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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

COCUGUN KULAGINI TESTi KIRILMADAN CEKMEK

Her ataséziinde evrensel bir hikmet bulunmaz. Ama hepsinde yasanmis kéti tecriibelerden ¢ikan bir ders
vardir. Mesela, su getirmesi igin eline testi verilip kby ¢esmesine yollanan gocuk, dikkatsizlik sonucu testinin
kirilmasina sebep olabilir. Tirk ataséziine gére, bu kazayi 6nlemek igin testi kirlmadan ¢ocugun kulagi
cekilmelidir. (Ataséziiniin 6zgiin halinde kullanilan fill “dévmek” tir. Ama ben kiyamadim) Iktisatta, kétii bir
sey olmadan, mesela enflasyon artmadan, onun olmasina engel olmak igin alinan énlemlere “pre-emptive”
(ihtiyati tedbir) deniyor.

Konumuz Amerikan Merkez Bankas! (FED) in faizleri ne zaman arttirmasi gerektigidir. 2000 yilbaginda TL'yi
kur capasina baglayarak Tiirk ekonomisini krize sokan ve ¢apa tutmayinca 22 Subat 2001 gecesi sabaha
karsi ¢apanin ipini kesip krizin bitisini baglatan, o tarihlerde IMF’nin bas ekonomisti olan Profesér Stanley
Fisher’dir. Bu hocalarin hocasi Samuelson klanindan gelen agir siklet iktisatgi, simdi FED’in baskan
yardimcisidir. Fisher, FED’in enflasyonun yikselmesini beklemeden faizi artirmasi gerekir demektedir. Son
toplantida s6zlinli gegiremedi. FED faiz artirmadi, ama Fisher israrindan vazge¢medi,.

Fisher “diiglik igsizlik, ticret artigi; licret artisi, fiyat artisi” yani enflasyon getirir demektedir. Amerika’nin
halen % 5 dolayinda gezinen issizlik oranini faiz artirmak igin yeterince diigiik bulmaktadir. Bu kavrama
“Enflasyona sebep olmayan issizlik orani” deniyor.




4b TURKISH BANK

SUI GENERIS TUGRUL BELLI

PROBLEM TASARRUFLARIN DUSUKLUGU MU, YATIRIMLARIN YETERSIZLIGI Mi?

Son giinlerde gene “Tiirkiye’'de tasarruflar diislik, bu ylizden faizler yiiksek” seklinde bir s6ylem telaffuz
edilmeye baslandi. Hatta bizzat Sn. Simsek “Tirkiye'nin en temel sorunu tasarrufliarin diigiik olmasidir.
Tasarruflar bu kadar diigtik olmasaydi faizler daha kolay diigerdi.” seklinde bir beyanatta bulundu. Evet,
Tiirkiye’'de tasarruflar diistik. Bu bir gergek. Bunun en net géstergesi de (lkenin toplam tasarruf agiginin bir
gostergesi olan cari agik orani. Her ne kadar 2011 senesinde %10’lar mertebesine yaklasarak neredeyse bir
diinya rekoru kiran cari agigimiz bugiinlerde %4’lere gerilemis olsa da, gene de oldukga yiiksek bir agik
oranina sahibiz.

Ote yandan gok yiiksek bir tasarruf oranina sahip olmak da, illa ekonominin sorunsuz bir sekilde ytiriiyecegi
anlamina gelmiyor. Iste Cin’in durumu. Denilebilir ki, “iyi de, son 25 senede Cin ekonomisi bu yiiksek tasarruf
oranlari sayesinde ¢ok hizli bir biyiime gésterdi.” Evet dodru ama Cin ¢ok diiglik bir milli gelir seviyesinden
yola ¢ikmigti. Buglinlerde ise o da yavag yavas “orta gelir tuzagi’nin yériingesine girmig gibi gbziikiiyor.
Ontimiizdeki dénemlerde Cin ekonomisi ile ilgili pek ¢ok negatif gelisme ile karsilasirsak hi¢ sasirmayalim.

Tasarruflari hanehalklari, sirketler ve kamu olarak (ge ayirabiliriz. Bizim éncelikle tasarruf deyince aklimiza
hanehalklarinin (vatandagin) tasarrufu akla geliyor. Ancak bir tiizel kisilik olarak girketler de tasarruf
yapabilir. Sirketlerin tasarrufu onlarin net karlaridir. Kamunun net tasarrufu blitge fazlasidir (daha dogrusu
‘kamu kesimi genel denge fazlasi”). Hanehalklarininki ise tiiketim olarak harcamayip, tasarrufa kanalize
ettikleri birikimlerdir. Ttirkiye'de bu birikimler bliyiik él¢iide banka mevduatlarinda toplanmaktadir. (Bir kismi
altina, cok az bir kismi da borsaya y6nelmektedir.)

Evet belki Uzakdogu toplumlari kadar tutumlu oldugumuz s6ylenemez ama 6zellikle mdisrif bir toplum
oldugumuz da iddia edilemez. (Sagolsun, tiiketici kredileri sayesinde muisriflige dogru hizli bir gelisim
gostermiyor da degiliz!) Unutmayalim ki, hanehalklari ancak giinliik ihtiyaclarini kargiladiktan sonra kalan
gelirlerini tasarrufa yéneltebilirler. Problem hanehalklarinin reel gelirinin diisiik olmasindadir. (Bu noktada
“asgari ticret” artisinin hanehalklarinin gelirini artirarak tasarruflari da artiracagi gibi bir gikarimda bulunabilir.
Ancak, lcretlerin artmasi ayni zamanda girketlerin karliliginin azalmasi anlamina gelir. Yani, toplamda milli
tasarruf diizeyinde bir degisiklik olmaz.) Agikgasi tasarruflari bir gecede artirmanin kolay bir formdilii de yok.
Mesela, diyelim faizleri digtirdiintiz. Bu durum sirketlerin karliliklarina olumlu etki yaparken, hanehalklarinin
tasarruf birikimlerine (daha diiglik mevduat faizi nedeniyle) negatif etki yapacaktir. Tersi durumda ise, bu
sefer sirketler zarar edecektir. Kisaca nette degisen bir sey olmayacaktir.

Son dénemde bankalarin kaynak toplamadaki zorluklar ve artan kaynak maliyetleri nedeniyle kredi vermede
isteksiz davrandiklarindan séz ediliyor. Bu hem dogru, hem de yanlis bir gézlem. Dogru ¢linki bankalarin
yurtdisindan bulduklari kaynaklar daralirsa ve/veya bunlari TL olarak kullandirmanin maliyeti artarsa, bu
durumun Kredi sartlarini etkilemesi gayet dogaldir. Nitekim, son dénemdeki gelismeler kismen bu durumun
bir yansimasi. Ote yandan, bankalarin (en azindan teorik olarak) TL kredi vermek igin kaynak (=TL mevduat)
bulmak gibi bir kisittamalari yok. Bankalar rahatlikla sermaye yeterlilik rasyolari (SYR) ylizde 12’ye
gerileyene kadar TL kredi kullandirabilirler. (Nitekim, TL'de gériilen degerleme ile birlikte bankalarin SYR’si
subat sonu itibariyle 15.4°e ¢ikmis durumda.) Bunun igin 6nce mevduat toplamalari gerekmez ¢linkii
verdikleri krediler giin sonunda bankacilik sistemine mevduat olarak geri dbner zaten. Ancak Tlirkiye gibi
kronik cari acgik veren lilkelerde verilen TL kredilerin tamami sistem iginde kalmayabilir. Bu krediler sirket
veya tliketicilerin déviz harcamalari nedeniyle dévize gevrilip bankacilik sistemi digina ¢gikarak mevduat
olarak geri dénmeyebilirler. (O zaman da Merkez Bankasi piyasayi giderek daha fazla oranda TL kaynak ile
fonlamak durumunda kalir.)

Tiirkiye ekonomisinin asil problemi tasarruflarinin digikliglinden ¢ok, yatirimlarinin nicelik ve nitelik olarak
zayifigidir. Yatirnm oranimiz diigiik oldugu gibi yatirim alanlari da yeterince déviz kazandirici faaliyetlere
odaklanmamustir. Ozellikle son 10 yilda, banka kredileri agdirlikli bir gekilde tiiketici ve konut kredilerine
ybnelmistir. Reel sektér kredileri ise insaat ve perakende ticaret sektérleri gibi alanlarda yogunlagsmistir.
Halbuki, Tirkiye’nin déviz kazandirici sektérlere yatirim yapmasi elzemdir. Bunun igin de kamu-6zel sektor
isbirligi ile birlikte yatirimlari dogru alanlara y6nlendirici tegvik politikalarina ihtiyac vardir.

t.belli@turkishbank.com
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BUTCE VE KAMU FINANSMANI

ilk 3 ay biitge nakit agigindaki artis %89!

o Ik 2 ayda bltce rakamlari beklenenden daha iyi gelirken, 3. ayda isin rengi belli oldu. Hazine
tarafindan aciklanan nakit gergeklesmelerine gore Mart ay1 sonu itibariyle bitge a¢igr %89 artisla
9.5 milyar TL'ye yukselmis bulunuyor. Ancak énce her zaman oldugu gibi, Maliye Bakanhgi
tarafindan agiklanan Subat ayina iliskin detayli rakamlara bakalim:

e Subat'ta bitge gelirleri %11.4 oraninda artarken, faiz-disi giderlerdeki artis %7.2 oldu. Bdylece faiz-
disi denge 6.5 milyar TL fazla verirken, bltge fazlasi ise 2.4 milyar TL oldu. Tablodan da gorildagu
gibi, ilk 2 ayda harcamalari disik tutan sermaye giderleri ve borg verme kalemlerindeki artiglarin
gecen seneye gore disuk seviyede kalmis olmasi.

2015 Subat | 2016 Subat Artig 2015 Oca-Sub | 2016 Oca-Sub | Artig
Harcamalar 42,510,948 42,307,629 -0.5%! 78,852,727 84,828,997 7.6%!
1-Faiz Hari¢ Harcama 35,622,371 38,182,954 7.2% 66,949,140 75,091,842 12.2%
Personel Giderleri 9,780,454 11,752,806 20.2% 22,459,811 26,639,248 18.6%
Sosyal Gilv.Kur. Devlet Primi 1,676,051 1,972,951 17.7% 3,844,394 4,571,252|  18.9%
Mal ve Hizmet Alimlari 2,681,522 3,489,310 30.1% 4,131,910 5,344,547 29.3%
Cari Transferler 16,057,020 18,653,693 16.2% 28,774,950 34,640,505,  20.4%
Sermaye Giderleri 2,245,604 1,264,714 -43.7% 4,029,650 1,500,210, -62.8%
Sermaye Transferleri 1,191,668 247,228  -79.3% 1,373,485 467,039| -66.0%
Borg Verme 1,990,052 802,252 -59.7% 2,334,940 1,929,041 -17.4%
2-Faiz Harcamalari 6,888,577 4,124,675 -40.1%! 11,903,587 9,737,155| -18.2%
Gelirler 40,153,409 44,724,293 11.4% 80,262,584 91,444,292 13.9%
1-Genel Biitge Gelirleri 38,269,780 42,505,840 11.1% 77,121,549 87,683,861 13.7%
Vergi Gelirleri 34,612,692 38,361,380 10.8% 69,489,677 78,046,592 12.3%
Tesebbiis ve Milkiyet Gelirleri 529,936 558,018 5.3% 1,400,999 1,476,159 5.4%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 299,133 301,906 0.9% 717,073 636,380 -11.3%
Faizler, Paylar ve Cezalar 2,683,163 3,114,120 16.1% 5,273,775 5,216,042 -1.1%
Sermaye Gelirleri 133,228 133,485 0.2% 228,397 2,271,855| 894.7%
Alacaklardan Tahsilat 11,628 36,931  217.6% 11,628 36,833 216.8%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 800,772 1,212,338 51.4%! 1,598,535 2,293,734 43.5%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 1,082,857 1,006,115 -7.1% 1,542,500 1,466,697 -4.9%
Biitce Dengesi -2,357,539 2,416,664 -202.5% 1,409,857 6,615,295 369.2%
Faiz Dig1 Denge 4,531,038 6,541,339 44.4% 13,313,444 16,352,450 22.8%

e Takip ettigimiz vergi gelirlerinde Subat ayinda genelde yiiksek oranl artiglar s6z konusu. iglerinde
dahilde alinan KDV’deki artis gbreceli olarak disuk kalmis gézikiyor.

Ocak Subat
Gelir Vergisi 14.8% 28.4%
Dahilde Alinan KDV 14.4% 11.9%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 17.4% 12.0%
OTV - Motorlu Tasitlar 17.2% 89.6%
OTV - Dayanikh Tiiketim Mallari -9.7% 58.1%
Gilimriik Vergileri 15.0% 43.9%
ithalde Alinan KDV -2.6% 19.8%

e Hazine Nakit gergeklesmelerine gore, Mart ayinda (vergi tahakkuk dénemine gore tarafimizdan
dizeltilmis) gelirler %17 artarken, giderler ise %26.9 gibi tedirgin edici bir miktarda artmis bulunuyor.
Bunun sonucunda da ilk 3 ayda bltce nakit agigi gegen senenin ayni dénemine gére %89 artarak
9.5 milyara ulasmis durumda. Senenin geri kalaninda gelir-gider dengesinin bu sekilde devam
etmesi durumunda, bitce acigr hedef rakam olan 30 milyarin olduk¢a Ustline ¢ikabilir.

Mar.16 Mar.15 %
1. GELIRLER 33,814 28,890 17.0%
2. GIDERLER 49,705 39,182  26.9%
FAIZ DISI GIDERLER 42,946 34,294  252%
FAIZ ODEMELERI 6,760 4,888 38.3%
3. FAIZ DISI DENGE 9,132 5,404 69.0%
4. OZEL. ve FON GELIRLERI 2,183 1,706 27.9%
5. NAKIT DENGESI (1+4-2) -13,709 -8,587  59.7%

e Bltce tarafinda islerin iyi gitmediginin bir bagka géstergesi de Hazine’nin éniimiizdeki 3 ayki faiz-disi
fazla beklentisi. Hazine Nisan-Haziran aylarinda toplam 4.1 milyar TL butge agigi bekliyor. Halbuki,
2015'’in ayni déneminde butce 6.2 milyar TL fazla vermisti.
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ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

Cari aciktaki daralma devam ediyor

e Ocak 2014’te basglayan ve 12 aylik cari a¢idin 64 milyar dolar seviyelerinden 32 milyara gerilemesine
yol agan diislis Ocak 2016’da azalarak da olsa devam etti. Ote yandan, Subat ve Mart aylari dig
ticaret rakamlarina baktigimizda cari agiktaki iyilesmenin bu aylarda da devam etme olasiliginin
oldukga yiiksek oldugu goruliyor. Piyasanin Subat ayi cari acik beklentisi 2.1 milyar dolar. 2015
Subatinda cari agigin 3.3 milyar dolar oldugunu dikkate aldigimizda, bu da 12 aylik agigin 1.2 milyar
dolar daha azalmasi anlamina geliyor.

e Bu ay turizm ve bavul ticareti gelirlerinde sirasiyla %16 ve %37 azalma s6z konusu oldu. Ancak asil
etki Haziran-Ekim aylari arasinda ortaya ¢ikacak.

e Grafikten goruldugu gibi, Mart ayinda MB déviz rezervlerinde bir miktar artis s6z konusu. Bu gelisme
bu ay TL'de gorilen deger kazanimini da agiklamakta.
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e GuUmruk Bakanligr'nin yayinladigi gegici verilere gore
Mart’ta ihracat %3.22 artarken, ithalat %5.07 dusus
gosterdi. Bu da cari aciktaki azalmanin Mart ayinda da
devam edecegini gdsteriyor. Hatta, bu sene petrol ::::?: P By B
fiyatlarinin 40 dolar civarinda kalmasi durumunda cari Dis Ticaret Hacmi '

. . » o - 31.100| 30.551 1,77
aciktaki aylik bazdaki daralmanin sirecegi sGylenebilir.  [ps Ticaret bengesi 6319 -a972| -2131
. . . . , . ihr./ ith. Kargilama Orani (%) 66,2 72,0
e TIM verilerine gore Mart’ta sanayi ihracati %3.5
artarken, tarimda %1, madencilikte ise iIHRACAT 1-31 MART

o A " Degisim
_A)3.5 azalma s6z konusu. Tarim SEKTORLER 2015 T s

ihracatindaki azalmanin tek sebebi Rusya [t T 1771069 | 1753908 | 10

H . ) Il. SANA 9,125,972 9,446,779 35

Ihracatlndakl daralma' BU ay Rusya ya A. TARIMA DAYALI i$LENMi$ URUNLER 989,150 1,010,390 2.1

- 1 1 Tekstil ve Hammaddeleri 677,212 704,287 4.0

meyve Sebze Ihracatl 63 mllyon dOIard,an Deri ve Deri Mamulleri 144,240 126,772 -12.1

17 milyona gerilemis durumda. (Rusya’'ya | 167,698 179,331 69

. . . B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,342,866 1,185,142 -11.7

toplam 3 aylik ihracatimizdaki gerileme Kimye Maddeler ve Mamuller 1,342,866 1185142 | 117

H H H C. SANAYi MAMULLERI 6,793,955 7,251,247 6.7

Ise 572 mllyon dOIar -936 mllyon d0|ardan Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1,324,719 1,513,821 14.3

364 milyon d0|ara.) Otomotiv Endiistrisi 1,770,418 2,047,333 15.6

Gemi ve Yat 46,983 79,422 69.0

Elektrik Elektronik ve Hizmet 838,376 900,226 74

Makine ve Aksamlari 450,343 470,638 4.5

Demir ve Demir Digi Metaller 531,386 537,533 1.2

elik 954,846 738,807 -22.6

Gimento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri 255,234 274,994 7.7

Miicevher 159,645 199,039 24.7

Sawnma ve Havacilik Sanayii 136,119 164,746 21.0

iklimlendirme Sanayii 315,257 315,701 0.1

Diger Sanayi Uriinleri 10,630 8,987 -15.5

1ll. MADENCILIK 275,441 265,806 -35

Madencilik Uriinleri 275,441 265,806 -3.5

TOPLAM(TiM¥) 11,172,482 11,466,493 2.6
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URETiM ve BUYUME

TUIK VE PMi verileri geligkili igaretler veriyor

e Blyume 4. geyrekte %5.7 ve 2015'in timinde %4.0 olarak gergeklesti. Hikim siren kiresel ve yerel
sartlara gore bu oranlardaki bir buyiime hizi kéti sayilmamali. Ancak, biyidmenin kaynaklarina
baktigimizda, bu oranlarin “strdurilebilir’” olmadigi da agik. Son ¢eyrekte imalat sanayindeki %7.2’lik
artis blylime oranina énemli bir katki yapmis. Ayni zamanda, hizmetler sektoriindeki %6.1’lik artis da
oldukga ylksek. Ancak hizmetler sektériiniin en énemli alt kalemi olan “toptan ve perakende ticaret’in
artis orani %4.6 ile ana sektoriin gerisinde. Toplam seneye baktigimizda da hizmetler %4.8 artarken
ticaretteki artis sadece %2.1. (Bu da esnafin islerdeki durgunluk ile ilgili sikayetini agiklamakta.)
Ustelik, son 17 geyregin 16’sinda durum bdyle. Son 17 geyrekte hizmetler ortalamada %4.3
buyurken, ticaret biyimesi %2.3’'de kalmis! Hizmetler sektoriindeki blyiime hizini artiran ise
konaklama, finans, mesleki ve idari faaliyetler gibi alt sektérler olmus.

e Buyudmenin niteligindeki zayiflik harcamalar tarafina bakinca daha da net goézukuyor. Son ¢eyrekte
devletin tiketim harcamalari %8.1 ve yatirnm harcamalari ise %9.9 gibi oldukga ylksek bir oranda
artmis bulunuyor. Buna mukabil, 6zel sektdriin yatirim harcamalarindaki artis ise sadece %1.7. Ulke
ekonomisinin asil itici glicii olmasi gereken 6zel sektdériin uzun zamandan beri yatirrm harcamalarini
kismig, ya da kismak zorunda kalmis oldugu goérultyor. Tabii, bu durumla birlikte imalat sanayinin
milli gelire orani da %15.6 gibi ¢cok diisiik bir seviyede kalmaya devam ediyor.

KAPASITE KULLANIM ORANLARI

Sektorel Uretim

m

Elektrik, Gaz ve Su

Tagit Araglar
Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi
Kimyasal Maddeler

Giyim Esyas!

2011Q4
2012Q1
2012Q2
2012Q3
2012Q4
2013Q1
2013Q2
2013Q3
2013Q4
2014Q1
2014Q2
2014Q3
2014Q4
2015Q1
2015Q2
2015Q3
2015Q4

kaynaklaniyor.)

e Ote yandan, Subat ayinda 50.3
olarak ol¢ulen PMI endeksi Mart
ayinda 49.2’ye geriledi. Endeksin
kritik esik deger 50.0’nin altina
dusmesi, imalat sektérinin faaliyet
kosullarinda Ekim 2015’ten beri ilk
kez bozulma yasandigini gésterdi.
Uretim, yeni siparigler, tedarikgilerin
teslim suresi ve girdi stoklari alt
endeksleri PMI endeksini olumsuz
etkiledi. Son anket, ihracat
siparislerindeki zayifligin devam
ettigine ve Turk imalatgilarinin Gst
uste ikinci ay olacak sekilde girdi
alimlarini azalttigina isaret etti.

===Toplam
==Tiketim Mallar!
==Ara Mallari

==Yatinm Mallari

Tekstil urunleri imalati
Gida Uriinleri

Imalat Sanayi
Madencilik

Toplam Sanayi

B $ub.15
nSub.16

e Gegen ay iSO Tirkiye imalat Satin Alma Yéneticileri endeksi (PMi), KKO ve giiven endekslerindeki
dususe dayanarak Uretimde yavaglama sinyallerinin gérulduginu ifade etmistik. Ancak subata iliskin
nihai dretim rakamlari beklenenden oldukga daha iyi geldi. Ham rakamlara gore %8.5 olan Uretimdeki
artis takvim etkisinden arindirildiginda %5.8 oldu. (Aradaki fark bu sene Subat’'in 29 giin olmasindan
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Ancak Mart ayina iligkin glven endekslerinin ve kapasite kullanim oranlarinin belirgin bir sekilde
artmis olmasi TUIK ve PMI verileri arasindaki ¢eliskinin devam ettigini gdstermekte.
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ENFLASYON

Enflasyon bir ayda %1.3 geriledi.

e Mart ayinda TUFE %0.04 azalirken, YI-UFE %0.40 artis gésterdi. 12 aylik enflasyon TUFE'de %7.46,
YI-UFE’de ise %3.80 oldu.

e Subat ayinda enflasyonun disuk ¢ikmasinda etkili olan gida fiyatlar Mart'ta da %1.53 gerileyerek,
TUFE’nin negatif bir deger almasina sebep oldu. Bu durumda son 2 ayda TL'de gériilen deger
artisinin bir payi oldugunu sdéylemek zor. Daha ¢ok i¢ talebin zayifligindan ve ihracatlik meyve-
sebzenin i¢ piyasaya yonelmis olmasindan kaynaklanan gegici bir durumdan s6z edilebilir.

FAIZLER

MB 13 aydan beri ilk defa faiz degisikligine gitti

e Merkez Bankasi uzun sireden beri ilk defa bir hareket yaparak marjinal fonlama orani olarak da
bilinen gecelik bor¢ verme oranini %10.75’ten %10.50’ye indirdi. Bu indirim sonrasinda ortalama
fonlama faizi de zaman
icinde 25 baz puan
gerileyerek %8.7
seviyelerine gelmis
bulunuyor.

e Kiuresel fon akimlarinda
g6rilen olumlu
gelismeler ve bizimle
ayni sepetteki bazi
ulkelerde alinan para
politikasi kararlari,
politika faizlerini bir
miktar daha geri
cekmeye musaade eder
gibi gozikuiyor.
Ozellikle, Hindistan’da
merkez bankasi
baskani Raghuram
Rajan’in son 15 ayda 5
kerede toplamda 150 baz puanlik bir indirime gitmis olmasi, ve bu hafta yaptidi indirimin Mori
hikimetiyle calismaya devam etmek konusunda bir isaret verdigi seklinde algilanmasi (Rajan’in
siresi Haziranda doluyor) Tirkiye ile ilging bir paralellik yaratmis durumda.

—Ticari ——Tahvil Mevduat —Ort. Fon. Faizi

14
15
15
15
15
16
16
16

26.
Pk}
20.
20.
17,
15,
29,
12,
26.
10.
24,
21,
22,
19,
18,

e Ote yandan, 6zellikle gekirdek enflasyonda anlamli bir diisiis gérmeden, faiz oranlarinda hizli bir
disus gerceklestirmek dogru olmayacaktir. Nitekim, Ekonomi Bakani Elitag’in faizleri radikal sekilde
dustrmek gerektigi seklindeki agiklamasina piyasalar olduk¢a negatif tepki vermis bulunuyor.




PARASAL GOSTERGELER
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PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 01.04.2016 04.03.2016 25.12.2015

Dolagimdaki Para 95,212 96,238 94,465 -1.1% 0.8%
Vadesiz TL Mevduatlar 118,816 116,721 123,368 1.8% -3.7%
Vadesiz YP Mevduatlar 103,083 97,013 94,477 6.3% 9.1%
M1 317,111" 309,972" 312,309 2.3% 1.5%
Vadeli TL Mevduatlar 554,953 555,792 539,139 -0.2% 2.9%
Vadeli YP Mevduatlar 356,359 352,773 354,556 1.0% 0.5%
M2 " 1,228,423 1,218,536 "1,206,005 0.8% 1.9%
Repo 5,778 6,248 5,044 -7.5% 14.6%
B Tipi Likit Fonlar 11,567 11,652 12,563 -7.9%
ihrag Edilen Menkul Degerler 26,167 25,759 25,572 1.6% 2.3%
M3 1,271,934 1,262,195 1,249,184 0.8% 1.8%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 36.1% 35.6% 35.9% 1.4% 0.5%
Toplam TL Krediler 1,036,160 1,024,277 1,008,742 1.2% 2.7%
Bireysel TL Krediler 404,142 401,174 397,372 0.7% 1.7%
Kurumsal TL Krediler 632,018 623,104 611,370 1.4% 3.4%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH ITHALAT IHRACAT@DOLAR 2011 2012 2013 2014 2015 2016
% % % IR (e k)] OCAK 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737 2.4219 2.9662
2001 88.6 68.5 57 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
L €05 e 52 e CL) NISAN 1.5214 1.7573 1.7995 2.1193 2.6607
2003 13.9 18.4 5.3 69340 47,252 \ayis 15035 1.8493 1.8876 2.0954 2.6635
2004 13.8 9.3 9.4 97,341 63,017 HAZIRAN  1.6235 1.8152 1.9282 2.1264 2.6898
2005 2.7 7.7 8.4 116,352 73,275 TEMMUZ  1.6814 1.7950 1.9343 2.1371 2.7889
2006 11.6 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
ALy S e o AROERE 1.7542 1.8014 1.9930 2.2067 2.9202
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 agMm 1.8498 17860 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 [SV]z{0] 2011 2012 2013 2014 2015 2016
2012 2.7 6.2 2.2 236,544 152,537 OCAK 2.1947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350
2013 7.0 7.4 4.0 251,651 151,869 SUBAT 2.2132 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364
2014 6.4 8.2 29 242200 157.800 MART 2.1927 2.3778 2.3230 29753 2.8125 3.2148|
NISAN 2.2605 2.3244 2.3528 2.9305 2.9763
iglg 3; g'g ;'g 2%‘528 gzggg MAYIS 2.2954 2.2950 2.4542 2.8522 2.9199
: : : , J HAZIRAN 23510 2.2852 2.5183 2.9032 3.0036
TEMMUZ  2.3995 2.2035 25654 2.8611 3.0561
e ; AGUSTOS 2.5307 2.2860 2.6978 2.8502 3.2775
YATIRIMLARIN GETIRILERI EYLUL 25128 2.3196 2.7552 2.8798  3.4002
DOLAR EURO IMKB MEVDUAT ENY 2.4569 2.3322 27249 2.7712 3.2125
KASIM 2.4636 2.3225 2.7504 2.7585 3.0850
LR 0L Ap LD -3.9% 0.9%  ApaLk 2.4556 2.3565 2.9397 2.8323 3.1896
NISAN 2015 1.6% 5.8% 3.8% 1.0%
MAYIS 2015 0.1% -1.9% -1.2% 1.0% =
. BIST 2011 2012 201 2014 201 201
RAARAL] AU 1.0%  2.9% -0.9% 1.0% OCK 63 78 57 71 78 8 61 58 88 4 73 8
TSz 2o 3'72/" ”ZA’ '2'824 1'024’ SUBAT 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147 75,814
AGUSTOS 2015 48%  7.2% -5.9% 1.1%  maRT 64,434 62,423 85,809 69,736 80,846 83,268
EYLUL 2015 3.7%  3.7% -1.3% 1.1% NisAN 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947
EKIM 2015 -3.6% -5.5% 7.0% 1.1% MAYIS 63,046 55,099 85,990 79,290 82,981
KASIM 2015 01% -4.0% 5.3% 1.1% HAZIRAN 63,269 62,543 76,295 78,489 82,249
ARALIK 2015 0.2% 3.4% 4.7% 1.1% TE'MMUZ 62,296 64,260 73,377 82,156 79,909
o0l 1m6 Lew  zwe 1w ASUSTOS moie e cemt s roa
SUBAT 2016 O'OZ/" O'Oz/" 3'22/" 1'2;%’ EKIM 56,061 72,529 77,620 80,580 79,409
MART 2017 -4.6%  -0.7% 9.8% 1.2% kasim 54,517 66,351 75748 86,168 75232
SON 12 AY 8.1% 14.3% 3.0% 13.9% ARALIK 51,266 78,208 67,802 85,721 71,727

~
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ADRES
Valikonagdi Cad. No:1, Nisantasi

MUDUR
Serdar Akyildiz
Filiz Emanetoglu (vek.) Incirli Cad. Yegilada Sok. No: 2

Abdi Ipekci Cad. No: 69/1, Bayrampasa

SUBE
Merkez / Ist.
Bakirkdy / ist.

Bayrampasa / ist. Ayhan Cengiz

Ciftehvz./ Ist. Sule Cetinkaya Bagdat Cad. No:198

Levent / ist. Semra Oktayoglu Valikonagi Cad. No:1, Nisantasi

Moda / ist. Ercan Osman Korog¢ ~ Moda Cad., Riza Paga 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 Adnan Ozbek 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, Niltfer
Gebze Erkan Kizilgay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1

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

TEL NO

(212) 373 71 11
(212) 543 33 67
(212) 576 10 10
(216) 302 69 22
(212) 268 04 30
(216) 348 12 73
(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

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI (212) 3737373
TURKISH BANK (UK) LTD

SUBE MUDUR ADRES TEL NO

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

391 Green Lanes, London N13 4JG

London Branch Cigdem Beykoylu

Harringay Sule Ahmet

Palmers Green Filiz Yazicioglu

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

(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 BANKASILTD.

UBE MUDUR ADRES

Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali 92 Girne Cad.Lefkosa
Lefkosa/Carsi Seyit Ali Mutsuz (sor.)

Dilek Utlu

Belediye Pazar Yani

Gonyeli Atatlrk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli

TEL NO

(392) 600 33 33
(392) 227 48 25
(392) 223 17 68

G.Magusa/Merkez
G.Magusa/Salamis
G.Magusa/Terminal
Girne/Merkez
Girne/Carsi
Girne/Karaoglanoglu
Girne/Karakum

Girne/Alsancak

Glzelyurt Guven Hacimulla Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Glzelyurt
Gemi Konagi Nazh Erk Cellatoglu Ecevit Cad., No:42 Girne

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

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

Suruk Caglar (sor.)

Resat Glindogdu
inang Babaliki
Nuray Veziroglu

Alev Ozkandemir

Huseyin Alemdar
Filiz Tizmen

Ruiya Yilmaz

24 Liman Yolu, Gazi Magusa (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

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 Kavsagi Karakum
206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak

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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