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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

“ALMANYA EURO’YU YASATACAKTIR”

Federal Almanya Maliye Bakani Wolfgang Schauble bundan bir siire 6nce Euro’nun gelecedi ile ilgili
gorusglerini Alman Devletinin bir nevi yayin organi olan DE dergisine anlatmis. Ben, bu dergideki soyle-
siyi okudum. Cikardigim sonug, Almanya’nin Avrupa Para Birligi’nin yani Euro’nun dagilmasina izin ver-
meyecedidir. Bu konuda Almanya’nin en yakin destekgisi Hollanda'dir. Almanlarin yonetim felsefesi,
her seyi kurallara baglamaktir. Yani mesele ne kadar acil olursa olsun, buna kargilik hukuk sistemi ne
kadar yavas calisirsa calissin, yine de “Hukukun Egemenligi” (Rule of Law) ilkesinden vazge¢cmemektir.

AB icinde giderek derinlegen, Uye ulkeler arasi para hareketlerinde ortaya ¢ikan “6demeler dengesi
denksizligi” bir borg krizinin gelmekte oldugunu davul ¢ala, ¢ala anlatiyordu. /kinci Cumhurbagkanimiz
Ismet Inbnl’'nlin “bazi seylere olmadan engel olunamaz” s6zu, zihnimden hi¢ ¢cikmaz. Eger bu kriz

cikmasaydi, krizi ¢ézecek (bundan sonra olusmasina engel olacak) 6nlemlerin hic biri alinamazdi.

Kriz musibetinden sonra, Avrupa Birligi yoneticileri "Avrupa Istikrar Mekanizmas!” gergevesinde bir “Mali
Pakt” olusturmaya karar vermigler. Ancak bunun yurirlige girmesi icin Uye Ulkelerin karar almasi
gerekiyormus. Neticede Alman Anayasa Mahkemesi, Almanya’nin bu mekanizmaya katilmasinin
Alman Anayasa’sina aykiri olmadigina karar vermig.

Maliye Bakani Schauble, verdigi milakatta “artik mali istikrarinin mozaik taglarini dosemeye
baglayabiliriz; Alman halkindan yetki aldik” diyor. Eh, Almanya bu mozaik tablonun ressami olacaksa,
Avrupa devletleri “Almanlasacak” demektir.




SUI GENERIS TUGRUL BELL|

CANSIZ VE URKEK BIR BUYUME!

Gecen senenin son ¢eyreginde biyime %1.4 gibi disuk bir hizda gerceklesti. Herhangi bir ekonomik kriz
s6z konusu olmadan ve hatta sene icinde dis kaynak giriglerinde énemli artislar kaydedilirken, art arda 4
ceyrek trendin altinda duistk bir biyiime orani yasanmasi Tirkiye'nin daha dnce pek tecriibe etmedigi bir
gelisme oldu. Buyume oranindaki diiglis 6nceki sene ekonomideki agiri 1Isinma ve bununla birlikte cari agigin
%210 seviyesine ¢ikmis olmasinin yarattigi riskleri dizginlemek amaciyla MB’nin bir dizi para politikasi ve
makro-ihtiyati tedbiri devreye sokmasi sonucunda bir anlamda “istemli” bir gekilde gerceklestirildi. Sonucta,
gecen sene Turkiye %2.2 gibi trend bilydme hizinin oldukca altinda bir hizda buyirken, enflasyon ve cari
aclk gibi verilerde “goreceli” bir iyilesme saglandi.

Ote yandan, MB yilin 2. yarisinda artis gosteren yabanci sermaye akimlarindan da destek alarak yeniden
ekonomiyi canlandirici tedbirleri devreye soktu. Son 6 ayda efektif piyasa fonlama faizini politika faizi orani
seviyesine diglrerek %15 seviyelerine gerilemig olan kredilerdeki artis hizini bugin itibariyle %20’lerin
Uzerine c¢ikardi. Ancak, Mart ayindaki Para Politikasi Kurulu karar metninden anliyoruz ki, Merkez Bankasi
sermaye hareketlerindeki gelismelere ve cari agigin seyrine hala asiri hassas. (Bir yandan bor¢ verme faizini
disurerek sembolik bir hareket yaparken, aslinda piyasa fonlamasinda sikilastirmaya giderek 2. piyasa
faizlerini artirmis olmasi, bu hassasiyeti ortaya koyuyor.) Halbuki, ekonomide heniiz trende yaklagan bir
bilyimeden s6z etmek bile miimkun degil!

Biyiime ile ilgi son gelen éncii veriler son derece karisik seyretmekte. Ornegin, Mart ayinda reel kesim
glven endeksi 6nceki aya gore %4.3 artis gosterirken, tiketici gliven endeksi ise %2.3 gerilemig durumda.
Kapasite kullanimi ise Mart'ta kiicik bir artig géstermis olmakla birlikte ortalamada hem gecen yilin ayni
ceyredinin, hem de bir 6nceki ceyregin altinda, ve 14 aydir bir dnceki yilin ayni ayindan daha diisik
seviyede seyrediyor. /hracat ise Ocak ayindaki %11.2'lik artis oranindan sonra ivme kaybediyor. Subat’ta
artis %5.6 oldu, Mart'ta ise yerinde saydi. Blyiime konusunda daha pozitif rakamlar ise ithalat ve PMI (Satin
Alma Ydneticileri Endeksi) rakamlari. Subat'ta ithalat %9.0 oraninda artis gosterdi. (Tabii, bunun cari agiga
menfi bir tesiri olacaktir.) Bitiin bu gostergelerden ilk ¢ceyrek buyiime hizinin %3.1 civarinda gergeklegmis
oldugu anlasiliyor. Bazilari bu biyiime hizini durgunluktan canlanmaya dogru bir degisim noktasi
(turnaround) olarak niteleyebilir. Ancak acikcasi ben ileriye bakinca bunu bu sekilde algilamakta
zorlaniyorum.

Bir defa, eger MB %15'lik kredi blyume hedefinde gercekten de ciddi ise bu sene blylume hizinin zaten %3
seviyelerinin Ustiine ¢cikmasi maddeten imkansiz. Yok, bu hedefi kétilesen durumlarda (cari acik ve/veya
enflasyonda beklentilerin Gizerinde artig) para politikasini sikilastirmayi hakli gostermek i¢in kenarda
tutuyorsa (ki cari agiga ve i¢ canlanmaya vurgu yapmasina ragmen son PPK kararlarinda somut bir adim
atmamis olmasi bunu goésteriyor), o zaman “sartlarin elverigli gitmesi durumunda” bu sene i¢in daha yiksek
bir bilyiime orani mimkdn olabilir. Ancak, her halikarda sadece i¢ canlanmaya bagl bir buyime
ivmelenmesinin bu konjonktiirde Turkiye ekonomisi icin riskli olacagi muhakkak ¢iinkii bdyle bir ivmelenme
ancak (hanehalki gelirleri ve borclanma seviyeleri dikkate alindiginda) istihap haddine gelmis olan tiiketici
kredileri yoluyla mimkin olabilir. Ticari krediler ve yatirimlarla blytme tercihi ise son derece “asil” bir tercih
olmakla birlikte, i¢ talepte ve/veya ihracatta kalici bir canlanma gérmeden, hangi isadami bdyle bir tercihi
kullanabilir? Ote yandan, %3 civarindaki “cansiz” bir biiylime ise, hem igsizlik oraninin artmasina, hem de
zaten 1 seneden fazladir disini sikmakta olan bir kisim mitesebbisin havlu atmasina sebep olacaktir.

t.belli@turkishbank.com




BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Beklendigi gibi blit¢ce harcamalari hiz kazanmaya bagladi

e Subat ayinda ilk bakista harcamalarin artis hizinin (%212.6) gelirlerin (%18.1) gerisinde kaldig1
soylenebilir. Ancak bu durum tamamen bu Subat'ta gecen yila oranla faiz giderlerinin ¢cok disik
kalmis olmasindan kaynaklaniyor. Faiz-disi giderlere baktigimizda, artis oraninin %34.4 ile cok
yuksek bir seviyede gerceklesmis oldugunu goériyoruz. Bu ay (6nceki aylarda kamu 6demelerinin
geciktirilmis oldugunu tesbit ettigimiz tzere) sermaye giderleri kalemindeki artis ¢ok dikkat ¢ekici.
Keza, SGK aciklarina isaret eden cari transferlerdeki artis da ¢ok yiiksek boyutta. Bu kalem ilk 2 ay
sonunda gecen seneye gore %33 artmis durumda.

2012 Subat | 2013 Subat | Artis | 2012 oca-gub | 2013 0ca-gub | Arug
Harcamalar 30,158,857 33,947,771  12.6%| 56,505,870 64,880,613|  14.8%
1-Faiz Hari¢ Harcama 21,545,349| 28,951,219 34.4% 42,501,652, 54,661,672 28.6%
Personel Giderleri 6,625,173 7,674,103, 15.8% 15,037,898 17,559,911 16.8%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 1,130,596 1,282,121 13.4% 2,625,235 2,978,727 13.5%
Mal ve Hizmet Alimlar 1,987,152 2,067,490 4.0% 2,850,143 3,181,517 11.6%
Cari Transferler 10,423,453 14,804,629 42.0% 19,599,969 26,010,237 32.7%
Sermaye Giderleri 432,379 2,418,729|  459.4% 954,404 2,730,425 186.1%
Sermaye Transferleri 93,592 140,791 50.4% 104,365 143,863 37.8%
Bor¢ Verme 853,004, 563,356 -34.0% 1,329,638 2,056,992 54.7%
2-Faiz Harcamalari 8,613,508, 4,996,552  -42.0% 14,004,218 10,218,941 -27.0%
Gelirler 27,518,174 32,500,374 18.1%! 55,605,629 69,372,384 24.8%
1-Genel Biitce Gelirleri 25,822,195/ 31,016,587 20.1% 53,244,750 67,086,802 26.0%
Vergi Gelirleri 22,738,404| 27,582,270 21.3% 46,198,362 56,028,034 21.3%
Tesebbis ve Milkiyet Gelirleri 1,187,011 421,284 -64.5% 2,402,510 1,083,777 -54.9%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 166,680 202,291 21.4% 319,403 340,162, 6.5%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,577,854 2,294,603 45.4% 3,065,547 4,893,854 59.6%
Sermaye Gelirleri 19,521 509,400/ 2509.5% 485,636 4,721,637 872.3%
Alacaklardan Tahsilat 132,725 6,739  -94.9% 773,292 19,338 -97.5%
2-Ozel Bitgeli idarelerin Oz Gelirleri 871,678 667,463 -23.4% 1,398,847 1,195,046 -14.6%
3-Duizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 824,301 816,324 -1.0%! 962,032 1,090,536 13.4%!
Biitce Dengesi -2,640,683|  -1,447,397|  -45.2% -900,241 4,491,771]  -599.0%
Faiz Digi Denge 5,972,825 3,549,155  -40.6% 13,103,977 14,710,712 12.3%

o Vergi gelirleri ilk 2 ayda %21.3 artarak enflasyonun tzerinde bir artis gostermekte. Gelirlerin c¢esitli
kalemlere gore artis oranina baktigimizda 6zellikle ,ithalde alinan KDV*“de %53.4 gibi yiuksek oranl
bir artis g6ze carpiyor. Petrol ve Dogal Gaz OTV’si de %48 gibi yiiksek bir oranda artmis. ilk bakista
bu artislarin dogrudan ithalat artisindan, 6zellikle petrol ithalati artisindan kaynaklandigi
zannedilebilir. Ancak Subat ayi ticaret rakamlari ne petrolde, ne de genel ithalatta boyle bir artigi
teyit eder nitelikte degil. Burada s6z konusu olan BOTAS gibi devlete vergi borcu olan kurumlarin bu
borclarini kismen geri 6demis olmalari. (Tabii, bu geri ddeme yapilirken, sermaye giderleri
hesabindan kendilerine bir para tahsisi yapilmis olma ihtimali de var. Sonucta, devletin bir kurumu
(Hazine) borglanirken, KiT’lerin bilangosunun diizeltiimesi gibi bir durum séz konusu olabilir.)

e Diger vergi kalemlerine baktigimizda, ekonomideki ihmh toparlanmayla uyumlu olarak dahilde alinan
KDV’de ve Motorlu Tasilar OTV’sinde bir kipirdanma géze carpiyor. Ote yandan, gelir vergisi artig
oraninin enflasyonun da altina dilsmus olmasi iyi bir haber degil. Oniimiuzdeki donemde igsizlik
rakamlarinda artis goriilme ihtimali oldukca yiiksek.

Aralik Ocak Subat Hedef
Gelir Vergisi 22.4% 11.7% 6.2% 10.9%
Dahilde Alinan KDV 10.5% 12.0% 17.9% 15.3%
Petrol ve Dogalgaz OTV'si 30.9% 64.2% 48.4% 20.6%
Motorlu Tagitlar OTV'si -10.1% 22.7% 33.5% 14.9%
Gumrik Vergileri -16.5% -12.5% 0.1% 17.4%
ithalde Alinan KDV 12.6% 12.7% 54.9% 22.4%

e Hazine’nin Nisan-Haziran borclanma programina gore s6z konusu donemde toplam 47.1 milyar
TL'lik i¢ borg itfasina karsilik 41.5 milyar TL kadar bir bor¢lanma planlanmakta. 2. Ceyrekle ilgili faiz-
digi fazla + 6zellestirme gelirleri tahmini 8.8 milyar TL. (2012 yilinda ise 2. Ceyrekte faiz-digl fazla
miktar1 7.5 milyar TL olmustu.)




ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

Cari aclk artma egilimine girdi.

e 2012 milli hasila rakamlarinin aciklanmasi ile birlikte cari acik oranimiz da %6.0 olarak kesinlemis
oldu. ($ 46.9 milyara karsilik $ 786.3 milyar milli hasila). Biyiime oranimizin sadece %2.2 oldugunu
dikkate aldigimizda, %6'lik cari agigin hi¢ de disik oldugu séylenemez. Bardagdin dolu tarafinda
ihracat ve ithalattaki fiyatlamalar dolayisiyla dis ticaret agigimizin (dolayisiyla cari agigin)
gorinirden daha disiik oldugundan, yabanci borg géziiken bir kisim borcun aslinda borcglananlarin
kendi parasi oldugundan ve cari acigimizin tamaminin “enerji” acigimizdan kaynaklandigindan
bahsedilebilir. Ote yandan, unutulmamasi gereken bir diger nokta da, 2012'de iran’a yapilan ve
esasen ihracatla uzaktan yakindan ilgisi olmayan “altin“ 6demelerinin dis ticaret acigimizi
oldugundan daha duguk gdsterdigi, bu nedenle de cari a¢igimizin da olmasi gerektiginden yaklasik
1 puan kadar daha dusuk ciktigidir.

e Ocak ayinda cari agik $ 5.6 milyarla beklentilerin altinda kaldi. Ancak dnceki aylarda 12 ay 6ncesi
rakamlara gore 2-3 milyar dolar duisiik gelen cari agigin, bu ay énceki yilin ayni ayiyla neredeyse
esitlenmis oldugu da gdzden kagmiyor. Subat ayinda ithalatta ve dolayisiyla dis ticaret aciginda
meydana gelen acik dikkate alindiginda cari agigin Subat'tan itibaren 12 aylik diizeyde artisa
gececegi muhakkak.

e Ocak ayinda fon girislerinin yuksek seyrine devam ettigi goruluyor. Bu ay MB rezervleri de 4 milyar
dolara yakin bir artis gosterdi. Ancak sonrasindaki piyasa gelismeleri, fon giriglerinde bir azalma
oldugdu sinyalini vermekte. Nitekim MB ddviz rezervleri gelisimine baktigimizda son dénemde bir
duraklama goze garpmakta.
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e Subat ayI rakamlarina gore ihracat bu ay %5.8 oranindaki artti. ithalattaki artis ise %9.0. 15 aydan
sonra ilk defa ithalat artig orani inracatin tstiine ¢ikmis bulunuyor. Mart ayinda ise TiM rakamlarina
gore ihracat artigl sadece %0.3 oldu. (Bu sene Mart'ta ¢aligilan giin sayisinin 1 guin daha az
olmasinin da bu sonucta etkisi olmakla birlikte ihracatta bir ivme kaybi oldugu muhakkak.) Sektorlere
baktigimizda kimyevi maddeler ve elektronikte disus gorulirken, celik’'te bir artis s6z konusu.

DIS TICARET TENG MART _

K Degigim
SEKTORLER 2012 2013 (13/12)
1. TARIM 1,656,416 1731572 45
Il SANAYT 10,555,959 10448337 | 1.0

A_TARIMA DAYALI ISLENMIS URUNLER 1,038,946 1,063,068 3
Tekstil ve 722,337 737,151 1
Deri ve Deri Mamulleri 150,167 154,617 .0
Hall 166,442 171,300 .9
B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,641,918 1463449 | 109
Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1,641,918 1,463,449 -10.9
C. SANAYI MAMULLERI 7,875,096 7,921,820 0.6
Hazirgiyim ve 1,476,597 1,523,551 32
Otomotiv Endstrisi 1,906,491 1,869,681 -19
Gemi ve Yat 97,181 92,536 -4.8
Elektrik - Elektronik Mak. Biligim 1,131,084 914,443 -19.2
Makine ve Aksamlari 464,797 515,164 10.8
Demir ve Demir Digi Metaller 576,685 587,145 18
Celik 1,328,317 1,466,146 10.4
Cimento Cam Seramik ve Toprak 79,937 290,147 36
Mcevher 35,700 192,082 415
Savunma Sanayii 20,375 108,122 -10.2

Sanayii 49,936 350,624 .2

Diger Sanayi Uriinleri 7.996 12179 52.3
IE. MADENCILIK 305,976 371,080 213
TOPLAM(TIM) 12,518,351 12,550,989 03




URETiIM ve BUYUME

Reel kesimin glveni artarken tiketicinin gliveninde dusis var

e Gecen ayki raporumuzda “2012 son ¢eyrek biyime hizinin da beklentilerin olduk¢a altinda ve hatta
%1.6 ile hayal kirikh@i yaratmis olan 3. Ceyrek biyime hizindan da daha disik bir seviyede
gerceklesmis olma ihtimali“nden stz etmistik. Nitekim, son ¢eyrek blylime orani bekledigimiz gibi
sadece %1.4 oldu. Bdylece 2012 tiim sene buyiume hizi da %2.2 gibi olduk¢a diisiik bir oranda
gerceklesti. Grafikten de goruldiga gibi biyime hizimiz 7 ¢ceyrekten beri azalmakta.

e Milli hasilanin harcamalar tarafina baktigimizda son ¢eyrekte fazla bir stirpriz géztikmuyor. Milli
hasila artisina 6zel sektdr harcamalari %-0.5, kamu harcamalari %0.7, 6zel sektor yatirimlari %-1.7,
kamu yatirimlari %0.8, net dis ticaret ise %3.3 katki yapmis gozuklyor. (Ancak, net dis ticaretin
gercek katkisi bunun oldukca altinda. Bu ¢eyrekte milli gelirde “stoklar* azaltilarak altin ihracatinin
milli hasilayr artirict yondeki fiktif etkisi ndtrlenmis bulunuyor.)

GSYH Biyiime Hizi SEKTOREL URETIM KAPASITE KULLANIM ORANLARI

—+—Toplam
Elektrik, Gaz ve Su —+—Tiiketim Mallari
—#-AraMallari
—=—Yatirm Mallari

Giyim Esyasi

Tekstil urunleri imalati

GidaUranleri

Imalat Sanayi

Madencilik

Toplam Sanayi

e Senenin ilk ayinda Uretim artigi oldukca disik bir oranda gerceklesti. Toplamda sanayi uretimi %3.4
artarken, teksitl, giyim egyasi ve otomotivdeki tretim artislarinin nisbeten daha ytksek oldugu
goruliuyor. Kapasite kullanimi ise Mart ayinda biraz artis géstermekle birlikte, hala 12 ay dnceki
oranin gerisinde. (Bu oran 16 aydir, bir énceki yilin

.. - A TURKIYE
gerisinde kalmis durumda.) Ote yandan, Mart ayiyla ilgili T ——
reel kesim guven endeksleri daha iyimser bir géruntl ortaya R o iom
koymakta' Tum Sektorlerde _t_)lr guven art|§| S0z kpnus_u. 15 ve daha yukar yvastaki niifus {000} 54122 55162
Buna mukabil Mart ayinda tiiketici gliven endeksinde ise isgilcii (000) 26264 27 556
belirgin bir disus s6z konusu. Sonugcta blylimede bir miktar  istidam (p00) 23678 24768
toparlanma isareti gorilmekle birlikte bunun ¢ok da giclu  Iysiz (000) 276 2790

- o R Isgiiciine Katilma orani (%) 48,5 50,0

0|mad|g| Soyleneblllr' istihdam oram (%) 43,8 44,9

e 2012 yihinin tamamiyla ilgili yayinlanan igsizlik rakamlarina '§ST‘Z'“‘°;““'_{°"°? e 66 EE 121
. . . . . . arnm digl 1$sIZlik arani 7 i

gére bu yilin genelinde igsizlikteki artis %0.3 olmus. Senenisian stk oS =
Biyimenin sadece %2.2 gerceklestigi bir senede issizlik isgiiciine dahil olmayanlar {000) 27888 27 A0S

oraninda bu kadar az bir diisiis olmasi sasirtici. Ancak geng
nifustaki igsizlik oraninda %21.7 gibi oldukca yiksek sayilabilecek bir artis da s6z konusu.

TUKETICI GUVEN ENDEKSI REEL KESIM GUVEN ENDEKSI SEKTOREL GUVEN ENDEKSLERI

—e— Hizmet Sek. —#— Perakende Tic. Sek. —&— Insaat Sek
Gilv. End. Gitv. End. Giiv. End.




ENFLASYON

Enflasyondaki bu ayki ylkselig kalici deg@il ama %5.3’lik yillsonu hedefi tutmayacak

e Mart ayinda TUFE %0.66, UFE ise %0.81 oraninda artti. Béylece son 12 aylik enflasyon TUFE'de
%7.03, UFE'de %1.84 oldu. Bu ay enflasyondaki artisa en 6nemli etkiyi %0.49 ile ay icinde %2 gibi
yiksek bir artis gdstermis olan gida grubu yapti.

e Gida fiyatlarinin TUFE uizerinde 6nemli bir agirh§i s6z konusu. Gegen ay “UFE’deki tarim driinleri
fiyatlarinin %2.6 artis gosterdigini, bunun da Mart TUFE’sindeki gida fiyatlarini artirabilecegini®
soylemistik, nitekim de dyle oldu. Bu ay ise UFE tarim fiyatlarinda bir artis yok. Mevsimsel olarak da
Nisan ay! ve sonrasinda gida fiyatlarinda gevseme oldugunu dikkate alirsak, énimizdeki ay manget
enflasyonda bir gerileme gérme olasiligi ¢cok yiksek.

e Cekirdek enflasyon verilerinden H ve | endekslerindeki yillik arti ise sirasiyla %6.3 ve %5.8 ile
gecen ay ile ayni seviyelerde. TUFE'nin her zaman bu endekslerin 1-2 puan tzerinde belirlendigini
dikkate alirsak, enflasyonun trend diizeyinin hala %7'nin Gstiinde oldugu sdylenebilir.

FAIZLER

Faiz oranlarinda daha fazla gerileme ihtimali gozukmuyor

o Merkez Bankasi, artik alisildik sekilde, son toplantisinda gene ufak bir sirpriz yapti.“Bor¢ verme*
oranlarinda kimsenin beklemedigi 100 baz puanlik yiiksek sayilabilecek bir indirime gitti. Kredilerdeki
artisin kendi hedefi olan %15’in (izerinde seyrettigini ifade ederken, dzellikle ticari faiz oranlarinin
belirlenmesinde 6énemli bir etkisi oldugunu iddia ettigi “bor¢ verme* oranini disiirmesi ve ayni
zamanda da “zorunlu kargiliklar‘l artirma yoninde herhangi bir sikilastirici harekette bulunmamasi
ilgingti. Ote yandan, MB’nin son haftalarda piyasaya verdigi parayi daraltarak, 2. piyasa faizlerini de
tahvil faizlerinde gorulen artisa
paralel olarak yikseltmig KREDI FAIZLERI
olmasi, MB’nin sermaye :
hareketlerine son derece duyarl
bir politika izlemekle birlikte,
halen ekonomik canlanmanin
zayif seyrettigini ve bu nedenle
de zorunlu karsilik artigi gibi
para arzini daha temelden
sikilastiracak politikalardan
simdilik kagindigini .
gOstermekte. , —Konut

——Ticari

——gbsterge tahvil

e Ote yandan, grafikten de
goruldagu gibi, faiz oranlarinin
dusis hizinda son haftalarda bir
duraklama g6ze carpiyor.
Enflasyon oranlari ve dis piyasa gelismeleri de dikkate alindiginda, bugiinden sonra oranlarda daha
fazla bir dusus gerceklesme ihtimali oldukca zayif.
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 29/03/2013 01/03/2013 28/12/2012

Dolasimdaki Para 54,698 53,453 54,566 2.3% 0.2%
Vadesiz TL Mevduatlar 74,191 71,616 75,304 3.6% -1.5%
Vadesiz YP Mevduatlar 36,312 33,702 37,535 7.7% -3.3%
M1 165,200 158,771 167,405 4.0% -1.3%
Vadeli TL Mevduatlar 413,175 410,429 400,392 0.7% 3.2%
Vadeli YP Mevduatlar 165,939 166,588 163,974 -0.4% 1.2%
M2 744,314 735,788 731,771 1.2% 1.7%
Repo 7,427 7,689 7,034 -3.4% 5.6%
B Tipi Likit Fonlar 17,299 16,562 17,289 4.4% 0.1%
ihrac Edilen Menkul Degerler 20,836 20,415 18,558 2.1% 12.3%
M3 789,875 780,454 774,652 1.2% 2.0%
Dolarizasyon 25.6% 25.7% 26.0% -0.2% -1.6%
Toplam TL Krediler (22/3) 618,444 613,602 594,493 0.8% 4.0%
Bireysel TL Krediler (22/3) 276,010 273,611 264,314 0.9% 4.4%
Kurumsal TL Krediler (22/3) 342,434 339,991 330,179 0.7% 3.7%

e Ik 3 ay sonunda, parasal gostergelerde belirgin bir ivmelenme oldugunu séylemek zor. Bilyiime
oraninin %1.4 oldugu gecen senenin son ¢eyreginde M3'deki 13 haftalik artis ortalamasi %3.0
olmustu. Bu senenin ilk 3 ayindaki ortalama artis ise %2.6.
e Keza TL kredilerin 13 haftalik artig ortalamasi %4.5. Ug ay 6nce bu artis orani %6.6 idi.

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH ITHALAT IHRACAT@DOLAR 2008 2009 2010 2011 2012 2013
(7 % % milyon $ k)] OCAK 1.1736 1.6424 1.4903 1.6068 1.7725 1.7673
- SUBAT 1.1963 1.6955 1.5427 1.6005 1.7569 1.7988
2001 88.6 68.5 5.7 41,399 31,334 O RT 1.3127 1.6762 1.5230 1.5437 1.7815 1.8120
2002 30.8 29.7 6.2 51,554 36,059 NisAN 1.2911 1.5862 1.4810 1.5214 1.7573
2003 13.9 18.4 5.3 69,340 47,252 MAYIS 1.2125 1.5419 1.5741 1.5935 1.8493
HAZIRAN 1.2245 1.5321 1.5813 1.6235 1.8152
2004 13.8 9.3 9.4 97,341 63,017  tenvmuz 1.1620 1.4762 1.5118 1.6814 1.7950
2005 2.7 7.7 8.4 116,352 73,275 AGUSTOS 1.1803 1.5028 1.5282 1.7538 1.8198
2006 11.6 9.7 6.9 137.300 85.300 EYLUL 1.2375 1.4841 1.4504 1.8601 1.7939
’ ’ EKIM 1.5036 1.4898 1.4370 1.7542 1.8014
2007 5.9 8.4 4.7 170,048 107,184  kasim 1.5699 1.4983 1.5063 1.8498 1.7860
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 ARALIK 1.5291 1.5130 1.5450 1.8980 1.7862
2009 5.9 6.5 -4.8 140,775 102,165
2010 89 64 92 185493 113030 e e
2011 133 10.5 8.8 240,842 134,907  gypat 1.8185 2.1463 2.0976 2.2132 2.3616 2.3603
2012 2.7 6.2 2.2 236,544 152,537  wmART 2.0743 2.2270 2.0503 2.1927 2.3778 2.3230
NISAN 2.0090 2.1133 1.9711 2.2605 2.3244
MAYIS 1.8796 2.1659 1.9366 2.2954 2.2950
YATIRIMLARIN GETIRILERI HAZIRAN 1.9341 2.1627 1.9385 2.3510 2.2852
TEMMUZ 1.8142 2.0835 1.9691 2.3995 2.2035
DOLAR EURO IMKB WASABIV NN AGUSTOS 1.7398 2.1461 1.9371 2.5307 2.2860
EYLUL 1.8065 2.1715 1.9788 2.5128 2.3196
MART 2012 1.4% 0.7% 2.8% 0.9% iy 1.9682 2.2083 1.9841 2.4569 2.3322
NISAN 2012 -1.4%  -2.2% -3.9% 0.9% kasim 2.0136 2.2389 1.9629 2.4636 2.3225
MAYIS 2012 5.2% -1.3% -8.2% 0.9% ARALIK 2.1435 2.1707 2.0650 2.4556 2.3565
HAZIRAN 2012 -1.8%  -0.4% 13.5% 0.9%
TEMMUZ 2012 -1.1% -3.6% 2.7% 0.8% IMKB 2008 2009 2010 2011 2012 2013
= 0 0 0 o, OCAK 42,698 25,934 54,650 63,278 57,171 78,783
AGUSTOS 2012 1‘40A’ 3‘70A’ 4‘80A’ 0‘80A’ SUBAT 45,823 24,027 49,705 61,284 60,721 79,334
EYLUL 2012 -14%  1.5% -1.4% 0.8% MART 40,160 25,764 56,538 64,434 62,423 85,899
EKIM 2012 0.4% 0.5% 9.2% 0.8% NisAN 43,468 31,651 58,959 69,250 60,010
KASIM 2012 -0.9% -0.4% -8.5% 0.8% MAY_IS 40,326 35,002 54,384 63,046 55,099
OCAK 2013 -1.1% 1.5% 0.7% 0.7% AGUSTOS 39,844 46,551 59,973 53,946 67,368
SUBAT 2013 1.8% -1.3% 0.7% 0.7% EYLUL 36,051 48,989 65,774 59,693 66,397
o o 169 0 o EKIM 27,833 47,184 68,760 56,061 72,529
OARY 2913 - Q% e 8% 065 KASIM 24,947 45350 65,350 54,517 66,351
SON 12 AY BILESIK 1.7% -2.3% 37.6% 9.8% ARALIK 26,864 52,668 66,004 51,266 78,208
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MUDUR

F. Engin Mokay
Huseyin Maras
Aysenur Kaynak
Yildiray Uzun
Cuneyt Gltekin

SUBE

Merkez / lst.
Istanbul Kurumsal
Abdi ipekgi / Ist.
Bakirkdy / lst.
Bayrampasa / Ist.

ADRES

Valikonagi Cad. No:1, Nisantag!
Dolapdere Cad., No:187, Pangalti

Abdi ipek¢i Cad. No:57, K:7, Nisantasi
Incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

Abdi Ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa

TEL NO

(212) 373 7111
(212) 233 72 88
(212) 315 11 33
(212) 543 33 67
(212) 576 10 10

Ciftehvz./ Ist. Sule Cetinkaya Bagdat Cad. N0:198 (216) 302 69 22
Levent / Ist. Semra Oktayoglu Gonca Sok., No:2, Levent (212) 268 04 30
Moda / lst. Ercan Osman Korog Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy (216) 348 12 73
Pendik / st. Dilek Catak Hidiroglu E5 Kaynarca yan yolu, Baris Is Mer. No:34/2  (216) 598 34 89
Ankara Elif Gulcin Demir Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya (312) 431 11 80
Ostim / Ankara Tolga Musluoglu Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle (312) 386 15 71
Izmir Ozan Emrah Tahmaz Gazi Bulvari Késtepen hani No:68/A (232) 483 00 42
Adapazari Metin Tung Orta Mah. Ankara Cad. No:47 (264) 272 69 48
Antalya Tulay Saatgl Adnan Menderes Bulv., Erkal Apt. No:7 (242) 243 43 89
Bursa Nebi Oral Hasim Iscan Cad., No:1/1,0smangazi (224) 22091 91
Denizli Sule Yiimaz Saraylar Mah. 2.Ticari Yol No:39 (258) 262 14 72
Eskisehir Olcay Oktay Sakarya Cad., No:19 (222) 2314531
Gebze Erkan Kizilgay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1 (262) 642 41 79
Mersin Mustafa Seven Cami Serif Mah., Uray Cad., No:58/A (324) 233 56 12
SUBE MUDUR ADRES TEL NO

Commercial Branch Vedat Celik 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN (44-207) 403 565€
London Branch Cigdem Beykdylu 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN (44-207) 403 565€
Harringay Sule Ahmet 577 Green Lanes, Harringay London NBORG (44-208) 348 960C

Palmers Green Filiz Yazicioglu

Edmonton Asya Yaman
Lewisham Ahmet Ali GUnay
Dalston Suheyla ismail

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

(44-208) 447 687C
(44-208) 887 808C
(44-208) 852 308¢
(44-207) 923 333¢

TURK BANKASI LTD.

UBE MUDUR
Lefkosa/Merkez-kurumsal Dilek Utku
Lefkosa/Merkez-bireysel
Lefkosa/Kosklugiftlik

Isilay Goksoylu

Munevver Bereketligil

Lefkosa/Kaymakli Nese Gonyeli
Lefkosa/Taskinkdy Nilgiin Bayraktar
Lefkosa/Carsi Seyit Ali Mutsuz (sor.)
Gonyeli Sevda Gengay
G.Magusa/Merkez Nemika Eser

G.Magusa/Salamis Resat Glindogdu

G.Magusa/Terminal Nuray Veziroglu
Girne/Merkez Huseyin Alemdar
Girne/Carsi Ruya Yilmaz
Girne/Karaoglanoglu Suruk Caglar
Girne/Karakum Alev Ozkandemir

Girne/Alsancak Filiz Tizmen

Guzelyurt Guven Hacimulla
Gemi Konagi Nazl Erk Cellatoglu
Ortakdy Esra Ayalp

Lefke Sebnem Atalar (sor.)
Onder Yildan Karamona (sor.)

ADRES

92 Girne Cad.Lefkosa

92 Girne Cad.Lefkosa

Mehmet Akif Cad.Cigir Apt.No2 Kosklugiftlik
Kemal Asik Caddesi, No.66 Kaymakli

Sehit Kemal Unal Sok. No:104A Tagkinkdy
Belediye Pazari Yani

Ataturk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli

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 Kavsagl Karakum
206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak
Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Guzelyurt
Ecevit Cad., No:42 Girne

Sht.Gzt.Hasan Tahsin cad.16/A blok no:43
Fadil Nekibzade Cad., No:3, Lefke

Bedrettin Demirel Cad. No.87, Lefkosa

TEL NO
(392) 600 33 33
(392) 600 33 33
(392) 227 21 15
(392) 227 73 80
(392) 225 69 03
(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.

Yazigma Adresi
Telefon
E-posta

Vali Konagi Cad. No:1 Nigsantasl, Istanbul 34371 Tirkiye
+90 212 373 63 73
rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com




