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KUR KORUMALI TL MEVDUAT HESABI

Salt cari dengedeki fazlaya glvenerek her ne
pahasina olursa olsun TL politika faizini
dusirmenin ne kadar yanlis oldugunu son
dénemde “bir kere daha” gorduk. Turkiye gibi
sermaye hareketleri serbest olan acik bir
ekonomide aslolan sadece cari denge degil
O0demeler dengesindeki kalemlerin timundeki
hareketler. Timune baktigimizda da
g6rdiguimuiz manzara tasarruf sahibinin (gok
ama ¢ok hakli olarak) hizla artmakta olan
enflasyonun reel faizleri anormal diizeyde eksiye
suruklemesi ile birlikte glin be guin parasinin
degerinin erimesi gercegdi karsisinda
tasarruflarini dévize ¢gevirmesiydi. Bu durum ise
dogal olarak ddviz fiyatlarini ve dolayisiyla da
enflasyonu daha da yuksek seviyelere
tasimaktaydi. Bu slrecte Merkez Bankasi
tarafindan yapilan 5 dogrudan doviz
muadahelesine ragmen dolar kurunun 18 TL’nin
Uzerine ¢gikmasi engellenemedi.

Bu sartlar altinda ve MB’nin en énemli politika
silahi olan faiz artirma sec¢eneginin de elinden
alinmasi gergegi karsisinda yerli tasarruf
sahibinin dovize kagisinin dnlenmesi igin bir
yontem gelistiriimesi gerekiyordu. Bu da tabii ki
(katiyen o sekilde ifade edilmese de) gene faiz
artisi yoluyla oldu. Ama bu sefer TL faizlerin degil
de, dolar faizinin artirilmasi yoluyla. Yapilan
hamleyle bugline kadar ytizde 0-1 arasi gibi bir
yerde faiz alan dolar yatirimcisi bir anda
dolardan ylzde 14 (hem de net) faiz alma
imkanina kavustu.

Nasil dolar yatirrmcisi yuzde 14 faiz alacak
sorusuna gelirsek: Bugin DTH’ini yeni ismiyle
kur korumali TL mevduat hesabina (kisaca
KKMH diyelim) ¢ceviren bir gercek kisi tasarruf
sahibi hem en az ylzde 14 net TL faiz alacak,
hem de donem sonunda dolar kurunda hesabi
actigi gune gore senelik yizde 14’Un Uzerinde bir
artis olmus ise bu farki da kazanmis olacak.
Tabii, KKMH’nin bdyle blyuk bir avantaja karsi
normal bir déviz hesabina gore bazi
dezavantajlari da s6z konusu. Bir defa dovize
endeksli bir kazang s6z konusu olsa bile sonugta
bu bir TL hesabi. Yatirimci dovize donmek
isterse vade sonunda doviz satin almak
durumunda. Ikincisi ise bu avantajdan
yararlanmak igin parasini en az 3 ay boyunca
cekmemesi gerekiyor. Uguncu bir risk faktort de
vade gunidnde MB’nin agiklayacagdi doviz kuru ile
piyasa kuru arasinda olugabilecek fark. Ancak,
her halukarda doviz yatirimcisi igin biyUk bir
avantaj saglandigi ortada.

isin asil ilging yani ise bu enstrumanin TL
yatirimcisi igin doviz yatirrmcisindan daha da
cazip olmasi. Zaten TL mevduattasiniz, ve biri
cikip size diyor ki, “sana mevduatta bulundugun
suirece dolarda aldigin faizin Uzerinde olusacak
artisi da ek bir prim olarak ddeyecegim.” Peki kur
duserse? Hig bir zararin olmayacak. Size degeri
esasinda oldukga yuksek olan bir opsiyonu
devlet bedavaya sunmakta. Niye bundan

yararlnayasuz ki? Bu enstruman, de facto,
Turkiye'deki tim tasarruf mevduatlarini dolarize
hale getirmis oluyor.

Simdi gelelim bu enstrumanin makroekonomi
acisindan etki ve risklerine. Sahsen, bariz
avantajlarina ragmen, DTH sahiplerinin buyuk
kisminin bu enstrumana donecegini
zannetmiyorum. Turkiye’de DTH’larin buyuk bir
kismi kemiklesmigtir, ve tarihte de ¢ok buyuk reel
faizler verilmedigi stirece buradan dénus
yasanmamigtir. Her ne kadar bu hamleyle
Hukumet (hi¢c optimal olmayan bir sekilde de
olsa) serbest piyasa prensipleri iginde kaldigini
gosterse de, bu durum bu kesimi ikna etmeye
yetmez. Ancak, sunu da goériyoruz ki, bu
enstrumanla birlikte son dénemde TL kurlari
Uzerinde en buyuk baski unsuru olan TL
yatirrmcisinin dévize gegcme hareketi son bulmus
durumda. Diger bir ifadeyle yazinin baginda
dikkatini gektigim Odemeler Dengesi’'nin
tamamina baktigimizda gérdigumuiz ana
problem simdilik ortadan kalkmig gézukuyor.

Tabii ki, bu enstruman dolar kurunun artmasi ve
dolayisiyla da Hazine’nin buyUk bir prim 6deme
yukumlalagu altina girmesi riskini tagiyor. (Bu risk
Su an icin zimni veya bilango-digi bir risk olsa da,
Tarkiye’'nin risk primini etkileyecektir.) Bu riski
degerlendirmek icin orta vadede diger OD
kalemlerinin olasi seyrine bakmak gerekiyor.
Gerek alim gucu ve reel Ucretlerdeki dusus,
gerekse de pandemi slrecinde Turk
ihracatgilarinin yakaladigi avantaj sayesinde dig
ticaret dengesinin pozitife ddnmus oldugu bir
gergek. Gortinen bu durumun orta vadede
devam edecegi. Eger omikron vakalari azalir
veya bagka bir varyant ortaya ¢ikmaz ise turizm
gelirlerimiz de artmaya devam edecektir. Sicak
para dedigimiz kisa vadeli yabanci para
yatirimlar ise zaten ¢ok 6nceden ulkeyi terk
etmisti. Bankalar ve 6zel sektdrun dis borcu
azalan oranlarda ve artan maliyetlerde de olsa
cevrilecektir. (Ancak TL ¢ok kuvvetlenirse 6zel
sektor doviz yukumluluklerini dengeleme
amaciyla doviz taleplerini ne c¢ekebilir, ve bu
durum da kurda baski yaratabilir.) Kamunun dig
borcu ise ¢ok yiksek degil. Eneriji fiyatlarinda
gorulecek anormal bir artig, ABD’nin politika
faizlerini beklenenden ¢ok daha hizli
yukseltmesi, ve Turkiye’nin zaman zaman maruz
kaldigi dis politikada olusacak bir “siyah kugu”
durumu diger riskleri olugturuyor.

Kisa vadede etkili olabilse bile uzun vadede bu
palyatif ve surdirulebilir olmayan bir ¢ozim.
Ayrica, yaratilan bu enstruman tasarruf edebilen
daha varlikli kesimin leyhine bir enstruman.
Sonugcta onlara bedava bir opsiyon sunuyor.
Islerin ters gitmesi durumunda ise maliyetini
sadece s6z konusu kesimin degil, tim toplumun
Ustelenecegdini unutmayalim.

t.belli@turkishbank.com
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Bi]fge ve Kamu Finansmani

Y H L] H MERKEZi YONETIM BUTCESI 2020 Kasim | 2021 Kasim Artig 2020 Oca-Kas | 2021 Oca-Kas | Artis
Turklye nl!l risk Harcamalar 96,315,948| 135,756,768 40.9%| 1,063,986,905] 1,318,828,618]  24.0%
pr|m|ndek| art|§ 1-Faiz Harig Harcama 86,824,393 120,437,233 38.7%| 934,913,955 1,146,936,087 22.7%

Py Personel Giderleri 24,902,500] 30,787,864 23.6%| 269,695,198  322,605489]  19.6%
Hazine’nin d|§ borglanma Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 4,106,876] 4,915,275 197%|  44,398.853  52,700460]  18.7%
: . Mal ve Hzmet Alimiari 11,108,280 15,168,683 36.6%|  74,679,194| 09440795  33.2%
ma“yetlnl artiracak Cari Transferler 34,100,852] 44,015,012 20.0%| 445456526  525244,040]  17.9%
Sermaye Giderleri 8,088,849| 13,866,569 71.4%|  67,004,308] 00,846,262  35.6%

Sermaye Transferleri 2,447,968 3,491,646 42.6% 0,223,162 14,389,945|  56.0%

Butge 11. Ay rakamlari da Borg Verme 2,060,068) 8,192,184 297.7%|  24,456,714) 41,700,096  70.5%
. : 2-Faiz Harcamalari 9,491,555 15,319,535 61.4%| 120,072,950 171,802,531  33.2%

beklenenden daha iyi geldi. Bu Gelirler 109,746,024| 167,755,685 52.9%| 931,934,270 1,272,328,119|  36.5%
ay ge|lr|er %53 artal‘ken 1-Genel Biitge Gelirleri 106,975,805 164,220,631 53.5% 906,619,409  1,239,426,382 36.7%

: ; 0 ) Vergi Gelirleri 99,248,174 148,863,930 50.0%|  754,592,889| 1,053409.273]  39.6%
gl_(_jerlerdekl art|$" %41de ka'fj'- Tesebbis ve Milkiyet Gelrleri 1,011,502] 1,842,685 822%| 58,013,330 53406725  -7.9%
Boylece bu ay bitce dengesi de Alnan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelrler 715350 1,551,282 116.9%| 10085406 14,853,662  47.3%

; ; Faizler, Paylar ve Cezalar 5,707,980| 10,244,613 795%| 76,847,876 109,698,250  42.7%

32 m"Yar TL faﬁ"”‘ Ve_l'dl. G(?g:en Sermaye Gelileri 204,646 1,629,096 696.1% 6,011,046 6,856,047 14.1%

senenin ayni doneminde butge Alacaklardan Tahsilat 88,153 89,025 1.0% 1,068,862 1,202,425  12.5%

; 2-Ozel Biitgeli idarelerin 8z Gelirleri 2,206,378 2,897,413 31.3%|  18,052,023) 24,483,501  35.6%

fazlasi 13.4 milyar TL olmustu. 3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 563,841 637,641 13.1% 7,262,838 8,418,236|  15.9%

. Biitge Dengesi 13,430,076 31,998,917 138.3%| -132,052,635  -46,500,499|  -64.8%

Ik 11 ayin toplamlna Faiz Dig1 Denge 22,921,631 47,318,452 106.4% 2,979,685 125,392,032 -4308.2%
baktigimizda da 46.5 milyar TL

‘hi ol : i SEGILMIiS VERGILER haz tem agu eyl eki kas
gIbIVOId_l_J k(;a dugu_l_< blr_bUth Gelir Vergisi 51.6% 14.0% 44.0% 45.3% 34.8% 53.7%
acigi goruyoruz. Ozellikle gegen Kurumiar Vergisi 14.8% 92.3% 64.2% 984.6% 2685.2% 88.8%
senenin ayni doneminde 132 Dahilde Alinan KDV 344.9% 39.6% 26.7% 159.0% 26.6% 55.3%

. g o Petrol ve Dogalgaz -35.3% -58.3% -64.4% -50.9% 79.7% -96.5%
n:llyar le; acik Vfr”dlbg_l dikkate Motorlu Tasttiar 111.5% 7.1% 34.0% -5.5% -20.4% -2.0%
alinirsa bu gayet 1yl oir Dayanikli Tiik. Mallari -38.1% -9.6% -27.8% -16.0% -5.1% 72.9%
performans. BSMV 33.8% 38.3% -4.2% -24.1% 18.9% 29.7%

Giimriik Vergileri -16.3% 2.2% 29.3% 17.9% 21.8% 38.7%
® Benzer bir sekilde de faiz-disi halde Alan KDV 25.4% 37.5% 66.9% 32.6% 37.4% 62.4%
Damga Vergisi 35.1% 15.8% 25.8% 37.3% 30.7% 51.8%
bitce dengesi de 125 milyar TL  [Herglar 11.1% -23.8% 14.9% 33.1% 41.4% 74.8%
ile iyi bir sonug¢ yakalamis durumda.
Ilk 11 ayda faiz harcamalari % 33 HAZINE FINANSMAN PROGRAMI
artisla 172 milyar TL’ye ulagsmis (Milyar £) Aralik 2021 | Ocak2022(') | Subat2022()
durumda. Odemeler 25,0 49,8 82,6
ic Borg Servisi 21,5 45,9 55,3
® Takip ettigimiz secilmis vergilerden Anspare L 5 =8
petrol ve dogalgaz vergi gelirleri Dis Borc Servsl & 5 s
neredeyse sifirlanmis durumda. Kur Faiz 22 30 58
: Finansman 25,0 49,8 82,6
?rtl$lnln pompa flyatl.na yanSImaS!,nl Borglanma Disi Kaynaklarmm 15,0 4,0 33,6
Onlemek icin bu vergi oranlari asagi Borglanma 10,0 458 49,0
yonlu olarak ayarlanmaktaydi. Kasim Dis Borglanma ©! 0,0 0,0 0,0
iy . . . I¢ Borglanma 10,0 45,8 49,0
ayl Itlba.rlyle art_lk bU Verglde Indlrlm Piyasadan ihale Yoluyla i¢ Borglanma 4,7 41,4 44,7
yapilabilecek bir alan kalmadigi Dogrudan Satislar ) 18 3.0 25

Ariali Kamuya Satislar 3,5 1,5 1,9

gordluyor. . . -
sene 300 baz puan civarinda olan CDS primleri

@® Kur artiglarina paralel olarak ithalde alinan buguinlerde 600 baz puan civarinda. Bu da
KDV’de de bu ay %62 artis gerceklesti. Gelir maliyetlerde 300 baz puan kadar bir artig
vergisindeki artis da %54 ile ylksek bir oranda. anlamina geliyor. Bu borglanmanin uzun vadeli
Bu artigin ne kadarinin istihdam artisindan (10 yil gibi) ve ddviz cinsinden olacagini dikkate
kaynaklandigi aciklanacak isglclui istatistikleriyle aldigimizda Turkiye icin oldukga pahali bir
anlagilacak. finansman olacagi muhakkak.

o

Hazine Ocak’ta 46 milyar TL i¢ borg servisi
gerceklestirecek. Subat ayinda ise Hazine'yi 27.3
milyar TL'lik olduk¢a yUklG bir dig borg servisi
bekliyor. Geleneksel olarak bu bor¢ servisleri
yeni ihraglarla roll-over edilir. Bu sene de dyle
olacaktir. Ancak Tarkiye’nin yurtdigindaki risk
priminin artmasi nedeniyle bor¢lanma gegen
seneye gore ¢cok daha maliyetli olacaktir. Gegen
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Odemeler Dengesi ve Dis Ticaret

Mudaheleler sonucunda doviz
rezervleri azaldi

Ocak-Kasim

Dis Ticaret Bisi
: 2020 2021 De(g;)'m
@ Kasimda ihracat 0633 artarak 20.4 milyar ?hracat 15.304| 20.369 33,09 | 143.742| 192.672 34,04
dolar olarak gergeklesti. Bu ay ithalattaki ';haT"at — 198641 25775 29,76| 188.493| 233.117) 23,67
. ) . I Ticaret Hacmi 35.168| 46.144 31,21 | 332.235] 425.790 28,16
?rt|$ Ife @3%0'(3/U9. E%ylecle 1}(336“5 d|§ Dis Ticaret Dengesi -4.560 -5.406 18,56 | -44.752| -40.445 -9,62
|C_Iare sg:gl a °I d grada.lra d ihr./ ith. Karsilama Orani (%) 77,0 79,0 76,3 82,7
Mmilyar dolara geriledl. bu donemae
ihracatin ithalati kargilama orani ise %83.  [HRACAT 1-30KASIM
Degisim
. . . o SEKTORLER 2020 2021 ('21/'20) | Pay(20) (%)
[ 4 Hacimli sektorlere baktlglleda tarmin |. TARIM 2,307,645 3,033,166 31.4 ay14_1
0 H e T i O, Il. SANAYi 12,173,867 16,297,178 339 75.9
/033_’ tarlma daya“ I§.|enm|§ urlnlerin %28 A. TARIMA DAYALIiSLENMiS URUNLER 1,065,731 1,366,611 282 6.4
ve kimyevi maddelerin %47 artis Teksti ve Hammaddelri 704,150 937,422 3.1 44
o cws _w e . . Deri ve Deri Mamulleri 103,919 148,657 43.1 0.7
gosterdigini goruyoruz. Demir-gelik R 257,663 280,537 89 13
sektorlerinde de yiiksek artis oranlari T e o
devam ediyor. Ancak bu 2 sektdriin ¢cok G- SANAYIMAMULLER] 2476074 | 12533136 | %72 | s64
B e . o lazirgiyim ve Konfeksiyon ) X 3 X . .
yUkSEk oranda ener]l IhtlyaCI Oldugunu ve Otomotiv Endiistrisi 2,696,294 2,530,317 -6.2 11.8
. . Gemi ve Yat 223,266 259,778 16.4 12
hurda demir ithalati da yaptiklar dikkate Elektrik Elektronik 1,109,000 1275171 150 5.9
H H H Y Makine ve Aksamlari 693,407 840,316 21.2 3.9
allnlrsa nette d|$ tlcaretlmlze pOZItIf Demir ve Demir Disi Metaller 761,575 1,204,964 58.2 5.6
lar i elik 1,208,070 2,048,263 69.5 95
etkllerl OIdUKga du$Uk C%mento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri 318,070 397,190 24.9 1.9
Miicevher 314,717 1,282,844 307.6 6.0
. P . H Sawnma ve Havacilik Sanayii 191,364 384,529 100.9 1.8
Bu ayln en gOk art|§ gOSteren Surprlz Iklimlendirme ?angyii 439,230 561,276 27.8 2.6
sektorl ise %307 artisla 1.3 milyar poiger Senei Oiried R R o
dolarlik ihracat hacmine ulasan Madencilk Urnler 432.335 548,502 26.9 26
$
TOPLAM (TiM¥) 14,913,847 19,878,847 333 926

mucevherat. Tabii ki, bu sektorde de
onemli Ol¢uide ithal girdi var ancak

micevheratin islenmesi 6nemli oranda el 1 ._/\/\'/__/\Eﬁ’ ::
T - 160 {gg0 40 156,9 1570
isciligi de gerektiriyor. 2 - 22

® ihracattaki ivmelenmeyi en iyi takip
ettigimiz endeks dis ticaret miktar endeksi.
Ekim ayinda bu endeks bir dnceki yilin
ayni ayina gore %7,3 artti. Endeks bir s ikt endeksi  ——Birm deger endeksi
onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek
ve tutlinde %8,8, ham maddelerde (yakit hari) ~ ® Son 4haftada MB rezervlerinde hizli bir diisiis
%10,1 ve imalat sanayinde (gida, icecek, tutln s6z konusu. 17 Aralik itibariyle 116.8 milyar
hari¢) %8,6 artarken, yakitlarda %8,8 azald1. dolara gerileyen rezervlerdeki diisiis 11 milyar
dolar. Asiri yukselen kurlara midahele
nedeniyle disen rezervlerde 17-24 Aralik
haftasinda da en az 7 milyar dolar daha dusus
oldugu hesaplanmakta.

Miktar
@
g
©
&
Birim deger

@® Cari dengedeki olumlu seyir devam etmekte.
Agustos ve Eylulden sonra Ekimde de 3.2
milyar dolarlik cari fazla s6z konusu. Bdylece 12
aylik cari acik da 15.4 milyar dolara geriledi.

MB DOViZ REZERVLERI milyon $ ODEMELER DENGESI (milyon $)
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Buylume

2021 Buyume orani %10’u gececek ® Ekim'de manset Ekim’'de 51,2 olarak dlgiilen

manset PMI Kasim’da 52,0 degerini aldi ve
imalatg¢ilarin faaliyet kosullarinin son alti aydir
iyilestigine isaret etti. Ekim’deki yavaslamanin
ardindan Kasim’da uretim hafif bir artis kaydetti.
Faaliyet kosullarindaki iyilesmede Uretimin
yeniden biyimeye gecmesi etkili oldu.
istihdamdaki artisin devam etmesi de
uretimidestekledi. Sektdr son bir buguk yil
boyunca kesintisizbir sekilde yeni istihdam
yaratt.Ote yandan, yeni alinan ihracat
sipariglerinde devam eden blyimeye ragmen
toplam yeni siparislerde zayiflik belirtileri artti. Art
arda ikinci ay yavaslama kaydeden toplam yeni
siparislerde dusus bildirenanket katilimcilari bu
durumu fiyat artiglarina,elektronik parca
eksikliklerine ve otomotiv sektoriinde yasanan

® 3. ceyrekte yiizde 7.4 bilyiimis bulunuyoruz. By~ Sorunlara bagladi.
ceyrekte yuzde 25.6 biylyen ihracat ve buna
karsin ylzde 8.3 daralan ithalat sayesinde, KAPASITE KULLANIM ORANLARI
dis ticaret nette buylimeye yuzde 6.8 kadar
katki yapmis. Bu dénem 6zel sektor tiketim
harcamalari ylizde 9.6 ve kamu tiketim
harcamalari da yuzde 9.1 reel artis
goOstermis.
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@® Gayri sabit sermaye olusumu olarak ifade
edilen ve 4 geyrektir yuksek oranli buyime = Tiiketim Mallar
goOstermekte olan yatirnm harcamalari ise bu ——Ara Mallari
ceyrekte ylzde 2.4 oraninda azalmis. ===VYatinm Mallar

® Ucretlerin toplam gelirden aldigi pay 3.
ceyrekte %26.7 olmus. Son 3 senede
Ucretlerin 4 ¢ceyrek hareketli ortalamasinin
GSYH’e orani yuzde
31.5'lerden ylzde 28'lere | 1300
gerilemis durumda. Azalig
¢cok keskin gbzukmese de
bu durum Ucretli kesimin 110.0 -
yaklasik yizde 10 reel
gelir kaybi yasadigini
gOsteriyor. 90.0 -

120.0

100.0

® Son geyrege iligkin 800 1
kapasite kullanim oranlari 70.0
gibi dncl gostergelere
baktigimizda pozitif
bdyumenin devam ettigi 50.0
soOylenebilir. Son ceyrekte
blylime orani ylzde 6

60.0

40.0

o o ' o ' o ' o ' o o ' o ' o ' o ' o ' o ' i — ' — - — ' — — ' — ' — ' — —
o~ o~ ~N o o~ o o~ o~ o o~ o o~ (o] o~ o~ o o o o~ o o~ o o~
. . ~ - + » N [ X x += + %] N -
civarinda gelecektir. Bu g sz ifzfiiiEEgrEiEELg
T e X N N
da tim yil biyime oranini > =% 52 * < > = =% 5 =2 =
yuzde 10.5 civarina .
e=———=Fkonomik e=—==T{ketici ==Reelkesim e=—=Hizmet  e=—Perakende ===I|nsaat
ta$|yacak' glven glven guven sektori tic.sek. sektori
endeksi endeksi endeksi glven gliven gliven
endeksi endeksi endeksi




Enflasyon resmi rakamlarla bile

%30’un ustine cikacak A = TREND
—-2020
® Kasimda TUFE %3.51, Yi-UFE ise %9.99 - 2021

artt. Béylece 12 aylik enflasyon TUFE'de
%21.31, Yi-UFE'de ise %54.62 oldu. Bu ay
enflasyona en ¢ok katkiyl %0.52 ile gida ve
%0.40 ile giyim yapti.

® Artik TUFE ile Yi-UFE arasinda fark degil
ucurum olusmus durumda. Kasim ayiyla
birlikte bu ugurum ytzde 33’Un Uzerine ¢iktl.
“Piyasa sartlari dolayisiyla Ureticiler
maliyetlerini nihai fiyatlara yansitamiyorlar”
diyoruz ama bu kadar uzun sire bu kadar
blyUk fark olmasi da maddeten imkansiz!

@® Aralik ayinda en az %7 enflasyon
beklenmekte. Bu da resmi enflasyonu %30
seviyelerine iyice yakinlastiracak. Bu yuksek
artis egiliminin 2022 ilk ¢ceyrekte de devam
etmesi bekleniyor. Mart sonunda enflasyonun
%40’lara yaklasmasi ¢ok da surpriz
olmayacaktir.

Faizler

® Gergek kisilerin bu enstrumani ne kadar

Politika faizi diistiikgce hem diger benimseyecegini zaman gosterecek. Ancak
faizler, hem de kur artiyor kurlarda ilk glin gorulen dususun arkasinda gene
MB mudaheleleri oldugunu not etmekte de fayda

. i . .- var.
@® Faiz kararindan 6nce kur izerinde baskilar iyice

yogunlasmig olmasina ragmen MB bildiginden @  Grafikten de goriildiigti gibi politika faizi
sasmadi ve bir 100 baz puanlik indirim daha dusriilirken diger faizler hizli bir yikselis
yaparak politika faizini ylzde 14’e gekti. Resmi egiliminde.

enflasyonun bile %21 oldugu bir
ortamda bu indirimle birlikte TL
uzerindeki reel faiz eksi %7’nin de 24,00
altina geriledi. Oniimiizdeki dénemde
enflasyonda beklenen artisla beraber | 2200
eksi reel faiz daha da artacak.

26.00

20.00

@ Tabii ki, bu karar sonrasi yatirimcilar
TL’deki satislarina devam ettiler, ve
dolar kuru 18’lerin de Uzerine ¢iktl.

18.00 -

16.00

® Yapilan 5 midahele ile de kurun
atesi sondurulemeyince 20 Aralik
aksami yurtici gercek kigilerin dovize | 12.00 -
talebini kirmak amaciyla yeni bir kur
korumali mevduat hesabi ilan edildi. 10.00

14.00
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Parasal GOstergeler

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 17/12/2021 12/11/2021 25/12/2020

Dolasimdaki Para 236,572 220,488 178,960 7.3% 32.2%
Vadesiz TL Mevduatlar 451,112 417,694 301,691 8.0% 49.5%
Vadesiz YP Mevduatlar 1,633,840 982,997 757,035 66.2% 115.8%
M1 " 2321,524" 1,621,179" 1,237,686 432%  87.6%
Vadeli TL Mevduatlar 1,317,747 1,404,401 1,112,065 -6.2% 18.5%
Vadeli YP Mevduatlar 1,966,320 1,338,814 1,025,119 46.9% 91.8%
M2 " 5605591" 4,364,394" 3,374,870 284%  66.1%
Repo 18,884 17,361 20,293 8.8% -6.9%
B Tipi Likit Fonlar 56,050 59,747 27,287 -6.2% 105.4%
ihrag Edilen Menkul Degerler 54,613 55,823 47,271 -2.2% 15.5%
M3 5,735,137 4,497,325 3,469,721 27.5% 65.3%
Dolarizasyon (YP Mev/Top.Mev) 67.1% 56.0% 55.8% 19.7% 20.2%
Toplam TL Krediler 2,806,161 2,665,926 2,352,726 5.3% 19.3%
Bireysel TL Krediler 1,060,756 1,030,075 872,720 3.0% 21.5%
Ticari TL Krediler 1,745,405 1,635,851 1,480,006 6.7% 17.9%

Ekonomik Veriler

Yi-UFE TUFE GSMH ITHALAT IHRACAT DOLAR 2016 2017 2018 2019 2020 2020

(%) (%) (%) (milyon $) (milyon $) OCAK 2.9662 3.7942 3.7608 5.2876 5.9833 7.3216
2010 8.9 6.4 9.2 185493 113,930 SUBAT 2.9665 3.6143 3.8065 5.3273 6.2371 7.3841
2011 13.3 10.5 8.8 240.842 134.907 MART 2.8300 3.6427 3.9560 5.6386 6.6596 8.3408
‘ ' NISAN 2.8064 3.5568 4.0472 5.9671 6.9845 8.2459
A2 20 82 22 ZEEEh AR MAYIS 2.9613 3.5398 4.4889 5.8718 6.8260 8.5143
2013 7.0 7.4 40 251,651 151,869  LAZ[RAN  2.8900 3.5232 4.6166 5.7654 6.8555 8.6959
2014 6.4 8.2 29 242,200 157,800 TEMMUZ  3.0180 3.5290 4.8938 5.5326 6.9497 8.4290
2015 5.7 8.8 40 207,234 143,839 AGUSTOS 2.9597 3.4472 6.4178 5.8245 7.3393 8.3192
2016 9.9 8.5 29 198,602 142,606 EYLUL 3.0058 3.5784 6.0010 5.6539 7.6662 8.8758
’ ' KASIM 3.4236 3.9461 5.1742 5.7507 7.7892 12.9620

2018 33.6 20.3 26 223,082 168,088 ARALIK 3.5255 3.7787 5.2985 5.9507 7.4327

2019 7.4 11.8 1.0 203,000 172,000

0 252 6 18 ZON0 60N [y
® : : : ‘ : OCAK 3.2350 4.0632 4.6812 6.0447 6.5983 8.8718

SUBAT 3.2364 3.8291 4.6523 6.0685 6.8716 8.9581

YATIRIMLARIN GETIRILERI MART 3.2148 3.8921 4.8761 6.3302 7.2107 9.7864|

DOLAR EURO BIST MEVDUAT NISAN 3.1966 3.8814 4.9005 6.6851 7.5963 9.9724
KASIM 2020 6% 4.0% 15 4% 120 MAYIS 3.2965 3.9629 5.2525 6.5438 7.5907 10.3816
70 070 70 70 HAZIRAN  3.2135 4.0198 5.3406 6.5625 7.6858 10.3435
ARALIK 2020 -4.6%  -2.1% 15.0% 1.3% TEMMUZ  3.3506 4.1399 5.7137 6.1684 8.1628 10.0264
OCAK 2021 -1.5% -2.9% -0.2% 1.4% AGUSTOS 3.2970 4.1504 7.4869 6.4523 8.7441 9.8405
SUBAT 2021 0.9% 1.0% -0.1% 1.4% EYLUL 3.3608 4.2099 6.9631 6.1783 9.0999 10.2933
MART 2021 13.0%  9.2% -5.4% 1.5% EKIM 3.4055 4.3927 6.2847 6.3830 9.7160 11.0179
NISAN 2021 1.1%  1.9% 0.4% 1.5% KASIM 3.6430 4.6747 5.8843 6.3289 9.3306 14.7062
MAYIS 2021 3.3% 4.1% 1.6% 1.5% ARALIK 3.7176 4.5237 6.0354 6.6741 9.1329
HAZIRAN 2021 21% -0.4% -4.5% 1.5%
AGUSTOS 2021 -1.3% -1.9% 5.7% 1.5% OCAK 734.8 863.0 1,195.3 1,040.7 1,191.4 1,473.5
EYLUL 2021 6.7% 4.6% -4.5% 1.5% SUBAT 758.1 874.8 1,189.5 1,045.3 1,059.9 1,471.4
EKIM 2021 70%  7.0% 8.2% 1.4% MART 832.7 8895 1,149.3 937.8 896.4 1,391.7
KASIM 2021 36.5%  33.5% 18.9% 1.3% NISAN 853.3 944.2 1,042.8 954.2 1,011.1 1,397.8
SON 12 AY 6.4% 6% AL 0% 187% MAYIS 778.0 975.4 1,006.5 905.9 1,055.2 1,420.5
] : : : HAZIRAN 768.2 1,004.4 899.2 964.9 1,165.2 1,356.3

TEMMUZ 754.1 1,075.3 969.5 1,020.8 1,126.9 1,392.9
AGUSTOS  759.7 1,100.1 927.2 967.2 1,078.6 1,472.1

EYLUL 764.9 1,029.1 999.6 1,050.3 1,145.2 1,406.4
EKIM 785.4 1,101.4 902.0 984.7 1,112.4 1,522.0
KASIM 740.0 1,039.8 954.2 1,039.8 1,283.6 1,809.7
ARALIK 781.4 1,150.2 912.7 1,144.2 1,476.7




$ubeAdrésIeri B

MUDUR
istanbul Murat Aktuvar
Finansal Kurumlar / ist. Ciineyt Giiltekin (vklt)
Merkez / Ist. Semra Oktayoglu (vkit)
Bakirkdy / Ist.
Ciftehvz./ ist. Umut Y. Mangircioglu
Moda / Ist. Sule Cetinkaya
Ankara Ulas Coskun
izmir Turan Girbiiz

ADRES
Esentepe Mah., Ali Kaya Sok., Polat Plaza A Blok
Esentepe Mah., Ali Kaya Sok., Polat Plaza A Blok
Valikonagi Cad. No:1, Nisantasi

incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

Bagdat Cad. No:198

Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy

TEL NO

212) 268 04 30
212) 37373 09
212) 37371 11

216) 348 1273

Ugur Mumcu Cad.No:42/A,Gaziosmanpasa,Cankaya (312) 431 11 80

Gazi Bulvari Késtepen hani No:68/A

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI : 0 (212) 37373 73

TURKISH BANK (UK) LTD

(

(212)

(212)

(212) 543 33 67
(216) 302 69 22
(216)

(312)

(232)

232) 483 00 42

London Branch Sibel Uzun Ay
Relationship Banking Sibel Uzun Ay
Harringay Melek Varol

Palmers Green Mustafa Denvish

SUBE MUDUR
Lefkosa/Merkez Lerzan Hazerli Yicel

Lefkosa/Kosklugiftlik Yildan Karamano

Lefkosa/Kaymakh Lerzan Hazerli Yiicel
Lefkosa/Carsi Lerzan Hazerli Yicel
Lefkosa/Yenikent Isilay Goksoylu
Gazimagusa Gurhan Kandemir
Girne/Girne Emine Tomruk

Girne/Alsancak Dergiil Galikan Molllaoglu

Guzelyurt Sebnem Atalar

Gemi Konagi Sebnem Atalar

Eski aylara ait raporlar Turkish Bank web sitesi www.turkishbank.com’dan saglanabilir.

ADRES

84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
577 Green Lanes, Harringay London NSORG
391 Green Lanes, London N13 4JG

TURK BANKASI LTD.

ADRES

92, Girne Cad.

Mehmet Akif Cad.Cigir Apt.No2 Késklgiftlik
Kemal Asik Caddesi No:66, K.Kaymakili
Uray Sok. Belediye Pazari yani

Belediye Bulvari Akview Apt No:93D, Gonyeli
24, Limanyolu

Ramadan Cemil Meydani No: 1

206 Karaoglanoglu Cad. Engindereli Diikkanlari No.6-7
Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. No.3-4
Ecevit Cad., No:42

Abone olmak isteyenler mdh@turkishbank.com adresine e-posta yollayabilirler.

Yazigma Adresi
Telefon
E-posta

Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasi, Istanbul 34371 Tiirkiye
+90 212 373 63 73
rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com

(44-207) 403 565€
(44 207) 403 565€
(44-208) 348 960(
(44-208) 447 687(

TEL NO

(392)600 33 33
(392)227 85 17
(392)227 73 80
(392)229 11 67
(392)223 38 53
(392)366 53 27
(392)815 21 01
(392)821 33 98
(392)714 21 98
(392)727 78 58



