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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

FAZLA ISTIKRAR, ISTIKRARSIZLIK YARATIR

Gecen gun, uydudan yayin alan TV'de geziniyordum. Kanallardan birinde New York'ta yapilan bir agik
oturum canli olarak yayimlaniyordu. Tartisma konusu “Japon Ekonomisi Nasil Canlandirilir”. Oturumu
Columbia Universitesi Japon Ekonomisi Enstitiisii tertip etmis. Bes panelistin besi de ayni tiniversitenin
iktisat profesori. Aralarinda tanidik bir sima gézime carpti. Nobelli hinzir iktisatci Stiglitz.

Merakla izliyorum. Enstitl muduru, fakilte dekani, bélim bagkani ve Japon asilli yine Columbia hocasi
bir profesér anlatip duruyorlar. Hepsi “ne sis yansin-ne kebap” misali 6nermelerle, kendilerini magkul
durumda birakacak “net” bir pozisyon almiyor. “Gerekli”, “dozunda”, “zamaninda” gibi kaygan
nitelemelerle alinabilecek dnlemlerden bahsediyorlar. Aynen giindiiz oynanan magi gece yorumlayan
futbol allameleri gibi, gevis getirip duruyorlar. Dediklerinden hig biri aklimda kalmiyor. Derken sira
Stiglitz'e geldi. Bakalim ne diyecek diye pur dikkat kesildim.

Stiglitz, iki sey sdyledi: 1) Buglin zengin ulkelerin icine sirtklendigi “kalici durgunluk” (secular
stagnation) yani tasarruflarin, yatirrmlardan fazla olmasi yiziinden milli gelirin artmamasinin sebebi
“kemer sikma” (austerity) tedbirleridir dedi. Zengin Ulkelerin “kemer sikma” (denk bltce-denk cari
islemler) politikas! uygulamasinin amaci da ekonomide istikrar saglamaktir. Bu gsimdi ters
calismaktadir. 2) Dinyada arz dedgil, talep noksani vardir. Tekrar bir biyiime dongtsi yaratmak igin,
zengin ulkelerde milli gelir ve milli servetin yeniden dagitima tabi tutulmahdir. Karl Marks’a nazire,
“Kapital” adh yeni bir kitap yazan Fransiz iktisatci Thomas Piketty de ayni seyi soyliyor.




SUI GENERIS TUGRUL BELL|

ARTAN RISKLER YURTICI KAYNAKLI

Doviz kurlarindaki ytikselis (diger bir ifadeyle TL'deki deger kaybi) durulmuyor. Mayis basinda sepet kur (1
Euro + 1 Dolar’in ortalamasi) 2.85 degerini de gecti. Hatirlanirsa, 28 Ocak 2014 aksami MB politika faizini bir
anda 5.50 puan yukselterek %10’a ¢ikarmak zorunda kaldiginda sepet kur 2.78 seviyelerindeydi. Tabii, o
glnden beri bir yildan fazla bir zaman gecti, enflasyonla birlikte doéviz kurunun denge seviyesi de yikselmis
oldu. Ancak, gene de, kurlardaki yillik artig %16’nin tizerinde, ve bu sefer pek de geri gelecekmig gibi
durmuyor.

Oncelikle bu olumsuz gelismeye karsin, Tiirkiye ekonomisinde hala ciddi bir kriz gérme ihtimali olmadigini
dusiiniiyorum. Ancak son 4 ayda bazi ek risklerin ortaya ¢ikmig oldugu da muhakkak. Oncelikle, bu artan
risklerin FED'in faiz artirimi programiyla ilgili olmadiginin altini ¢izeyim. Aksine, ABD ve kiresel verilerdeki
zayiflik artirnm programinin gecikebilecegi, gecikmese bile faiz artirim siirecinin ¢ok ama ¢ok yavas
isleyecegini gbstermekte. Zaten, dolar endeksine ve bize benzer diger gelismekte olan tlkelerin para
birimlerine bakarsak, TL’nin son dénemlerde ciddi sekilde negatif yonde ayrigtigini gézlemleyebiliriz. Ayrica,
Tarkiye’nin risk primlerinde (CDS oranlari) Aralik ayindan beri bariz bir yikselig trendi oldugu goértulmekte.

Demek ki, artan riskler biiyiik lgiide yurtici kaynakli. Bunlardan birincisi sene baginda bazi /ktidar
mensuplarinin para politikasi tartismalarina midahil olmasi ve dusik faiz istemlerini her firsatta
tekrarlamalari olmustur. Her ne kadar bu pozisyonlarindan artik vazgecmis gérindyorlarsa da, bu yaklasim
piyasalarda da MB'nin doviz spekulasyonlari konusunda tek gercek silahi olan faiz artirrmi konusunda elinin
kolunun bagli oldugu ve 6rnegin Ocak 2014'de oldugu gibi bir faiz karari alamayacagi beklentisini olusturdu.

Dogrusu sene baginda olumlu olarak nitelendirdigim konularda da bazi negatif gelismeler oldu. Enflasyonun
istenen diizeyde seyretmemesi bunlardan biri. Her ne kadar agirlikli olarak gida fiyatlarindan kaynaklansa
da, daha 5. ayda MB’nin sene basindaki Enflasyon Raporu’nda agikladig 2015 hedefi olan %5.5 (%4.1-
%6.9 araligh) kaduk oldu. Nitekim, gecen hafta aciklanan yeni Enflasyon Raporu’nda MB bu hedefi %6.8'e
(%5.6-% 8.0 araligi) revize etmek zorunda kaldi. Ote yandan, talep tarafinda bir baski olmamasina karsin
artmakta olan kurlarin da enflasyona ek bir ivme saglayacagi muhakkak. MB bu etkiyi 1 puan olarak
hesapliyor, ancak kurlardaki artigin devam etmesi durumunda bu etki 3 puana kadar ¢ikabilir. Sonugta, 2015
enflasyonunun hedefin tst banti olan %8'i de asmasi kesin gibi. (bkz.s.6)

Cari acik konusunda da bazi negatif gelismeler s6z konusu. Petrol fiyatlarinda son dénemde bir artig
gozlemleniyor. (Ancak bu durumun (6zellikle iran’in da devreye girmesiyle) kalici olacagini dilsinmilyorum.)
Daha 6nce pek cok kez altini ¢izdigim bir konu olan “Tirkiye'nin ¢ok pahaliya dogalgaz kullaniyor olmasi”
meselesinin ise hala halledilememis olmasi bir problem. Bu durum enerji ithalat faturamizdaki diisiis
oraninin Diinya enerji fiyatlarindaki diisiis oraninin ¢ok gerisinde kalmasiyla da kendini belli etmekte. (/lk 3
ayda Dinya petrol fiyatlarinda gecen senenin ilk 3 ayina gére diisiis %48 kadardi. Bizim enerji faturamizdaki
diigiis ise sadece %22 oldu.) Ote yandan, kurlardaki artisa ragmen, ihracatimizin ithalatin da lizerinde
daralmakta olmasi cari agik tahminlerinin iyimser kalmasina yol agabilir.

Biitce konusunda ise, son ayki rakamlarin agik bir sekilde gosterdigi gibi, gelirlerin ana kaynagi olan “dahilde
alinan KDV"de gecen ay baglayan dustsin bu ay hizlanarak devam ettigi goruluyor. Butgenin daha
kotilesmesini OTV artislari engellemis, ancak bunlarin devam etmesi de zor. Ozellikle motorlu tasitlar ve
dayanikli tiiketim OTV'lerindeki artislar kismen kur artislarinin fiyatlara yansitiimadigi stoktaki ithal triinlere
olan talepten kaynaklaniyor. Gene de, ilk 3 ayda bitce acigi gecen senenin ayni dénemine gore %260
artmig durumda. Bu gartlar altinda sene sonu hedefinin tutturulmasi imkansiz. Ote yandan, bu kétiilesmenin
bir 6lciide dogal oldugu ve Trkiye'nin halihazirda distk olan kamu borgluluk oranlarina ¢ok buyik bir tesir
etmeyecegdi de ifade edilebilir.

Son dénemde meydana gelen siyasi gelismelerin de ekonomik hayata etkisi olmadigini séyleyemeyiz. Zaten
her tirl giiven endeksinin yerlerde sirindigl bir ortamda, siyasi gerilimler ne tiiketim, ne de yatirim
ortamini olumlu yénde etkilemekte. Yaklagan secimler de bu olumsuz sirecin ortadan kalkmasini engelliyor.
Ve hatta maalesef belki de uzun siredir ilk defa bir secim sonrasinda ortaya ¢ikacak olan siyasi tablo da
risklerin azalmasina yardimci olamayabilecek!

t.belli@turkishbank.com




BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Butceyi OTV artiglari kurtardi

e Mart ayinda ilk bakista hem gelirlerde, hem de harcamalarda bir yavaglama goruliyor. Faiz-digl
harcamalar %6.8 oraninda artarken, gelirlerdeki artis %3'de kalmis. Vergi gelirleri %17 gibi yeterli bir
artis gosterirken, 6zellikle “faizler, paylar, cezalar* kalemindeki gerileme toplam gelirlerin dusik
kalmasina sebep olmus. Ancak, sunu da vurgulamak lazim: 2014 Mart'inda bu kalemde teknik
nedenlerle (belde belediyelerinden geri alinan 6édenekler) tek defaya mahsus 2.5 milyar TL bir artis
olmustu. Bu durumun bu sene tekrarlamasi s6z konusu degil tabii.

e Harcamalardaki goreceli dustk oranli artis ise but¢enin en buytk harcama kalemi olan cari
transferler (cogunlukla SGK agiklar) kalemindeki azaligtan kaynaklanmakta. Ote yandan bor¢ verme
(miteahhit avanslari) kaleminde ise sene basindan beri %67’lik bir artis géze ¢carpmakta.

e Sonug olarak, ilk ceyrek sonunda bitce acigi %258 gibi oldukca yiksek bir artis gdstermis durumda.
Ancak, bu artis bu ddnemde faiz harcamalarinin %30 artmis olmasindan kaynaklaniyor.

2014 Mart 2015 Mart Artig 2014 Mart 2015 Mart Artig
Harcamalar 37,059,531 39,761,196 7.3% 105,816,742 118,613,923 12.1%)
1-Faiz Hari¢ Harcama 31,429,420 33,573,405 6.8% 91,845,221 100,522,545 9.4%
Personel Giderleri 8,897,562 9,881,832 11.1% 29,384,004 32,341,643 10.1%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 1,504,180 1,610,182 7.0% 5,036,538 5,454,576 8.3%
Mal ve Hizmet Alimlari 2,754,956 3,205,525 16.4% 6,360,624 7,337,435 15.4%
Cari Transferler 14,241,267 12,971,923 -8.9% 41,641,093 41,746,873 0.3%
Sermaye Giderleri 2,814,259 3,232,537 14.9% 5,666,634 7,262,187 28.2%
Sermaye Transferleri 497,687 420,265 -15.6% 1,004,676 1,793,750 78.5%
Borg Verme 719,509 2,251,141 212.9% 2,751,652 4,586,081 66.7%
2-Faiz Harcamalari 5,630,111 6,187,791 9.9% 13,971,521 18,091,378 29.5%
Gelirler 31,967,672 32,918,115 3.0% 104,299,897, 113,180,699 8.5%
1-Genel Biitge Gelirleri 30,640,225 31,567,650 3.0% 100,250,165, 108,689,199 8.4%
Vergi Gelirleri 22,864,937 26,796,761 17.2% 85,094,731 96,286,438 13.2%
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 596,229 606,703 1.8% 2,383,649 2,007,702 -15.8%
Alinan Bagss ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 239,628 171,451 -28.5% 672,087 888,524 32.2%
Faizler, Paylar ve Cezalar 4,793,306 2,115,607 -55.9% 8,456,385 7,389,382 -12.6%
Sermaye Gelirleri 1,514,363 1,758,632 16.1% 2,972,106 1,987,029 -33.1%
Alacaklardan Tahsilat 631,762 118,496 -81.2% 671,207 130,124 -80.6%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,162,796 1,157,026 -0.5% 2,645,467 2,755,561 4.2%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 164,651 193,439 17.5% 1,404,265 1,735,939 23.6%
Biitge Dengesi -5,091,859 -6,843,081 34.4% -1,516,845 -5,433,224 258.2%
Faiz Dig1 Denge 538,252 -655,290 -221.7% 12,454,676 12,658,154 1.6%

e Vergi kalemlerine detayli baktigimizda gelir vergisi ve 6zellikle de OTV’lerin belirgin bir bicimde
arttigini, ancak i¢ ekonomik aktiviteyi yansitan “dahilde alinan KDV*nin %2.7 kadar geriledigini
goriiyoruz. OTV'deki artig kurlarda meydana gelen yiikselme ve ilk geyrekte motorlu tagitlar
satigilarinda goriilen artigin bir sonucu. Mamafih, petrol OTV’sinde aslinda gecen aya gore bir
azalma oldugunu, artisin ise gegen senenin Mart ayinda bu kalemde meydana gelen azaligin
aritmetik bir sonucu oldugunu da sodylemeliyiz. Ote yandan, kur artisi dikkate alindiginda, ithalde
alinan KDV'deki %14.3'luk yukselisin de aslinda diguk kaldidi sdylenebilir.

Ocak Subat Mart
Gelir Vergisi 11.1% 14.5% 15.4%
Dahilde Alinan KDV 19.2% 0.5% -2.7%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 0.6% 11.8% 26.2%
OTV - Motorlu Tagitlar -3.5% 43.0% 81.0%
OTV - Dayanikl Tiiketim Mallari 32.9% 45.8% 28.9%
Gumrik Vergileri -2.2% 2.8% 34.5%
ithalde Alinan KDV -13.8% -5.0% 14.3%

e Hazine Nakit gerceklesmelerine gore Bitge Nisan'da 6.5 milyar TL faiz-digi fazla vermis gozikuyor.
Gelirler yaklasik %14.6 artarken, giderlerdeki artis %8.8’de kalmis. Hikim siren sartlar dikkate
alindiginda bu basarili bir sonug. Ancak detayli tablolar yayinlandiginda gelir artiginin nereden
saglandigina da bakmak gerekecek.




ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

Net Hata ve Noksan rekor kirdi!

e Cariacigimiz Ocak 2014'ten beri (Kasim 2014 hari¢) 12 aylik bazda 6nemli oranlarda azalma
gostermekteydi. Soyle ki, Ocak 2014-Subat 2015 arasinda toplam azalma $ 21.8 milyar oldu.
Boylece de 2013 sonunda $ 64.7 milyar olan cari acik, Subat 2015'te $ 42.8 milyara geriledi. Ancak,
Subat ayinda agiktaki diisiis miktari sadece 146 milyon dolar. Bu da diiststin durdugunu, aksine
bundan sonra artis bile beklenebilecegini isaret etmekte.

ODEMELER DENGESI il MB DOViZ REZERVLERI milyon $
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e Subat'ta “net hata ve noksan“ kalemi $ 4.3 milyar ile bugline kadar aylik bazda gorilen en yiksek
rakam oldu. Bu rakamin aslinda bir dengeleme kalemi oldugunu, yani (cari denge + finansal
hesaplar + MB ddéviz rezervi) hareketlerinin toplamini sifirlayan rakam oldugunu hatirlamakta fayda
var. Bu ay cari acik 3.2 milyar olurken, nette 2.2 milyar da finansal ¢ikis olmus. Bunun sonucunda
MB rezervleri $ 1.1 milyar azalmis. Geri kalan 4.3 milyar dolar ise kaynagi belirsiz yollardan sisteme
girmis. Aslinda bu durum, daha 6nceleri de, genelde TL stres altina girdiginde, bir devaluasyon
durumu ile karsilasildiginda yasadigimiz bir durum. Boéyle zamanlarda Net Hata ve Noksan’in artig
goOstermesi genellikle yastik-alti olarak ifade edilen nakitte veya yurtdisi hesaplarda tutulan dévizlerin
sisteme girmesi sonucunda gerceklesiyor. Ozellikle yurtdigi hesaplardan gelen paralarin kaynagi
hemen tespit edilemedidi i¢in net giris veya cikislarin yiksek oldugu dénemlerde otomatik olarak Net
Hata ve Noksan yilksek cikiyor. Bu durum ilerleyen aylarda BiS‘in (Uluslararasi Odeme Bankasi)
gecikmeli olarak yayinladidi verilerle kismen duzeltiliyor.

IHRACAT

ITHALAT
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e Mart ayinda ihracat %14.4, ithalat ise %6.1 geriledi. Euro’daki deger kaybi dikkate alindiginda, dis
ticaret rakamlarinda dolar bazinda disis olmasi normal. Ancak, ihracatin ithalattan fazla disuyor
olmasi iyi bir gelisme degil. Bu durum ayni zamanda cari a¢igin da artmakta oldugunu gosteriyor.

e GUmrik Bakanligr'nin yayinladidi verilere gore ise Nisan'da ihracatimiz %1 artarak 13.3 milyar
dolara ylkselmis, ithalatimiz ise %12.3 azalarak 18.1 milyar dolara gerilemis durumda. Ancak bu ay
$ 1.7 milyar kadar ¢ok yuksek bir altin ihracati yapiimsi. Altin ile ilgili dizeltme yaptigimizda,
ihracatta %9.7 azalis s6z konusu. Gene de ihracattaki azaligin ithalattan daha az olmasi sevindirici.
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URETiIM ve BUYUME

Artik sanayide %1.3 artiga bile iyi diyoruz!

¢ Nisan ayinda kapasite kullanim oranlarinda bir yukselis g6zlemleniyor. Ancak, gecen seneden de
gorebilecegimiz gibi, aslinda her sene mevsimsel nedenlerle KKO’larda Nisan ve sonrasinda bir
yiikselme meydana gelir. Nitekim, toplam KKO hala Nisan 2014'ten 0.3 puan daha disik. MB ise
hesapladidi mevsimsellikten arindiriimis verilere gore KKO'da aylik bazda 73.8'den 74.6'ya bir artis
tespit etmis.

KAPASITE KULLANIM ORANLARI Sektorel Uretim

Elektrik, Gazve Su

Tasit Araglari

Metal Esya Sanayi
Ana Metal Sanayi
Kimyasal Maddeler

Giyim Esyast

===Toplam Tekstil urunleri imalati

=Tiiketim Mallari Gida Uriinleri
=== Ara Mallari i
Imalat Sanayi

= Yatirm Mallari

Madencilik

Toplam Sanayi

e Gecen ayki zayIf KKO'lar bliyime orani bakimindan pek imit vaat eder nitleikte degildi. Ancak, Mart
ayina iliskin sanayi Uretim endeksi rakamlari az da olsa pozitif ydnde bir strpriz yapti. Bu ay takvim
etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi bir 6nceki yilin ayni ayina gére %4.7 artti. Mevsim ve takvim
etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi bir 6nceki aya gore %2.2 artti. Mart ayinda bir dnceki aya gére
madencilik ve tasocakciligi sektori endeksi %3.1 ve imalat sanayi sektori endeksi %2.5 artarken
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme uretimi ve dagitimi sektoérti endeksi %0.1 azald!.

e Sanayinin alt sektorlerine bakildiginda 6zellikle otomotiv sektoriindeki artislar oldukca dikkat ¢ekici.
Son 4 aydir bu sektordeki artiglar %20’nin tizerinde. Her ne kadar 12 ay dncesinde bu sektorde
Uretimde gerilemeler yasandigi icin bu kadar yiiksek artis oranlari gdrmekteysek de, gene de hizh bir
reel bilyimeden s6z edebiliriz.

e Mart ayi verileriyle birlikte sanayide 1. ceyrek verileri de belirlendi. Buna gore, 1. ceyrekte takvim
etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi bir 6nceki yilin ayni ceyregine gére %1.3, mevsim ve takvim
etkisinden arindiriimisg sanayi tretimi ise bir 6nceki ceyrege gore %1.2 artti. Bu veri 1s1dinda, 1.
¢ceyrek GSYH buyume hizi tahminini %1-1.50 araligina revize ediyoruz. Dusuk bir hiz ancak 6nceki
tahminlerimizden biraz daha yiksek dogrusu.

e Mart'taki rekor disiisten sonra eko- ) EKONOWIK GUVEN ENDEKSI
nomik gliven endeksi biraz toparla- ’
narak Nisan‘da bir 6nceki aya goére
%3.6 artarak 76.86 degerinden
79.66 degerine yukseldi. Ekonomik
glven endeksindeki artis; tiketici ve
reel kesim (imalat sanayi) gtiven
endekslerindeki artiglardan
kaynaklandi.

e PMI (Satin Alma Ydneticileri)
Endeksi ise Mart'taki 48.0 degerin-
den Nisan’'da 48.50. Ancak endeks
50 degerinin altinda kaldidi i¢in bu
artis ekonomik kosullarda bir iyiles-
me anlamina gelmiyor. Bu deger
2009 Nisan'indan beri hala en distk
deger! Girdi fiyatlar (kurlardaki artisa bagli olarak) 2014 Mart'indan sonra en yiksek hizda artarken,
satin alma hacminde de dususler s6z konusu.

—4—Ekonomik giiven endeksi —- Tketici given endeksi —— Reel kesim giiven endeksi

—~=Hizmet sektorli gliven endeksi ¥~ Perakende ticaret giiven endeksi Insaat sektorii given endeksi
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ENFLASYON

Enflasyonda tehlike sinyalleri

e Nisan ayinda TUFE %1.63, YI-UFE ise %1.43 oraninda artis gosterdi. 12 aylik enflasyon TUFE'de
%7.91, YI-UFE’'de ise %4.80 oldu.

e Bu ay enflasyona en buyik katkiyi giyim (%0.91) ve gida (%0.40) fiyatlari yapti. Giyim fiyatlarindaki
artis mevsimsel nedenlerle gayet normal. Zaten bu kalemdeki 12 aylik artis da %5.15 ile TUFE’nin
oldukca altinda. Ancak gida fiyatlari genel enflasyonun lizerinde seyretmeye devam ediyor. Bu
kalemdeki bir yillik artis %14.36 ile tim ana harcama gruplarinin Gzerinde.

e Grafikten de goruldugu gibi gecen sene Mayis'tan itibaren Ekim ayi diginda enflasyon oranlari
oldukca dusuk duzeylerde seyretmis. Bu sene distik gegmesini bekledigimiz aylarda bile enflasyon
oldukca yiksek. Bu duruma bir de doviz kurlarinda devam eden artiglarin ilerideki etkisini eklersek,
bu sene enflasyonda hi¢ istenmeyen seviyelere bile gelebiliriz. Sene sonuna kadar enflasyonun her
ay son 10 yilin ortalamasi kadar gerceklesecegi gibi son derece basit bir varsayimla bile sene sonu
enflasyonu icin hesapladigimiz oran %9.7!

FAIZLER

Beklentiler paralelinde karar dogru karar mi?

e MB Nisan ayinda “beklendigi gibi“ faiz oranlarinda herhangi bir degisiklige gitmedi. Ancak bekintiler
ne olmasi gerektidi ile degil de, MB’nin (lUzerindeki faiz baskisiyla) ne yapabilecedi ile sekilleniyor.
Bu nedenle beklentinin gerceklesmesi MB’nin dogru adim attigi anlamina gelmiyor.

e Halbuki, toplanti
Oncesinde ortalama
fonlama faizini
yikseltiyor olmasi,
TL Uzerinde
baskinin devam
ettigini
gostermekteydi. Bu
noktada, MB’'nin az
da olsa (6rnegin
bor¢ verme
oraninda) bir artisa
gitmesi, TL'ni
basibos
birakmayacagini
isaret etmesi
anlaminda daha
dogru bir politika
olacakti. Nitekim
karardan sonra kurlarda ve tahvil faizlerinde artis meydana geldi.
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3 4 5
(milyon YTL) 27/03/2015 27/02/2015 26/12/2014 1/2 1/3
Dolagimdaki Para 82,842 79,768 77,407 3.9% 7.0%
Vadesiz TL Mevduatlar 106,485 109,628 105,042 -2.9% 1.4%
Vadesiz YP Mevduatlar 72,565 67,251 69,529 7.9% 4.4%
M1 " 261,892 256,647° 251,979 2.0% 3.9%
Vadeli TL Mevduatlar 512,662 506,706 507,415 1.2% 1.0%
Vadeli YP Mevduatlar 297,101 280,419 259,140 5.9% 14.6%
M2 " 1,071,655 71,043,771 71,018,533 2.7% 5.2%
Repo 8,824 8,380 6,281 5.3% 40.5%
B Tipi Likit Fonlar 13,695 13,446 13,092 1.9% 4.6%
ihrag Edilen Menkul Degerler 25,512 25,941 25,233 -1.7% 1.1%
M3 1,119,686 1,091,538 1,063,139 2.6% 5.3%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 33.0% 31.9% 30.9% 3.7% 6.8%
Toplam TL Krediler 919,382 905,024 881,522 1.6% 4.3%
Bireysel TL Krediler 375,863 371,975 365,276 1.0% 2.9%
Kurumsal TL Krediler 543,519 533,049 516,246 2.0% 5.3%
EKONOMIK VERILER
TEFE TUFE GSMH ITHALAT [D]@] WA 2010 2011 2012 2013 2014 2015
(%) () (%) (milyon $) OCAK 1.4903 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737 2.4219
2001 88.6 68.5 5.7 41,399 31,334 SUBAT 1.5427 1.6005 1.7569 1.7988 2.2168 2.5123
2002 308 29.7 6.2 51554 36,059 MART 15230 1.5437 1.7815 1.8120 2.1596 2.6181
NISAN 1.4810 1.5214 1.7573 1.7995 2.1193 2.6607
2003 139 184 53 69340 47252 yayis 15741 1.5035 1.8493 1.8876 2.0954
2004 13.8 9.3 9.4 97,341 63,017 HAZIRAN  1.5813 1.6235 1.8152 1.9282 2.1264
2005 27 7.7 8.4 116,352 73,275 TEMMUZ 15118 1.6814 17950 1.9343 2.1371
2006 116 97 6.9 137,300 85,300 AGUSTOS 15282 1.7538 1.8198 2.0348 2.1623
EYLUL 1.4504 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813
2007 5.9 8.4 47 170,048 107,184 iy 14370 1.7542 1.8014 1.9930 2.2067
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 KASIM 1.5063 1.8498 1.7860 2.0211 2.2141
2009 5.9 6.5 48 140,775 102,165 ARALIK 1.5450 1.8980 1.7862 2.1343 2.3311
2010 8.9 6.4 9.2 185,493 113,930
2011 13.3 10.5 8.8 240,842 134,907 EURO 2010 2011 2012 2013 2014 2015
2012 27 6.2 22 236544 152537 OCAK 2.0817 2.1947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446
SUBAT 2.0976 2.2132 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198
2013 e S 40 = 251,651 151,863 o op 2.0503 2.1927 2.3778 2.3230 2.9753 2.8125|
2014 6.4 8.2 2.9 242200 157,800 pjsan 1.9711 2.2605 2.3244 2.3528 2.9305 2.9763
2015 8.0 8.0 29 230,000 150,000 MmAYIS 1.9366 2.2954 2.2950 2.4542 2.8522
HAZIRAN  1.9385 2.3510 2.2852 2.5183 2.9032
- . TEMMUZ  1.9691 2.3995 2.2035 2.5654 2.8611
AGUSTOS 1.9371 2.5307 2.2860 2.6978 2.8502
EYLUL 1.9788 2.5128 2.3196 2.7552 2.8798
. DOLAR EURO IMKB  MEVDUAT sy 1.9841 2.4569 2.3322 2.7249 2.7712
NISAN 2014 -1.9%  -1.5% 5.9% 1.0% KASIM 1.9629 2.4636 2.3225 2.7504 2.7585
MAYIS 2014 1.1% -2.7% 7.3% 0.9% ARALIK 2.0650 2.4556 2.3565 2.9397 2.8323
HAZIRAN 2014 1.5% 1.8% -1.0% 0.9%
TEMMUZ 2014 05% -1.5% 4.7% 0.8% [LVINE 2010 2011 2012 2013 2014 2015
AGUSTOS 2014 1.2%  -0.4% -2.2% 0.8% OCAK 54,650 63,278 57,171 78,783 61,858 88,945
EYLUL 2014 55%  1.0% 6.7% 0.8% SUBAT 49,705 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147
3 MART 56,538 64,434 62,423 85,899 69,736 80,846
EKIM 2014 3.3%  -3.8% 7.5% 0.8%  \isan 58,959 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947
KASIM 2014 0.3% -0.5% 6.9% 0.8%  mavis 54,384 63,046 55099 85,990 79,290
ARALIK 2014 53% 2.7% -0.5% 0.9% HAZIRAN 54,839 63,269 62,543 76,295 78,489
OCAK 2015 3.9% -3.1% 3.8% 0.9% TEMMUZ 59,866 62,296 64,260 73,377 82,156
SUBAT 2015 3.7% 2.7% -5.4% 0.9% AGU"STOS 59,973 53,946 67,368 66,394 80,312
EYLUL 65,774 59,693 66,397 74,486 74,937
mﬁg 3812 i'gf;z 'gggﬁ: 'g'ZZ;Z 2'32;: EKIM 68,760 56,061 72,529 77,620 80,580
: : : : KASIM 65,350 54,517 66,351 75,748 86,168
SON 12 AY 25.5% 1.6% 13.6% 10.9% ARALIK 66,004 51,266 78,208 67,802 85,721




SUBE

Merkez / ist.
istanbul Kurumsal
Bakirkdy / Ist.
Bayrampasa / Ist.
Ciftehvz./ Ist.
Levent / Ist.
Moda / Ist.
Pendik / Ist.
Ankara

Ostim / Ankara
izmir

Adapazari
Antalya

Bursa

Denizli

Eskisehir

Gebze

Mersin

Ayse Ozgir
Hiseyin Maras

Ayhan Cengiz

Sule Cetinkaya
Semra Oktayoglu
Ercan Osman Korog¢
Gokhan Tuzun

Pinar Karaman
Adnan Ozbek

Tillay Saatgl

Banu Simsek

Funda Geren Varlk
Huseyin Yavuz (tedv.)
Erkan Kizilgay

Vahit Yiimazkaya

ADRES

Valikonagi Cad. No:1, Nisantasi

Dolapdere Cad., No:187, Pangalti

incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

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

Gonca Sok., No:2, Levent

Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy
E5 Kaynarca yan yolu, Baris Is Mer. No:34/2
Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya
Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle

Gazi Bulvar Késtepen hani No:68/A

Orta Mah. Ankara Cad. No:47

Adnan Menderes Bulv., Erkal Apt. No:7
F.S.M. Bulvari Girigi, N0:128/19, Nilufer
Saraylar Mah. 2.Ticari Yol No:39

Sakarya Cad., No:19

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

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

TEL NO

(212) 373 71 11
(212) 233 72 88
(212) 543 33 67
(212) 576 10 10
(216) 302 69 22
(212) 268 04 30
(216) 348 12 73
(216) 598 34 89
(312) 431 11 80
(312) 386 15 71
(232) 483 00 42
(264) 272 69 48
(242) 243 43 89
(224) 220 91 91
(258) 262 14 72
(222) 231 45 31
(262) 642 41 79
(324) 233 56 12

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI (212) 373 73 73
TURKISH BANK (UK) LTD

SUBE

Commercial Branch
London Branch
Harringay

Palmers Green
Edmonton
Lewisham

Dalston

Cigdem Beykoylu

Filiz Yazicioglu
Asya Yaman
Ahmet Ali Gunay

Suheyla ismail

ADRES

84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
84-86 Borough High Str. London SE1 1LN

577 Green Lanes, Harringay London N8ORG
391 Green Lanes, London N13 4JG

Unit 2A, 92-94 Fore St., Edmonton, N18 2XA
Lewisham High Street London SE13 5JX

121 Kingsland High St. Dalston London E8 2PB

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

Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali
Lefkosa/Merkez-bireysel

Lefkosa/Kosklugiftlik
Lefkosa/Kaymakh
Lefkosa/Taskinkdy
Lefkosa/Carsi
Gonyeli
G.Magusa/Merkez
G.Magusa/Salamis
G.Magusa/Terminal
Girne/Merkez
Girne/Carsli
Girne/Karaoglanoglu
Girne/Karakum
Girne/Alsancak
Guzelyurt

Gemi Konagi
Ortakdy

Lefke

Onder

Isilay Goksoylu

Nese Gonyeli

Nilgiin Bayraktar
Sewda Gencay

Seyit Ali Mutsuz (sor.)

Resat Gundogdu
Inang Babaliki
Nuray Veziroglu
Alev Ozkandemir
Suruk Cagdlar (sor.)

Hiseyin Alemdar

Given Hacimulla

Nazl Erk Cellatoglu

Sebnem Atalar

Yildan Karamona (sor.)

ADRES

92 Girne Cad.Lefkosa

92 Girne Cad.Lefkosa

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

Sehit Kemal Unal Sok. No:104A Tagkinkdy

Atatirk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli

Hz. Omer Cad., Ozankdy Kawsagl Karakum

206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak

Belediye Pazar Yani

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

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 Nisantas!, Istanbul 34371 Turkiye

+90 212 37363 73

rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com




