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KiLOMETRE TASLARI EGE CANSEN

DEUTSCHE BANK VE LEHMAN BROTHERS

1,7 trilyon Euro “Bilango Bliylikliigli” ile Deutsche Bank Almanya’nin en bliyiik bankasidir. Almanya ise 3
trilyon Euro GSYIH ile Diinya’nin dérdiinct, Avrupa’nin en biiyiik ve en saglikli ekonomisidir. iste bu dev
tilkenin dev bankasi bugtin “Tarzan zor durumda” dedikodulari yliziinden halkin giivenini kismen
kaybetmigtir. Giiven (ingilizcesi “trust”) bankacilikta yasamsal derecede énemlidir. Bankalarin en biiyiik
varligi parasal sermayeleri degil, halkin o bankaya duydugu givendir. Halkin, yani mevduat sahiplerinin veya
bankanin ¢ikardigi tahvil veya bonolari alanlarin gliveni devam ettikge, degil Deutsche Bank gibi bir dev, bir
kiiglik banka bile kolay, kolay batmaz. Hele (ilkede bir finansal kriz yoksa.

Soéylenen sudur: Bir banka olmamakla birlikte en az bir banka kadar Amerikan finans sisteminin tasiyici
kolonlarindan biri olan Lehman Brothers batti. Clinkli Amerikan hikimeti “halkin parasiyla 6zel banka
kurtaramam?” ilkesine sadik kalmak ugruna LB’nin imdadina yetismedi. Basta Yunanistan, Portekiz ve simdi
de ltalya’ya benzer “ilkeli davran” akli veren Alman hiikiimeti de ayni ilkeye kendisi sadik kalmak zorundadir.
Dolayisiyla az bir yardimla kisa zamanda ayada kalkmasi miimk(in olan Deutsche Bank’'a Merkel el
uzatamayacaktir. Benim kanaatim ise aksi yonde. El altindan Deutsche Bank’in batmamasi igin her sey

yapilacaktir.

Amerika, ilkeli davranacagim diye Lehman Brothers’i kurtarmadi. Bin pisman oldu. Ates bacayi sarinca ¢ok
daha ‘ilkesiz” isler yapti. Simdi de Deutsche Bank’a “ipotek teminatli varlik” satiglarinda katakulli yapti diye
kestigi 14 milyar dolar cezayi kapali kapilar ardindaki pazarliklar sonucunda 5,4 milyar dolara indirdigi

konusuluyor.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

ORTA VADELI PROGRAM NE KADAR GERGEKGI?

Kabul edelim ki 2016 yilinda Tiirkiye’nin basina gelenler pismis tavugun basina gelmemistir. Seneye Rusya
kriziyle basladik. Sonrasinda tirmanan terér olaylari ve bunun neticesinde turizmde daha da artan kayiplar.
Miilteci sorununun giderek artan maddi yliki. 15 Temmuz faciasi, FETO operasyonlari, Moody’s’in
notumuzu “¢ép”e gcekme Karari ve Suriye ve son olarak da Irak’ta askeri operasyonlar ve bunlarin maliyeti.
Kiiresel 6lgekte de, Fed’in papatya falina dénen faiz karari meselesi yil boyunca giindemdeki yerini korudu
(ve koruyacada da benziyor). Bu noktada, Orta Vadeli Program Hlik(imetin artan sorunlari g6zmedeki
ciddiyetini ve kararlihgini ortaya koymasi ve ekonomik aktérlerin de énlerini gérmeleri agisindan 6nemli bir
belge niteligi tasiyor. Bu nedenle OVP’nin miimkiin oldugunca gergekgi ve yol gésterici bir sekilde
hazirlanmasi her zamankinden daha fazla 6nem arz etmekte.

OVP’de ilk gbze carpan rakamlardan biri nceki OVP’de %4.5 olarak hedeflenen 2016 yili milli hasila
artisinin %3.2’ye ¢ekilmis olmasi. Bu hig sagsirtici degil,¢linki ilk 6 ayda ekonomi %3.9 blyimiis olmasina
karsin, 3. geyrekte biiylimenin tamamen durmus oldugu ortada. Son g¢eyrekte ise oldukga yliksek bir baz
etkisi nedeniyle (gegcen sene 4. ¢ceyrekte bliyiime “siirpriz” bir sekilde %5.7 gelmigsti), ekonomi bir parca
hareketlense bile, bunu biiylime rakamlarinda gérme ihtimalimiz dlisiik. Benim 2016 tahminim %2.7. OVP’de
2017 blyiimesi ise %4.4 olarak hedeflenmig. Bu ancak yukarida siraladigim sorunlar ¢éziliirse mimkdin.
Ozellikle Tiirkiye ekonomisinin zayif gegen biiyiime yillarindan sonra ziplama yapti§i bundan énce ¢ok
goriilen bir olgu. Ancak ¢bziim bekleyen sorunlarin agir ve oldukg¢a fazla oldugunu da unutmayalim.

Ote yandan, %4.4’liik bilyiime hedefi ile %4.2’lik cari agik hedefinin birbiriyle celismesi s6z konusu. Bu sene
(%3 civarinda gelecek bir biiyiime altinda) 31.3 milyar dolar cari acik éngériilmiis. Oniimiizdeki sene
blyime ylizde 4.4°e ¢ikarken cari agigin sadece 700 milyon dolar artarak milli gelirin %4.2’°sine gerilemesi
hedefleniyor. Evet, belki turizm gelirlerinde 6ngériildiigi gibi 4.9 milyar dolar bir miktar toparlanma séz
konusu olabilir. Ancak, biyime ile birlikte ithalatta da bir artis s6z konusu olacaktir. Ayrica bu senenin ilk
yarisinda goérdiigimliz petrol fiyatlarinin olumlu etkisi tamamen ortadan kalkmig olacak ve blyiik ihtimalle
6niimiizdeki senenin tamaminda bu senenin (lizerinde seyreden petrol fiyatlari ile karsi karsiya kalacagiz.
(OVPde 2017 igin ortalama petrol fiyati 50.7 dolar olarak alinmig. Halbuki, buglin itibariyle fiyatlar 53 dolar
civarinda.) Uzun lafin kisasi, %4.4llik blyime ancak yurtici nihai talep artisiyla saglanabilir, bu da cari
acigin %5’in lzerine ¢ikmasini gerektirir.

Ote yandan, cari agik %4.2’de kalsa bile, bu durum déviz kurlari tizerinde baskinin devam etmesi anlamina
geliyor. Seneye (yeni ABD Baskani’nin da secilmis olmasi ile) Fed’in faiz artirimlarina baslayacagini da
dikkate alirsak ortalama 3.18 dolar kuru biraz dlslik kaliyor. (Bu gidigle zaten seneye bu kur seviyesinden
baslayacadiz sanki!) Daha yliksek bir kur seviyesi demek, ister istemez daha yiiksek bir enflasyon seviyesi
de demek. Enflasyon ise 2016°da ylizde 6.5 olarak hedeflenmig. Tutturulmasi zor olmakla birlikte, agikgcasi
en az dikkate alinacak hedeflerden biri bu.

Son olarak da ézellikle %4.4’l(ik blyiime rakamini tutturmaya yénelik oldugu ddstinilen maliye
politikasindaki genisleme paralelinde blitgce agiginda éngbriilen %36 oranindaki artig konusuna deginirsek:
Bu artisin bliyiimeyi destekleyecek sekilde Uretimi, yatirimi, ihracati, istihdami artirmaya ve bélgesel
gelismislik farklarini azaltmaya ybnelik olarak kamu harcamalarina yapilan tahsislerden kaynaklandigi ifade
edilmis. Ancak, ben bunun daha ¢ok artan zorunlu harcamalar nedeniyle yap//mak zorunda kalman bir artis
oldugu kanisindayim. Ote yandan, biit¢e agigindaki bu artisin éncelikle tahvil ve dolayli olarak da piyasa
faizlerinde bir taban olusturacagi da muhakkak.

Bir de OVP'nin makroekonomik politikalara ve yapisal reformlara deginen s6zel kismi var. Esasen
Tiirkiye’'de su anda en acil ve éncelikli olan reformun saglikli bir yatirim ortaminin yeniden tesis edilmesi
olmasi gerekiyor. Ancak son yillarda devamli olarak kan kaybeden 6zel sektér yatirimlari igin 2017 de bile
artis 6ngériisii sadece %4.0! (Belki de gercekgi olan da bu!) Yatirimlarda ciddi bir patlama saglayamadikca
sdrddrdlebilir bir kalkinmadan bahsetmek de imkansiz. Yatirim ortaminin tesis edilebilmesi i¢in ise her
seyden 6nce siratle adil, bagimsiz ve hizli isleyen bir hukuk sisteminin olusturulmasi ve kalici bir giiven ve
huzur ortaminin saglanmasi gerekiyor.

t.belli@turkishbank.com
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BUTGE VE KAMU FINANSMANI

Son 4 ayda 40 milyar TL agik bekleniyor!

o Blutce fazlasi Agustosta azalarak da olsa devam ediyor. Bu ay faiz-dis1 harcamalar %25 artarken,
gelirlerdeki artis %19 olmus. 8 ay toplaminda ise buitce fazlasi 4.9 milyar TL ile (agikgasi biraz da
sasirtici bir sekilde) gegen senenin 4.2 milyar TL kadar tzerinde. Ancak OVP’ye gore bu sene
sonunda tahmin edilen butge agigi 34.6 milyar TL. Yani, yilin son 4 ayinda butge 40 milyar TL agik
verecek.

e Uzun zamandan beri ilk defa bu ay sermaye giderlerinde bir artis s6z konusu. Ancak bu ay %91 gibi
¢ok yuksek bir oranda artmis olmasina karsin toplam sermaye giderleri ilk 8 ay sonunda hala gegen
senenin ayni ddnemine gore %6 daha dusik.

2015 Agus 2016 Agus Artig 2015 Oca-Agu | 2016 Oca-Agu Artig
Harcamalar 37,545,889 47,273,113 25.9% 319,713,196 363,538,820 13.7%
1-Faiz Hari¢ Harcama 33,927,505 42,424,195 25.0%! 281,326,222 328,101,659 16.6%
Personel Giderleri 9,946,150 11,671,457 17.3% 83,661,301 100,959,780 20.7%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 1,676,267 1,993,155 18.9% 13,717,115 16,552,053 20.7%
Mal ve Hizmet Alimlari 3,054,921 4,060,450 32.9% 25,319,674 30,087,071 18.8%
Cari Transferler 15,074,638 18,090,358 20.0% 119,943,408 145,473,689 21.3%
Sermaye Giderleri 2,643,079 5,053,298 91.2% 25,152,154 23,688,918 -5.8%
Sermaye Transferleri 761,715 592,280 -22.2% 5,044,805 3,826,540 -24.1%
Borg Verme 770,735 963,197 25.0% 8,487,765 7,513,608 -11.5%
2-Faiz Harcamalari 3,618,384 4,848,918 34.0%! 38,386,974 35,437,161 -7.7%
Gelirler 42,783,971 50,865,003 18.9% 320,352,298 368,409,092 15.0%
1-Genel Biitge Gelirleri 40,939,022 49,482,879 20.9%! 307,868,520 354,370,510 15.1%
Vergi Gelirleri 38,062,898 45,425,215 19.3% 268,727,231 298,090,158 10.9%
Tesebbiis ve Milkiyet Gelirleri 581,560 899,180 54.6% 12,526,935 18,828,405 50.3%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 55,114 69,931 26.9% 1,652,715 1,822,881 10.3%
Faizler, Paylar ve Cezalar 2,101,267 2,918,151 38.9% 17,651,604 23,853,683 35.1%
Sermaye Gelirleri 137,596 131,268 -4.6% 7,076,449 10,950,320 54.7%
Alacaklardan Tahsilat 587 39,134 6566.8% 233,586 825,063 253.2%
2-Ozel Biiteli idarelerin Oz Gelirleri 1,695,142 1,233,622 -27.2% 9,607,535 10,830,592 12.7%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 149,807 148,502 -0.9% 2,876,243 3,207,990 11.5%
Biitce Dengesi 5,238,082 3,591,890 -31.4% 639,102 4,870,272 662.0%
Faiz Dig1 Denge 8,856,466 8,440,808 -4.7%] 39,026,076 40,307,433 3.3%

e Temmuzdaki azaligtan sonra Agustosta gelir vergisinde bir miktar toparlanma g6ze ¢arpiyor. Gene
de tiim senenin en diisiik 2. artis orani s6z konusu. issizlikteki artisin bu aylarda devam etmesi
kuvvetle muhtemel. Bu ay dahilde alinan KDV'de de belirgin bir yavaglama séz konusu. ig
ekononomik aktivitedeki zayifliga isaret etmekte. Gumrik vergilerinde ise artis s6z konusu. Bu ayla
birlikte cari a¢igin da gecen senenin ayni ayina gore arttigini gdézlemleyecegiz.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran| Temmuz| Agustos
Gelir Vergisi 14.8% 12.2% 14.6% 14.8% 15.9% 16.2% -0.2% 12.0%
Dahilde Alinan KDV 14.4% 11.4% 6.2% 3.5% 18.7% -6.7% 38.9% 7.3%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 17.4% 0.2% 10.7% 5.4% 7.5% 5.7% 4.8% 8.6%
OTV - Motorlu Tagitlar 17.2% 32.6% 4.1% 0.5% 32.9% 18.6% -26.8% -7.4%
OTV - Dayanikh Tiiketim Mallari -9.7% 8.4% 38.3% -3.3% 27.7% 45.6% 12.6% 19.2%
Gumriik Vergileri 15.0% 40.0% 19.2% -4.4% 1.2% 13.8% -11.0% 21.8%
ithalde Alinan KDV -2.6% 26.1% 14.6% -14.3% -3.4% -1.2% -12.1% 10.5%

e Hazine nakit gerceklesmelerine gore, gelirlerde Eylilde %55 gibi cok ylksek oranli bir artis s6z
konusu. Ancak bayram tatili ve gelir tahakkuk-tahsilat donem farkliliklari nedeniyle bu artisi saghkli
bir sekilde yorumlamak mimkiin degil. Ote yandan, bu ay faiz-digi giderler de %8.4 artis ile
beklentilerin oldukga altinda gergeklesmis durumda. Sonugta, gegen senenin ayni ayina goére butce
nakit acigr 16.5 milyar TL ile gegen senenin yaklagik 10 milyar TL altinda.

BUTGE NAKIT GERGEKLESMELERI Eyl.15  Eyl.16 %

1. GELIRLER @ 23.033  35.648 54,8%

2. GIDERLER 49.248  53.237  8,1%
FAIZ DISI GIDERLER 43265 46.901  8,4%
FAIZ ODEMELERI 5.983 6.336  5,9%

3. FAIZ DISI DENGE 20.232  -11.254 -44,4%

4. OZELLES. ve FON GELIRLERI 86 1.086 AD

5. NAKIT DENGESI (1+4-2) -26.130 -16.504 -36,8%
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ODEMELER DENGESI ve DIS TICARET

Yabanci portfoy yatinnmlarinda artig, ama doéviz rezervlerinde diisus!

Moody’s’in not indirimi sonrasindaki hafta Turkiye’deki yabancilarin hisse senedi ve devlet tahvili
yatinmlarinda ¢ikis degil, nette 600 milyon dolar kadar giris gézlendi. Ote yandan, beklendigi gibi
sendikasyon kredilerinin faizlerinde 30 baz puan bir yliikselme yasandi. Kisacasi, yabanci
yatirimcilar agisindan, not indirimi ilk asamada bir firsat gibi goéraldu.

Yabanci portfdy giriglerine ragmen toplam doviz rezervlerinde ise 23-30 Eylil haftasinda 4.2 milyar
dolar kadar bir kayip géze garpiyor. Bu distsin tamami bankalarin MB’de tuttuklari rezervlerdeki
azalmadan kaynaklaniyor. Bankalar artan déviz talebini kargilamak igin bir kisim zorunlu rezervlerini
TL'ye dénmiis ve/veya MB’de tuttuklari serbest déviz mevduatini azaltmiglar. istatistiklere gére o
hafta bankalardaki TL mevduat 7.2 milyar TL artarken, déviz mevduati 4.7 milyar dolar azalmig
bulunuyor. Yaklasik 2.3 milyar dolar yurtdisina ¢ikmis durumda. (Ekim’in ilk haftasinda ise
rezervlerdeki kan kaybinin duruldugu gértliyor.)

ODEMELER DENGESI
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Gumrik Bakanligi verilerine gore eylal
ayinda ihracat %5.7, ithalat ise %0.7
azalmis bulunuyor. Boylece dis ticaret
agiginda 560 milyon dolar kadar bir
artis meydana gelmis durumda. Bu ay
turizm gelirlerindeki diisist de dikkate
alirsak, agustostan sonra bu ay da cari
acikta bir artis gorecegiz.

TiM verilerine gore ise Eyliilde ihracat
azalisi %0.8. ihracat beklenenden
zayif seyretmeye devam ediyor.
Onemli hacime sahip sektorlerden
otomotiv disinda hicbirinde bir artig
s6z konusu degil. Bu ay sene
basindan beri ortalamada artis
gbstermis olan nadir sektérlerden
hazirgiyim ve savunma sanayinde de
disUs gorilmekte.

80000

ihracat 11.595 10.936 -568 | 107.179| 104.257 -2,73
Ithalat 15.400 15.300 -0,65 | 156.349| 146.146 -6,53
Dig Ticaret Hacmi 26.995| 26.236 -2,81 | 263.528( 250.402 -4,98
Dig Ticaret Dengesi -3.805 -4.363 1466 | -45.170| -41.8389 -14,81
ihr./ Ith. Karsilama Orani (%) 753 71,5 68,6 71,3
IHRACAT 1-30 EYLOL
Degisim

2015 2016 (16/15)
I. TARIM 1,554,600 1,553,923 0.0%
Il. SANAYi 8,694,328 8,575,552 -1.4%

A. TARIMA DAYALI ISLENMiIS URUNLER 930,666 924,345 -0.7%
Tekstil ve Hammaddeleri 648,366 657,563 1.4%

Deri ve Deri Mamulleri 117,112 110,927 -5.3%
Hali 165,188 155,855 -5.7%

B. KIMYEVi MADDELER VE MAM. 1,088,971 1,097,642 0.8%
Kimyevi Maddeler ve 1,088,971 1,097,642 0.8%

C. SANAYi MAMULLERI 6,674,690 6,553,565 -1.8%
Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1,386,678 1,326,285 -4.4%
Otomotiv Endistrisi 1,872,659 1,941,983 3.7%
Gemi we Yat 75,751 19,902 -73.7%
Elektrik Elektronik ve Hizmet 854,053 810,406 -5.1%
Makine ve Aksamlar 438,245 404,636 -1.7%
Demir ve Demir Digi Metaller 481,265 484,854 0.7%
Celik 759,078 717,978 -5.4%
Cimento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri 213,316 218,207 2.3%
Miicevher 148,522 198,742 33.8%
Sawnma ve Havacilik Sanayii 162,036 141,803 -12.5%

i Sanayii 275,348 282,445 2.6%
Diger Sanayi Uriinleri 7,738 6,325 -18.3%

1. MADENCILIK 285,769 322,244 12.8%
Madencilik Uriinleri 285,769 322,244 12.8%
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URETIM ve BUYUME

Sanayi uretimindeki toparlanma yeterli degil

e Temmuzda %8.4 gibi ¢ok yiiksek bir oranda daralma gdsteren sanayi Uretimi Agustosta %2.8 artis
g6sterdi. Bazi yorumcular 6nceki aya gére mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi
artisinin %9.4 olmasindan hareketle tretimde ciddi bir toparlanma oldugu iddiasindalar. Ancak asil
bakilmasi gereken rakam %2.8 ve bu da iyi degil. Eger eylil ayinda %6 ve Uzeri bir Gretim artigl
goérmezsek, 3. ¢geyregin tamaminda Uretim ekside kalmis olacak. Bu da 3. geyrekte blylime oraninin
da c¢ok distk gelmesi anlamina geliyor.

e Sektorler itibari ile bakildijinda Agustosta tasit araglari, metal esya ve tekstilde daralma oldugu
gorultyor. Tasit araglarindaki daralma biraz da 2015 AJustostaki anormal artis nedeniyle. Tekstildeki
daralma ise 6zellikle ihracat agisindan endise verici. (Nitekim, dnceki sayfada gorildugu gibi Eylilde
tekstil inracati cok az artarken, hazirgiyim gerilemis durumda.)

¢ Yatinm mallari kapasite kullanim orani digindaki diger KKO’larda Eylllde bir artis gbéze carpiyor.
Toplam KKO gecen senenin ayni ayina gore 0.70 puan kadar artis gostermis. Ancak bu veriden bu
ayki fiili Gretim ile ilgili hi¢ bir sonug ¢ikaramiyoruz ¢iinkii MB tarafindan hazirlanan KKO verileri ile
uretim verileri arasinda yaklasik son 3 yildir hi¢ bir korelasyon gézlenmiyor.

KAPASITE KULLANIM ORANLARI

Sektorel Uretim

Elektrik, Gaz ve Su

Tagit Araglan

Metal Esya Sanayi
Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler

Giyim Esyast

 Tekstil urunleri imalati
Gida Uriinleri

Imalat Sanayi
Madencilik

Toplam Sanayi

% 15.0% 20.0% 25.0%

30.0%

e=—=Toplam
==T{iketim Mallari
w===Ara Mallari
== Yatinm Mallari

e Agustos‘ta 47 seviyesine disen Satin Alma Yoneticileri Endeksi (PMI) Eylilde bir miktar kipirdanarak
48.6 oldu. PMI‘da 50’nin altindaki degerler sanayi uretiminde daralmay ifade ediyor, ve PMI 7 aydan
beri 50 degerinin altinda seyretmekte. Bu ay Uretim ve yeni siparislerdeki gerileme son 4 ayin en
dislik dizeyinde oldu. Ureticiler de satin alimlarini azalttilar, ama gene son 4 ayin en digik
diizeyinde. PMI anket verilerine gore istihdam ise gegen aydan sonra bu ay da artmis gézikuyor.
(Ancak, 6zellikle turizmdeki blylk dists dolayisiyla bu aylarda sanayi istihdaminda artis olsa bile
Tirkiye genelinde issizlik
oraninda ciddi artis
bekliyoruz.)

e Eylllde guven endeksleri
karisik bir seyir izliyor.
Tulketicilerin gliven
diizeyi degismezken,
tlccarlarinki son 5 yilin
en duslk dizeyine
gerilemis durumda. Reel
kesimde ve ingsaat ve
hizmet sektdrlerinde ise
az veya ¢ok artiglar s6z
konusu.
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== Ekonomik giiven endeksi ——Tiiketici gliven endeksi ~—Reel kesim giiven endeksi

—— Hizmet sektorii giiven endeksi —— Perakende ticaret sektérii giiven endeksi —— ingaat sektérii giiven endeksi
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ENFLASYON

Zayif i¢ talep vs. artan kurlar ve eneriji fiyatlar

e Eylil ayinda TUFE %0.18, Yi-UFE ise %0.29 artis gosterdi. 12 aylik enflasyon TUFE'de %7.28, Yi-
UFE’de ise %1.78 oldu.

e Agustosta ise enflasyonun gerilemesinde aylik bazda gida fiyatlarinin %1.8, giyim fiyatlarinin ise
%3.6 gerilemesi etkili oldu. Gida fiyatlarindaki 12 aylik artis %6.19 ile TUFE’nin gerisinde.

o Gectigimiz aylarda manset enflasyona oranla daha fazla yapiskanlk gosteren g¢ekirdek enflasyon
gOstergeleri de bu ay hizh bir disus gosterdi. “H* endeksi %7.56, “I“ endeksi ise %7.69’a geriledi.

e Yurtici Uretici fiyatlar endeksi ise son 3.5 yilin en dustk dlzeyine gerilemis bulunuyor. Her ne kadar
bu aydan sonra tekrar yukselmeye baglayacak olsa da, YI-UFE’nin geldigi seviyeler TUFE’nin de
6nUmuzdeki dénemde trendin altinda kalmasini saglayabilir.

* Ancak, Moody’s sonrasinda kurlarda gorllen hareketlenme ve akaryakita aybasinda yapilan %3.5
oranindaki zamlar ise TUFE’ye yukar yonde etki yapacaktir.

FAIZLER

MB bu ay faiz indirimine gitmekte oldukga zorlanabilir

e MB Eylulde de borg¢ verme faizinde 25 baz puanlik indirim yaparak 8.25’e ¢ekti. Bdylece, Marttan
beri bor¢ verme faizi
2.50 puan dasurilmus
oldu.

o Eger sadelesmeden
bor¢ verme ve alma
faizlerinin politika faizi
olan 1 haftalik repo
faizine simetrik bir
konumda olmasini
anlyorsak, MB’nin 2
kere daha indirim
yaparak bor¢ verme
faizini 7.75’e
dusurmesi gerekiyor.
Ancak, son dénemde
kurlarda ve enerji
fiyatlarinda gorilen
kipirdanma dolayisiyla
MB faiz indiriminde zorlanabilir. (Ozellikle kurlardaki artigin bir nedeninin de bizatihi MB’nin faiz
indirimi beklentisi oldugu sdylenilen bir ortamda.) Zaten son indirimden sonra MB ortalama fonlama
faizini ancak 10 baz puan kadar disurebildi.
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 30.09.2016 02.09.2016 25.12.2015

Dolasimdaki Para 112,562 113,459 94,465 -0.8% 19.2%
Vadesiz TL Mevduatlar 144,003 134,553 123,368 7.0% 16.7%
Vadesiz YP Mevduatlar 91,159 91,557 94,477 -0.4% -3.5%
M1 " 347,724" 339570 312,309 24%  11.3%
Vadeli TL Mevduatlar 614,747 604,199 539,139 1.7% 14.0%
Vadeli YP Mevduatlar 342,222 347,064 354,556 -1.4% -3.5%
M2 " 1,304,694 "1,290,832 "1,206,005 1.1% 8.2%
Repo 5,349 5,429 5,044 -1.5% 6.1%
B Tipi Likit Fonlar 12,556 12,461 12,563 0.8% -0.1%
ihrag Edilen Menkul Degerler 25,558 25,468 25,572 0.4% -0.1%
M3 1,348,157 1,334,191 1,249,184 1.0% 7.9%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 32.1% 32.9% 35.9% -2.2% -10.6%
Toplam TL Krediler 1,092,382 1,079,630 1,008,742 1.2% 8.3%
Bireysel TL Krediler 421,374 418,301 397,372 0.7% 6.0%
Kurumsal TL Krediler 671,008 661,329 611,370 1.5% 9.8%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH IiTHALAT IHRACAT @DOLAR 2011 2012 2013 2014 2015 2016

(%) (%) (%) (milyon $) (milyon $) JEEIENN 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737 24219  2.9662

2001 88.6 68.5 5.7 41,399 31.334 SUBAT 1.6005 1.7569 1.7988 2.2168 2.5123 2.9665

’ ’ MART 1.5437 1.7815 1.8120 2.1596 2.6181 2.8300

2002 30.8 29.7 6.2 51,554 36,059 isAN 1.5214 1.7573 1.7995 2.1193 2.6607 2.8064

2003 13.9 18.4 5.3 69,340 47,252  vavis 1.5935 1.8493 1.8876 2.0954 2.6635 2.9613

2004 13.8 9.3 9.4 97,341 63,017 HAZIRAN  1.6235 1.8152 1.9282 2.1264 2.6898 2.8900

2005 27 77 84  116.352 73275 TEMMUZ 16814 17950 19343 21371 27889 3.0180

’ ’ AGUSTOS 1.7538 1.8198 2.0348 2.1623 2.9231 2.9507

2006 116 o7 69 137,300 85300 v g 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813 3.0306 3.0058
2007 5.9 8.4 47 170,048 107,184 pkim 1.7542 1.8014 1.9930 2.2067 2.9202
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 KASIM 1.8498 1.7860 2.0211 2.2141 2.9161
2009 59 6.5 4.8 140,775 102,165 ARALIK 1.8980 1.7862 2.1343 2.3311 2.9233

2010 8.9 6.4 9.2 185,493 113,930

2011 13.3 10.5 88 240842 134007 ISURS 2011 2012 2013 2014 2015 2016

OCAK 21947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350

AV el 62 A8 BgEen R SUBAT 22132 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364

AL =L 7440 251,651 151,869 gy 21007 23778 23230 290753 28125 3.2148

2014 6.4 8.2 29 242200 157,800 NisaN 22605 2.3244 2.3528 2.9305 2.9763 3.1966

2015 5.7 8.8 4.0 207,200 143,900 MAYIS 2.2954 2.2950 2.4542 2.8522 29199 3.2965

2016 5.0 7.5 3.0 205000 145000 HAZIRAN 23510 22852 25183 29032 3.0036 3.2135

TEMMUZ  2.3995 2.2035 2.5654 2.8611 3.0561 3.3506
AGUSTOS 2.5307 2.2860 2.6978 2.8502 3.2775 3.2970

YATIRIMLARIN GETIRILERI EYLOL 25128 2.3196 2.7552 2.8798 3.4002 3.3608

EKIM 24569 2.3322 2.7249 2.7712 3.2125

DOLAR EURO IMKB MEVDUAT BNV 2.4636 2.3225 2.7504 2.7585 3.0850

EKIM 2015 -3.6% -5.5% 7.0% 1.1% ARALIK 2.4556 2.3565 2.9397 2.8323 3.1896

KASIM 2015 -0.1% -4.0% -5.3% 1.1% .

ARALIK 2015 0.2% 3.4% A.7% 1.1% BIST 2011 2012 2013 2014 2015 2016
OCAK 2016 1.5% 1.4% 2.4% 1.2% OCAK 63,278 57,171 78,783 61,858 88,945 73,481
SUBAT 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147 75,814
ST 20 O'OZA’ O'OZA’ 3'2? 1'22/" MART 64,434 62,423 85,899 69,736 80,846 83,268
MART 2016 4.6%  -0.7% 9.8% 1.2%  Nisan 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947 85,328
NISAN 2016 -0.8% -0.6% 2.5% 11% maAvis 63,046 55,099 850990 79,290 82,981 77,803
MAYIS 2016 55%  3.1% -8.8% 1.1% HAZIRAN 63,269 62,543 76,295 78,489 82,249 76,817
HAZIRAN 2016 2.4%  -2.5% -1.3% 1.1% TEMMUZ 62,296 64,260 73,377 82,156 79,909 75,405
TEMMUZ 2016 4.4% 4.3% -1.8% 1.0% AGU“STOS 53,946 67,368 66,394 80,312 75,210 75,967
EYLUL 59,693 66,397 74,486 74,937 74,205 76,488

AGUSTQS ALy '1'92/" '1'6?’ 0'7?’ 1'OZ/° EKIM 56,061 72,529 77,620 80,580 79,409

EYLUL 2016 16%  1.9% 0.7% 1.0%  kasm 54,517 66,351 75,748 86,168 75,232

SON 12 AY 0.8% -1.2% 3.1% 14.0% ARALIK 51,266 78,208 67,802 85,721 71,727




1b TURKISHBANK

SUBE MUDUR
istanbul Soner Kaya
Merkez / Ist. Serdar Akyildiz

Bakirkoy / ist.
Bayrampasa / Ist.

Selahadtin Ege
Ayhan Cengiz

Ciftehvz./ Ist. Sule Cetinkaya
Moda / st. Ercan Osman Korog
Ankara Erdal Polat

Ostim / Ankara Mustafa isbuga
izmir Murat Azizoglu
Adapazari Metin Tung

Bursa Banu Simsek
Gebze Erkan Kizilgay
Mersin Duran Altin

ADRES

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

incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

Rami Kisla Cad No: 41 Topgular - 34030 Eyup
Bagdat Cad. No:198

Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy
Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya
Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle

Gazi Bulvari Késtepen hani No:68/A

Orta Mah. Ankara Cad. No:47

F.S.M. Bulvari Girisi, No:128/19, Niltfer

Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1

Cami Serif Mah., Uray Cad., No:58/A

TEL NO

(212) 268 04 30
(212) 37371 1
(212) 543 33 67
(212) 576 10 10
(216) 302 69 22
(216) 348 1273
(312) 43111 80
(312) 386 15 71
(232) 483 00 42
(264) 272 69 48
(224) 220 91 91
(262) 642 41 79
(324) 233 56 12

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI

SUBE MUDUR

Commercial Branch Vedat Celik

London Branch Cigdem Beykoylu

Harringay Sule Ahmet
Palmers Green Filiz Yazicioglu
Edmonton Asya Yaman
Lewisham Ahmet Ali Glinay
Dalston Suheyla Ismail

SUBE MUDUR

Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali

Lefkosa/Carsi

Gonyeli Dilek Utlu

Seyit Ali Mutsuz (sor.)

TURKISH BANK (UK) LTD
ADRES
84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
577 Green Lanes, Harringay London N8ORG
391 Green Lanes, London N13 4JG
Unit 2A, 92-94 Fore St., Edmonton, N18 2XA
Lewisham High Street London SE13 5JX
121 Kingsland High St. Dalston London E8 2PB

TURK BANKASI LTD.

ADRES
92 Girne Cad.Lefkosa
Belediye Pazar Yani

Atatirk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli

G.Magusa/Merkez
G.Magusa/Salamis
G.Magusa/Terminal
Girne/Merkez
Girne/Cars|
Girne/Karaoglanoglu
Girne/Karakum

Girne/Alsancak

Resat Gundogdu
Inang Babaliki
Nuray Veziroglu
Alev Ozkandemir
Suruk Cagdlar (sor.)
Hiseyin Alemdar
Filiz Tizmen

Riya Yilmaz

24 Liman Yolu, Gazi Magusa

Ayluka Mah.,ismet Inénii Bul.Salamis Yolu
Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar
Ziya Rizki Cad., Poltan Palas Apt 8-9-10, Girne
Ramadan Cemil Meydani, No:1, Girne
Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu

Hz. Omer Cad., Ozankdy Kavsagdi Karakum
206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak

TEL NO

(44-207) 403 565€
(44-207) 403 565€
(44-208) 348 960C
(44-208) 447 687C
(44-208) 887 808C
(44-208) 852 308¢
(44-207) 923 333¢

TEL NO
(392) 600 33 33
(392) 227 48 25
(392) 223 17 68
(392) 366 90 85
(392) 365 53 67
(392) 366 72 69
(392) 815 13 60
(392) 815 21 01
(392) 822 40 32
(392) 815 47 13
(392) 821 33 99

Guzelyurt Guven Hacimulla Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Glizelyurt (392) 714 21 98
Gemi Konagi Nazli Erk Cellatoglu Ecevit Cad., No:42 Girne (392) 727 73 52
Ortakdy Esra Ayalp 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.

Yazigsma Adresi
Telefon
E-posta

Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasi, Istanbul 34371 Turkiye
+90 212 37363 73
rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com

8


http://www.turkishbank.com/
mailto:mdh@turkishbank.com
mailto:rapor@turkishbank.com
mailto:mdh@turkishbank.com

