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ABENOMIKS

Basliktaki s6zclik "Abe" ile Ingilizce "economics" kelimelerinden tiretilmistir. Abe, Amerika'da liniversite
egitimi almig Japonya Bagbakaninin adidir. 2012'de tekrar iktidara gelen Abe, "biiyiiyemek" ve "deflasyon”
illetinden muzdarip Japon ekonomisini, bu iki dertten kurtarmak amaciyla bir ekonomik model tasarladigini
acikladir. Abe'nin yeni ekonomi politikasinin aragsal amaci agsiri degerlenmis bulunan Japon Yen'inin degerini
digtirmekti. Béylece biyimenin ¢ekici glicl ihracat olacakti. (Nitekim Yen, Dolar kargisinda % 25 deger
kaybetti. Ama ayni dénemde Euro da Dolar karsisinda gerileyince istenen amaca tam ulasilamadi.)

Abe'nin bu tasarimina "abenomiks" adi miinasip gérildi. Tasarim lg¢ ayakliydi. Birincisi, Japon Merkez
Bankasi, bol para polikasi izleyecekti. Ikincisi, Japon Maliye Bakanligi, blitcede gevsemeye meydan
vermemek igin vergileri artirmak gerekiyorsa, artiracakti. Uglinclsd, hlikiimet yapisal reformlar yapacakti.
Yani ekonomik sistemi diizenleyen yasalarda yapilmasi icap eden degisiklikleri meclisten gegirtecekti.

Abe, bu ilkeler dogrultusunda hareket etmeye basladi. Bol para ve sifir, hatta eksi faiz sayesinde
deflasyondan cikildi. Enflasyon hedeflenen % 2'ye gelemedi ama, uzun yillar sonra artiya gecti. Hakeza
biiyiime de % 0.5'e ¢ikti. Yapisal reform baghgi altinda ilk 6nce 12 (ilkeyi kapsayan Trans-Pasifik Ortakligi
adli, bir nevi "Uzakdogu Ortak Pazari" na katilma karari aldi. Ikinci olarak, blylik sirketlerin yénetim
kurullarina etkin ve yetkin "bagimsiz liye" almalarini zorunlu kildi. Bu lyeler, gsirketleri daha fazla kar ve
temettii odakli hale gelmeye zorladl.

Belki de bu yapisal reformlarin en 6nemlisi Japon sanayisinin “6mdir boyu istihdam" gelenedine son verecek
yasa degisikligiydi. Sirketler, kendilerine ylik haline gelmis is¢i ve memurlarini "tatminkar bir kidem tazminati"
Odeyerek ¢ikarabilir hale geldi. Isin ilging yani bu sekilde islerini kaybedenler, baska islerde dlislik licretle ya-
ri zamanli ¢alismaya basladi. Sonugta emekgilere édenen licretler toplamda artti ve tiiketim talebi canland..

Abenomiks tam bir bagari hikayesi olamadi. Ama ekonomide her zaman alinabilecek 6nlemler oldugunu
kanitlad.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

YAVASLAYAN BUYUME VE ALINAN ONLEMLER

% 4.8 gelen 1. ¢ceyrek biiyliimesi sonrasinda Nisan ayindan itibaren gelen tiim veriler ay be ay hizlanan bir
yavaglamaya isaret etmekteydi. Nitekim, yayinlanan Haziran ayina iliskin sanayi tretimi verisi 2. ¢eyrekte
bliyiime hizinin ciddi oranda ivme kaybettiginin tescili oldu. Haziranda sanayi tretimi gerek ham verilerle,
gerekse de takvim etkisinden arindiriimis sekilde sadece %1.1 artti. Bir 6nceki aya gére Uretimdeki artis
veya azaligi gésteren “mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis” endeks degeri ise %1.4 azalis gbsterdi.
Ceyrek itibariyle bakildiginda ise bu endeksteki deger kaybi %0.6 oldu.

GSYH biyiime orani mevsimsel veya takvimsel diizeltmeye tabi tutulan bir rakam degil. Bu nedenle,
biiyiime orani ile en yakin korelasyon arindirilmamis verilerle hesaplanan sanayi iretimi artisiyla olmakta. ik
ceyrekte ortalama sanayi (iretim artisi %5.7 ve biiyiime orani da yiizde 4.8 olmustu. Ikinci geyrekte ise
sanayi dretim artisi ortalamasi sadece %2.9. Bu oran 2. ¢eyrek bliyiimesinin %3.2 civarinda gelecegdini
gbstermekte.

Tabi, biyiime salt sanayi (iretiminden degil, kismen hizmetler sektériinden de kaynaklanabilir. Ve eger
hizmetler sektérii trendin Ustinde bir biiyiime gésterir ise bliylime orani da sanayi (retiminin isaret ettigi
%3.2 oranindan daha yiiksek gelebilir. (Aksi durumda da tabi tersi gegerli olur.) Ornegdin gegen senenin 3.
ceyreginde sanayi biyiimesi sadece %1.3 olmasina ragmen, milli hasila %3.9 artis géstermisti. Bu durum
hizmetler sektériinin %5.0 artis gbstermesinden kaynaklanmigti. Ancak bu dénem igin ayni seyi séylemek
zor. Ornedin, diin agiklanan perakende satis hacim endeksine gére 2. ceyrekte satis hacmi gegen senenin
ayni dénemine sadece %2 kadar artis gostermis. (ilk geyrekte bu artis orani %4 idi.)

Gegmisi birakip, 3. ceyrek ve sonrasina odaklandigimizda da, gidisatin cok iyi olmadidi gériilliyor. Temmuz
ayina iliskin kapasite kullanim oranlarinda belirgin bir diiglis s6z konusu. Toplam kapasite kullanim orani, 12
aydan sonra ilk defa bir 6nceki yilin oraninin altinda kalmis durumda. ISO’nun Markit sirketiyle beraber
dizenledigi PMI'a (satin alma ybneticileri endeksi) gére imalat sektériindeki daralma Temmuz ayinda da
devam ediyor. (Esasen bu endeks mart ayindan beri sanayide daralmaya isaret etmekte.) Temmuz ayi
ihracat rakamlari da ¢ok kéti geldi. Her ne kadar bu ay uzun siiren bayram tatili nedeniyle is glinii ge¢cen
seneye gore 2 giin eksik olsa da, %18.7’lik gerileme orani fazlasiyla yiiksek.

Gelelim ekonomik aktivitenin bir aynasi olarak gériilmesi gereken banka kredilerinin durumuna. Kredilerin
artis orani 2015’in 2. yarisindan itibaren belirgin bir yavaslama igerisinde. 2015 Temmuz'unda yillik artis
orani %20 civarinda olan TL kredilerin yillik artis orani bugtinlerde ylizde 10’a kadar gerilemis vaziyette.
(Sene basindan Temmuz sonuna kadar olan 8 aylik dénemdeki artis da sadece %6.4.) Son 12 aylik
enflasyon oraninin %8.7 oldugunu dikkate aldigimizda, bu reel olarak neredeyse sifira yakin bir artis
anlamina geliyor. Tiirkiye ekonomisi kriz dénemleri haricinde bu kadar dlislik kredi bliyime oranlariyla karsi
karsiya kalmamigti.

Bu baglamda, son dénemde kamusal otoritelerin almaya c¢alistigi ekonomiyi canlandirici énlemler daha
anlasilir hale geliyor. MB’nin son 5 ayda ortalama fonlama faizini 100 baz puan kadar diigiirmesi, Hlikiimet
kanadinin bankalarin kredi faizlerini dlistirmesi konusundaki israrlari, ve zorunlu karsilik oranlarinin 50 baz
puan indirilmesi bunlardan bazilari. (Mamafih, 50 baz puanlik indirimin etkisi son derece marjinal. lleriki
dénemlerde, daha yiiksek oranli indirimler s6z konusu olabilir.) Ayrica bankalarin kredi portféylerindeki
kétiilesmeyi 6nlemek amaciyla getirilen karsiliksiz geklerin yeniden hapis cezasina tabi olmasi, iflas
ertelemelerin zorlagtiriimasi ve kredilerin yeniden yapilandiriimasina yénelik getirilen kolayliklar da
bankalarin 6niinti agmaya ydnelik tedbirler olarak gériilebilir. Ayrica anliyoruz ki bankalarin da tiiketici
kredilerinde taksitlendirme, asgari 6deme ve limitler konularinda bazi esneklikler getiriimesi konusunda
talepleri var.

Bu saatten sonra ne tedbir alinirsa alinsin, 3. ¢eyrek biyimesinde fazla bir diizelme olmayacaktir. Ancak,
eger kiiresel konjonktlirde ciddi bir kétlilesme olmaz ve igeride de gliven ve toplumsal mutabakat ortaminin
kalici bir sekilde tesis edildigi konusunda hanehalklari ikna olur ve tiiketici gliveni geri gelirse, 4. ¢ceyrek ve
sonrasinda bir toparlanma siirecine girilebilir. Rusya ile iliskilerin yeniden normalize olmasi da kuskusuz bu
streci olumlu yénde etkileyecektir.

t.belli@turkishbank.com
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BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Haziranda butgenin gelir-gider dengesi bozuldu

e Haziranda butge gelirleri %11.4 artarken, faiz-digI harcamalardaki artis %43.7 gibi ¢ok ylksek bir
oranda gergeklesti. Bu ay blyik 6lgide SGK agiklarindan kaynaklanan “cari transferler kalemindeki
%63 oranindaki artis korkutucu boyutlarda. Keza ilk 5 ayda gegen seneye gore azalma gdsteren
sermaye giderleri kaleminde de bu ay %62 oraninda bir artis s6z konusu.

e Boylece 2015 haziraninda 3.2 milyar TL fazla vermis olan biitgce dengesi, bu haziranda 7.9 milyar
acik vermis bulunuyor. Ote yandan, kiimiilatif bazda bakildiginda, ilk 6 ay sonunda, hala biitce
fazlasi 1.1 milyar TL ile gegen senenin biraz lizerinde. Ancak, yilin 2. yarisinda bitge agiginin
giderek artmasi bekleniyor.

e Gegen ay da belirttigimiz gibi artik butge igin yeni kaynaklar yaratiimasi elzem hale geldi. Nitekim, nu
amagla, Temmuz basinda sigaradan alinan OTV’de bir diizenlemeye gidildi. Sigara (izerinden alinan
OTV'den bes aylik ddnemde 14.6 milyar gelir elde edildi. Gegen yil ayni ddnemde 12.3 milyar gelir
elde edilmigti. 2016 yilinin sonu igin biitcede belirlenen hedef ise 29.9 milyar lira. Yapilan artisla
birlikte 1-1.5 milyar lira arasinda ek bir gelir gelebilecedi tahmin ediliyor.

2015 Haziran | 2016 Haziran Artis 2015 Oca-Haz | 2016 Oca-Haz Artis
Harcamalar 36,337,693 51,983,109 43.1% 236,661,402 273,851,951 15.7%!
1-Faiz Hari¢ Harcama 34,646,671 49,779,277 43.7% 206,945,626 247,462,139 19.6%!
Personel Giderleri 10,202,392 13,097,502 28.4% 62,956,416 76,904,747 22.2%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 1,643,714 2,010,646 22.3% 10,343,767 12,516,553 21.0%
Mal ve Hizmet Alimlari 3,857,424 4,578,578 18.7% 18,251,674 22,357,744 22.5%
Cari Transferler 13,869,427 22,606,683 63.0% 87,733,514 111,284,141 26.8%
Sermaye Giderleri 3,488,709 5,634,896 61.5% 17,076,919 15,725,414 -7.9%
Sermaye Transferleri 859,054 831,887 -3.2% 3,669,807 2,916,921 -20.5%
Borg Verme 725,951 1,019,085 40.4% 6,913,529 5,756,619 -16.7%
2-Faiz Harcamalari 1,691,022 2,203,832 30.3%! 29,715,776 26,389,812 -11.2%
Gelirler 39,560,971 44,066,602 11.4% 237,465,315 275,000,936 15.8%!
1-Genel Biitge Gelirleri 38,078,017 42,296,060 11.1% 228,185,426 263,864,653 15.6%!
Vergi Gelirleri 30,249,448 33,195,345 9.7% 194,670,137 216,553,242 11.2%
Tesebbiis ve Milkiyet Gelirleri 823,327 1,308,215 58.9% 11,185,491 17,001,329 52.0%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 121,217 55,311 -54.4% 1,527,119 1,544,189 1.1%
Faizler, Paylar ve Cezalar 2,211,654 3,667,835 65.8% 13,666,560 17,280,057 26.4%
Sermaye Gelirleri 4,650,439 3,990,302 -14.2% 6,921,064 10,715,658 54.8%
Alacaklardan Tahsilat 21,932 79,052 260.4% 215,055 770,178 258.1%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,190,746 1,517,074 27.4% 6,707,747 8,291,978 23.6%!
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 292,208 253,468 -13.3%! 2,572,142 2,844,305 10.6%
Biitce Dengesi 3,223,278 -7,916,507 -345.6% 803,913 1,148,985 42.9%
Faiz Dig1 Denge 4,914,300 -5,712,675 -216.2% 30,519,689 27,538,797 -9.8%!]

e Haziranda motorlu tagitlar ve dayanikl tiketim mallari OTV’lerinde artis devam etmekle birlikte en
6nemli vergi kalemi olan dahilde alinan KDV’de azalis s6z konusu.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran
Gelir Vergisi 14.8% 12.2% 14.6% 14.8% 15.9% 16.2%
Dahilde Alinan KDV 14.4% 11.4% 6.2% 3.5% 18.7% -6.7%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 17.4% 0.2% 10.7% 5.4% 7.5% 5.7%
OTV - Motorlu Tasitlar 17.2% 32.6% 4.1% 0.5% 32.9% 18.6%
OTV - Dayanikl Tiiketim Mallari -9.7% 8.4% 38.3% -3.3% 27.7% 45.6%
Giimriik Vergileri 15.0% 40.0% 19.2% -4.4% 1.2% 13.8%
ithalde Alinan KDV -2.6% 26.1% 14.6% -14.3% -3.4% -1.2%

e Hazine nakit gergeklesmelerine gore, Temmuz ayinda giderlerde %2 oraninda azalma s6z konusu.
Gelirlerdeki durum ¢ok net olmamakla birlikte, gecen sene civarinda bir gelir elde edilmis gozikuiyor.
Bdylece her ne kadar bu ay bitce dengesinde bir iyilesme s6z konusu ise de, ilk 6 ayda ortalama
%20 artmis olan faiz-digi harcamalarin Temmuzda azalmis olmasi mantikli degdil. Bu nedenle
agustosla birlikte bitce agigindaki artisin hizlanarak devam etmesi sasirtici olmayacak.

2016 YILI HAZINE NAKIT GERGEKLESMELEF  Tem.16 Tem.15

1. GELIRLER @ 42,286 41,661 1.5%

2. GIDERLER 44,524 45,429 2.0%
FAIZ DISI GIDERLER 39,550 40,529 2.4%
FAIZ ODEMELERI 4973 4,900 1.5%

3. FAIZ DISI DENGE 2,736 1132 141.7%

4, OZELLESTIRME ve FON GELIRLERI @ 85 0

5. NAKIT DENGESI (1+4-2) 2,152 3768  -42.9%
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ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

Dis ticaret hacminde yiiksek oranli gerileme

o Gegen ayki raporumuzda “dis ticaret verilerinin Haziranda cari agiktaki azalmanin sonlanacagini
gosterdigini ve senenin kalan aylarinda yavas yavas agigin yeniden arttigini“ gérebilecegimizi
belirtmistik. Nitekim, 10 aydan sonra ilk defa Haziran ayinda cari agik 12 aylik bazda 1.7 milyar dolar
artis gostererek 29.4 milyara ¢ikti.

e Bu ayki 4.9 milyarlik cari agiga karsin, rekor miktarda (10.1 milyar dolar) finans hesabindan doviz gi-
risi s6z konusu. Bdylece, doviz rezervlerinde de 3.7 milyar dolar bir artis meydana gelmis durumda.

o Grafikten de gorildigu gibi 15 Temmuz sonrasinda déviz rezervlerinde bir miktar geri gekilme
yasandi. Ancak, bu geri ¢ekilmenin son derece sinirli kaldigini ve Agustos ayiyla birlikte tekrar artisa
gegctigini belirtelim.

ODEMELER DENGESI milyon 9 MB DOViZ REZERVLERI

125000
120000 “ I I
115000

110000

Gumrik Bakanligi verilerine
g6re temmuz ayinda ihracat
%11.5 azaligla 9.9 milyar

dolara gerilerken, ithalat ihracat 11.190| o9s8s7| -1151| s84572| 81526 -3,60
%19.5 azaligla 14.6 milyar ithalat 18.197| 14.641| -1954| 124.951| 114.292 -8,53
dolara gerilemis durumda. Bu  |ois Ticaret Hacmi 20.337| 24.498] -1650| 200.524| 195.818] 654
ay uzun siren bayram tatili Dis Ticaret Dengesi -7.058| -4.784| -32,22| -40.379| -32.766) -18,85
nedeniyle is ginu gecen ihr./ ith. Kargilama Orani (%) 61,2 67,3 67,7 71,3
seneye gore 2 gln eksik olsa dq (25 vs. 23 THRACAT PEPTE—
glin) gerileme orani fazlasiyla yiksek. L TARIM 1,530,251 1211,462]  208%
i L . X i L SANAYI 8,898,003 7,295,276 -18.0%|
e Altin ticaretini igermeyen TIM verilerine -__A. TARIMA DAYALI IS LENMiS URUNLER 895,535 722419]  -193%
ot . . - e Tekstil ve Hammaddeleri 630,938 518,348 -17.8%|
gore Ihracattakl du§u§ Oran_l QOK daha Deri ve Deri Mamulleri 118,421 100,741 -14.9%|
fazla: %18.7. (Bu ay 923 milyon dolar altin  [Han 146,177 103329 -293%
ihrag ed||m|§ Gegen Senenin temmuzunda . .B. K.HV[YEVIMADDELER\TEMAMUIJAERI 1,310,336 967,918 -26.1%|
. . Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1,310,336 967,918 -26.1%!|
ihracat 282 mllyon d0|al’dl.) . C.SANAYi MAMULLERI 6,692,132 5,604,939 -16.2%)
Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1,490,078 1,251,551 -16.0%|
e Sektorler itibariyle bakildiginda ise Otomotiv Endiistrisi 1,641,980 1,727,574 52%
. e e I st - Gemi ve Yat 148,861 22,693 -84.8%|
.OtOI'nOtIV end!JStrISI _(_j|§_md? tim sektorlerin Elektrik Elektronik ve Hizmet 815,923 633252  -22.4%|
ihracat hacminde dusus s6z konusu. Makine ve Aksamlart 482,674 351,701]  -27.1%)
DUSUS orani Onem|l Sekt0r|erden klmerI Demir ve Demir Disi1 Metaller 527,504 409,218 -22.4%|
o . o Celik 799,547 607,283 -24.0%)
maddelerde AJ26, Qellkte A)24 ve haZIr Cimento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri 230,346 180,714 -21.5%|
giyimde 9%16. Miicevher 148,979 92,849 -37.7%)
Savunma ve Havacilik S anayii 97,948 97,525 -0.4%!|
iklimlendirme S anayii 301,101 225,852 -25.0%|
Diger Sanayi Uriinleri 7,191 4,726 -34.3%|
Il MADENCILIK 372,408 271,821 -27.0%|
TOPLAM 10,800,661 8,778,560 -18.7%!|
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URETiM ve BUYUME

Son 2 ayda uretimdeki yavagslama daha belirginlesti

e Haziran ayinda sanayi uretiminin iyice hiz kestigi gérullyor. Bu ay takvim etkisinden arindiriimig
sanayi Uretimi bir 6nceki yilin ayni ayina gore sadece %1.1 artti. Sanayinin alt sektdrleri
incelendiginde, 2016 yili Haziran ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére madencilik ve tasocakgihgi
sektori endeksi %7.9 artarken, imalat sanayi sektori endeksi %0.4 azaldi ve elektrik, gaz, buhar ve
iklimlendirme Gretimi ve dagitimi sektorii endeksi %9.3 artti. imalat sanayinde tekstil-giyim ve
otomotiv sektorleri disindaki tim diger 6nemli sektorlerde Uretim kayiplari s6z konusu.

e Temmuz ayina iliskin kapasite kullanim oranlari da tretimdeki zayiflamanin devam ettigini gosteriyor.
Bu ay tiketim, ara ve yatirrm mallari KKO’larinin timinde 6nceki aya gore gerileme séz konusu. 14
aydir bir 6nceki yilin ayni ayina goére artis géstermekte olan mevsimsellikten arindiriimis toplam KKO
da bu ay gegcen Temmuza gore 0.4 puan azalis gosterdi.

KAPASITE KULLANIM ORANLARI

Sektorel Uretim

Elektrik, Gaz ve Su

Tagit Araglari

Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler
Giyim Esyasi

Tekstil urunleri imalati
Gida Uriinleri

Imalat Sanayi
Madencilik

Toplam Sanayi

==—=Toplam

=Tliketim Mallari
===Ara Mallari

e==Yatirim Mallari

Temmuz'da 47.6 olarak 6l¢llen Satin Alma Ydneticileri Endeksi (PMI) verileri Tark imalat
sektdrindeki daralmanin Temmuz'da devam ettijine ancak daralma hizinin Haziran’a kiyasla
azaldigina isaret etti (50’nin altindaki endeks degeri daralmaya isaret ediyor.) Uretim, yeni siparigler
ve ihracat siparislerindeki gerileme Temmuz'da hiz keserek devam etti. Bunun yansimasi olarak
imalatgilar istihdami azaltmay surdlrdi ve satin alma faaliyetlerini yavaslatti.

Temmuz ayinda 5 alt gliven endeksinden tiretilen ekonomik gliven endeksi biraz da sasirtici bir
sekilde hizli bir yikselis gdstermis bulunuyor. Her ne kadar elim darbe tesebbilsi kisa siirede
bertaraf edilmis ise de, ekonomik aktérlerin gliveninde bu kadar hizl bir dizelme gdrilmesi ilging.

Ancak,
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olusturan
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e Ekonomik giiven endeksi

——Hizmet sektorii giiven endeksi

——Tiiketici gliven endeksi

~—Perakende ticaret sektorii giiven endeksi

Reel kesim giiven endeksi

ingaat sektorii giiven endeksi




ENFLASYON

Enflasyon 2 ayda %9 seviyesine sigradi

Temmuz ayinda TUFE %1.16, Yi-UFE ise %0.21 artis gosterdi. 12 aylik enflasyon TUFE'de %8.79,
Yi-UFE’de ise %3.96 oldu.

FAIZLER

Her seye ragmen indirime devam
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TUFE’deki artisin 0.75 puani gida fiyatlari kaynakli. Mahsuliin géreceli daha bol olmasinin yanisira
Rusya’ya olan ihracatin sekteye ugramis olmasi nedeniyle gida fiyatlarinda Ocak-Mayis aylari
arasinda gerileme meydana gelmisti. Ancak gida fiyatlarinda son 2 aydir hizl bir artis gézlemleniyor.

Endeks igindeki agirligi sadece yiizde 5 olmasina ragmen “alkolli i¢kiler ve titlin” kategorisi ise aylik
yuzde 7.05 artis ile enflasyona 2. buyuk katkiyi yapmis durumda. Buradaki artis ¢ok da sirpriz degil
¢linkil bayram sonrasinda sigaradan alinan OTV’lerde ayarlamalar yapilmis, ve sigara sirketleri de
fiyatlarini yizde 10 kadar artirmiglardi.

Bugiinden sene sonuna baktigimizda aylik enflasyon son 10 yillik trendleri iginde kalsa bile TUFE’nin
yuzde Q’un Uzerine ¢ikacagi goruliyor. MB’nin Haziran sonunda yayinladigi enflasyon raporundaki
sene sonu tahmini ise sadece %7.5!

Merkez Bankasi, ister istemez Turkiye riskini artiran ve doviz lizerinde baski yaratan siyasi
gelismelerin akabinde
borg verme faizinde 25
baz puan daha indirime
gitti.

Ancak, hem karisikligin
kisa zamanda kontrol
altina alinmis olmasi,
hem de gelismis
ekonomilerdeki zayif
biyimenin siregelmesi
nedeniyle likidite
musluklarinin daha uzun
sure aclik kalacagi
beklentisinin piyasalarda
hakim olmasi nedeniyle : Konut —Ticarl
faiz indirimi negatif bir
gelisim yaratmadi.

——Tahvil Mevduat

Bu sartlar altinda, Agustos toplantisinda da MB’nin 25 baz puan daha indirime gitmesi beklenebilir.

Ote yandan, tabii ki, enflasyonda gelinen seviyeler gerek politika faizleri, gerekse de mevduat faizleri
acisindan bir taban teskil etmekte.
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 29.07.2016 01.07.2016 25.12.2015

Dolagimdaki Para 112,396 109,649 94,465 2.5% 19.0%
Vadesiz TL Mevduatlar 141,282 138,867 123,368 1.7% 14.5%
Vadesiz YP Mevduatlar 91,141 96,787 94,477 -5.8% -3.5%
M1 " 3448197 345303" 312309 -01%  10.4%
Vadeli TL Mevduatlar 592,292 570,041 539,139 3.9% 9.9%
Vadeli YP Mevduatlar 350,045 353,605 354,556 -1.0% -1.3%
M2 " 1,287,156 "1,268,949 "1,206,005 1.4% 6.7%
Repo 6,278 5,607 5,044 12.0% 24.5%
B Tipi Likit Fonlar 12,995 11,944 12,563 8.8% 3.4%
irag Edilen Menkul Degerler 25,413 26,077 25,572 -2.5% -0.6%
M3 1,331,843 1,312,577 1,249,184 1.5% 6.6%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 33.1% 34.3% 35.9% -3.5% -7.8%
Toplam TL Krediler 1,072,853 1,076,811 1,008,742 -0.4% 6.4%
Bireysel TL Krediler 411,983 414,695 397,372 -0.7% 3.7%
Kurumsal TL Krediler 660,870 662,116 611,370 -0.2% 8.1%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH ITHALAT IHRACAT@IDOLAR 2011 2012 2013 2014 2015 2016

% % % milyon $) (milyon $) Jele%\% 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737 2.4219 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
AL £02 2 B2 e 8088 NISAN 1.5214 1.7573 1.7995 2.1193 2.6607 2.8064
2003 13.9 18.4 5.3 69,340 47,252 \avis 15035 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 7.7 8.4 116,352 73,275 TEMMUZ  1.6814 17950 1.9343 21371 27889 3.0180
2006 1.6 9.7 6.9 137.300 85.300 AGUSTOS 1.7538 1.8198 2.0348 2.1623 2.9231
’ ’ EYLUL 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813 3.0306
2007 5.9 8.4 47 170,048 107,184 gy 17542 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 5.9 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 8.8 240,842 134,907 EURO 2011 2012 2013 2014 2015 2016
2012 27 6.2 29 236,544 152,537 OCAK 21947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350
SUBAT 22132 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364
2013 7.0 74 4.0 251,651 151,869 \iort 21927 2.3778 2.3230 29753 2.8125 3.2148|
2014 6.4 8.2 29 242,200 157,800 \jsaN 22605 2.3244 2.3528 2.9305 2.9763 3.1966
2015 5.7 8.8 4.0 207,200 143,900 wmAYIS 2.2954 22950 2.4542 2.8522 2.9199 3.2965
2016 6.0 7.5 3.5 210,000 150,000 HAZIRAN  2.3510 2.2852 25183 2.9032 3.0036 3.2135

TEMMUZ  2.3995 2.2035 25654 2.8611 3.0561 3.3506
AGUSTOS 2.5307 2.2860 2.6978 2.8502 3.2775

IRIMLARIN GETIRILERI EYLUL 25128 2.3196 2.7552 2.8798  3.4002

EKIM 24569 2.3322 27249 27712 3.2125

DOLAR EURO IMKB ~ MEVDUAT EeNVi 2.4636 2.3225 2.7504 2.7585 3.0850

AGUSTOS 2015 4.8% 7.2% -5.9% 1.1% ARALIK 2.4556 2.3565 2.9397 2.8323  3.1896
EYLUL 2015 3.7%  3.7% -1.3% 1.1%

EKIiM 2015 -3.6% -5.5% 7.0% 1.1% BiST 2011 2012 2013 2014 2015 2016
KASIM 2015 -0.1% -4.0% -5.3% 1.19% OCAK 63,278 57,171 78,783 61,858 88,945 73,481
ARALIK 2015 02%  3.4% 4.7% 119 SUBAT 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147 75814

MART 64,434 62,423 85899 69,736 80,846 83,268

OCAK 2016 1.5% 1.4% 2.4% 12%  Nisan 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947 85328
SUBAT 2016 0.0%  0.0% 3.2% 1.2% mavis 63,046 55099 85990 79,290 82,981 77,803
MART 2016 -4.6% -0.7% 9.8% 1.2% HAZIRAN 63,269 62,543 76,295 78,489 82,249 76,817
NISAN 2016 0.8% -0.6% 2.5% 1.1% TEMMUZ 62,296 64,260 73,377 82,156 79,909 75,405
MAYIS 2016 5.5% 3.1% -8.8% 1.1% AGUSTOS 53,946 67,368 66,394 80,312 75,210

; EYLUL 59,693 66,397 74,486 74,937 74,205

?éam'; 2812 '2‘222 ‘21222 1:22 iéz//z EKIM 56,061 72,529 77,620 80,580 79,409
: : : 2 KASIM 54,517 66,351 75,748 86,168 75,232

SON 12 AY 8.2% 9.6% -5.6% 14.3% ARALIK 51,266 78,208 67,802 85,721 71,727
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SUBE MUDUR ADRES
istanbul Soner Kaya Esentepe Mah., Ali Kaya Sok., Polat Plaza A Blok
Merkez / ist. Serdar Akyildiz Valikonagi Cad. No:1, Nisantagsi

Bakirkoy / ist. Selahadtin Ege incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

Bayrampasa / ist. Ayhan Cengiz Abdi ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa
Ciftehvz./ ist. Sule Cetinkaya Bagdat Cad. No:198

Moda / ist. Ercan Osman Korog ~ Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy
Ankara Erdal Polat Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya
Ostim / Ankara Mustafa Isbuga Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle

izmir Murat Azizoglu Gazi Bulvari Késtepen hani No:68/A
Adapazari Metin Tung Orta Mah. Ankara Cad. No:47

Bursa Banu Simsek F.S.M. Bulvari Girigi, No:128/19, Niliifer
Gebze Erkan Kizilgay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1

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

TEL NO

(212) 268 04 30
(212) 373 71 11
(212) 543 33 67
(212) 576 10 10
(216) 302 69 22
(216) 348 1273
(312) 431 11 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

NN NG NG N NN N NS N N N

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI (212) 37373 73
TURKISH BANK (UK) LTD

SUBE MUDUR ADRES

Commercial Branch Vedat Celik 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
London Branch Cigdem Beykoylu 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
Harringay Sule Ahmet 577 Green Lanes, Harringay London NSORG

Palmers Green Filiz Yazicioglu 391 Green Lanes, London N13 4JG

Edmonton Asya Yaman Unit 2A, 92-94 Fore St., Edmonton, N18 2XA
Lewisham Ahmet Ali Gunay Lewisham High Street London SE13 5JX
Dalston Suheyla Ismail 121 Kingsland High St. Dalston London E8 2PB

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¢

TURK BANKASI LTD.

SUBE MUDUR ADRES
92 Girne Cad.Lefkosa

Belediye Pazari Yani

Lefkoga/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali
Lefkosa/Carsi
Gonyeli Dilek Utlu

Seyit Ali Mutsuz (sor.)
Atatirk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli
G.Magusa/Merkez

Resat Glindogdu 24 Liman Yolu, Gazi Magusa

G.Magusa/Salamis inang Babaliki Ayluka Mah.,Ismet inénii Bul.Salamis Yolu
Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar

Ziya Rizki Cad., Poltan Palas Apt 8-9-10, Girne

G.Magusa/Terminal Nuray Veziroglu

Girne/Merkez Alev Ozkandemir

Girne/Carsi Suruk Caglar (sor.) Ramadan Cemil Meydani, No:1, Girne

Girne/Karaoglanoglu Hiseyin Alemdar Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu

Girne/Karakum Filiz Tizmen Hz. Omer Cad., Ozankdy Kavsagi Karakum
Girne/Alsancak Riya Yilmaz 206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak
Guzelyurt Given Hacimulla Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Guzelyurt
Gemi Konagi Nazli Erk Cellatoglu Ecevit Cad., No:42 Girne

Ortakoy Esra Ayalp Sht.Gzt.Hasan Tahsin cad.16/A blok no:43
Letke Sebnem Atalar Fadil Nekibzade Cad., No:3, Lefke

Onder Yildan Karamona (sor.) Bedrettin Demirel Cad. No.87, Lefkosa

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
(392) 714 21 98
(392) 727 73 52
(392) 227 04 39
(392) 728 75 45
(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
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