik cari agigi da olan bir (ilke.
Arzulanan bir seviyede blyliyebilmek icin Tirkiye’nin her sene 50 milyar dolar taze kaynak bulmasi
gerekiyor. Kisaca, ekonomimiz yabanci fon akimlarina muhtag. Buna kargilik, déviz rezervierimiz diisik.
Merkez Bankasi’nda 70 milyar dolari bankalara ait olmak lizere toplamda sadece 100 milyar dolar kadar bir
rezerv var.

Tiirkiye ekonomisinin dig fon ihtiyaci bu seviyelerde iken, ABD ekonomisindeki bliyiimenin hizlanmasi ve
FED'in faiz oranlarini beklenenin lzerinde artirma ihtimalinin ortaya ¢ikmasi sonucunda TL (zerinde ek
baski olusmasindan daha normal bir sey olamazdi herhalde. Anormal olan ise maalesef ABD ile olusan
siyasi kriz ile birlikte dis piyasalarda Tlirkiye ile ilgili risk algisinin asimetrik bir sekilde artmasi ve bu durumda
da TLmin neredeyse “erime” (melt down) ile karsi karsiya kalmasi oldu.

Neyse ki, Merkez Bankasi ve BDDK aldiklari bir dizi karar sonucunda TL’de olusan spekiilatif ataklarin
Oniine gecerek kurlarda bir stabilite saglamig géziikiiyorlar. Alinan tedbirlerin en etkilisi MB’nin Geg Likidite
Penceresi’ni kullanarak ortalama fonlama faizini yiizde 19.50’ye ¢ikarmis olmasiydi kuskusuz. Bu karar ayni
zamanda gegen Para Piyasas! Kurulu toplantisinda faizi sabit tutma kararindan sonra “acaba faiz artirma
konusunda MB’nin (izerinde Hiikiimetin bir baskisi mi var?” seklindeki speklilasyonlari da bosa ¢ikarmak
acisindan 6nemliydi. BDDK’nin bankalarin yurtdisiyla yaptiklari swap islemlerinin hacmini daraltmasi da
TL’nin deger kazanmasinda etkili oldu. Zorunlu kargiliklarin TL ve dévizde sirasiyla 2.5 ve 4 puan
indirilmesiyle de sisteme énemli miktarda bir likidite saglanmis oldu. 10 ve 13 Agustos'ta 1.5 milyar dolari
gecen doviz efektif islemlerinin de gayet sorunsuzca gergeklestiriimis olmasi bankalara duyulan giiveni
pekistirmesi agisindan 6nemliydi.

Ote yandan, kurlarda sadlanan stabilite acilen yapiimasi gereken diger isleri geciktirmemeli. TL’nin asiri
satisinin yarattigi k6plgiin alinmasiyla gelinen 6.1 seviyeleri bile 6niimiizdeki dénemde ekonomik
dengelerin saglanmasi acgisindan fazlasiyla yliksek. Fikir ayriliklari ne olursa olsun, siyasi krizin bir sekilde
¢éziiliip ABD ile olan iliskilerin en azindan minimum bir diizeyde de olsa sirdirilmesi 6nemli. (ABD’nin
Iran’a uyguladigi ambargo sonrasinda Tiirkiye'nin enerji tedaridinin nasil ve nereden olacaginin da agikliga
kavusturulmasi lazim.)

Sonrasinda ise, para politikasindan bile daha 6ncelik tegkil eden konu kemer sikma olarak da bilinen maliye
politikasi’nda gerceklestirilecek olan sikilastirma. Bu baglamda, bu seneki biitce faiz-disi fazlasinin sene
basinda 6éngériilen 5.8 milyar TL’ye ¢ekilmis olmasi oldukga iddiali bir hedef. Ancak, bu hedefe y6nelik
olarak yapilacaklarin detayli bir sekilde kamuoyuyla paylagiimasi da 6nemli. Zira, bu sene emeklilere verilen
24 milyarlik ikramiye gibi biitcede 6ngdriilmeyen pek ¢ok harcama simdiden blitgce dengelerini bozmus
durumda. Tabii ki, stki maliye politikasinin salt bu sene igin degil, 2019-21 yillarini kapsayacak olan yeni
OVP siiresince devam ettirilmesi de énemli. Burada benim tercihim seffaf bir mali kural uygulanmasindan
yana. Etki saglayabilecek bir faiz-digi fazla yaratabilmek igcin sermaye giderleri ve mal ve hizmet alimlarinda
kisintiya gidilmesi, bazi iddiali kamu projelerinin daha fazla zamana yayilmasi sart. Gerek kamu personel
maaglarina, gerekse de emekli maaslarina olugan enflasyona gére degil de, MB’nin éniimiizdeki déneme
iliskin enflasyon hedeflerine gére zam yapilmasi énemli. Gelirler tarafinda ise vergi tahsilati tabaninin
genigletilmesi ile birlikte, belki gegici bir sire igin gelir vergisinin (ist kademelerinde ve kurumlar vergisinde
artiglar da éngoriilebilir. Mlilkiyet lizerinden alinan vergilerde (bina, arsa, ¢evre vs.) de artig dlsdndlebilir.

Maliye politikasinin netlesmesinin akabinde Merkez Bankasi’'nin (sadelestirme hedefinin de bir devami
olarak) politika faizini en azindan yiizde 19.50 seviyelerine ¢cekmesi gerekiyor. Bunun igin de olagan toplanti
glini olan 13 Eyliil'ii beklemesine gerek olmadigini diigiiniiyorum.

t.belli@turkishbank.com
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BUTGE VE KAMU FINANSMANI

Faiz-dig1 denge bile artik agik veriyor

e Haziran’da da butgedeki kétlilesme devam etti. Bu ay faiz-digi harcamalar %33 artarken gelirlerdeki
artis sadece %17 oldu. Bu ay cari transferler %44 artisla 40 milyar TL gibi dudak uguklatici bir
seviyeye c¢ikarken borg verme kaleminde de 3 milyar TL’lik bir artis dikkat cekmekte. (Cari
tarnsferlerdeki bu artis tabii ki 12 milyar tutan emekli maasi ikramiyelerinden kaynaklaniyor.)

e Sonugcta ilk 6 ay sonunda, bltce engesi 46 milyar TL acgik verirken, faiz-disi denge bile 13 milyara
yakin bir agik vermis durumda. Faiz-disi denge bugline kadar ilk 6 ayda hi¢ acik vermemisti. 12 ay
itibaryle ise faiz-digi denge buitge disiplinin ¢cok zayifladigi 90’ yillarda dahi agik vermemisti.

2017 Haziran | 2018 Haziran Artig 2017 Oca-Haz | 2018 Oca-Haz Artig
Harcamalar 57,677,961 77,162,117 33.8% 324,435,168 399,691,211 23.2%
1-Faiz Hari¢ Harcama 56,397,822 74,772,125 32.6% 297,444,844 365,883,817 23.0%
Personel Giderleri 13,250,456 16,620,936 25.4% 81,824,494 98,568,836 20.5%
Sosyal Gliv.Kur. Devlet Primi 2,173,112 2,761,018 27.1% 13,365,625 16,388,720 22.6%
Mal ve Hizmet Alimlari 5,192,459 5,089,545 -2.0% 26,410,680 30,712,866 16.3%
Cari Transferler 27,753,168 39,988,573 44.1% 143,774,512 164,689,323 14.5%
Sermaye Giderleri 6,432,039 5,467,927 -15.0% 20,995,542 35,599,367 69.6%
Sermaye Transferleri 709,980 1,030,814 45.2% 4,447 467 8,066,991 81.4%
Borg Verme 886,608 3,813,312 330.1% 6,626,524 11,857,714 78.9%
2-Faiz Harcamalari 1,280,139 2,389,992 86.7% 26,990,324 33,807,394 25.3%
Gelirler 43,936,926 51,538,183 17.3% 299,199,720 353,600,690 18.2%
1-Genel Biitge Gelirleri 42,347,270 49,721,265 17.4% 287,076,646 339,522,072 18.3%
Vergi Gelirleri 36,422,643 42,749,559 17.4% 246,070,869 294,820,476 19.8%
Tesebbiis ve Milkiyet Gelirleri 1,191,596 2,377,148 99.5% 14,653,691 19,346,897 32.0%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 127,756 114,610 -10.3% 1,423,398 1,087,276 -23.6%
Faizler, Paylar ve Cezalar 3,673,679 3,093,078 -15.8% 16,922,308 19,818,411 17.1%
Sermaye Gelirleri 781,777 1,263,979 61.7% 6,964,948 4,145,857 -40.5%
Alacaklardan Tahsilat 149,819 122,891 -18.0% 1,041,432 303,155 -70.9%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,368,389 1,457,001 6.5% 9,067,754 10,887,662 20.1%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 221,267 359,917 62.7% 3,055,320 3,190,956 4.4%
Biitge Dengesi -13,741,035|  -25,623,934 86.5% -25,235,448 -46,090,521 82.6%
Faiz Dig1 Denge -12,460,896|  -23,233,942 86.5% 1,754,876 -12,283,127 -799.9%

e Benzin ve motorin fiyatlari 22 Mayis'tan bu yana 6zel tiiketim vergisinde yapilan ayarlamayla sabit
tutuluyor. Haziranda bu ayarlamanin etkisi daha belirginlesti. Bu ay petrol OTV’sindeki artis sadece
%4 oldu. Gecgen ayki dugusten sonra bu ay Dahilde alinan KDV’de %38’e yakin bir artis sz konusu.
Kur artiglarina daha hassas olan dayanikli tiketim mallarinin OTV’sinde ise azalis var.

Ocak|  §ubat)  Mart| Nisan| Mays| Haziran| |HAZINE NAKIT GERGEKLESMESI Tem.18 Tem.17
Gelir Vergisi RN 8% 2686|  4TBK  468%  282% - 50085 49661 190%
Dahilde Alinan KDV 2% 33.0%|  265%|  312%|  -41%|  37.7%| | ' ' ‘
0/
OTV - Petrol ve Dogalgaz 234 177% 1626 213%  fos%  40% |~ CPERLER. 56860 50302 17'0f
BTV - Motorlu Tagttiar 6%  206%  312%  308%  106% -211%| | AZDISIGDERLER 53046 45022 17.8%
OTV - Titin 408%|  89.8%| 1263%|  854%  274%|  234%| | TAZODEMELER 5813 5280 101%
OTV - Dayankh Tiiketim Mal.|  252%|  261%|  11.0%| 188%| 289%|  -20%| |3 FAIZDISIDENGE 6039 4639  302%
Giimriik Vergileri 76%  486%|  446%  569%| 1562%|  305%) |4. OZELLESTIRME ve FON GELIRLERI® 528 4 12.0%
ithalde Alinan KDV 104%|  321%|  485%| 378%|  564%|  70.0%| |5. NAKIT DENGESI (1+4-2) 754170
* Kotd bir I?aZIra__n dan sonra_ . HAZINE FINANSMAN PROGRAMI
Temmuz'da Bltce daha iyi bir — = — : -
performans gdstermis goziikiyor. ‘D'd' il : gustos Byl 2018 " | Ekim2078
. . . emeler 11,9 1,7 11,0
Giderler %17 artarken gelirlerdeki ic Borg Servis 5,8 7.9 3.2
0, H i Anapara 3.5 1.1 1.1
artis %19 olml_Jg. Nakit dengesi ise o = - —
sadece 754 milyon TL de olsa DisBorg Servis 2.1 39 7.8
pOZitife dOnmU$ Anapara 0.4 1.1 6,3
- Faiz 1.7 28 1,5
Finansman 11,9 11,7 11,0
e Dis borg servisi miktarlarina ve Borglanma Dig Kaynaklar 2% ] 30 LS
. y . . orglanma , ] .
H_gzm_e nin dowvz mevduatl__ bng Borganma & 00 00 00
duzeyine baktigimizda Eylil ve i Borglanma @ 10,8 87 35
Ozelllkle Eklm aylarlnda d|§ F‘?yasade?n\najes\’oluyla Iz Borglanma 8.6 5.1 2.3
. X Kira Sertificas 1% 0,0 11 0,0
bor¢lanmaya gitmenin kaginiimaz Kamuya Saliglar 22 28 12

oldugu géruluyor.
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ODEMELER DENGESI ve DIS TICARET

Cari acikta daralma bagladi

e Gumrlk Bakanligi verilerine gére Temmuzda ihracat %11.8 artarken, ithalat %6.4 azaldi. Bdylece
dig ticaret acig1 da %32 azalarak 8.9 milyar dolardan 6 milyara geriledi.

o Gegctigimiz aylarda oldugu gibi bu ay da demir-gelikte ylksek oranli ihracat artisi s6z konusu.
(Trump’in gimrik vergisini 2 katina gikarmasi bu Ulkeye ihracatimiz diisik oldugu igin toplam
ihracat rakamlarina ¢ok da etki etmeyecektir. 2017’nin tamaminda ABD’ye demir-gelik satisimiz 950
milyon dolardi.)

e Bu ay oransal olarak en yliksek ihracat artislari savunma (%77) ve gemi-yat (%64) sanayilerinde
gorulmekte. 2.8 milyar dolarla en yiksek miktarda ihracat yapan sektér olan otomotivdeki artis ise

%13.4.

e Haziranda cari acik beklentilere Temmuz Ocak-Temmuz
paralel bir §eklldg 3 milyar d(_)lar Dis Ticaret sorg  DeESM o Degisim
olarak gerceklesti. Bu ay cari (%) (%)
acikla birlikte finansal ihracat 12.612| 14.106] 11,84| 89.988| 96.329 7,05
hesaplardan da 4.5 milyar dolar |ithalat 21491 20.109|  -643| 129.811| 143.070| 10,21
cikis olmasi MB rezervlerinde 7 |Di Ticaret Hacmi 34.104| 34.215 033 | 219.799| 239.399 8,92
milyar dolar azalmaya yol agti. Dig Ticaret Dengesi -8.879| -6.003| -32,39| -39.823| -46.741 17,37

Ihr./ Ith. Karsilama Orani (%) 58,7 70,1 69,3 67,3

e  Turizm gelirleri bu ay %32 artis  [[HRACAT 1-31 TEMMUZ
gps_terdl. TL dEKI _deg_er kayblyla SEKTORLER 2017 2018 Degisim _("18/'17)| Pay(18) (%)
birlikte turizm gelirlerindeki artis  [LTARM_ 1,469,299 1.684,064 146 119

0, ) = . Il. SANAYI 9,579,506 11,587,040 21.0 82.1
rahatlikla %40’in Gzerine A. TARIMA DAYALI iSLENMiS URUNLER 886,387 1,036,196 16.9 7.3
g|kab|||r Turizm gider|erinde de Tekstil ve Hammaddeleri 602,950 700,844 16.2 5.0
. R Deri ve Deri Mamulleri 125,318 150,085 19.8 1.1
bir miktar daralma olacaktir. Ha 158,118 185,267 17.2 L3
. B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,188,531 1,479,113 24.4 10.5
Sonugcta bu kalemin bu sene bu Kimyev Maddeler ve Mamuler 1,188,531 1,479.113 24.4 105
H H - Cleririiet C.SANAYI MAMULLERI 7,504,588 9,071,731 20.9 64.3
kalemln Carl aglgl dusurucu Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1,476,035 1,589,775 7.7 11.3
y(")nde 10 mi|yar dolarin Otomotiv Endistrisi 2,430,974 2,765,277 138 19.6
- . . . . Gemi ve Yat 90,678 148,743 64.0 1.1
Uzerinde bir etkisi olacaktir. Elektrik Elektronik ve Hizmet 806,952 874,191 83 6.2
Makine ve Aksamlari 473,047 613,751 29.7 4.4
. N emir ve Demir Digi Metaller 532,018 688,949 29.5 4.9
[ Kurlar Uzerinde artan baSklya _;ﬂ< Do Dt et2l 789,433 1,066,849 60.5 9.0
= P imento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri R X . .
ragmen Temmuz ayinda ddviz =~ |Zae e Semmics b ouner St St =5 is
1 o] Sawnma ve Havacilik Sanayii 111,488 197,344 77.0 14
rezerVIerlnde azalma degll' 1 Iklimlendirme Sanayii 304,113 401,994 322 2.8
milyar dolar kadar bir artig s6z - feesn o077 | d03568 rY; 29
konusu. 2017 Temmuz'unda 4.7  [asencii rinier 385,927 403,568 45 29
H q TOPLAM (TiM*) 11,434,733 13,674,672 19.6 96.9
mllyar _dOIar OIan carl aglk buay ihracatgi Birlikleri Kaydindan Muaf ihracat 1,177,664 431,336 -63.4 3.1
da 3 milyar dolara gerileyebilir. ~ [fopLAM 12,612,396 | 14,106,007 | 11.8 100.0

e 29 Haziran — 3 Agustos arasinda yurtdisi yerlesikler nette hisse senetlerinden 386 milyon dolar,
tahvillerden ise 10 milyon dolar satim gerceklestirdi.

ODEMELER DENGESI (milyon's) MB DOVIZ REZERVLERI milyon $

140,000

BREZERV VARLIKLAR
NET HATA VE NOKSAN

=FINANS HESABI

= CARI ISLEMLER

120,000

100,000
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URETIM ve BUYUME

Ekonomideki soguma giderek artmakta

e Mayis’ta takvim etkisinden arindiriimis rakamlarla sanayi uretimi bir 6nceki yillin ayni ayina gére %6,4
artti. Sanayinin alt sektorleri (2015=100 referans yill) incelendiginde, madencilik ve tagocak¢ihgi
sektorl endeksi bir 6nceki yilin ayni ayina goére

Takvim etkisinden anindinlmig yillik degisim oranlarn, Mayis 2018
%12 imalat sanayi sektori endeksi %6.5 ve (2015-100]
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme {retimi ve bt o
dagitimi sektori endeksi %1.9 artmis bulunuyor. -
e Aralik’tan beri devam eden sanayi Uretimindeki -
yavaglama Mayista durulmusg gibi gézukuyor. 8
2
e  Sektorlere gore bakildiginda kimyasal maddeler .1
sektortinde hizli bir artis géze ¢arparken, otomotiv 0 : : -
sektoérinin blydme hizinda gegen seneye gore bir o1 02‘031"“ 05] 06 07 08“’9 10[11] 12 01| 02] 03|04 05
yavaglama s6z konusu. 2017 2018

o Kapasite kullanim oranlari her ne kadar dalgali bir seyir izlese de, Kasim 2018’den beri 6zellikle
Temmuzda iyice belirginlesen bir gerileme igerisinde. Mevsimsellikten arindiriimis KKO bu gerilemeyi
daha net olarak ortaya koymakta.

Sektorel Uretim KAPASITE KULLANIM ORANLARI MEVSIMSELLIKTEN ARINDIRILMIS KKO

Elektrik, Gaz ve Su

Tagit Araglari

Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler

Giyim Esyasi

Tekstil urunleri imalati

Gida Uriinleri =Tiiketim Mallari

Imalat Sanayi == Ara Mallari

Madencilik ==Y atirim Mallari

Toplam Sanayi

20.0%  25.0%

e Haziran ayinda 46,8 olarak dél¢ilen satin alma yodneticileri endeksi (PMI) Temmuz'da 49,0 dizeyine
yukseldi. Endeks, Uretim ve yeni sipariglerdeki yavaslamanin devam etmesine bagli olarak, Turk
imalat sektdrindeki zorlu faaliyet kosullarinin devam ettigine isaret etti. Ancak faaliyet kosullarindaki
zayiflama ihmh dizeyde ve
son 4 aylk yavaslama
trendinin en disitk hizinda
gergeklesti. Dis talebin
gliclenmesi anketin olumlu
gelismelerinden biri olarak
kayda gecti. iki aylik
yavaslamanin ardindan
ihracat buyime bolgesine
girdi. Ote yandan, Tirk
lirasindaki deger kaybinin
yansimasi olarak
hammadde fiyatlari ylkseldi
ve bu da girdi fiyatlarinin
belirgin bir sekilde
artmasina neden oldu.

e Ekonomik giiven endeksi ~—Tiiketici giiven endeksi ~—Reel kesim giiven endeksi

. H IQ bir Uretim verisi te ylt —— Hizmet sektrii gilven endeksi ——Perakende ticaret sektorii giiven endeksi  ——insaat sektrii giiven endeksi

etmemesine ve ay boyunca
TL’de zayiflama devam etmesine ragmen ekonomik giiven endeksi ve reel kesim digindaki diger alt
endekslerde artis gorulmesi ilging.
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ENFLASYON

Yeni hedef %20’ler!

e Temmuz'da TUFE %0.55, YI-UFE ise %1.77 artis gésterdi. Son 12 aylik enflasyon TUFE'de %15.85,
YI-UFE'de ise %25.00 oldu. Bu ay ana harcama gruplarina goére enflasyona en ¢ok etkiyi %0.19 ile
ulastirma yapti.

» Gegen ayin aksine bu sefer az da olsa pozitif yonde slrpriz yapti. Beklentiler =.9 civarindayken
gerceklesme 0.55 oldu. Ancak, ne Yi-UFE, ne de cekirdek enflasyon verileri ileriye donuk olumlu bir
senaryo gizmiyor. %25’e ulasan Yi-UFE manset enflasyonu da yukari ¢gekecektir.

o Maalesef, Agustos’un ilk yarisinda TL’de olusan sok deger kaybi eger kisa slirede makul seviyelere
geri gekilmez ise enflasyonun %20’lerin Gzerine ¢cikma riski de s6z konusu. MB’nin Temmuz sonunda
actklamis oldugu Enflasyon Raporu’nda agiklamig oldugu 2018 senesi ile ilgili tahmini olan %13.4
neredeyse aciklandidi giin bosa ¢ikmig durumda.

FAIZLER

Politika faizi artmasa da piyasa faizleri artiyor

e Gegen ayki yazimizda “Enflasyonda isin ucunun kagma noktasina ve MB’nin 6zerkliginin de bir kere
daha sorgulanir
duruma gelmis olmasi
MB’nin 24 Temmuz'da
alacagi kararlari daha
da kritik hale
getirmekte. Politika
faizinde artisa
gidilmemesi piyasalar
tarafindan negatif
olarak algilanacaktir.”
demistik. Ancak piyasa
beklentisi 100-125 baz
puan olmasina
ragmen MB maalesef
faiz artisina
gitmeyerek piyasayi
ters kdseye yatirmis
oldu. Sonrasinda ABD
ile patlak veren siyasi
kriz de TL’nin tamamen kontrolden ¢ikmasina neden oldu.
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o Grafikten de goruldigu gibi, MB politika faizini sabit birakmasina ragmen, tim diger piyasa
faizlerinde hizh artiglar gézlemlenmekte.
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 03.08.2018 29.06.2018 29.12.2017

Dolasimdaki Para 137.159 135.379 119.198 1,3% 15,1%
Vadesiz TL Mevduatlar 191.367 191.970 177.874 -0,3% 7,6%
Vadesiz YP Mevduatlar 183.340 186.297 152.559 -1,6% 20,2%
M1 511.866° 513.645 449632  -03% 13,8%
Vadeli TL Mevduatlar 764.943 738.084 703.072 3,6% 8,8%
Vadeli YP Mevduatlar 611.790 553.998 471.972 10,4% 29,6%
M2 " 1.888.599" 1.805.727" 1.624.675 4.6% 16,2%
Repo 5.418 6.901 5377 -21,5% 0,8%
B Tipi Likit Fonlar 15.181 14.275 13.875 6,3% 9,4%
ihrag Edilen Menkul Degerler 39.591 38.240 31.904 3,5% 24.1%
M3 1.948.789 1.865.144 1.675.831 4.5% 16,3%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 40,8% 39,7% 37,3% 2,8% 9,5%
Kurumsal TL Krediler 1.509.670 1.512.467 1.414.719 -0,2% 6,7%
Bireysel TL Krediler 550.406 542.601 511.429 1,4% 7,6%
Toplam TL Krediler 2.060.076 2.055.068 1.926.147 0,2% 7,0%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH ITHALAT IHRACAT lDOLAR 2013 2014 2015 2016 2017 2018
(%) (%) (%) (milyon $) (milyon $) JeI&INS 1.7673 2.2737 24219 2.9662 3.7942 3.7608
2003 13.9 18.4 53 69,340 47,252 SUBAT 1.7988 2.2168 2.5123 2.9665 3.6143 3.8065
P g aswe Giel eVl Do RS e s aeew Aot
22 20 gy i Uz, 8 73,275 avis 1.8876 2.0954 2.6635 2.9613 3.5398  4.4889
2006 11.6 9.7 6.9 137,300 85300 pAZIRAN  1.9282 2.1264 2.6898 2.8900 3.5232 4.6166
2007 5.9 8.4 4.7 170,048 107,184 TEMMUZ  1.9343 2.1371 27889 3.0180 3.5290 4.8938
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 AGUSTOS 2.0348 2.1623 29231 29597 3.4472
2009 59 6.5 4.8 140,775 102,165 EYLUL 2.0402 22813 3.0306 3.0058 3.5784
2011 13.3 10.5 8.8 240,842 134,907 ,pp 2.1343 2.3311 29233 3.5255 3.7787
2012 2.7 6.2 2.2 236,544 152,537
2013 7.0 74 4.0 251,651 151,869 [EEe) 2013 2014 2015 2016 2017 2017
A i az RSO0 Hank 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350 4.0632 4.6812
2015 5.7 8.8 4.0 207,234 143,839 gypat 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364 3.8291 4.6523
2016 9.9 8.5 2.9 198,602 142,606 MART 2.3230 2.9753 2.8125 3.2148 3.8921 4.8761|
2017 15.5 11.9 7.4 234,000 157,000 NISAN 2.3528 29305 2.9763 3.1966 3.8814  4.9005
2018 20.0 18.0 3.5 260,000 175,000 MAYIS 24542 2.8522 29199 3.2965 3.9629 5.2525
HAZIRAN 25183 29032 3.0036 3.2135 4.0198 5.3406
- : TEMMUZ 25654 2.8611 3.0561 3.3506 4.1399 5.7137
AGUSTOS 26078 2.8502 3.2775 3.2970 4.1504
EYLUL 2.7552 2.8798 3.4002 3.3608  4.2099
BOLZRIMEURO IMKB ___MEVDUAT ey 27249 27712 32125 3.4055 4.3927
HAZIRAN 2017 0.5%  1.4% 3.0% 1.3% KASIM 2.7504 2.7585 3.0850 3.6430 4.6747
TEMMUZ 2017 0.2%  3.0% 7.1% 1.3% ARALIK 2.9397 2.8323 3.1896 3.7176 4.5237
AGUSTOS 2017 -2.3% 0.3% 2.3% 1.3%
EYLUL 2017 38%  1.4% -6.5% 1.3% [E55) 2013 2014 2015 2016 2017 2017
EKIM 2017 55%  4.3% 7.0% 1.3% ocak 78,783 61,858 88,945 73,481 86,295 119,529
KASIM 2017 4.5%  6.4% -5.6% 1.3% SUBAT 79,334 62,553 84,147 75,814 87,478 118,950
ARALIK 2017 -4.2%  -3.2% 10.6% 1.3% MART 85,8909 69,736 80,846 83,268 88,947 114,930
OCAK 2018 0.5%  3.5% 3.9% 1.4% NISAN 86,046 73,872 83,947 85328 94,422 104,282
SUBAT 2018 1.2% -0.6% -0.5% 1.4% MAY_IS 85,990 79,290 82,981 77,803 97,541 100,652
MART 2018 3.9% 4.8% -3.4% 1.4% HAZIRAN 76,295 78,489 82,249 76,817 100,440 89,915
NSANZIE  2o% 05k 83 Lec UM T @i 1o Toam o oo
S Z0UE lewevo T2t TR L5% ey 74:486 74:937 74:205 76:488 102:907
HAZIRAN 2018 2.8%  1.7% -10.7% 16% ek 77,620 80,580 79,409 78,536 110,142
TEMMUZ 2018 6.0% _ 7.0% 7.8% 17%  kasim 75748 86,168 75232 73,995 103,984
SON 12 AY 38.7%  38.0% -9.8% 18.3% ARALIK 67,802 85,721 71,727 78,138 115,022

~




1b TURKISHBANK

SUBE MUDUR ADRES TEL NO

istanbul Yesim Sermin Bayar (vkit) Esentepe Mah., Ali Kaya Sok., Polat Plaza A Blok (212) 268 04 30
Merkez / Ist. Serdar Akyildiz Valikonagi Cad. No:1, Nisantasi (212) 373 71 11
Bakirkdy / Ist. Sener Ahmetolan incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2 (212) 543 33 67
Bayrampasa / Ist. Ayhan Cengiz Rami Kigla Cad No: 41 Topgular - 34030 Eyuip (212) 576 10 10
Ciftehvz./ ist. Sule Cetinkaya Bagdat Cad. No:198 (216) 302 69 22
Moda / Ist. Ercan Osman Korog Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy (216) 3481273
Ankara Erdal Polat Ugur Mumcu Cad.No:42/A,Gaziosmanpasa,Cankaya (312) 431 11 80
Ostim / Ankara Ulas Coskun Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle (312) 386 15 71
izmir Turan Girbiz Gazi Bulvari Késtepen hani No:68/A (232) 483 00 42
Bursa Hiseyin Mete F.S.M. Bulvari Girigi, No:128/19, Niltfer (224) 220 91 91
Gebze Ramim Cémertpay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1 (262) 6424179
Mersin 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 Muze Devin 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN (44-207) 403 565€
Mayfair Sibel Uzun Ay 41-43 Brook Street, London,W 1K 4HJ (44 207) 403 565€
Harringay Melek Varol 577 Green Lanes, Harringay London NSORG (44-208) 348 960C
Palmers Green Mustafa Denish 391 Green Lanes, London N13 4JG (44-208) 447 687C
Edmonton Ahmet Ali Glinay Unit 2A, 92-94 Fore St., Edmonton, N18 2XA (44-208) 887 808C
Lewisham Burak Sahin Lewisham High Street London SE13 5JX (44-208) 852 308¢
Dalston Bahar Cibo 121 Kingsland High St. Dalston London E8 2PB (44-207) 923 333¢

TURK BANKASI LTD.

SUBE MUDUR ADRES TEL NO

Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Haval 92 Girne Cad.Lefkosa (392) 600 33 33
Lefkosa/Merkez-bireysel Isilay Goksoylu 93 Girne Cad.Lefkosa (392) 600 33 34
Lefkosa/Carsi Yilsen Erdem Belediye Pazar Yani, Uray Sokak (392) 227 48 25
Gonyeli Esra Ayalp Atatlrk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli (392) 223 17 68
G.Magusa/Merkez Resat Glindogdu 24 Liman Yolu, Gazi Magusa (392) 366 90 85
G.Magusa/Salamis Nadiri Bagar Ayluka Mah.,Ismet inénii Bul.Salamis Yolu (392) 365 53 67
G.Magusa/Terminal Nuray Veziroglu Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar (392) 366 72 69
Girme/Merkez Ersin Akbiyik Ziya Rizki Cad., Poltan Palas Apt 8-9-10, Girne (392) 815 13 60
Girne/Cars! Emine Tomruk Ramadan Cemil Meydani, No:1, Gire (392) 815 21 01
Girne/Karaoglanoglu Sevim Tugag Karaoglanoglu Cad., No:118, Karaoglanoglu (392) 822 40 32
Girne/Karakum Pembe Séziimert Hz. Omer Cad., Ozankdy Kavsagi Karakum (392) 815 47 13
Girne/Alsancak Derglil Calikan Mollaoglu 206 Karaoglanoglu Cad., Girmne, Alsancak (392) 821 33 99
Gizelyurt Nazh Erk Cellatoglu Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Guzelyurt (392) 714 21 98
Gemi Konagi Senol Catak Ecevit Cad., No:42 Girne (392) 727 73 52
Koskligiftlik Nese Gonyeli Mehmet Akif Caddesi Cigir Apt. No:2 (392) 227 73 80
Kaymakli Dilek Utlu Kemal Asik Caddesi no 66 Kaymakli (392) 227 73 80
Taskinkdy Ozer Gencer Sehit kemal Ginal sokak no: 10 4a —Tagkinkdy (392) 225 69 03
Ortakdy Sht.Gzt.Hasan Tahsin cad.16/A blok no:43 (392) 227 04 39
Lefke Sebnem Atalar Fadil Nekibzade Cad., No:3, Lefke (392) 728 75 45
Onder Yildan Karamona (sor.) Bedrettin Demirel Cad. No.87, Lefkosa (392) 229 14 20

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

Yazigma Adresi : Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasi, Istanbul 34371 Turkiye
Telefon : +90212 3736373
E-posta . rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com
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