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Bankada takipteki kredHerin bilangodan silinmesi veya satiimas:
uygulamzs: yapiimamigtic. Bankamin takipteki kredilerinin toplam
kredilere oram, Mart 2019 itiharivia solo bazdz %04.821 olarak
perceklesmistic. Solo bazda takibe ddmitglim cram ise Mart 2049
itibaniyla %4,60 olmustur. {31.12.2018; %4,65) Bankanmn tekipteki

{ krediler ¥gin ayrrmig oldugy karstlik oran solo bazda Marn 2019

itibariyla %73,79'dir. (31.12.2018: 2,74,26)

'ABD. Merkez Bankasy (Fed) 18-19  Haziran' tarihlerinde
gergeklestirdifi' toplanusinds. faiz oranlanmi %225 ile- %2,50
arabginde birakmstie. Fonlama faizine igkin gelecekteki Kararlar

i'konusunda “sabicli durns” ifadesi karar. metninden gikanimiy ve bu

durum E.uﬁm&.ﬁ..ﬁ_w faiz indirim sinyali olarak algilannustir. Noktasal

mwmm.wm gdre 17 tyenin 8'i 2019 yilyigin deha diglk iz Sngdrisiinds

:E::E.rrs 8 ilye faiz branmtih meveut mmfwﬁ_n kalmasini, iye ise
faiz artiriny . dngdrmigtilr. Cekirdek ve manget entlasyonun %2'nin

altinda seyretmeye devam edecedi befirtitmistiv. Aynica, Fed diyeleri

2019 yihi, enflasyon beklentisini %61,8'den %1,5°¢ indirmigtic. ABD
skanomisi icin 2019 bityiime tahmini %2,1'de kalmgtr, 2020 -igin
hiiylime  tahmini %§,9'dan %2'ye gekilmigti. 2018 igin igsizlik
heklentisi 9463,7'den %3,6'ya perilemistir. Fed Baskem Powell,

bankanit: Haziran toplanGsmin  ardmdan  yapbift  agsklamalarda -

enflasyonun zayf kalmaya devam etiifini ve birgok liyenin faiz
:EEEEE uygun nE:m::: n_nm::ncmwum siylemistic. Powetl kiir

erin arthifini soylemigtir. _wﬁa\ﬂm..
v henitz lartsmadik, faiz m_E:._u_,

Bankada takipteki kredilerin bilangudan 5ilinmesi veya satilmass
uygulamasi yamlmamistir, Bankamn takipteki kredilerinin toplam
kredilere oram, Mart 2819 itibanyla solo bazda %4.82 olarak
rn...mn_ﬁ._nm_:mmmw Solo bazda takibe déniizim orang ise Mart 2019
itibartyla 904,60 olmugtur. (31.12.2018: %4 ,65) Bankanm takipteki
krediter igin ayinmy oldugu karsilsk oram "solo bazda Mart 2019
itibarivla ﬁnqm T97din. (31,12 mEm %074.26)

ABD _sﬂ_aﬁ Bankast (Fed) 18-19 Haziran tarjhilerinde
perpeklestirdigi :”__Em::m._zﬂ_.n “faiz oEu_E.E_ 942,25 ile %2,5
aralifanda hirakmighir. Fonlama faizine iligkin pelecekteki kararlar

konussnda- ..wmw.z.: ‘durug” ifedesi karar metntinden gikarilmiy ve by

durum u_wmmn_u&.w faiz indirim sinyali olérak algilanmgir Noktasal
grafige géve 17 liyenin 812019 yili igin daha dilsik faiz Sngérijsiinde
bulunurken, 8 iiye faiz oraminin meveut mmfw.wun kalmasif. 1 iiye ise
faiz arurimy Sngormastir. Cekirdek ve manyet- ﬁnmmmwaz:_._ %2'nin
altinda seyretmeye devam edecegi _un::_riazﬁ Aynica, Fed F{ann
2619 yili enflasyon beklentisini %1,8°den %1,5¢ indimigtic, ABD
ckonomisi itin 2019 bivime wehmini %2, 1'de kalmgue. 2020 igin

 bilyiime (ahminl %1.9'dan %2'ye ¢ekilmigtir. 2016 icin igsizlik
D bekientisi 943,7'den %3,6°ya perilernistir,. Fed Bagkan: Powell,

bankamin Haziran topiantistmin  ardindan  yapufy  agiklamaiarda
E._zmmwo::z zayif katmaya devam ettigini ve birgok Byenin faiz
inin vygun oldugunuy digtindiiZiini sSyla _mﬂ: wo__ra: _.Eme_
q_..m:._mfh:: ghiclyle ilgili endigelerin artuif
Ticg
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pelen verilere ve risk gbriimimiine bagh olacaktir” demistir.

2018 yilinda %2,9 biiyiyen ABD ckonemisi, 2019 yiliun itk
‘geyreginde beklentinin iizerinde %3,2 bUyUmiigtir. ABD'de federsl
mlikimetin Ocak aymin gofunda kapalt clmasina ragmen, hitylime
beklentilerin iizerinde gelmigtir. Ekonominin biiydk kismni olugturan
kigisel harcamalar %1 beklenitken %1,2 artmignr, 2016 yilinda ABE)
ekonomisinin %2,3 biiyltmesi beklenmektedir. ABD'de tanm digt
istihdam Mayis'ta sadece 75 hin kisi artigla 175 bin olan beklentilerin
"oldukga altinda kalirken, igsizlik oram 42 yiln en dilslik seviyesi olan
'9,3.6"da kelmigtir. Nisan ay: istihdam verisi 263 binden 224 bine,
Mart ay: verisi ise 139 binden 153 bine agag ydnli revize edilmistir.
ABD'de tiketici fiyallar: Mayis‘ta ayhk %,1 artarak Ocak’tan beri
‘en digitk arngi gbrmiigtin. TUFE wilik %]1.8. ¢ekirdek TUFE %2
artmigtiy.

ABD Baskant Donatd Trump, Iran dini lideri Hamaney ve iranh
diger Gist diizey yetkililere yonelik yapttimlar getiren bagkanlik
kararnamesini imzalamistie. Trump, yaptiimlana  kismen {ran'in
ABLD insansiz hava aracin dilsiimmesine tepki oldugunu, ancak zaten
her sekilde getirilecegini stylemigtir, Trump, yapuirimiarm "Drini

baslica finansal kaynaklara ve destege crigmelerini engelieyecefini
belirtmistir. Yatirmmeilar, ABD Bagkam Donald Trump ile in Devlet
Bagkam Xi JinPing’in Haziran ay1 sonunda Japonya’da gergeklesecek
G-20 zirvesinde yapacaklan gbrigmeden ¢ikacak  sonuglan
beklemekledir. Birgok yatimmci iki liderin ek tarifc olmayacag
konusunda anlagmasim beklese de, pecerli olan tarifelerde geri doniiy
olmasi beklenmemektedir.

muw&maz $ECH
'

21

E.E_u 4%%

% ERE

lider ve dini liderin makarni ve kendisi ve makamina yakin olanlarn :

. ﬂ gelen verilere ve risk gériinlimiine bagh olacaktir” demigtir.

2012 yilinda %2,9 bilyiyven ABD ekonomisi,

geyreginde 93,1 ile  beklentinin  hafif altinda blydmdstdr.

sevivesi olarak kayda geemigtir. Gigid yatinmlar zayif tibketici
harcamalarini dengelemistir. ABD'de tanun digt istihdam Haziran'da
160 bin olan beklentilerin Gzerinde 224 bin kisi artmstir. [gsizlik
orami  %3,6'dan  %3,7’ye yikselmistir. Tanumdig

simrlamistir. ABD'de tiketici fiyatian Mays‘ta aylik %0,1 artarak

TOFE %2 artmugtur.

ABD Bagkani Donald Trump, [ran dini lideri Hamaney ve lranly

kerarnamesini imzalamistir. Trump,, yapticimlarin kismen fran‘in ABD

finansal kaynaklara ve destege erigmelerini  engelieyecegini”
belirimistir. ABD Baskan: Donald Trump ile Cin Devlet Bagkani Xi
‘JinPing Haziran ay. sonunda Japonya'daki

ik vergisi petirmemeyi ve O::. telekomiinikasyon  girketi
mim,ﬂn getirilen kisitlamatan hafifietme; _ GE ise }muia: nw:m
_QEQE iirinleri almay: kabul. m
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2019 yilimn ifk -

Ekonominin en bilyiikk bSlumtnl olusturan tilketici harcamalar: ise
%41,3°ten 940,9'a revize edilmigtir. Bu rakam, bir yilin en digik

istihdamn
beklentiferden iyi gelmesinin ardindan Fed'in faiz indirkmine
 gidemeyecegi beklentileri olusmus ancak ortalama saatlik Deretlerin “
aylik bazda sadece %0,2 arug gistermesi, 38z konusu beklentileri

Crcak’ten beri en digilk arhisi gbrmigtilr. TOFE yihik %1,8, gekirdek

diper Gst dizey yetkililere yonelik yaptinmiar getiren bagkanlk

| insansiz hava aracimt diigiirmesine tepki oldufnnu, ancak zaten her
sekilde getirilecegini stylemigtir. Trump, yaptinmiarin "Dini Bider ve .
i" | dini liderin makam ve kendisi ve makamina yakimn olanlarm baglica

G-20 zirvesinde |
bulugmustur. Bu gériigmede iki iilke tikanan ticaret milzakerelerine |
tekrar baglamaya karzr vermistir. Trump Cin'den ithal tirGmlere yeni -




yarisina kadar ve enflasyon hedefi olan %2 momwz_ﬂzwcram mﬁm_ﬂwm
siirece meveut sevivelerds kalmasimin bekiendiZi ilade edilmigtic.
Yeni Uzun Vadeli Refinansman Igiemleri (T1.TRO3) program:
hakkinda detaylar paylagilmugtie. Bu program gergevesinde, ECB
bankalara ana finansman operasyonlarina uygulanan faiz aramn i0
baz puan Dzerinden kredi imkani taniyacakir, ECB Bagkam Mario
Draghi son yaptifn agikiamasinda, faiz ’indirimleri ve daha fazla
parasal genisiemenin miimkin oldugunu ifade etmistic. Ktiresel
ckonomideki risklerin uzamasimn ihracat ve imalat lizerinde baski
clugturdu funy, enflasyonun hedefe
 sitediiriilebilir sekilde yikselmesinin riske girmesi durumuonda ek
tesvik gerekeceging stylemigtic, 2020°nin ikinei yarisina kadar faiz
armrim yapmayacagim belirten bankanin son gelismelerin ardindan
ek gevgerne kanalin: kullanmasi beklenmektedic. Ticaret savasglarinin
“kitrcsel ekonomide resesyon riskini arhirmasi ve Bdlge ekonomisinde
de zayiffama yaganmasi ECB nin politika degigiklifine pitnesine
_neden olrnugtur.

iyilegmenin olmamas1 ve

Euro Bilgesi'nde dzellikle gegen yihn ikinei yarisindan itibaren
ekonomide yavaglama sinyalleri gelmeye baslammistir. 2018 sonu ve
yeni yilin hemen basinda aqiklanan verilerle ekonomiye iligkin
endiseler artmigtic. BOyUmedeki yavaglamada kiiresel ekonomideki
belirsizlikler, ABE ile yasanan ticari gerilimler ve Brexit etkili
olmaktadir. Euro B8lgesi 2019 yil itk geyreginde bir Snceki yilin
ayni donemine gre %1,2 bliyllme kaydederken, onciil veriler
biiylimede zawif seyrin siirebilecefine igarel etmektedir. Almanya ve
Fransa'nmy bilylime performansimin bir miktar iyilegmesine kargin
‘bitlgenin geri kalaminda stagflasyon riski olduguna ydnelik bir
n:.m_vm_mu bulunmaktadir. Bélge'nin ickomotifi olarak goriilen }_Emw
. it ..m%mwnmm .a__...EEE_ mm_.m__mu,mﬂ ik ¢eyrek _u.._u_;.:.nbmm
Sn el alfe -ve ECB'nin daha fazla polifika’
.afhmn.mp nfadifina yonelik tartiymasi, _E:__mmu_nrﬁ.

Em_.n_w: “yasakh J_%anm_. Hsiesinde bulthan Huawei've
gibl muamele edilmesi igin yaptinim uygulama birimlerine talimat
ginderdidi haberleri gelmiytir.

listedeymis

Avrupa Merkez Bankas: (ECB) Haziran ay toplantsinda faiz
aranlarinda beklendigi gibi degisiklife gitmemigtir. Toplantt sonrasi
yepuan agiklamada, falz orsnlarmin en azindan gelecek wibin ikines
yvarisina kadar ve entlasyon hedefi clan %2 dogrultusunds gercktigi
slirece meveut sevivelerde kalmasimm beklendigi ifade edHmigtir,
Yeni Uzun Vadeli Refinansman jslemisti {TLTRO3) “_E.E.E.E
hakkinda detaylar paylasilougte. By program gergevesinde, ECB
bankalara ana [aansman operasyonlarina uygulanan faiz oramin 10
baz puan . Gzerinden kKred: NHWmE.EEuﬁﬁww:? mam..mﬁrmf.ﬁmza
Draghi son yepti . agiklamasinda, faiz indidmleri ve daha fazla
parasal genistemenin miimkiin oldupuny ifade etmigtir. Kiresel
ekonomideki risklerin uzamasimn ihracat ve imalat fizerinde bask:
olugturduguny, ‘enflasyonun.  hedefe
sirdirtilebilic gekilde yikselmesinty - riske. girmesi durumunda ek -
tesvik- gerekecefing stylemigtic, 2020° nie &Kinei yansmna. WmnE. faiz -
artwimn’ yapmayacagi belirten _”_E:E:E gon geligmelerin. ardindan’
gk pevseme kanaling wz__mzaﬂ_ waﬁmnanwﬁm_q Ticarél mu..,nm_mzu_;
kiiresel ckonomide resesyvon riskini artiriasi ve mn_mn ekonomisinde
de zayifilama yassanmasi ECB’nin pelitika mmm_uuw:m.zm Eitinesing.

iyilegmenin olmamas: . ve

neden olmugtur.

Eurc B&lgesi'nde dzelliklé gogen yilin ikinci yensindan itibaren
skonomide yavaslama sinyalleri geimeye baglamgtir. 218 sonu ve
yeni ¥ilin hemen baginda agiklanan verilerle ekonomiye itigkin
o..a_«_w.__wu artnuigtir. Bilyvitmedeki vavaglampada kirese]l ekonomideki

m@n@zm jne gére %1.2

ler, ABD He vasanan ticari Zevilimlety ve Brexit ctkils

Euro Bblgesi 2019 wih ik dRinde, bir, dngel i vt
blvlimE Drweser
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”.mu_.w.}ﬂ\m.;.__ﬂn nwonoﬁ_r mc_.:z_mu da bilge ckonomisini baskilayan
% unsurlar arasinda yer almaktadir. Aynica Bélge ckonomisinde talebin
diigiik olmasi ve ihrag pazarfannda zay:f ekonemik bilylime
endigetedd, jeopolitik endiseler de yatmimlarn ve ghveni olumsuz
etkitemekiedic. Euro Bolgesi’nde TUFE Mayis ayinda ayhk bazda
%01 ve vilhk bazda %12 apiklanarak zayif sevrini siirdiirmigtilr.
Cekirdek TOFE bir Snoeki yilin aym dénemine gére beklentilerin
hafif m_::nm %08 sevivesinde *nﬁuw_nmg_ﬁ: .

.ﬂmﬂouwn ekonomisi bilvimesi ch yih ilk geyreginde ﬂmﬁnw:n
bazda %0,5. yilhk bazda %2,1 seviyelerinde gergeklegerek
1 tehminlerin Gzerinde gelmistir:’ w:wﬂgaud en bilylik desiek ithalatin
. EEnmnmz daha hizli digmesinin yans sira kamu rEnmEm_E._ V& artan
stoklardan gelmistir. Baytme beklentilerden iyi gelse de- diigen ithalat
c:nﬂnmnnw_ .u_.u:n:_ igin g E_nw_ﬁn zay _»._uq:nmm igaret mﬁ_z_ﬂ_n Aynca
: nrgn_d_r hiiyfimenin dnemti- H..uﬁm:n_._ ‘olan :.:.mcﬂ SEMMAYE

. .mmmﬂmmm olumsuz. elgiianmistis: M..mw_ﬁnwmn kllresel talep, ._m.m.nzu,m nin
|'ihraciita dayali ekonomisi Dzerinde bask: olugturmakiadir. Japonya’da
Maziran- ayinda TUFE beklentilere paralel olarak yilik bazda %0.7

yavaglamistir, Bu  durumda,  fiyat  arbiglarinm  gelecekie
! zaytflayacndina yonelik beklentiler stkili ofurken laponya . Merkez
Bankast {Bof) dizerindeki basky  artrmigtic. Bal, Haziran  ay
toplantisinds faizlerde ve Getiri Egrisi Kontroliii Parasal Genigleme
politikasinda degigiklige gitmezken, karar metninde kullandids
ifadeleri koruyarak meveut stzlil yoolendismesini sirdirmigtlir.

ﬂﬁncﬂ:ﬂ. ﬁ_n um_:_ plmak Ozere n_S_EE_r FEEE ¥e ,u_ﬁ..mw
o)
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harcamidlan ve Gzel tiKetim, 567 - kosusu n_n:nﬁmn tiep birlikte

seviyesinde artnugirr.  TUFE™nin  gegen aya gdre’ artig hizs.

bhivlimede zayif seyrin mmnn_u__nnnmu:a isaret etmektedir. Almanya ve
Fransamin biiyiime performansimin bir mikiar iyilesmesine karsn
bolgenin geri kalaninda stagflasyon riski oldufuna yinelik hir
endiseler bulunmaktadir. Bélge'nin lokomotifi olarak gdrilen Alman
ckonomisinin pozitif gérimitm  sergileyen ik geyrek bilylimesi
soprasinda hakim olan kéillmserlik ve ECB’nin daha fazla politika

genigiemesine iltivag .u_.Eu olmadifina yénelik tartigmasi, Italya'daki.
-siyasi ve ekonomik sorunlar da balge ekonomisini baskilayan unsuriar
-arasinda yer almaktadir. Ayrice Bolge ekonomizinde talebin digik

clmast ve ihrag pazarlarinda zayi ekonomik biyime endigeleri,

. J_moﬂorﬂw nsa_%a_m.. de mﬁ.:ﬂ_m: ve plivent clumsuz etkilemektedir. -

Eurd Boigesi’nde TUFE' Mayss m.iﬂ.n_m aylik bazda 940, ‘ve yitik
bazda %12 agiklanarak zayif seycini sGrdirmistiir. Celirdek TUFE

bir &nceki vilin. ayn: ma:nEEm e beklentiierin hafi _u altinda %0,8

mmEuﬁmEnw mﬂﬁn_n_n m:_ ,m:_.

._wﬁau.{m ckonamisi gwnEmE H_“:m H__;_H ik nninmﬁmn ﬂnu_qnw:_n.

wazda: %0,5, wilitk bazda 92,1 seviyelerinde pergekleyerek

{ahminlerin iizerinde gelmistir. Bilylimeye en bilyilk destek ithalatin

ihracattan daha hszly diigmesinin yam stra kamu harcamalan ve artan -
stoklardan gelmistir. Biyiime bekféntilerden iyi gelse de digen ithalat
fnilmizdeki ddnem igin dis talepie zayiflamaya igaret etmigtir. Ayrica

ekonomik bilylnénin Gremli faktorleri olan ihiracat, sermaye
harcamalan ve 8zel tiketim, sz konusn dSnemde hep birlikte
diismesi alumsuz alglanmistir. Zayiflayan kiiresel talep, Japonya'nin
ihracata dayall ekonomisi fizerinde basks olugturmaktadir. Japonya'da
Haziran ayinda TOFE beklentilere parale! ofarak yilbik bazda %0.7

Politika Faizini degistirmeyerek -250,1'de birakan Bol, parasal tabamn mmnammamm_gmn animugttr.  TUFE'nin  gecen aya gore armis  bhon
yilltk 80 trilyon yen arirlmasi programem: da sabit tetmugtur. mMn»&,

wigiir.  Bu  durumda,  fiyat | arbglanam gelecekle
dinz yonelik beklentiler etkili £ :ww.u, Faponya Merkez
o} Bzerindeki bask
faizlerde ve Getiri ﬂmzmm
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i vadeli
- hedeflediging agiklamstr.

{280 mikyar yuan
| belictilmigtir. Banka, bu adimin. kOgiik ve orta dlgekli firmalar igin
| fonlama matiyetlerini diiglirecegini sbylemigtir. Bu karar, ABD'nin _
4 Cin’e uyguladizy gimrik vergisi oramm %10'dan %25%e ﬂwEﬁ.—

faizleri en az 2020 haohar aylanna kadar siirdiirmeyi
Kiresel boyviimeye iliskin wavaglama
endigelerinin, ABD-Cin ticaret savasimin, Brexit’in ve Orta Dogu
kaynakll jeopolitik risklerin Japonya ekenemisini olumsuz etKilemeye

“devam etmesi beklenmektedir,

ABD ile Cin arasindaki ticaret savasglar, zayif yatinim, ithalat ve
ihracat rakamlarinda gtriilen diisy ve azalan tbketici glveni ile
clumsuz etkilenen Cin, 2018"n timinde %6,6 ile 1990'dan bu yana
pSrdUgl en yavag bilybme cramm kaydetmistic. Ote yandan Cino
ekonomisi 2019 vilmin ilk geyrefinde uygulanan tegvik tedhirler

sayesinde siirpriz bir gekilde giigld seyrederek gegen wilin muﬁu_

dénemine gdre %6,4 biylmbstdr. Ticaret savaglanindan dolay;

‘yatinmetlarin flke ekonomisine y8nelik iyimser bekientileri mm&s.:._m
ancak uygulanan tegvikler iyimser beklentileri wekrar artrmigtir. Cin
‘hitktimeti, 2019 yili bbylime hedefini %66,0-6,5 beliticyerek son 30

yilin en diigiik ekonomik biiylime hedefini agiklamisur. Bagbakan Li
Keqiang, diinyanin ikinci biyik ekonomisinin getin bir milcadele ile
karsi karjiya oldugunu sdylemistir. Cin Merkez Bankas: dilke
ekonomisinde ilk ¢eyrekre olumln gelismeler yagandifini ve ihtiyath
para politikasinin sirdtirlilecegini belirtmigtir. Ayrica bankalar arasi
piyasaya oldukga bol likidite saglama taahhiitlerini tekractamigtie. Cin
Merkez Bankasi, ekonomideki yavaglamayla milcadele eden girketleri
desteklemek igin 15 Mayis'tan itibaren zoruniu Karsihk oraniarim
dilsfirmiistir. Agiklamada zorunlu karpliklan digiirerek ckonomiye
{41.23 milyar dolar) kaynak yaracilacag

mﬂﬁnw _EEHE_ME ABD ile Cin arasindaki ticaret savaglan
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gefer kaybetmesine yol mﬂEm:u._ﬁ_zu .hﬁmﬂ ﬁn_w mE 13 Mayis'tan Ewm_.nmm

politikasinda  Gepigikliie  gitmezken, karer metninde  Kullandsg
ifadedari koruyarak meveut sizll  yoniendirmesinl  stirdGrmiigtiir,
Politika faizini degistinneyerck -%ai, 1'de birakan Bol, narasal tabartin
yililk B0 trilvon ven artinbmas) propranyau de sabit tutmustur. Bol,
yurt diss ckanomiler de dahii olmak Gzere ekonomik faalivel ve fiya
pelismelerindeki  belirsiziikler il planlanan  tiketim  vergisi
arariminin etkilerini dikkate alarak maveul ok dligik seviyedeki kisa
ve wzun vadeli faizleri en az 2020 bahar aylarna kadar stirdiirmeyi
hedefledifini  agikiamistir. Kiiresel bliy#meye itiskin yavaglama
endigelecinin, ABD-Cin ticaret savaginsn, Brexit'in ve Oria Do
kaynakil ._nnﬁ__u__nr risklerin Japonya ekonomisint olemsuz nnw__nﬁﬂvﬁ
nnﬂm_ﬁ ﬂﬁnmh wn_n_nﬁﬁmwﬁn__n

_Pm:u ile GE u._.nv_zn_mf ticarct savaglart, mﬁ%.ﬁ yatirig, :Wm_mﬁ vE
ihracar rakamlannda girilen dOsiy ve azalan tiketici giiveni ile
olumsuz ﬂ_n_aunm Cin; 2018'in timinde %6.6 ile 1990"das- by E:m
ghrdligi .en, yavas biiylime oramni wwwaﬁa_ﬁ: {te yandan Gin

ckonomist 2019 yilinin ik geyreginde uygulanan tegvik tedbirler] .

mmmaﬂnmn sGrpriz bir sekilde gligls seyrederek gegen yihm aym
mn:nw:_sn giire’ .x._mn bilyfimitstdr.

hiikiimeti, 2019 yih biiylime hedefini %6,0-6,5 belirleyerek son 30
yiiin en diisiik ekonomik biiyome hedefini agikiamigtie. Bagbakan Li
Kegiang, diinyamin ikinei bilyltk ekonomisinin getin kir mileadele ife
kars: karsiva oldufunu sbylemistin. € Merkez Bankasi Glke
n_SmcE;Ean ilk geyrekte ofumiu pelismeler yagandifmi ve ihtiyatls
itikasinin ..m_.anﬂc_mﬁnm._z_ belirtmistir. bu:nm bankalar arast
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umﬂ_._aa;m:: iilke ekonomisine wcun_% iyimser w.nﬁnzr_nz azalmis.
ancak :wm.bm:n: Eﬁ._ﬁ_ﬂ. iyimser beklentileni tekrat arlicmistr, Cin
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seviyesi olan 7 esgiginin hemen altinda hareket etmektedir. Bu
hareketler sonrasinda Cinli bankacilik otoriteleri, Cin yuanina karg:
spekilatif agiklamalar yapanlan biiyiik Kayiplarle karsilagacakiare
konusunda uyarmis ve ddviz piyasasindaki istikran keruyacaklaring
belinmislerdir. Risk alma istahinda bozulmaya yol agacaf) ve Gin’de
“fon ¢ikiglarina neden olacag: diigiiniddiigiinden kisa vadede yuanin 7
seviyesinin iizerine gikmasi beklenmemektedir. Cin Merkez Bankas
yvuamin 7 seviyesini agmasina izin vermeyecegini ve bunun igin
-gerekli tiim tedbirleri alacagim belirtmistic. ABD Bagkamt Donaid
Trump, 28-29 Haziran'da yapilacak G20 zirvesinde Cin Devlet
‘Bagkani Xi Jinping ile gdrlgecektir. Trump sosyal medyada yaptif
|:agiklamada "Gin Deviet Baskam Xi ile gok iyi bir telefon goriigmesi
gerceklestirdik. Gelecek hafia Japonya'daki (i-20 zirvesinde uzun bir
‘toplantt  yapacagiz. Ilgili ekipledmiz bu toplantimizdan dnce
goriigmelere baslayacak" demigtir.

Dinyamin en bityiik ekonomileri ve Avropa Birligi'nden {AB)
olugan G20'nin liderleri, 28-29 Haziran'da Japonya'nin Osaka gehrinde
‘{ bulugacaknir. Iki giin siirecek clan G20 Liderler Zirvesi'nde, kiiresel
ticarette korumacilifin artmasi, istihdam, kilresel verinin vénetisimi,
kalkinme icin altyapi, kiresel saglik, iklim degigikligi, yaglanan niifus
ve kiiresel  ekonomik  dengesizlikler, dijital ekonominin
vergilendirilmesi ve ticaret ve jeopolitik gerilimler glindeme
. gelecektir.

Tiirkiye ekonemisi 2019 ydinin itk geyrefiinde bir dnceki yiin
ayni geyregine gare 2,6 daralmugtir. Takvim etkisinden arindirdmug
bityiime %42,3 daralirken, mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis
bityiime bir onoceki ceyrefie ghre %13 artomgirr. 2018 yilinan son

H.nw_zn_w a.n:m: m___E bu vilin ilk ﬂnm_.nm_zﬁ_n de bitylimeve negatif, ”

280 milyar yuan {41.23 milyar dolar) kaynak yarat:lacag
belirtilmistir. Banka, bu adimn kilgiik ve orta dlgekii firmalar igin
fonlama maliyvetlerini diistrecefini sylemigtir. Bu karar, ABD nin

Cin’e uyguladipy giimriik vergisi oramm %10°dan %25%¢ ¢ikarmas)

sonrast agiklanmisne, ABD ile Cin srasindaki licarst savaglan Cin
yuanimin ABD dolan kargisinda deger kaybetmesine yol agmigtie. Cin
yuan: dolar kargisinda en son 2098 finansal krizinde gérilen ve kritik
scviyesi otan T esiginin hemen altinda hareket etmektedir. Bu

- hareketler sonrasinda Cinli bankacihik otoriteleri, Cin yuanina karg

spekiilatif agiklamalar yapanlar biiylik kayiplarla karsilagacaklan -
konusunda uyarmis ve ddviz piyasasindaki istikran koruyscaklarint
belirtmiglerdir. Risk alma istahinda bozulmays yol agacag: ve Cin'de
fon gikiglarina neden olacags daglind]diiEtnden kisa vadede yuamin 7
seviyesinin 0zerine gikmasi beklenmemektedir. Cin Merkez Bankasi
yuamin 7 sevivesinl asmaging izin vermeyecefini ve bunun igin m

gerekli tiim tedbirleri alacafim belirtmigtir. ABD Bagkam: Donald
-Trump ile Cin Devlet Bagkam Xi JinPing Haziran ay1 sonunda
' faponya“daki G-20 zirvesinde bulugmugtur. Trump, birkag saat sonra

sosyal medyada vaptifr agiklamada Xi ile yaptigr g8rigmenin |
"beklenenden gok daha iyi" gectifini sdylemigtic. ABD ie Cin ticaret

savaglarini daha fazla artirmamak konusunda anlagirken, pivasalarda

bu nedenle olusan  iyimserligin @ bikag ay  siirebilecefi

diigiiniilmektedir.

Tirkiye ekonomisi 2619 yilinin ik geyreginde bir Snceki yihin
aymi geyrefine gore 2,6 daralmistiz. Takvim etkisinden anndinimig
bilyiime %2,3 darzlirken, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig
_umu_,cu._n _u:. finceki geyrege gore 01,3 artmigtir. 2018 yilimin son
. LE:m: ww_u_ bu yilin il .mmuﬁww_ nn de #nmn:._au.n negatif
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mannmmiim.m.mn belirgin azalig gdsterirken, yatinmlardaki gerileme ise
¢ok siielt olmustur. Son 3 geyrektir bilyiimeye pozitif yinli katkida
bulunan et ihracabin 2019 yili ilk geyregindeki katkis) her ne kadar
yiksebmig gizikse de, bu katha artrgindaki asil belirleyici unsur,
ihracattski olumlu gdrindmden ziyade ithalattaki sert geriieme
olmugtur. Gte yandan ilk ¢eyrekic hem segimleri hem de ilk geyrekte
yavaglayan ekonomiyi desteklemek amaciyla kamu tiiketiminin
biyiimeye katkistmip artifs goriilmektedir. 11k geyrek rakamlarna
“gre harcama bilesenlerinde éne gikan bir difer fnemli gelisme ise
stokiardaki belirgin azaliy olmustur. Stoklar fist dste dirt geyrektir
-azalis g@sterirken, bu azaligin jvmesinin giderek artmas: Kur ve
- faizierdeki yiikseliy senras artan msliyetier sebebiyle Greticilerin yeni
mal alimn yapmak yerine mevcutta var olanlant  kuilandigmi
| gBstermektedir. 2012 yilindan senra itk defs bu yil stoklar dst iiste
i disrt geyrek blivimeye negatif katkida bulunmugtur, Sektrier bazinda
degerlendirme yapiidiinda, 2019 yilinin bicinei ¢eyreginde bir énceki
‘yilin ayn1 geyregine gbre biylimeye pozitif katki yapan tek sekidr
siurh katkasiyla tanm  sektbrll olmugtur. Sonug olarak, Tirkiye
ekonomisi 2019 yiluun ilk geyreginde pivasa beklentisine yakin yiltk
bazda %26 daralmustir. Mevsimsellikiten ve takvim etkisinden
anndinirig bilydme ise, ilk geyrekic bir dnccki d@neme gore %1,3
artmus, bdvlece Tirkive ekonomisi teknik resesyondan ¢ikmugtir.
Sektirel bazda tinceki geyrepe gore tim sektdelerde iyilesme giriilse
‘de Agustos’ta yasanan kur gokunun ardindan yillik bazda sirasiyla
ingaat sektdrl, vergi we sibvansivonlar, sanayi sektori  ve
hizmetlerdeki daralma dikkat gekici olmustur. Ig talebi caniandiemak
icin gegen yil baglanan vergi indirimlerinin yihin ilk geyredinde de
devam ebmesi vergi ve sibvansiven kaleminin biiylime lizerindeki
. .=mmﬁ:ﬁ WEEE:E devam etmesinde ‘an_ﬁ_nﬁn_ o_EEEq Kur v

oA

insaat

_.__nmﬁ_w katkisinin devam etmesinde _um:_._nu__,_n_ _o__._.Em_..E. Kur ve

gok sinirll olmugtur. Son 3 gevrektic _uE__:q:n...__.m. _.Em:."w u&s_m katkida
bulunan net ihracatin 2019 yil ilk ¢eyregindeki katkisi her ne kadar
yiikselmis g@zilkse de, bu katkr arisindski asil belirleyici unsur,
thracattaki olumlu gdrllnimden ziyade ithalattaki sert perileme
Ote vandan itk geyrekie hem segimleri hem de ilk geyrekic
yavaslavan eckonomiyi desteklemek amaciyla kamu tOketiminin
biiyGmeye katkisiin artuin gdriilmektedir. 11k geyrek rukamiarina
giire harcama bilesenlerinde dne ¢ikan bir diger dnemlfi gelisme ise
stoklardaki belirgin azalis oflmustur, Stoklar fist fiste dort geyreklic
azalig gosterirken, bu azahgin ivmesinin giderek artmas: kur ve
taizlerdeki yilkselis sonras: artan malivetler sehebiyle dreticilerin yeni
mal alimi yapmak yerine meveutta var ofanlan  kollandifins
ghstermektedir. 2012 yihindan sonra ilk defs bu il swoklar {ist {iste -
dort geyrek bilyDmeye negatif katkida bulunmugtur.  Sektérler -
bazinda degeriendirme yapildiginda, 281% yilimin birinci geyreginde
bir 8nceki yilin ayni geyregine gbre biylmeye pozitif katk: yapan tek
sekidr siuth katkisiyla tanm sektdrd olmuogtor, Sanog olarsk, Tirkiye
ekonomisi 2618 yilimin itk geyreginde piyvasa beklentisine yakin yvillik
bazda %26 daralnugtir. Mevsimsellikten ve takvim etkisinden
armdindms bitylime ise, ilk ceyrekte bir dnceki déneme giire %el.3
artmig, bdéylece Tirkiye ekonomisi teknik resesyondan gikmigur.
Sekttirel bazda dnecki geyrege gdre thin sektdrlerde tyilesme goriilse
de Agustos'ta yaganan kur sokunun ardindan yillik bazda sirasmiyla
sektdrll, wvergl ve sitbvansiyonlar, senayi sektirl wve
hizmetlerdeki daralma dikket ¢ekici olmustur. I¢ talebi canlandirmak
igin gegen vil basianan vergi indirimlerinin yihin itk geyreginde de
devam etmesi vergi ve silbvansiyen kaleminin blylime idzerindeki

olmustur.
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E_umzmgm keydetmesl beklenmektedir, Qzellikie turizm sektdriinin
yilie 2.geyrepinde bivhmeye gorece otumluy Katkida bulunacag)
dilsiinGlmektedir, Finansal koguilarda devam eden sikiagma ile
birlikte kredi mekanizmasindaki greceli yavaglamanin da etkisiyie bu
yil bitylimedeki toparlanmamn gegmis  yillarda daralma somrasi
yaganan. hizl toparlanma gibi olmayip daha uzun siireli ve gdrecel
alarak daha ihml olmass beklenmektedic. Bu durum, yilin- ikinci
yarsinda  beklenen “toparianma gereklegse de 2019 yilsonu
beklentimiz olan %2, m‘.._..__.n biyiime izerinde asaf w.o.:_: bask:
n_:m“nw:._wr_mn: -

Tuketici Fiyat Endeksi _”1_,:_.5 Emw_m ta aylik bazda %0,95
artnugtir.. Yilbk wmmam ise TUFE. Nisan’ E;_.amr_ %I1G, 50"den-
-Mawis"ta 18,717 wn:_ns.:ﬂ:. ‘Mayis’ ta gida ve enerji gibi' kontrol .
cdileméven Wm_nﬂ_mz En_ﬁ..nwnn ﬂnr:nnw n:.mmmwaa (c endeksi) bir 1
mznﬂw_ aya giire 21,32 artmig ve u::__ﬂ buzda Nizan'daki %:16,30°dan
m{_mwﬁ ta %3587 ye mnﬂ_nﬂ_mzw Raylece gekirdek: enflasyon’ yillik
bazda M_Em ¥ Temmuz ayindan sonraki en diisik seviyesine
mﬁ:na_ﬁ_u “Yurt I¢ Uretici Fiyat Endeksi (Y1-UFE) Mayis*ta bir
Snecki aya gire %2,67 artmiy ve yilk bazda Nisandaki %30,12dan
Mayis'la %28,717e gerilemistit.  YI-UFE'de mnwaﬁ_ﬂa bazinda en
._I:N:.E.E 310,27 tittin iirinteri grubunda ve ana sapnayi gruplanne
pire ise 93,32 ile dayamiksiz tikketim mallari grubunda yaganmostir.
Biylece YE-UFE ve TUFE arasindaki fark Nisan ayina kiyasia sinirh
da olsa kapanmisue. Kurlarda bir hareket olmadifi: siirece Eyltl ayina
kadar enflasyonda diisiis devam cdebilir ve eaflasyonua nih %15.9
sevivesinde sonlandirtnasi beklenmekiedsr,

Eﬂ_mnﬁm_nnu politika faizinde beklendigi aibt dedisiklife gitmeye
. E _E.Eu_ dan swﬂmm: E_._E
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- sektdrierindeki

“Fiirktye Cumhuriveti Merkez Bankasi (TCMB) Haziran ayi |

u._m_.z.u..ﬁ..,,ﬁ%:am ‘bilylimeye giirece olumiu katkida bulunacag
distiniilmektedir. Finansal kosullarda devam eden sikilasma ile
birlikte kredi mekanizmasindaki géreceli yavaglamanin da etkisiyle
bu yil bliyimedeki toparlanmamn ge¢mis yillarda daralma sonras
yaganan hizli toparlanma gibl oimayip daha uzun stireli ve goreceli
olarak daha i1lmli oimasi bekienmektedir. Bu durum, ydin ikinci
yarisinda beklenen toparlanma gergeklegse de 2019 yisonu .
beklentimiz olan %2,3'lok biiyGme Uzerinde asag: ydnld baskr
olugturmaktadir.

Tilketici Fiyat Endeksi (TUFE) Haziran'da aylk bazda %0,03
artrmistir. Yilhk bazda ise TUFE Mawis ayindaki %18,71°den
Haziran'da %15,72’ye perilemistic. Haziran’da gida ve enerji gibi
kontrol edilemeyen kalemleri igermeyen gekirdek enflasyon {C
endeksi) bir dnceki aya pére %0,92 artmis ve yillik bazda May:s’taki

' 94]5,87'den Haziran’da %14,86'ya gerilemigtir. Boylece ¢ekirdek

enflasvon yillik bazda 2018 y:i Temmuz ayindan scnraki en digik
seviveye gerilemistiv.  Yurt Igi Uretici Fivat Endeksi (Yi-UFE}
Haziran'da bir bnceki aya gbre ﬁcmw artous ve yilhik bazda
Mayis'taki %628,71°den Haziran'da %25,72’ve gerilemigtic. Yi-
UFE'de sektdrler bazinda Haziran ayinda kok ve rafine pelrol
irlinlerinde %11,8 diisils yasanmigtir. Ana sanayi gruplarina giire ise
ara malinda %0,59 ve sermaye malinda %50,34 diighs yasanirken,
dayvamkl 1iketimde %1,22 yiikselis yasanmistir. Boylece ¥i-UFE ve
TOFE, YI-UFE deki diigiigiin daha hizli olmasinin etkisiyle birbiring -
vaklagmigtir. Temmuz ayinda ise otomotiv, beyaz esya ve mobilya
OTV ve KDV indirimletinin bitmis olmasi ve
elektrige vapilan %)5 zammun etkisiyle enflasyonda yilkselis

amesi  beklenmektedir,. OTV 4F KDV  indirimlersinin -
H_._.iw_u;m olusan  fiyat m.q:m_ gnamen  tiiketiciye
EWE&W durtmunda Temmu#Fiz %ﬂr:%u.ﬂw__._n__w_.rﬁam

u..._..n ¥ .nm-r. Saray atae gt D Adnar




W\Mh.-m_u:mum kadar skt parnsal amaq:mu__.q.._i_na,.::amm_um karar verildigi®
{ ifadasi yerine “hyatlama davramisianing dair riskleri sinirlamak ve
: enflasyonun  digiy stirecini hizlandirmsk  amaciyla stk parasal
durisun korunsmasina karar verildigi™ ifade edilmistir.

Cari iglemler dengesi Misan aymda gegen wila pire %%76,2
gerilemis ve 1,33 milvar dolar apik vermigtir, Digily lizinda ivme
kaybt olsa da Misan ayi dig ticaret agigumin gegen yila gore %066
getilemesi cari agifimn daralmaya devam etmesinde etkili olmustur,
“Cekirdek cari denge™ olarak da tamymlanan altin ve enerji harig cari
islemler hasabi 11 aydir fazia vermeye devam etmiy ve Nisan'da 2.4
milyar dolar seviyesinde gergeklesmistic. 12 aylik kimilatif
toplamda 57,1 milyar dolar olan cari iglemier agigi bu yit 8.6-milyar
dolara gerilemigtit. Alin ve enerji harig cart denge ise gegen yil
Nisan’da 7.8 milyar dolar agik verirken hu ay 35,9 milyar dolar fazia
| vermistit. ‘Ocak-Nisan . toplanunnda, dig ticaret agtgindaki %781k
| dacaimantn etkisiyle cari agik gegen yua piire 18,5 milyar dolar daha-
azalmug ve 3,3 milvar dolar gergeklesmigtir. 'Ayhk goriiniimiin aksine
1 net hizmet mEmlmam 4 avhk toplamda .m.m_.un:. yilsm aym- donemine gdre
424 E__,E: dolar daha az olmugtur. ‘Car} agikiaki uzlt darajmaya
kargin Ew_m,u.imﬂz yakindan _n_mn_umu finansman Hesabinda son 3 aydir
sermaye girigi gizlemledigimiz portfoy yatinmiannda be ay. Ekim
2008 den bu yana goriilen en yitksek seviye olan 4,5 milyar dolarhik
cikig ofmustur. Sz konusu ¢ikigta yabancilann hisse ve horg senetleri
pivasasmda net satim mn_._mmﬁmmz:ﬂn_nl ve yabanci para cinsi ahvil
ihract yoluyla borglanmalanin yapilan geri Sdemeleri belirlevici
almustur.  Dogrudan yatinmlarda bu ay 578 milyor dolar serinaye

gisisi  yasamirken, bankacilik  sektdriniin  keedi ve  mevduat
| hateketlerinin telendig diger yatiomiarda 1.3 milyar dotarhk sermaye
.aﬁm_._m__.ﬁ.fmhm:_:ﬂm: TUMB nezdinde tutulan rezerv varhkisrda u.um\

%m-_.._..: iy n__t_mz UL DEGER S der hata :orwﬁ: kaleminde ise }mcw&uv
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yvaklagik 2 puanhk bir etkisi Emnmm_ tahetin edilmektedir.

Tirkiye Cumburiyeti Merkez Bankasi (TCME) Haziran ay
toplantisinds politika faizinde beklendigi gibi defisiklifie gitmeyerek
%a24%te  sabit  tutmugtar.  Kurum  tarafindan yapiisn sgilamada
deigiklik yapilarak "enflasyon goriniiminde belirgin bir iyHesme
saflenana kadar siki parasal duragun korunmasina karar verildigi"
ifudesi yerine “fiyatlamna daveamglanina dair riskleri smirlamak ve
enflasyonun dliglis sirecini hizlandirmak amaciyla siki parasal
durusun korunmasina karar verilgigi™ itade edilmistiv. & Temmuz'da
yayimlanan Cumhurbagkani karan ile Merkez Bankast Bagkam

degigmigtir. Murat Cetinkaya gfrevden alunrken, dMurat Uysal yeni-

bagkan olaruk atanmugnr. Bagkanbikia yapilan degisiklikle TCMB nin
25 Temmuz’da yapilacak Para Politikast Kurulu toplantiswma yonelik
dikkatler ‘artmishr. TCMB™nin toplantida faiz_-inditimine  gidip
m:..:mw,nnnw_ w,m_n_zamu izlenecektir, T 3

nE.m. E_mﬂrﬂ annmmﬁ zamm ayinda mﬁg w__u m.m.n .K_q.mm

mﬂ,._ﬂﬂ_m ._.:.m 1,33 milyar __”___u_w_. Ew.__n fnqn:ﬁ:. Diigis hizinda ivme

Kaybr olga da Nisan - ayi. Em ticaret agiEimin mnnun -yula maqn PabG

m_ﬂ.__n_.:nm_ cari agigin nmﬁ.mr_..mw_m devam- _m:..nnmw:n_n etkili c_n:..ﬂ:_,
“Cekirdek cari denge™ olarak da E:_E_m:u: alun .eq.n_._n._u: harig cari

. islemler hesabn 11 aydir fazia vermeye devam etimis ve Nizan’da 2.4

milyar dolar sevivesinde pergeklesmistit. 12 ayhk  kimilatif
toptamda 57,1 miivar dolar olan cari islemler agig bu yii 8,6 milyar
dolara gerilemigtir. Alin ve .enerjt harig cari-denge ise gegen yu
Nisan'da 7,8 milyur dotar apk veritken ho ay 35,9 miyar dolar faxla
anw:.:m:_. Ocak-Nizan toplammda, dis lcaret agiindaki %781k
anin Ew_m_u,_n cari acik gecen uim maqn i%,5 EH_,.___,mq unmw_. n_u_.E
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dolarhik bir doviz girigi ﬂ_Banmﬂw Armdinlmarms veriferle Mart ay
cari agigin 613 milyon dolardan Nisan’da 1336 milyon dolara
ylikselirken, anndirinug verilerle Mart'ta 132 milyon dofar tazia ven:
cari dengenin bu ay ise 167 milyon dolar agik vermesi cart dengede
simrh da olsa bir bozulma oldufuns isaret etmekiedir.

201§ yili Mayss ayimda 2,7 milyar Ti fazla veren merkezi

yonetim biitgesi, 2019 yilimin Mays ayinda 12,1 milyar TL agik
vermigtit, 2018 yili Emw__m,ﬁ. 8,7 milyar TL fazla veren faiz digs
denge, 2019 Mayiz'ta 4,1 milyar TL agik vermigtir. Mayis aymda
biitge mn_:.unﬂ_ villik _umun_u %22 E.E..Enm stugle 71.6 milyar TL,
“ wE...n harcamalar ise ,.\pﬁ 2 mEm_m mm 6 milyar TL mﬁﬁw_nmahﬂ_n
“.mEﬂn gelirlerinin mﬂmw_m::m #mE_Em_:nﬂ vergi - gelirlerinin yiihik
| bazda %23 azal rmmﬁnﬂwﬁ dikkat {ekmektedir. Verg digt digef

mi_:n:: ise %d49,3 E.n_m_ mn._.EEn#En_u Emm_a E;:mm yilhik bazds

..n_u_.:_nm m__:m: KDV @\imm kuriumlar _.,n:uwm_ 2419,3, OTV %34

i &:m.._m wmu&ﬁ:._..ﬂ:. _u#E._aE_r aktivitede son ddnemlerde topattanma

! wmmm:_ﬂmm_nm _.mmEaF gecen u;_m _:uﬁm_m bir ‘miktar yavaglamanin
olmast, biitce gelirlerinin yaklasik 584" Ani) E:ﬂ:..mﬂ vergi gelirlering
: vmmr_ramﬁmn? Biitge m_mn:n::_: detaylarina w.mEE_m:._n_m Emuﬁm
Hayinda  faiz. :E.E giderlerin willik bazda %23,5 artug, faiz
. mx_nzn:z_._._.umm %31,6 arthpr gdrhimektedir, Mdyis ayinda en hizk
artig %70,6 ile cari transfeclerds yaganmigtir.

Kredi derecelendirme kureluglarindan Moody's, 14 Haziran
tarihinde yaptig1 agikiama dogrufrusunda Tickiye’sin notunu Ba3'ten
Bi'e digiirmis. ghrindmiand de negatif olarak korumugtur. Kurum
tarafindan yamian agikiamada, Tickive'de olast bir Sdemeter mnﬂ_mnm

‘%_ﬂﬁﬁ&ﬁﬁtﬁ&mﬁ%ﬁmmﬁﬂz Eﬁ_w. vc_ﬁmzu Mr: mnman_u 5i
¥l Mah Bt 2. P .. ,

‘cari "agigin 613 milyon dolardan Nisan’de

Kargin pivasalarin vakwindan izlediZi finansman hesabinda son 3 aydir
sermaye girisi goziemledigimiz portfdy yatimlanada bu ay, Ekim
2008 den bu vana gBrlilen en yiksek sevive olan 4,5 milyar dolarlik
gk olmugtur. 86z konusu gikigta yabancilanin hisse ve borg senetleri
piyasasinda net sanm gergeklestirmeleri ve yabanci para cinst tahvii
ihraci yoluyia borglanmalarin yapilan -geri Sdemeleri belirloyici
almaostur.  Dogrudan yatimeniacdz bu ay 578 milvon dolar sermaye
gitisi  yasamirken, bankacihk sektdrindn  kredi  ve - mevdust
hareketterinin iziendigi diger yatiesmiards 1,3 milyar delarldk sermaye
gikis vaganmistic TCMB nezdinde wtulan rezery varltklarda 2.8

..Em_wn_. dolar azalis yagamirken, net hata noksan kajeminde ise Afustos
‘2018"den. bu yana gbelilen en yiiksek dbviz tutar: olan 3,7 _E_uﬁu.

Anndiriimanug verilerle Mart ay
! 1336 milyon dolara
vitkselirken, E.E.u:.__E_w verilerte Mart'ta 132 milyon dolar fazla veri

dolarhik bir doviz girisi olmustur.

m.nm: mn:me: bu ay .ise F67 milyon nEE agik vermest.cari urmman“n
“ainielt da olsa bir bozulma n___n__._m:ﬂ.w igaret efmektedir.

2018 w._r Mayis ayindz 2.7 milyar TL fazla veren Emurmmm
yinetim. bifigesi, 2009 yithmin Mayis ayinda 12,1 milyar TL agik
vermigtir. 2018 wvih Mayis’ta 8,7 milvar TL fazla veren faiz dig

denge, 2619 Mayws'ta 4,1 mityar TL agik vermigtic. Mayis ayinda

bitge gelirieri yiilik bazda %2.2 oraminde artisia 71,6 milyar TL,
bitge harcamalar: ise %24,2 artigla 83,6 milyar TL gergeklesmistir.
Biitge gelirlerinin detaylarina bak:ldidinda vergl gelivlecinin yulldk
bazda 2,3 azahs pOstermesi dikkat cekmektedir. Vergi digi diger
getivlerin ise %049, artifs gSritimektedir. Mayis ayinda yillik bazda
dihilde ahnen KDV %40,1, kurumlar vergisi %193, OTV %34
nﬁwwmnns.:ﬁm_.. Ekonomik aktivite
mm_su Em_snu maﬁ: Emm ki

son dépemierde {oparlanma




uygulanan politikalarin  etkinligindeki gy kaybinin  yatrime
giivenini olumsuz etkiledigi belirtilmistir. Hiikdmetin ekonomik
reformlarin devreye alma piiclinin zayif’ ve abnen tedbirlerin kisa
| yvadeli blyGtme odakh oldufu, ekonomi ve bankacidik sisteminin
yurtdigt goklarla bag edebilme giicind azalti ifade edilmigtir.
Ayrica rezervierde yasanan disiiglin Merkez Bankas ve dolayli
olarak Tlkrkive'de kerumsal yamdaki geffafhk ve bagqimsizlik ile ilgili
endiselere sebep vidugu ifade edilmigtir. Turkiye Ozerindeks yurtdig
kaynakl baskilarin artmasinda ABD ile Titrkive arasinda devam eden
‘anlagmazitklann etkili oldufu ifade edilmigti. ABD tarafindan
‘yaptinm uygulanmasi nedeniyle TMF'ye ulagilabilirligi konusunda
stipheterin oldufu ve bu durumda Tirkiye'nin kredi notunun daha da
diigiirtlebilme ihtimalinin oldugu belictilmistic. Tirkiye'nin negatif
garinimUniin yurtdig: Wmuﬁmr: baskilart szaltmas: ve ekonominin
yeniden denge durumuna gelmesini safilayacak bir program
haslatmasi halinde, not gériniimiinin duragana gevrilebilecegi ancak
bu programin uygulamaya alinmasicun kritik diizeyde Sneme sabip
elacaf ifade edilmistir. Buna kargilik Hazine ve Maliye Bakanhijn
tarafindam a¢iklama da not indirme karartmin Torkiye ekonomisinin
temel gdstergeleri ile uyumlu olmadifr ve kurumun  yaptigi
degerlendirmelerin nesnellik ve tarafsizlik konusunda tereddiitlere
‘sebep oldugu ifade edilmigti. Kurulug taralindan yapilmig ofan
deperlendirmede Toickiye’nin borglarimin rezervicrinden 2,6 kat fazla
oldugm itzerinde durulmus ancak bizden deha yilksek rot verilen bazs
gelismekte olan @lkelerde bu rakamin bizden daha yhksek oldugu
belirtilmistic. Ayrica kisa vadeli dig berglarin yansina yakin Kistnintn
‘bankacilik sektbrine ait oldufu, Tirk bankalan ve Tirk reei
seladriiniin Thrkiye’ye vonelik algifanin oldukga katd oldugu ve CDS
m_unnmn_mﬂ_zuz u_éw.ﬁw _u__n_ﬁmn um_m yihi Agusios-Eyliit déneminde n_w_ﬁ
A i _mﬁ_. Diviz rezervlerine H_Hmw.._._

fislararas diizeyde E:ﬁm‘umwm_b
ve Tarkiye'nin Diinya mmmwﬁm_

mu;zmu faiz rujm. giderlerin itk bauda %335 armigy,
giderferinin ise %316 arttd gdrilmekiedir. Mayts ayinda en hzh
artis % 70,6 ile cari transferierde vaganmigtir.

faiz

kredi derecetendirme bkurniuvglanndan dMoody’s, 14 Haziran
tarihinde vaptigi agtklama dogruitusunda Tiirkiye'nin notuns Ba3'ten
Bl'e dosiirmiiy, gorimitmiinil de negatif olarak Korumustur. Kwrom
tarafindan yapilan agiklamada, Tiickive'de olas: bir Sdemeler dengesi
krizimin gergekicsme ihtimalioin arttif, borglarin geri ddenebilmesi
igin perekli olan vlGksek tuariardaki sermaye giriginin llkeye
getirilebilmesi konusunda glvenin azaldigr ve kurumsal yapiler ife
uygulanan  politikelermn  etkinfifindeki  giip kaybin  yatinme
gilvenini .olumsuz etkiledigi belirtibmistic. Hiklmetin ekonomik’
teformlarin ﬁ_nﬂ.nwn.aﬂm giiciiniin Zayif ve zhinan tedbirlerin kisa
vadeli, w&cﬂn odakh cldugu, mrmzoE_ ve bankacilik sisteminip
w:ﬂm_m_ suktaria bag edebilme ghiciinii azalthjr ifade nn_:z.:._“.:p.
.bwq_nm rezervierde yaganan nmmumwn Merkez Benkasi ve dolayl:
olarak Thirkive'de Kurumsal yapdaki geffattik ve bagimsizlik ite ilgili
- endigelere sebep- oldugu ifade edilmistir. Turkiye fzerindeld yurtdis
kaynakl: baskilann artmasinda ABD ile Torkive arasinda devam eden
anlasmazlikiarin etkili ofdupu® ifade edilmistic. ABD. tarafindan
yaptmm uvgulanmas) nedeniyle IMF’ye ulasilabilirligi konusundsa
siiphelerin oldudu ve bu durumda Tlirkiye nin kredi notunun daha da
diigird)ebilme ihtimalinin oldugy belirtilmigtir. Tiirkiye'nin negatif
gbrGnimindn yurtdisi kaynakli baskilar azaltmas ve ekonomigin
yeniden denge durimuna  gelmesini  saglayacak bir
baglatmast halinde, not pértiniiminin duragana gevrilebilecegi ancak
By _..uw_.m_.:_z vygulamaya ahnmasiun kritik diizeyde dncme sahip

aﬂﬁm_‘ \_.mﬁ_m edilmigtir. Buna karsihik Imw:._n ve Maliye Bakanhi@:
! \ rinin, Fhrkive ekonomisinin

_.:#_: uﬁ_Emﬂ:m mm:cﬂ_nm_:.n&
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verilering gare son 5 yilda ithalat Uzerinde Slglilen ddviz rezervlerinin
Tarkiye ile egdeper biiviime kaydeden Avrupa Glkelerine yakin
seviyelerde oldufu belirtilmistir. Tlrkiye nin hem ckonomi hem de
ekonomik aktorler agisindan deperfendirildiginde oldukga glgld bir
performansa sahip oldugu ifade edilmigtir,

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), kredi
kartlarinda ddenmest gercken asgari tutarlannda degisiklik yapmigtsr.

Daha Sace, 15,000 TL'ye kadar Iimitti kredi kartlan igin kredi karn
disnem borcunun %30', 15,000-20,000 TL'ye kadar limithi olan kredi

karilar igin %351, 20, G00 TL ve iizeri limitli kredi kartlar igin %40"1
oraninda’ :wwc_mzun kredi kartlan nsgari tutarlan, bitin kredi kart

fimitled igin’ dbnem boreunun %30'una gekilmistir. Ayriea kurum -
tarafindan yapilan diizenléme ile kredi- kartlarinda taksit sayilarinda

da degi m_r_.:n yapiim istir.  Buna pore teksit sayilan mabilya
sektoriinde 12 aydan 18 aya, elektronik egya (Video, kamers, ses
sistemled, fivati 3.500 Tork Lirasinin Gzerinde olan televizyon vb.)
sektdriinde 3 aydan 6 aya, 3500 TL'ye kadar TV alimlarinda 9 mwuﬁs
12 aya, yurti¢i hava yolu vé Konaklama islemlerinde @ ayden 12 aya.
vergi ddemelerinde 9 aydan 12 aya, slekirikll egya (Buzdolab:,
camagit makinesi, bulagk makinesi. clekmikli ev aletleri vb.)
sekidrinde  [2 aydan 18 aya gikamimistir. Ayrica perakende
isletmelerce bastli ve kllge halinde olmayan kuyum satiglar 4 aya
kadar taksitlendirilebilecek ancak diger kuyum sabizlannda
taksitlendirme vaplamayacakor., Kurumsal kredi kartlard ile yapilan
islemierde de taksit say1s1 12 aydan 13 aya gikartibmugtir.

\una Tmads uypgulanan kredi kartlan as

# m...ﬁha .._E ik yapilmigtr. Bt

sebep oldupu ifade edilmistir. Kuruiug tarafindan yapilmis oilan
degerlendirmede Tiickive nin borglatiun rezervierinden 2,6 kat fazla
oldugu izerinde durulmus ancak bizden daha yilksek not verilen bazi
gelisinekic ofan iilkelerde bu rakamm bizden daha yiiksek oldugu
belictiimistir. Ayrica Kisa vadeli dis berglann yarisina yakin Kisminn
bankaciltk - sekitriine ait oldufu, Tirk bankalann ve Tlrk reel
sekttriinin Tirkiye'ye ybnelik algilann oldukga kbt oldugu ve CDS
spreadlerinin yitksek oldugu 2018 wili Afustos-Eylit dbneminde dahi
bot¢iarini yenileyebildigi belirtilmigtic. Dbviz rezervlerine iligkin
yapilmmiy olan agikiamays karpibik uluslararasi diizeyde muiabakata
varilan bir rezerv sigiti clmadifh ve Tirkiye'nin Binya Bankas:

Thrkive ile egdeger bliylime kaydeden Avrupa dlkelerine yakin
seviyelerde olduzu belirtiimigtir. Térkiye nin hem ekonomj hem de
ekonomik akiSrier agisindan anmﬂ_n:n_ﬂ_&m_:nn oldukga glglit bir
performansa_sahip oldugu ifade edibmistiv. Moody’s Temmue ayinda

j

kredi Fonlame kaniganikiac ve faaliyet kogullan dikkate ahindsginds
gorinfimindn  negatif kalmaya dcvam cttigini  belirtti. Kuerum

kavip karsiliklanndaki artsiy ve Tiirkiye'nin zayiflayan ekonomisinin
bankacslik kartanni ojumsuz etkiledigi belirtiidi.

BRankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu {(BDDK}Y, kredi
kartfarmda Bdenmesi gereken asgari lutatlarinda degisiklik yapmigtar.
Daha dnce, 15,000 TL'ye kadar Hmith kredi kactlart i¢in kredi karti
dinem horcunun %30, 15,000-20,000 TL'ye kadar limitli olan kredi
karttar igin %35', 20,000 TL ve iizeri limitli kredi kartlan icin 40"
i tutarlan, bithn kredi kart
na ¢ekilmisir. Ayriea kurum

1_..%? it sptoninda

_w...__mnj icin dinem borcunun %3
mTH .m..mmﬂf apiian dizeneme H_ﬁ-

verilerine gore son 5 yilda ithalat tizerinde Glgdlen ddviz rezervlerinin -

Tirk bankalanna ySnelik yaptigi degerlendirmede Tork bankalarinm

tarafindan yapilan agiklamada kredi bitytimesindeki yavaglama, kredi .




sekidriinde 12 aydan {8 aya, clekironik esya (Video, kamera, ses
sistemleri, fivatr 3,500 Tdek Lirasmun fzerinde clan televizyon vb.)
sektoriinde 5 aydan 6 aya, 3500 TL ve kedar TV alimiarinda ¢ aydan
12 aya, yurtigi hava yolu ve konaklama igiemlerinds % avdan 12 aya,
vergi Gdemelerinde 9 aydan 12 aya, elekirikli esva (Buzdolab,
gamasir makinesi, bulagik makines:, e¢lektrikli ev  aletleri vb.)
sektbrinde 12 aydan 18 aya gikartilmighir, Ayrica perakende
isletmeterce basi ve kilge halinde olmayan kuyum sabiglar 4 aya
kadar taksitlendirilebilecek eancak ‘difer ‘kuyum satglarinda
taksitlendirme yapitamayacuaktir. Kurumsal kredi kartlar: ile yapilan
.E_na__m_in de taksit sayis1 12 aydan 18 aya gikartifmegtie.

..__b_n._uiﬁx_z._..mz
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