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Reel Efektif Kur Digmeye Devam Ederken... : g'oyévfzs)%;f;; 3t7r

Birim maliyet tabanl reel kur endeksi harig, bitiin reel kur hesaplamalari 2003=100 bazlh seri igin tarihi
diisiik seviyelere isaret ediyor. Tirkiye'de reel faizler uzun zamandir 0 ve ya biraz altina gerceklesiyor.
Enflasyon goriniminin slrekli bozuldugu ekonomide, reel faiz belirsizligi kur Uzerinde vyillardir baski
olusturuyor.

Ancak, bugliine geldigimizde TL her agidan ucuz bir para birimi olarak dikkat ¢ekiyor. En azindan 3-6 aylik
vadeli yatirim pencereleri igin.
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2003-2011 arasinda reel bazda deger kazanan TL'ye paralel dis ticaret agiginin arttigini, 2012-2017
arasinda ise TL’deki biiyiik deger kaybina paralel, dig ticaret aciginin istikrarli olarak azaldigini
goriiyoruz. Ote yandan 2017’de 2C sonrasi dis ticaret agigindaki gerileme trendin altina gelirken, reel kurdaki
deger kaybi trendin tzerine ¢ikiyor. Reel Kurun Kasim itibariyle 83’e geriledigini disindigimuzde, dis ticaret
acig tzerindeki azalma devam edebilir. Ote yandan dis ticaret acigini azaltacak faktdrler, 2018'de AB disi
tlkelere olan ihracattaki artistan ve turizm hizmetleri inracatindan gelebilir. Ote yandan, bazi rating ajanlari ve
yatinnmcilarin Turkiye’de dis dengelenmenin gergeklesmedigi saptamasi tam olarak dogru degil. Ciddi mana
da bir duzeltme s6z konusu ancak buylimenin ortalama %35 civarinda seyretmesi (emtia fiyatlarindaki son
doénemdeki artig)tam anlamiyla a¢igin kaybolmasina izin vermiyor.

Ote yandan, gelismis Ulkelerin saat basina verimlilige baktiginizda 2001’den bu yana Turkiye’nin %45 daha iyi
performans gosterdigini gériyoruz. Ote yandan, birim maliyetli reel efektif kur ise sadece %15 civarinda
yukari gikiyor. Ote yandan gelismekte olan Ulkelere kiyasla ki elimizde onlarin birim maliyeti mevcut degil.
Elimizde sadece TUFE bazl veri var. Ancak, biyiik ihtimalle, o nokta da reel efektif kur gelismis Ulke bazina
kiyasla daha degersizdir (her ne kadar bazi gelismis Ulkelerde saatlik verim artisi daha yuksek olacak olsa
da).

Net hizmet ve mal ihracati (bn USD, sol eksen) vs Real Effective Kur (sag eksen) Graph: CPI Bazli Real Effective Kur (2003=100)

net exports of y goid Based Real EMfective Exchange Rate {2003=100) )
Poly. (net exports of goods&services excluding non-monetary gold) Poly. (Domestic-PPI Based Real Effective Exchange Rate (20035100} (*) ) 135

10.000 85.00

0.000 0.00

=10.000
900 105 -

20000
100.00 a5

-30.000

105.00
-40.000

11000
~50.000
65 ——CPI Based Real Effective Exchange Rate (2003=100)

CPI - Developing Countries Based Real Effective Exchange Rate (2003=100)

£0000 11500

put -2
12000
$3338%

ISBANK Subsidiary


mailto:hilmi.yavas@yf.com.tr

Yatirinm Finansman Menkul Degerler

Meclis-i Mebusan Cad. 81 Findikli 34427 Beyoglu/istanbul
Tel: +90 (212) 317 69 00 Faks: +90 (212) 282 15 50 - 51

UYARI NOTU:

Bu e-posta mesaji ve ekleri gonderildigi kisi ya da kuruma 6zeldir ve gizlidir. Higbir sekilde tGglincu kigilere aciklanamaz ya da yayinlanamaz. Yetkili
alicilardan biri degilseniz, bu mesajin herhangi bir sekilde ifsa edilmesi, kullaniimasi, kopyalanmasi, yayilmasi veya mesajda yer alan hususlarla ilgili
olarak herhangi bir islem yapilmasinin kesinlikle yasak oldugunu bildiririz. Eger mesajin alicisi veya alicisina iletmekten sorumlu kisi degilseniz litfen
mesajl sisteminizden siliniz ve géndereni uyariniz. Gonderen ve Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S., bu mesajin igerdigi bilgilerin dogrulugu,
guncelligi ve eksiksiz oldugu konusunda bir garanti vermemektedir, igerik Yatirm Finansman Menkul Degerler A.$. tarafindan her zaman degistirilebilir.
Bu e-posta yer alan bilgiler “Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$.” tarafindan genel bilgilendirme amaci ile her tirli veri, yorum ve degerlendirmeler
hazirlandig tarih itibariyle mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklara dayanilarak hazirlanmistir. Bu kaynaklarin kullanilmasi nedeni ile
ortaya gikabilecek hatalardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.$ sorumlu degildir. Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm
danismanlidi kapsaminda degildir. Yatinm danismanlidi hizmeti, kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer
alan ve higbir sekilde yonlendirici nitelikte olmayan igerik, yorum ve tavsiyeler ise genel nitelikte olup, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kigisel goruslerine
dayanmaktadir. Bu tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak
yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu e-posta igeriginde yer alan cesitli bilgi ve goérislere dayanilarak yapilacak
ileriye donuk yatinmlar ve ticari islemlerin sonuglarindan ya da ortaya ¢ikabilecek zararlardan Yatinm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu
tutulamaz. Mesajin igeriginden, iletimesinden, alinmasindan, saklanmasindan, gizliliginin korunamamasindan, viris igcermesinden ve sisteminizde
yaratabileceg@i zararlardan Yatirrm Finansman Menkul Degerler A.S. sorumlu tutulamaz. Yatirrm Finansman bu mesaijin icerigi ve ekleri ile ilgili olarak
hukuki agidan herhangi bir sorumluluk kabul etmemektedir. Tesekkur ederiz.
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