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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

DEVALUASYON, ENFLASYON DOGURUYOR

Merkez Bankasi Bagkani'nin da bekledigi tizere enflasyon, Nisan ayinda da yiikseldi. Neredeyse %
10’a geldi. Baskan Baggl, yaptigi konugmalarda enflasyondaki artigin Haziran’a kadar devam edecegini
zaten soyluyordu. Demek ki; ortada 6ngortlmeyen bir durum yok. Artik hepimiz Turkiye'de enflasyon
artisinin doviz fiyatlarindaki artigi izledigini yasayarak 6égrendik. Bu son artiglarin da Ocak ayi sonlarina
dogru dolar fiyatinin 2,39’a kadar ¢ikmasinin bir sonucu oldugu kesin.

Turkiye'de yapilan gozlemler, %10’luk bir devalliiasyonun, bunu izleyen aylarda % 1,5’luk bir enflasyon
artigina sebep oldugunu gosteriyor. Ocak ayi ortalama doviz fiyatlarina gére son 5 ayda devalliasyon %
20'yi ((2,30-1,85)/2,30)) bulmustu. Bu durumda enflasyonda % 3’liik (2 carpi 1,5) bir artis kaginiimazdi.
Aynen dyle oldu.

Simdi dolar fiyati geriledi. Soru su: Acaba enflasyon diigser mi? Merkez Bankasi diismesini bekliyor.
Onun i¢in yilsonunda enflasyon % 7,5'a iner diyor. Eger dolar fiyati (parite pek degismeden) 2,15'in
altinda kalirsa, benim de kanaatim enflasyonun disecegi yoénindedir. Sorun: Cari agik ne olacak?
Merkez Bankasi diisecek diyor. Benim tahminim diismeyecegidir.




SUI GENERIS TUGRUL BELL|

BATIDA GELIR ESITSIZLIGINDEKI ARTIS VE OLASI COZUMLERJ

Herhalde iktisat bilimi dinyasinda son senelerde Thomas Piketty’nin “21. Yiizyllda Sermaye” (Capital in the
21st Century) adindaki 700 sayfalik ¢calismasi kadar ses getiren bir eser olmamigtir. Bu ilginin baglica sebebi
kitabin ana konusu olan gelir esitsizliginin son Buyuk Resesyon’dan beri Bati diinyasinda énemli bir gindem
maddesini olusturmasi. Diger ilgin¢ bir nokta da bu ilginin Piketty’nin bir Fransiz olmasina ve kitabinin
sadece 1.5 ay 6nce ingilizce'ye terciime edilmis bulunmasina ragmen olusmusg olmasi. (Fransiz ve de
Fransizca yazan bir akademisyen olmasi 6énemli ¢inki diger pek ¢ok disiplinde oldugu gibi (hatta cogundan
daha fazla oranda) ekonomi bilimi /ngilizce hegemonyasindadir.) Bu kisa siirede kitap Amazon’da 200 bin
adet satti ve stoklar da tiikenmig durumda.

Piketty gen¢ bir akademisyen olmasina karsin aslinda ekonomi diinyasi tarafindan bilinmeyen bir isim degil.
1901-1998 yillari arasinda Fransa’daki gelir dagiliminin gelisimini inceleyen gene dev boyutlarda bir kitabi
2001 yilinda yayinlanmisgti. O kitapta gecen asir baginda milli gelirin 7 katina ulasan Fransa milli servetinin
savag ylillari olan 1914-1945 yillar arasinda 3 kata kadar geriledigini, ancak sonrasinda (ve 1990 yilindan
sonra hizlanarak) yeniden 6.5 katina kadar ulastigini ortaya koymaktaydi. Gecen asir basi ile bu asir bagi
arasindaki tek fark ise gecen asir baginda milli servetin buyuk kismini zirai alanlarin olusturmasina karsilik,
son donemde milli serveti buyuk dlguide konut sahipliginin olugturmusg olmasi. Piketty Fransa'da gelir
dagihminda sadece milli servetin azaldigi 1914-45 yillari arasinda kismi bir diizelme goéruldagu, ancak
bunun sebebinin ise savas yillarindaki yiksek enflasyon ve o dénemlerde zengin kesimden alinan yiiksek
oranli servet vergileri oldugu sonucuna varmakta.

Piketty’'nin gerek dnceki calismalarinda, gerekse de analizlerini 20 kisur Ulkeye ve 300 senelik bir zaman
periyoduna yaydig son ¢alismasindaki ana tezi ise “normal zamanlarda kapitalin getirisinin (r) ekonominin
biyime hizinin (g) tGzerinde kalmasi nedeniyle milli servetin sermaye sahiplerinde toplanmasi ve gelir
esitsizliginin artmasi”. Bu noktada gelisen teknoloji ile birlikte sermayenin getirisinin igglicline gore yukseldigi
ve bunun da gayet normal bir gelisme oldugu séylenebilir. Ancak, Piketty’nin iddiasi bizatihi servetin servet
kazandirdigi, yani isgtict getirisinin yiiksek oldugu durumlarda bile sermayenin getirisinin daha yiiksek
kalmaya devam ettigi. (Bu arada Piketty’nin servet ve sermayeyi tek bir kavram olarak ele aldigini
belirtmekte yarar var.)

Piketty’nin verdidi ilging (ve istanbul baglaminda bizi de ilgilendiren) bir 6rnek ise Paris'teki yeni arazi darlig
ve imar planlarinin getirdigi kisittamalar nedeniyle konut fiyatlarindaki artis ve bunun servet etkisi. (Bizde de
konut degerlerinde olusan rantsal artigin vergilendirilmesi giindemde. Ancak bunun gériindiigu kadar kolay
olmadigini sdyleyebiliriz.

Piketty'nin gelir esitsizligindeki artisa kargi ¢dziim 6nerisi aslinda basit ve bildik bir politika: Sermayenin
mutlak olarak yiksek ve ayni zamanda da kademeli olarak yiikselen oranlarda vergilendiriimesi. Ancak
Ozellikle gelir esitsizliginin daha disik olmasini bekledigimiz demokratik rejimlerde son 30 yildir tersine bir
trend gézlemlenmekte. Bu olguya, bu llkelerde zenginlerin kendi ¢ikarlarina uygun ekonomik politikalari
(dusuk gelir vergisi orani gibi) siyasetcilerden “satin almalari”, sermaye hareketlerinin kiresellestigi bir
ortamda bir Glkenin vergileri azaltmasi durumda diger Ulkelerin de paralel sekilde azaltmaya gitmek zorunda
kalmalari, ve toplumda yiksek oranli vergilendirmenin buyime hizini disurdiagu gibi (dogrulugu
kanitlanmamisg) bir alginin varolmasi geklinde bazi agiklamalar getirilebilir.

Bu tartismalar bizim tlkemizi ise heniiz o kadar da ilgilendirmemekte. Ancak 2007 yilindan beri gecen 6
yilda gelir dagiliminda kayda deger bir gelisme s6z konusu olmadigini da hatirlatalim. (TU/K'e gore 2007
yilinda 0.406 olan Gini katsayisi 2012 yilinda 0.402 olarak gerceklesmis. Bu katsayidaki azalma gelir
dagihminda diizelme anlamina gelmekte.) Ozellikle, hanehalki borclulugunda gériilen hizli yiikselis, ranta
dayali ekonomik aktivitelerde gdzlemlenen artis ve milli gelir biyimesinde goriilen yavaslama gibi
nedenlerle, 6nimuzdeki donemlerde gelir dagiliminda yeniden bir bozulma goérilmesi ¢ok da sasirtici
olmayacaktir.

t.belli@turkishbank.com




BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Mart’'ta harcamalara bir miktar “gaz" verilmis

e Mart'ta butce gelirleri %29, faiz-digi giderler ise %24.6 artig gosterdi. ilk 3 ay sonunda ise gelirler
%10.8 artarken, faiz-disi gider artis1 %15 oldu. Sene sonuna kadar bu trendin devam etmesi
durumunda biitce acigi 50 milyar TL'ye kadar ¢ikabilir. Ancak gene de acigin milli gelire orani kritik
seviye olan %3'ln altinda kalacaktir.

e Bltce gelirlerinde “faizler, paylar, cezalar* kaleminde %222'ye varan dikkat ¢ekici bir artis s6z
konusu. Bu artis belde belediyelerinden geri alinan (nakit-disi) 6deneklerden olusuyor. (Bu nedenle
butce rakamlari ile Hazine nakit gergeklesmeleri arasinda bu ay TL 2.5 milyara yakin bir fark
olusmus durumda.)

e Personel giderleri yiksek oranli artigini sirdirtrken (%18.1), gecen ay azalan cari transferler kalemi
bu ay gene %19.4 gibi ¢cok yiksek bir oranda artis gostermis durumda. (SGK agiklari hala kontrol
altina alinabilmig degil.)

2013 Mart 2014 Mart Artig 2013 Oca-Mart | 2014 Oca-Mart Artig
Harcamalar 30,156,800 37,059,531 22.9% 95,037,413 105,816,742 11.3%
1-Faiz Hari¢ Harcama 25,227,569 31,429,420 24.6% 79,889,241 91,845,221 15.0%
Personel Giderleri 7,533,352 8,897,562 18.1% 25,093,263 29,384,004 17.1%
Sosyal Guiv.Kur. Devlet Primi 1,255,647 1,504,180 19.8% 4,234,374 5,036,538 18.9%
Mal ve Hizmet Alimlari 2,218,863 2,754,956 24.2% 5,400,380 6,360,624 17.8%
Cari Transferler 11,925,892 14,241,267 19.4% 37,936,129 41,641,093 9.8%
Sermaye Giderleri 1,383,034 2,814,259 103.5% 4,113,459 5,666,634 37.8%
Sermaye Transferleri 242,647 497,687 105.1% 386,510 1,004,676 159.9%
Bor¢ Verme 668,134/ 719,509 7.7% 2,725,126 2,751,652 1.0%
2-Faiz Harcamalar| 4,929,231 5,630,111 14.2% 15,148,172 13,971,521 -7.8%!
Gelirler 24,767,965 31,967,672 29.1% 94,140,349 104,299,897 10.8%
1-Genel Biitce Gelirleri 23,685,476 30,640,225 29.4% 90,772,278 100,250,165 10.4%
Vergi Gelirleri 21,323,178 22,864,937 7.2% 77,351,212 85,094,731 10.0%
Tesebbis ve Miilkiyet Gelirleri 477,360 596,229 24.9% 1,561,137 2,383,649 52.7%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 103,941 239,628 130.5% 444,103 672,087 51.3%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,485,867 4,793,306 222.6% 6,379,721 8,456,385 32.6%
Sermaye Gelirleri 277,599 1,514,363 445.5% 4,999,236 2,972,106 -40.5%
Alacaklardan Tahsilat 17,531 631,762 3503.7% 36,869 671,207| 1720.5%
2-Ozel Biitceli idarelerin Oz Gelirleri 936,403 1,162,796 24.2% 2,131,449 2,645,467 24.1%
3-Dlizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 146,086 164,651 12.7% 1,236,622 1,404,265 13.6%
Bitge Dengesi -5,388,835 -5,091,859 -5.5% -897,064 -1,516,845 69.1%
Faiz Digl Denge -459,604 538,252 -217.1% 14,251,108 12,454,676 -12.6%

e Mart ayinda dahilde alinan KDV artis oraninda dikkat ¢eken bir azalma s6z konusu. Ancak detaylara
bakildiginda bunun tahsilatin diisiik olmasindan kaynaklandigi gérilmekte. (2013 Mart'inda
tahsilat/tahakkuk orani %97.7 iken bu sene %84.5’e gerilemis.

e Mart'ta petrol ve dogalgaz OTV’sindeki gerilemenin devam ettigi goruliiyor. Her ne kadar bu ay bu
kalemde tahsilat miktari tahakkukun Gzerine ¢iksa da (BOTAS bazi gecmis borclarini 6diyor olabilir)
tahakkuk eden miktar 2013 Mart'inin altinda. Motorlu tagitlarda OTV’sindeki diisiik artis orani bir
surpriz degil. Dayanikl tiketimde bir miktar artis gérilmesi ise olumlu. ithalde alinan KDV’nin TL
bazinda gerilemis olmasi ise oldukga ilging. Evet, Mart ayinda ithalat dolar bazinda %3 azald!.
Ancak, TL'deki 1 senelik kayip dikkate alindiginda, ithalde (TL olarak) alinan KDV miktarinin en
azindan nominal olarak azalmamasi gerekir.

Ekim Kasim Aralik Ocak Subat Mart
Gelir Vergisi 18.3% 14.5% 17.2% 21.4% 20.5% 33.9%
Dahilde Alinan KDV 15.2% 18.0% 31.4% 15.7% 24.9% 3.8%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 11.9% 3.8% -5.2% -11.7% 7.9% -7.3%
OTV - Motorlu Tasitlar 20.8% 28.6% 33.2% 26.3% -3.1% 2.8%
OTV - Dayanikh Tuketim Mallari 50.4% 2.8% -11.7% 28.7% 3.8% 10.0%
Gumrik Vergileri 12.0% 23.8% 25.4% 44.2% 22.3% 19.0%
ithalde Alinan KDV 5.3% 21.2% 16.1% 38.7% -0.8% -3.8%

e Nisan ayina iliskin Hazine nakit gerceklesmeleri bu ay nakit gelirlerin (Mayis ayina sarkan TL 9.9
milyar da ilave edildiginde) gecen seneye gore %20 oraninda artmis oldugunu gdsteriyor. Ancak
faiz-dis1 giderlerdeki artis bunun da tzerinde: %22.4.




ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

ihracatta belirgin bir ivmelenme var

e Cariiglemler acigi gerilemeye devam ediyor. Subat ayinda acgik gegen senenin ayni ayina gore $ 1.9
milyar gerileyerek $ 3.2 milyar olarak gerceklesti. Boylece 12 aylik acik da $ 62.2 milyar oldu.

e Daha 6nce de belirttigimiz gibi, bu sene acigin daralmasinda reel dis ticaret gelismeleri oldugu kadar
gecen sene fazladan yapilan $ 12 milyar dolara yakin altin ithalatinin buyuk 6l¢tde ihra¢ edilecek
olmasi da etkili olacak. (iran’a killge altin seklinde 6deme yapilmasi kanalinin artik kapandigini
diistiniiyoruz. Bu nedenle altinlar BAE gibi iran sirketlerinin hesaplarinin oldugu tlkelere degil de,
geldigi yer olan Isvicre’ye geri ihrag edilecek.) Nitekim, ilk 3 ayda altin ihracati $ 3.5 milyara
ulasirken, ithalat $ 1.1 milyarda kalmis durumda.

e Ocak'taki cikiglardan sonra Subat ayinda finans hesabinin tekrar pozitife dondigi goriilmekte.
Ancak gecen senenin ilk 4 ayinda gorilen anormal yiilksek miktardaki doviz girisleri ile
karsilastinldiginda son 10 ayda girislerin diizeyinde énemli bir diisiis oldugu ortada.

e MB rezervlerine bakarak Mart ve Nisan aylarinda da nette “finans hesabi“ girigleri oldugunu
soyleyebiliriz. Grafikten de gorildigi gibi glnlik 50 milyon dolarlk déviz satisina karsilik MB
rezervleri doviz zorunlu karsiliklar ve ihracat reeskont kredisi geri donusleri ile 2 ay igerisinde 2
milyar dolar gibi bir artis gostermis.
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e Mart ayinda ihracat %12.4 artarken, ithalat ise %3.0 azaldi. Altin ticaretini soyutlayarak baktigimizda
ise ihracatin %4.4, ithalatin ise %1.0 arttigini gérilyoruz. TiM verilerine gore ise Nisanda toplam
ihracat artisi %11.5. En cok artis gosteren sektorlerin ise hazir giyim (%17.7), otomotiv (%18.7) ve
elektronik-elektrikli aletler (%18.7) sektorleri oldugu goriliyor. TL'ndaki deger kaybinin ihracatta
gorulen bu artista 6nemli bir pay! oldugu séylenebilir.

DI§ TICARET Tryme IHRACAT NISAN __
. Degisim
SEKTORLER 2013 2014 (14/'13)
1. TARIM 1,687,305 1,852,155 9.8
11 SANAYT 9,708,643 10,890,114 | 122
A. TARIMA DAVALI ISLENMIS URUNLER 1,036,318 1,150,509 11.0
Tekstil ve 700,8: 791,560 12.9
Deri ve Deri Mamulleri 1454 154,937 6.
Hall 190,0 204,012 7.
B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,420,982 1,481,923 4.
Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1,420,982 1,481,923 4.
C. SANAYI MAMULLERI 7,251,343 8,257,682 13.9
Hazirgiyim ve 1,316,507 1,549,042 17.7
Otomotiv Endiistrisi 1,766,371 2,097,242 18.7
Gemi ve Yat 29,251 76,354 161.0
Elektrik Elektronik ve Hizmet 916,380 1,087,373 18.7
Makine ve Aksamlari 501,862 525,921 4.8
Demir ve Demir Digi Metaller 558,747 650,095 16.3
Celik 1,224,394 1,212,789 -0.9
Gimento Cam Seramik ve Toprak Urdnleri 290,673 308,705 2
24,000 Miicevher 165,841 209,980 26.6
26000 ‘Savunma ve Havacilik Sanayi 113,262 134,220 185
) ) o i Sanayii 357,872 393,931 10.1
N a Diger Sanayi Uriinleri 10,183 12,031 18.1
11l MADENCILIK 401,155 411,461 26
® AraMali Ihracat W AraMali Ithalat ® Sermaye Mali Ihracat = Sermaye Mal Ithalat = Tiketim Mali Ihracat = Tiiketim Mall ithalati Madencilik Uranleri 401,155 411,461 26
[TOPLAM 11,797,103 13,153,731 115




URETiIM ve BUYUME

ilk ceyrekte GSYH artisi %4'(in lizerinde gelecek

e Martta sanayi Uretimi endeksi %4.2 oraninda artig gosterdi. (Mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmig sanayi Uretimi ise bir ay énceye gore %0.4 azaldi.) Boylece sanayi Uretimi ilk 3 ayda
azalarak da olsa (%7.1, %4.6, %4.2) artisina devam etti. ik ceyregin toplaminda ise takvim
etkisinden arindinimis sanayi Uretimindeki artis %5.3 oldu. Buradan da ilk ceyrekte milli hasilanin
%4’ln Uzerinde artmis bulundugu rahatlikla séylenebilir.

e Sanayi uretimine sektorler itibariyle baktigimizda giyim esyasindaki azalma ve ana metal
sanayindeki durgunluk diginda diger sektorlerde dengeli bir artis gézlemlenmekte.

¢ Nisan ayinda KKO’larda neredeyse Ekim 2013’den beri stiregelen gerilemenin yerini artislara
biraktigini goruyoruz. Mevsim etkilerinden arindiriimig KKO da bir 6nceki aya gére 0.7 puan artarak
75 degerine yikselmis durumda.

Sektorel Uretim KAPASITE KULLANIM ORANLARI
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e Tiketici gliven endeksi Mart ayindan sonra Nisan’da da hizl bir artis géstermis bulunuyor. Reel
kesim giiven endeksi de 3 aydan beri ylkselis icinde. Bu endeksteki son ayki artisin tamamen
“genel gidisat* konusunda olusan iyimserlikten kaynaklandigi gorilmekte.

e Bu ay sektorel giiven endekslerinden perakendede bir miktar artis gorilmekte. Hizmet sektoriinde
ise 5 aydir gorilen azalma devam ediyor. Hizli bir dists gosteren insaat sektdriinde bu ay kic¢uk de
olsa bir toparlanma géze garpmakta.

e PMI (Satin Alma Yéneticileri) Endeksi ise Mart'taki 51.7 degerinden Nisan’da 51.1'e geriledi. ic talep
zayif seyrederken, ihracat talebinin daha gicli oldugu goriliyor.

TUKETICI GUVEN ENDEKSI REEL KESIM GUVEN ENDEK S| SEKTOREL GUVEN ENDEKSLERI

. —e— Reel Kesim Giiven Endeksi

—e— Hizmet Sek. —®— Perakende Tic. Sek. —A—| tSek
—a&— Mevsimselikten Anndinimis Reel Kesim Giiven Endeksi Cov End, Gav End o oC Gl End.

e Her ne kadar yikselen faizler i¢ tiiketimi bir miktar baskilamaktaysa da, ABD'de miktarsal gevseme
programinin sonlandiriima surecinin simdilik beklendigi 6lciide déviz ¢ikisina sebebiyet vermemis
olmasi, cumhurbagkanligi seciminin géreceli netlik kazanmasi, bunlara paralel olarak giiven
endekslerinde meydana gelen toparlanmalar ve MB’nin belli bir takvimde faizleri yeniden disurecegi
konusunda olusmaya baslayan beklentiler gibi nedenlerle biiyiime kalan ¢eyreklerde tahmin
edilenden daha iyi gelebilir. Bugtinki veriler 1s1ginda, 2014 biyimesinin %3.5 civarinda
gerceklesmesi ihtimal dahilinde gézikmekte.




ENFLASYON

Enflasyonda bir kayip sene daha

e Enflasyon bu ay da beklentilerin oldukca Gizerinde artmis bulunuyor. Grafikten de goruldigu gibi,
gecen seneye gore makas oldukca agiimis durumda. Nisan‘da TUFE %1.34, Yi-UFE ise %0.09
oraninda artis gosterdi. Boylece son 12 aylik enflasyon TUFE’de %9.38, Yi-UFE’de ise %12.98 oldu.
Bu ay enflasyona artis yoniinde en buyuk katkiy1 %0.94 ile giyim ve %0.35 ile gida sektorleri yapti.

e Esasen Nisan’da TUFE'nin yilksek gelmesi sasirtici degildi ¢iinkii zaten aylardir artmakta olan
cekirdek enflasyon verileri manset enflasyonun da paralel bir sekilde artmaya devam edeceginin
habercisiydi. Mayis‘ta gegen senenin Mayis’ina gore enflasyonun daha yiiksek gelmesi ve bdylece
de 12 aylik enflasyonun cift haneli rakamlara ¢cikmasi da hemen hemen kesinlesmis gibi.

e Ote yandan, senenin 2. yarisinda faizlerin dusiirilerek ekonomik aktivitenin artiriimasinin enflasyona
etkisi beklenenden daha yuksek olabilir. Senenin kalan aylarinda aylik enflasyonun 2005-2013 yillari
arasindaki aylik ortalamalar kadar artacagi seklinde makul sayilabilecek bir varsayimla bile
(grafikteki yesil ¢izgi) sene sonu enflasyonu %10'un lzerine ¢ikmis olacak.

FAIZLER

Faiz indirimi yavag ve kademeli olmali

e Her ne kadar son demeclerinde MB Baskani Basc¢i enflasyon gelismelerine daha fazla vurgu yapsa
da, TL'nin deger kazanmaya devam etmesi durumunda politika faizlerinde indirime yesil 11k
yakacaktir. Hilkiimet kanadindan gelen baskilarin yanisira, zaten kendisinin de sicak para giriginin
hizlandigi daha dnceki donemlerdeki yaklasimi da bu yénde olmustu. Mayis degil ama Haziran
toplantisinda bu yénde bir adim atiimasi ¢ok da sasirtici olmayacak. (Piyasanin beklentisi de bir
suredir bu yonde. Gosterge tahvil faizleri %9.1 ile fonlama maliyetinin olduk¢a altinda seyrediyor.)

e Ote yandan, 6niimiizde ABD’de 20.00
miktarsal geniglemenin kisilmaya  |1s.00
devam edilmesi ve nihayetinde 1600
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kadar, bu sartlarda dahi gelis- 1000 W
mekte olan (lkelerden para cekil- /\/m\,\\/

mesi ¢ok bilylk bir boyutta ger- "
ceklesmeyecek olsa da, QE’nin
artirildigr daha dnceki donemlere 4.00
g6re MB’nin faiz indiriminde ¢ok 200
daha ihtiyath ve hassas ayari
g0Ozeten bir yaklasim (=az ve
kademeli bir faiz indirimi) icinde
olmasinda yarar var.

6.00 =l

N
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3 4 5
(milyon YTL) 25/04/2014 28/03/2014 27/12/2013 1/2 1/3
Dolagimdaki Para 70,696 70,573 67,756 0.2% 4.3%
Vadesiz TL Mevduatlar 89,891 91,277 94,576 -1.5% -5.0%
Vadesiz YP Mevduatlar 64,932 67,689 62,999 -4.1% 3.1%
M1 225,519 229,538 225,331 -1.8% 0.1%
Vadeli TL Mevduatlar 451,112 447,786 460,981 0.7% -2.1%
Vadeli YP Mevduatlar 258,033 260,751 223,740 -1.0%  15.3%
M2 934,664 938,075 910,052 -0.4% 2.7%
Repo 10,024 8,593 5,672 16.7% 76.7%
B Tipi Likit Fonlar 11,431 11,093 11,229 3.0% 1.8%
ihrag Edilen Menkul Degerler 23,040 22,326 24,026 3.2% -4.1%
M3 979,159 980,087 950,979 -0.1% 3.0%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 33.0% 33.5% 30.2% -1.6% 9.4%
Toplam TL Krediler 789,350 786,595 763,155 0.4% 3.4%
Bireysel TL Krediler 330,672 330,787 330,139 0.0% 0.2%
Kurumsal TL Krediler 458,678 455,808 433,016 0.6% 5.9%
TUFE GSMH IHRACAT JIDOLAR 2009 2010 2011 2012 2013 2014
() (%) (IeR)] ocak 1.6424 14903 1.6068 1.7725 17673 2.2737
2001 88.6 68.5 5.7 41.399 31.334 SUBAT 1.6955 15427 1.6005 1.7569 1.7988 2.2168
’ ' MART 16762 1.5230 15437 1.7815 1.8120 2.1596
2002 308 297 6.2 51,554 36,059  Njsan 15862 1.4810 1.5214 1.7573 1.7995 2.1193
2003 13.9 18.4 5% 69,340 47,252 MAYIS 1.5419 1.5741 1.5935 1.8493 1.8876
2004 13.8 9.3 9.4 97.341 63.017 HAZIRAN 1.5321 15813 1.6235 1.8152 1.9282
' ' TEMMUZ  1.4762 1.5118 1.6814 1.7950 1.9343
2005 27 7 84 116,352 73215 AGUSTOS 15028 15282 1.7538 1.8198 2.0348
2006 11.6 9.7 6.9 137,300 85,300 EYLUL 1.4841 1.4504 1.8601 1.7939 2.0402
2007 5.9 8.4 4.7 170,048 107,184 EKIM 1.4898 1.4370 1.7542 1.8014 1.9930
KASIM 1.4983 1.5063 1.8498 1.7860 2.0211
2008 8.1 101 07 201,800 132,000  agaik 15130 1.5450 1.8980 1.7862 2.1343
2009 5.9 6.5 -48 140,775 102,165
2010 8.9 6.4 9.2 185493 113,930 [HV;Ie) 2009 2010 2011 2012 2013 2014
2011 133 10.5 8.8 240,842 134,907 OCAK 21128 2.0817 2.1947 2.3372 23920 3.0782
2012 27 6.2 22 236544 152537  SUBAT 2.1463 20976 2.2132 2.3616 2.3603 3.0532
' ' MART 2.2270 2.0503 2.1927 2.3778 2.3230 2.9753
2013 .0 r.4 40 251651 151,869 NISAN 21133 1.9711 22605 2.3244 23528 2.9305
2014 9.0 8.5 30 262,000 166,500  payis 2.1659 1.9366 2.2954 2.2950 2.4542
HAZIRAN 21627 1.9385 23510 2.2852 25183
TEMMUZ  2.0835 1.9691 2.3995 2.2035 2.5654
YATIRIMLARIN GETIRILERI AGUSTOS 2.1461 1.9371 2.5307 2.2860 2.6978
EYLUL 21715 1.9788 25128 2.3196 2.7552
DOLAR EURO  IMKB  MEVDUAT maeiy 22083 1.9841 24569 23322 2.7249
MAYIS 2013 4.9% 4.3% -0.1% 0.5% KASIM 2.2389 1.9629 2.4636 2.3225 2.7504
HAZIRAN 2013 220 26% 11.3% 050 ARALIK 2.1707 2.0650 2.4556 2.3565 2.9397
TEMMUZ 2013 03% 1.9% -3.8% 05%
" IMKB 2009 2010 2011 2012 2013 2014
AGUSTQS 2013 5.2%  52% -9.5% 0.7% OCAK 25,934 54,650 63,278 57,171 78,783 61,858
EYLUL 2013 03% 21% 12.2% 0.6%  susaT 24,027 49,705 61,284 60,721 79,334 62,553
EKIM 2013 23%  -1.1% 4.2% 0.6%  MART 25,764 56,538 64,434 62,423 85,899 69,736
KASIM 2013 1.4%  0.9% 2.4% 0.6%  NISAN 31,651 58,959 69,250 60,010 86,046 73,872
MAYIS 35,002 54,384 63,046 55,099 85,990
ARALIK 2013 2.6%  6.9% -10.5% 0.7%  LazIRAN 36,949 54,839 63,269 62,543 76,295
OCAK 2014 6.5% 4.7% -8.8% 0.8%  TEMMUZ 42,643 59,866 62,296 64,260 73,377
SUBAT 2014 25% -0.8% 1.1% 0.9%  AGUSTOS 46,551 59,973 53,946 67,368 66,394
MART 2014 26% -2.6% 11.5% 1.0% EYLUL 48,989 65,774 59,693 66,397 74,486
60 0 7 9 EKiM 47,184 68,760 56,061 72,529 77,620
MART 2015 L% _15% 2.9% 1.0% KASIM 45,350 65,350 54,517 66,351 75,748
SON 12 AY 17.8% 24.6% -14.1% 8.7%  ARALIK 52,668 66,004 51,266 78,208 67,802

~




SUBE MUDUR
Merkez / Ist.
istanbul Kurumsal
Abdi Ipekgi / Ist.
Bakirkoy / Ist.
Bayrampasa / lst.
Ciftehvz./ ist.

Huseyin Maras
Aysenur Kaynak
F. Engin Mokay
Ayhan Cengiz
Sule Cetinkaya

ADRES

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

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

Abdi Ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa
Bagdat Cad. N0:198

TEL NO

(212) 373 71 11
(212) 233 72 88
(212) 315 11 33
(212) 543 33 67
(212) 576 10 10
(216) 302 69 22

Levent / Ist. Semra Oktayoglu Gonca Sok., No:2, Levent (212) 268 04 30
Moda / Ist. Ercan Osman Korog Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy (216) 34812 73
Pendik / st. Gokhan Tuzin E5 Kaynarca yan yolu, Baris s Mer. No:34/2  (216) 598 34 89
Ankara Erdal Polat Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya (312) 431 11 80
Ostim / Ankara Pinar Karaman (tedv.)  Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle (312) 386 15 71
izmir Adnan Ozbek 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 Saatcl 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 Saraylar Mah. 2.Ticari Yol No:39 (258) 262 14 72
Eskisehir Olcay Oktay Sakarya Cad., No:19 (222) 231 45 31
Gebze Erkan Kizilcay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1 (262) 642 41 79
Mersin Vabhit Yilmazkaya 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 N8BORG (44-208) 348 960C

Palmers Green Filiz Yazicioglu

Edmonton Asya Yaman
Lewisham Ahmet Ali Glnay
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 Mehmet Salih Havali
Lefkosa/Merkez-bireysel
Lefkosa/Kosklugiftlik

Isilay Goksoylu
Nese Gonyeli

Lefkosa/Kaymakli Nilgtin Bayraktar
Lefkosa/Taskinkoy Sevda Gencay
Lefkosa/Carsi Seyit Ali Mutsuz (sor.)
Gonyeli Dilek Utlu
G.Magusa/Merkez Resat Gundogdu
G.Magusa/Salamis Inang Babaliki

G.Magusa/Terminal Nuray Veziroglu

Girne/Merkez Alev Ozkandemir
Girne/Carsi Suruk Cagdlar (sor.)
Girne/Karaoglanoglu Huseyin Alemdar
Girne/Karakum Filiz Tizmen

Girne/Alsancak Ruya Yilmaz

Guzelyurt Guven Hacimulla
Gemi Konagi Nazl Erk Cellatoglu
Ortakdy Esra Ayalp

Lefke Sebnem Atalar

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 Taskinkdy
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




