W HAFTALIK RAPOR 4 Haziran 2018 VakifBank

Merkez Bankasi Para Politikasini Sadelestirdi

Tlirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Mayis ayinin basindan itibaren finansal istikrari saglayabilmek ve
kurdaki sert yiikselisin fiyatlara yansimasini énleyebilmek amaciyla faiz ve faiz disi araglarini kullanarak cesitli
onlemler aldi. Bu haftaki raporumuzda TCMB’nin almis oldugu para politikasi kararlarini ele alacagiz.

MAYIS AYI TCMB KARARLARI
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Para Politikasinda
sadelestirme

TCMB, dolar endeksindeki ylikselis, petrol fiyatlarindaki sert artislarin enerji fiyatlarina yansimalari ve
enflasyondaki yukari yonli baskiyla doviz kurlarinda yasanan sert artisin finansal istikrar tGizerindeki yansimalarini
gbz 6ninde bulundurarak, Mayis ayinin basindan itibaren cesitli politika kararlari aldi. 23 Mayis’ta 300 baz
puanlik faiz artisi gerceklestiren TCMB, 28 Mayis tarihinde para politikasinda sadelesme karari dogrultusunda 1
hafta vadeli repo ihale faiz oraninin, mevcut fonlama oranina (%16.5) esitlenmesine karar verdi. TCMB’nin atmis
oldugu sadelestirme adimi piyasalar tarafindan éngorulebilirligi artirdigi ve gerektiginde ek sikilastirmanin yolunu
actigi icin olumlu bir gelisme olarak algilandi.
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TCMB’nin Mayis ayinda aldigi kararlar:

7 Mayis 2018
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TCMB Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi (ROM) kapsaminda
doviz imkan orani Gst sinirint %55’ten %45’e distirdi. S6z
konusu degisiklik ile TCMB yaklasik 6.4 milyar Tirk Lirasi
likiditeyi piyasadan cekerek, yaklasik 2.2 milyar ABD dolari
tutarinda dovizi bankalarin  kullanimina  gegirmeyi
hedefledigini agikladi.

1. Ginlik dizenlenen TL depolari karsiligi déviz depolari ihale tutari 1.25 milyar dolardan 1.5 milyar dolara

yukseltildi. Béylece s6z konusu ihalelerin halihazirda en fazla 6.25 milyar dolar olan toplam bakiyesinin 7.5 milyar

dolara ulasabilecegi agikland.

2. 2018 yilinin ikinci ¢eyreginde yapilacak TL uzlasmali vadeli doviz satim ihalelerine iliskin takvimde

gilincellemeye gidildi. 1 ay vadeli ihalelerin miktarlari 150 milyon dolardan 250 milyon dolara yukseltildi.

Boylece ikinci ceyrekte ihaleler yoluyla olusacak vadeli doviz satim pozisyon tutarinin mevcut 5.3 milyar dolardan

7.1 milyar dolara ulasabilecegi belirtildi.

23 Mayis 2018
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Faiz Koridoru
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Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti
Geg Likidite Penceresi Borg Verme
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TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) 23 Mayis aksami olaganistl toplanarak faiz artirirmina gitti. Bu kapsamda, Geg
Likidite Penceresi (GLP) uygulamasi ¢ercevesinde Merkez Bankasi borg verme faiz oranini 300 baz puan artirarak
%13.5’ten %16.5’e yukseltti.

24 Mayis 2018

2018 yilinin ikinci geyreginde yapilacak TL uzlagmali vadeli doviz satim ihalelerine iliskin miktarda 9 Mayis’in
ardindan bir degisiklige daha gidildi. 1 ay vadeli ihalelerin miktarlari 250 milyon dolardan 300 milyon dolara
yukseltildi. Boylece ikinci geyrekte ihaleler yoluyla olusacak vadeli déviz satim pozisyon tutarinin mevcut 6.15
milyar dolardan 8 milyar dolara ulasabilecegi belirtildi. Ayrica 2018 yili boyunca vadeli d6viz satim pozisyon
tutarinin ulasabilecegi tst sinir 10 milyar ABD dolari olarak belirlendi.

25 Mayis 2018

25 Mayis 2018 tarihinden 6nce kullanilan ve 31 Temmuz 2018 (dahil) tarihine kadar vadesi dolacak olan ihracat
ve doviz kazandirici hizmetler reeskont kredilerinin, kredinin vadesinde 6denmesi halinde, ABD dolari igin 4.20,
Euro icin 4.90, ingiliz Sterlini igin 5.60 kuru kullanilarak Tiirk lirasi olarak yapilabilmesine olanak tanindi. Kredi
kullandinm tarihindeki islem kurunun sabitleme kurundan yiiksek olmasi durumunda, kredi geri 6demesinde
kredi kullandirim tarihindeki islem kurunun esas alinmasina karar verildi.

28 Mayis 2018 (Sadelestirme Adimi)

TCMB, para politikasi operasyonel gergevesine iliskin sadelesme siirecinin tamamlanmasi kararini aldi. Bu
dogrultuda 1 Haziran 2018 tarihinden itibaren gecerli olacak sekilde bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninin
Merkez Bankasi politika faizi olmasi ve bu oranin mevcut fonlama faizine (% 16.50) esitlenmesine karar verildi.
Merkez Bankasi gecelik vadede borglanma ve borg verme oranlarinin bir hafta vadeli repo ihale faiz oranina
kiyasla -/+ 150 baz puanlik bir marj ile belirlenmesi karari alindi. Béylece, TCMB’nin politika faizi mevcut GLP borg
verme faiz orani olan %16.5 olurken, koridorun Ust bandi olan gecelik borg verme orani %18, koridorun alt bandi
olan gecelik borg alma oraniise %15 oldu.

TCMB Faiz Oranlari (%) TCMB’nin  para  politikasinda  yaptig

20 Gecelik Borg Verme sadelestirrrfe adimi ek sikilastirma anlamina
18 Gecelik Borc Alma 18 gelmiyor. Ote yandan sadelestirme karariyla
16 ——— 1 Hafta Vadeli Repo ihale 165 bir hafta vadeli repo ihale faiz orani tekrar
15 politika faizi olma statlisini kazandi. Geg

14 likidite penceresinin (GLP) ise koridorun st
12 bandi olan gecelik borg verme faiz oraninin
10 1.5 puan (zerinde belirlenecegi belirtildi.
8 T Sadelestirme adimi, para politikasinin
6 normallesmesini ve anlasilirhginin artmasini
,‘19"’% ,}0“’% ,yo"/’\ ,@"/'\ ,yo"/'\ ,yo"/’\ ,.19"/’\ ,yo"/’\ ,39"3’ ,.19"3’ ,@"3’ saglamasi nedeniyle piyasalar tarafindan

olumlu karsilandi.

Kaynak: TCMB

Sonug olarak, TCMB’nin attigi adimlar piyasada doéviz likiditesinin artmasini ve TL'deki sert deger kaybinin
yavaslamasini sagladi. TCMB’nin 7 Haziran’da gerceklesecek olan toplantisinda alacag kararlar takip ediliyor
olacak.
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Haftalik Veri Takvimi (04 - 08 Haziran 2018)

| _tain ke | agianacakcveri | onceli | sewtenti

04.06.2018 Tiirkiye TUFE (Mayis, a-a) %1.87 %1.62 (Aciklandi)
UFE (Mays, a-a) %2.60 %3.76 (Agikland)
ABD Fabrika Siparisleri (Nisan, a-a) %2.1 %2.4
Dayanikh Mal Siparisleri (Nisan, a-a) %1.7 --
Euro Bélgesi UFE (Nisan, y-y) %2.1 %2.4
05.06.2018 Tirkiye Reel Efektif DOviz Kuru (Mayis) 81.71 --
ABD Hizmet PMI (Mayis) 55.7 --
ISM Hizmet Endeksi (Mayis) 56.8 58
Euro Bolgesi Hizmet PMI (Mayis) 53.9 53.9
Perakende Satiglar (Nisan, y-y) %0.8 %1.9
Almanya Hizmet PMI (Mayis) 52.1 52.1
Fransa Hizmet PMI (Mayis) 54.3 54.3
italya Hizmet PMI (Mayis) 52.6 -
ingiltere Hizmet PMI (Mayis) 52.8 52.5
Japonya Hizmet PMI (Mayis) 52.5
06.06.2018 ABD Dis Ticaret Dengesi (Nisan) -49 Milyar $ -50 Milyar S
07.06.2018 Tiirkiye TCMB Toplantisi ve Faiz Karari (Haziran) -- --
Hazine Nakit Dengesi (Mayis) -12.9 Milyar TL --
ABD Haftalik issizlik Maagi Basvurulari (Haziran) 221 bin kisi --
Euro Bolgesi GSYH (1. geyrek, y-y) %2.5 %2.5
Almanya Fabrika Siparisleri (Nisan, y-y) %3.1 %2.9
italya Perakende Satislar (Nisan, y-y) %2.9 --
Japonya Onciil Géstergeler Endeksi (Nisan) 104.4 105.6
08.06.2018 Almanya Dis Ticaret Dengesi (Nisan) 24.7 Milyar $ 19 Milyar $
Sanayi Uretim Endeksi (Nisan) %3.2 %2.1
Fransa Sanayi Uretim Endeksi (Nisan) %1.8 --
Japonya GSYH (1. geyrek, y-y) -%0.6 -%0.5
Dis Ticaret Dengesi (Nisan) 1190.7 Mr Yen 746.4 Mr Yen
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Kapasite Kullanim Orani
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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iISGUCU GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI
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LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani
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Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler
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Reel Biiyiime
Enflasyon (y-y,%
(v-9.%) yon (v,%)
ABD 2.9 2.5
Euro Bolgesi 2.5 1.2
Almanya 2.3 1.40
Fransa 2.10 1.80
italya 1.29 0.60
Macaristan 4.40 2.30
Portekiz 2.10 0.30
ispanya 2.90 1.10
Yunanistan 1.90 0.50
ingiltere 1.20 2.40
Japonya 0.90 0.60
Cin 6.80 1.80
Rusya 1.30 2.40
Hindistan 5.30 4.36
Brezilya 2.12 2.76
G.Afrika 1.50 4.50
Tiirkiye 3.09 10.85

Cari Denge/GSYH Merkez . Tii'l.( etici
(%)* Bankasi Faiz Guven.
Orani (%) Endeksi
-2.43%x* 1.5 128.7
3.42%* 0.00 0.20
8.05 0.00 106
-1.42 0.00 -6.70
2.71%* 0.00 117.10
3.58 0.90 -7.50
0.46 0.00 3.00
1.92%* 0.00 -0.70
-0.82 0.00 -48.80
-4.07 0.50 -9.00
4.01 0.10 43.60
1.37 4.35 122.30
2.64 7.50 -
-1.96 5.75 -
-0.48 6.75 102.20
-3.26%* 6.50 26.00
-5.46 8.00 69.87

Kaynak: Bloomberg. *Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2017 yili verileridir. *¥2016 verileridir.
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Tiirkiye Makro Ekonomik Gériiniim

. - Sanayi Uretim Kapasite
Fi GSYH ((Ea" _ GSYH Biydme Orani igsizlik Orani EndelZsi (y-y, %) KuIIan‘:m Orani
iyatlarla, milyon TL, (zincirlenmis hacim endeksi, (%) (takvim etkisinden (%)
2017¢4) Y-y, %, 2017C4) R
2016 2 608 526 3.2 10.9 1.6 78.1
2017 3104 907 7.4 10.9 8.7 79
Son Yayimlanan 889 231 7.3 10.6 (Subat) 7.6 (Mart) 77.9 (Mayis)

TUFE Gekirdek TUFE UFE
2016 8.53 7.48 9.94
2017 11.92 12.3 15.47
2018 (Maysis, y-y, %) 12.15 12.64 20.16

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 M2 M3 EmieTen TCMB Brit Doviz Rezervleri

(Milyon S)
2016 382,351 1,624,675 1,450,682 111,762 92,050
2017 449,632 1,720,007 1,675,831 119,198 84,110
SN ETEL 496,303 1,825,321 1,884,949 126,714 83,762

(25.05.2018)

TCMB O/N (Borg Alma) TCMB O/N (Borg Verme) TCMB Haftalik Repo TRLIBOR O/N
2016 7.25 8.50 7.5 9.03
2017 7.25 9.25 8 13.38
Son Yayimlanan 15.00 16.50 16.50 17.23

(01.06.2018)

Mal Ticareti ve Cari Denge (Milyon $)

Cari islemler Dengesi (Mart) ithalat (Nisan) ihracat (Nisan) Dig Ticaret Dengesi (Nisan)
2016 -33,137 198,618 142,530 -56,089
2017 -47,371 233,799 157,006 -76,792
Son Yayimlanan -4,812 20,554 13,869 -6,685
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku Merkezi Yon. Dis Borg Stoku Kamu Net Borg Stoku (2017C4)
2016 468.6 291.3 219.2
2017 563.4 341.0 262.1
Son Yayimlanan 553.1 (Nisan) 368.1 (Nisan) 262.1
Biitge Giderleri Biitge Gelirleri Biitce Dengesi Faiz Dis1 Denge
2016 46.8 40.3 -6.6 0.2
2017 58.6 39.1 -19.5 -12.4
2018 (Nisan) 67.4 64.6 2.8 0.4
- Rasyolr(®)
Biitge Acigi/GSYH Briit Dig Borg Stoku/GSYH Cari Acik/GSYH
1.5 53.3 5.5

[ | GsyH(yilk%) TUFE (y-y, %) Cari Agik (yillik, milyar $) )
51

2018 Beklentilerimiz 5.50 9.7 10.2
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VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Miidar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0216-724 30 80
Fatma Ozlem Kanbur Miidiir Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0216-724 30 83
Naime Dogan Erig Uzman naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0216-724 30 82
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0216-724 30 84
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0216-724 30 85
Sinem Ulusoy Kasap Uzman sinemulusoy.kasap@vakifbank.com.tr 0216-724 30 86
Pinar Cansu Akargol Uzman Yardimcisi pinarcansu.akargol@vakifbank.com.tr 0216-724 30 87

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan giivenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar
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