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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

BORSA KAZANDIRIR

“Gezi” olaylari beklenmedik bir boyuta ulagti. Taksim’in yegane yesillikli alanina, eskiden orada
bulunan bir kigla binasini yeniden ingsa etmek bahanesiyle AVM yapilmaya karar verilmesi, kentli
Istanbulluyu adeta isyana sevk etti. Konu Istanbul’un bir kentsel sorunu olma ézelligini kaybetti ve
lilkede siddetli bir gerilim olugtu. Pek tabii bu, aslinda bir birikimin patlamasiydi. Beklenildigi gibi bu
olaylar “borsa’yi vurdu ve endeks bir glinde % 10 dlistii.

80 CENTTEN 5 DOLARA

Ben borsayla ilgilenmeye basladigim 1988°den sonraki ilk 5 yillik dénemde, IMKB endeksinin 80
Amerikan cent’i dolayinda olmasi “alim”, 1,20 dolar diizeyi de “satim” i¢in 6I¢i kabul edilirdi. Bu aralikta
al-sat yapanlar iyi para kazandilar. Borsada ylikselis pek tabii durmadi. Her beg yilda bir, alt ve (list
limitler degisti. Borsada birkag defa hizli tirmanig, bir o kadar da hizli dlislis yasandi. 2009 krizinden
once ulasilan tavan 5 dolar yani “90,000” dolayindaydi. Gegenlerde, yani 2013 yilinin ilk aylarinda bu
rekor egale edildi. “Gezi Olaylari” tepkisel olarak borsayi oldukga geriletti. Tahminim bundan sonra ¢ok
fazla geriletmeyecegi yoniindedir.

BORSA DAHA NE KADAR YUKSELIR?

25 yilda IMKB (Borsa Istanbul) 80 cent’ten 500 cent’e geldi. Yani dolar cinsinden %600’den fazla artti.
Olgunlasmig Bati borsalarinda bdyle bir artig yok. Demek ki, bizim borsanin bundan sonra artacak olsa
da dolar cinsinden 25 yilda 6 katina ¢ikma ihtimali zayiftir. Yeni bir tavana daha vakit var.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

ABD VE EURO BOLGESI GITTIKGE AYRISIYOR

ABD ekonomisi glin gegtikce daha olumlu sinyaller vermeye baslarken AB ekonomisi igin ise maalesef tam
tersini s6ylemek miimkiin. Hatta, séyle ki, ABD’deki olumlu gelismeler parasal genisleme (QE) programin-
dan beklenenden énce ¢ikilacagi beklentisini artirarak, son giinlerde ABD tahvillerinin faizlerini de %0.6
kadar yukari gekmis durumda. Faizlerdeki ylikselise paralel olarak da 21 Mayis'ta en yliksek degerine
ulagsmis olan borsa endeksi de bir miktar geri ¢ekilme gdsterdi. Ancak gene de bir yil bncesine gére S&P500
endeksi %25 yukarida. Konut fiyatlarindaki bir yillik artis ise %9.3’e ulasmis durumda. Diger pozitif bir haber
ise Temsilciler Meclisi’ne bagl bir kamu kurulugsu olan Congressional Budget Office’in (CBO) ABD’nin blitge
acigi ve borglanma diizeyi lizerine yaptidi projeksiyonlardaki radikal diizelme. Artik CBO ABD'nin blitce
dengesinin 2014’te %3.4’e ve 2015 yilinda ise %2.1’e gerileyecegini 6ngérmekte. (Bu durum yiiksek
borglanma konusunu siyasi ve ideolojik nedenlerle devamli giindeme tasimis olan Cumhuriyetgiler igin de
blylik bir darbe.) Blitiin bu olumlu gelismelere mukabil enflasyon cephesinde (enerji fiyatlarindaki
gerilemeye de bagli olarak) ise en ufak bir kipirdanma bile séz konusu dedgil.

Her ne kadar piyasalar miktarsal genislemenin durdurulacagini fiyatlamaya baslasa da, ekonomistler kalici
bir toparlanmanin daha zaman alacagi konusunda hem fikir. Sonucta, nihai karar mercii FED Bagkani
Bernanke ve onun da toparlanma iyice somutlagana kadar bu konuda bir adim atmasi olasi degil. Kanimca,
enflasyon bu dlizeylerde devam ettigi siirece aylik 85 milyar dolarlik varlik satin alimi programi kesintisiz
devam edecek. ABD Hazine bonolarinin getirilerinde gériilen kipirdanma ise (QE programindan gikis takvimi
yaklasiyor olmasi nedeniyle) son derece dogal bir gelisme ve ekonomiyi sogutacak ve bazilarinin korktugu
gibi toparlanmay1 bogacak bir gelisme kesinlikle degil. Kisa vadeli faizler diigiik seviyelerde devam ettigi
stirece 10-yillik faizlerin de yiikselmesi sinirli kalmaya devam edecektir.

Avrupa’ya gelirsek. Durum gergekten acikli. Artik Japonya benzeri 20 senelik depresyon senaryosu bir
varsayim olmaktan ¢ikti, ve bence somut bir realite olarak Avrupa’nin karsisinda duruyor. Bu yilin 1.
Ceyreginde Euro bélgesi 6nceki geyrege gbre %0.2 daralirken sadece Almanya ekonomisi %0.1 gibi bir
oranda bliytimus goéziikiyor. (Gegen yilin ayni ¢ceyregiyle karsilastirildiginda ise Almanya’nin biyiime orani
%-0.3.) Gliney Avrupa llkelerindeki akut daralma devam ederken, artik Hollanda ve Finlandiya gibi Kuzey
llkeleri de resesyona girmis durumdalar.

Her ne kadar son toplantisinda Avrupa Merkez Bankasi (AMB) politika faizini %0.75’ten %0.5’e ¢cektiyse de,
ABD (ve son dénemde de Japonya) benzeri bir QE programina gidilmedigi stirece yapilan bu faiz indiriminin
hicbir fayda saglamayacagi kesin. Son olarak da, Draghi’nin AMB’ye yatirilan paralara verilen faizleri (borg
alma faizi)negatife cekerek Avrupa bankalarinin reel sektére kredi vermesini tegvik edecedi seklinde
haberler ¢ikti. Boyle bir tedbir, birakin ise yaramayi, tam tersine durumu daha da kétiilestirecektir. Bliylik bir
ihtimalle Avrupa bankalari bu sefer paralarini Alman devlet bonolarina yatiracaklar, béylece Alman
ekonomisinde faizler diiserken canlanmaya asil ihtiyaci olan (ilkelerde kredi sartlari daha da adirlasacak.
AMB'nin belki de yapmasi gereken bankalarin Avrupa ekonomisinin %60’ini ve istihdaminin da %80’ini
olusturan KOBIi'lere verecedi kredi paketlerini satin alarak bankalara KOBI kredisis vermeleri yéniinde bir
tesvik mekanizmasi yaratmak. (Almanya’nin béyle bir plana siddetle itiraz edecedi muhakkak.)

Ancak AB’nin asil problemi kredi arzindan ¢ok kredi talebi eksikligi. Bunun i¢in de mutlak surette kemer
Stkma tedbirlerinin gevsetilerek maliye politikalarinin genigletiimesine izin verilmesi gerekiyor. 2011 yilinda
"Bliyiime ve istikrar Pakti” altinda (iye ilkelerin %3 biitge agigdi ve %60 kamu borcu sinirlamasina uyuma
zorlanmasinin bliylik bir hata oldugu ortada. Halbuki, kriz sirasinda (lke borg¢luluklarinin artmasindaki temel
sebep liye llkelerin (Yunanistan disinda) kriz 6ncesinde agsiri gevsek maliye politikalari izlemis olmalari
degil, "euro’yu kurtarmak” adina bilangolari milli gelirlerinin ¢ok (zerinde olan bankalarin borglarinin lye
deviletler tarafindan Ustlenilmis olmasiydi. Bugiin geldigimiz noktada, euro’yu kurtarmak amaciyla alinan
yanlig ve eksik tedbirlerin sadece euro’nun gelecegini degil, ekonomik ve siyasal agidan AB’nin de
gelecegini ciddi sekilde riske soktugunu séylemek mimkiin.

tbelli@turkishbank.com
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BUTCE VE KAMU FINANSMANI

MB’nin temettiisiindeki azalig aylik biitge fazlasini diisiirdii

e Manset rakamlara baktigimizda Nisan ayinda bitgenin iyi bir performans géstermedigi dustnulebilir.
Bu ay harcamalar %7.8 artarken, gelirlerdeki artis sadece %4.7 olarak gergeklesmis goézukuyor.
Bdylece de aylik bltce fazlasi 1.4 milyardan 0.6 milyar TL'ye gerilemis durumda. Ancak 6zellikle
gelirler tarafinda sonucu etkileyen énemli bir kalem s6z konusu: “Tesebbus ve Milkiyet Gelirleri“.
Nisan aylarinda bu kalemin tamami Merkez Bankasi karindan Hazine’ye yapilan transferlerden
olusur. 2011 senesinde 8.6 milyar TL ka&r eden MB bunun 5.8 milyarini Hazine’ye aktarmisti. 2012
senesinde ise MB 4.3 milyar TL kar etti, ve bunun da 2.9 milyar TL’sini Hazine’ye aktard. iki sene
arasinda butge gelirlerindeki artisin disik kalmasinin en dnemli sebebi bu.

e Ote yandan, vergi gelirlerine baktigimizda, performansin géreceli olarak iyilesmekte oldugu
gérilmekte. Bu ay vergi gelirlerindeki artis %20.9. ilk 4 ayin sonunda da ortalama artis %20.2.
Ozellikle ekonomik ivmelenmenin beklentilerin altinda kaldigi bu dénemde, bu orandaki vergi
artiglari basarili addedilmeli.

e Gegen ay, %6 oraninda gerileyerek “acaba sosyal glvenlik agiklarinda kalici bir iyilesme mi s6z
konusu?“ dedirten cari transferler ise, bu ay yeniden %19.5 artis gdstererek durumun pek de dyle
olmadigini kanitladi. Boylece, gegen ayki raporumuzda vurguladigimiz cari transferlerdeki azaligin
aslinda Mart'ta bazi 6demelerin geciktiriimis olmasindan kaynaklanan gegici bir durum oldugu da
teyit edilmis oldu.

2012 Nisan | 2013 Nisan Artig 2012 Oca-Nis | 2013 Oca-Nis Artig

Harcamalar 27,718,746 29,893,329 7.8% 111,568,592 124,930,742 12.0%|
1-Faiz Hari¢ Harcama 23,073,998 26,817,520 16.2% 89,600,060 106,706,761 19.1%!
Personel Giderleri 6,944,346 8,079,973 16.4% 28,592,427 33,173,236, 16.0%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 1,111,737 1,277,616 14.9% 4,849,816 5,511,990 13.7%
Mal ve Hizmet Alimlari 2,935,127 2,753,958 -6.2% 7,652,863 8,154,338 6.6%
Cari Transferler 9,801,426/ 11,716,231 19.5% 42,094,991 49,652,360 18.0%
Sermaye Giderleri 1,633,626 2,170,618 41.5% 3,239,338 6,284,077 94.0%
Sermaye Transferleri 109,734 145,896 33.0% 312,705 532,406 70.3%
Borg Verme 638,002 673,228 5.5% 2,857,920 3,398,354 18.9%
2-Faiz Harcamalari 4,644,748 3,075,809 -33.8% 21,968,532 18,223,981 -17.0%
Gelirler 29,130,848| 30,488,460 4.7%! 106,549,220 124,628,809 17.0%
1-Genel Biitce Gelirleri 28,231,663 29,417,104 4.2%! 102,274,322 120,189,382 17.5%
Vergi Gelirleri 19,957,093| 24,122,492 20.9% 84,430,329 101,473,704 20.2%
Tesebbiis ve Milkiyet Gelirleri 6,138,086 2,906,598 -52.6% 9,005,912 4,467,735 -50.4%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 94,620 54,943 -41.9% 601,297 499,046 -17.0%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,867,449 2,103,296 12.6% 6,651,984 8,483,017 27.5%
Sermaye Gelirleri 96,702 221,351 128.9% 724,895 5,220,587 620.2%
Alacaklardan Tahsilat 77,713] 8,424 -89.2% 859,905 45,293 -94.7%
2-Ozel Biltgeli Idarelerin Oz Gelirleri 670,407 813,408 21.3% 2,836,912 2,944,857 3.8%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 228,778 257,948 12.8% 1,437,986 1,494,570 3.9%
Bitge Dengesi 1,412,102 595,131 -57.9% -5,019,372 -301,933 -94.0%
Faiz Dig1 Denge 6,056,850 3,670,940 -39.4% 16,949,160 17,922,048 5.7%

e Buay gecen aya gore gelir vergisi, petrol-dogalgaz ve motorlu tasitlar OTV’si ile gimriik vergilerinde
artislar gdze garpmakta. Ote yandan dahilde ve ithalde alinan KDV artiglarinda ise gegen aya goére
bir azalma s6z konusu. Mamafih bu kalemlerdeki artiglar da sene sonu hedefiyle uygunluk

gosteriyor.
Ocak Subat Mart Nisan Hedef
Gelir Vergisi 11.7% 6.2% 7.9% 13.2% 10.9%
Dahilde Alinan KDV 12.0% 17.9% 26.8% 19.1% 15.3%
Petrol ve Dogalgaz OTV'si 64.2% 48.4% 25.1% 36.7%  20.6%
Motorlu Tagitlar OTV'si 22.7% 33.5% 17.1% 31.7% 14.9%
Guimriik Vergileri -12.5% 0.1% -6.6% 5.5% 17.4%
ithalde Alinan KDV 12.7% 54.9% 37.9% 21.3% 22.4%

e Hazine'nin Haziran-Agustos borglanma programina gére s6z konusu dénemde toplam 44.2 milyar
TL’lik i¢ borg servisine karsilik 38.8 milyar TL kadar bir borglanma planlanmakta. Bu dénemle ilgili
faiz-digi fazla + 6zellestirme gelirleri tahmini ise 7.7 milyar TL.
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ODEMELER DENGESI ve DIS TICARET

Dis ticaret gelismeleri goriindiigiu kadar kotii degil!

e Mart ayi da diger aylarda oldugu gibi yiksek doviz girislerine sahne oldu. Bu ay $ 9.3 milyar yurtdisi
fon girisine karsilik $ 1.5 milyar dolar kaynagi belirsiz déviz ¢ikigi oldu. Sonugta MB rezervleri 1.5
milyar dolar artarken cari acgik da 5.4 milyar dolar seviyesinde gergeklesti. Cari agigin bu ay da 12 ay
oncesine gore azalis gostermesi ise ithalatin bu ay gerilemis olmasindan kaynaklandi.

e Mart'ta artis gosterse de, grafikten gorildiiga gibi MB rezervleri son 4 haftadir belirgin bir gerileme
icerisinde. Ustelik bu gerileme, MB’nin zorunlu karsiliklarin déviz olarak yatiriima katsayisini (ROK)
artirdiyi ve mevduatlarin da artis gosterdigi bir ddnemde gerceklesmis bulunuyor. Son dénemde
doviz Gzerinde goérilen baski ve MB’nin TL faizleri kargiliklarin ddviz olarak yatiriimasinin cazibesini
yitirecek oranda distirmus olmasi bu gelismeye yol agti. Daha da ylksek bir katsayinin devreye
girecegi 10 Haziran karsilik yatirma déneminde rezervlerde bir miktar daha dusus gorulebilir.

MB DOViZ REZERVLERI milyon $

ODEMELER DENGESI (milyon $)
140000

130000

120000

WREZERV VARLIKLAR ONET HATA VE NOKSAN 110000
BFINANS HESABI BCARIISLEMLER

100000
90000
80000 I
DALTIN ‘
70000 mDOViZ

60000

~

¢ Nisan ayinda dis ticaret rakamlari (ihracatin %0.9 azalmasi ve ithalatin da %18.4 gibi ¢cok yuksek bir
miktarda artmis olmasi) piyasalarda ilk basta sok etkisi yaratti. Ancak rakamlar daha detayl analiz
edildiginde durumun en azindan goérindugu kadar kétl olmadidi sdylenebilir. Gelen rakamlarda
distorsiyon yaratan etki gectigimiz aylarda da problem olan altin ticareti. Séyle ki, altin ticareti
digslandiginda, Nisan'da ihracatin %6.8, ithalatin ise %8.7 oraninda artmis oldugu géruliyor. (Bu
arada ABD’nin tim itirazlarina ragmen altin karsihidi petrol ticaretinin devam ettidi de ortada.)

e Faslillara baktigimizda ise diisen eneriji fiyatlarina paralel olarak petrol ve dogal gaz ithalatinin gegen
seneye gore %7.7 oraninda azalmis oldugu goriliyor. (Ancak petrol fiyatlari gegen senenin Mayis
ayindan sonra diismeye basladidi icin bu etki gittikge azalacak.) ithalati artiran en biiyiik kalemler
ise makineler (cogunlugu yatirrm mali olmasi nedeniyle iyi bir gelisme) ve otomotiv (cogunlugu
tiketim mali olmasi nedeniyle kotl bir gelisme.)

e TiM verilerine gére ihracatta (ki bu rakamlar iginde altin ihracati yer almiyor) Mayis‘ta %8.6 oraninda
bir artis s6z konusu. Madencilikteki %41’lik artis diginda artista dikkati ceken diger sektorler tekstil-
deri-hal (%12) ve otomotiv (%11.6).

n MAYIS
DIS TICARET i - Begigim
SEKTORLER 2012 2013 (13r12)
1. TARIM 1,536,208 1,776,533 15.6
Il SANAYI 9,819,813 10,436,850 6.3
A. TARIMA DAYALI ISLENMIS URUNLER 981,012 1,098,728 12.
Tekstil ve 680,937 749,739 1
Deri ve Deri Mamulleri 128,087 156,120 21
Hal 171,988 192,869 12.
B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,481,271 1,573,266 6.2
Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1,481,271 1,573,266 6.2
C. SANAYI MAMULLERI 7,357,530 7,764,856 5.5
Hazirgiyim ve 1,286,441 1,373,580 638
Otomotiv Endustrisi 1,653,562 1,846,015 11.6
Gemi ve Yat 43,630 92,888 112.9
Eleklrik - Elokironik Mak. Bilim 1,048,171 1,030,698 17
Wakine ve Aksamlar 481,190 520,532 2
Demir ve Demir Disi Metaller 570,031 609,545 9
Celik 1,345,411 1,276,231 1
Cimento Cam Seramik ve Toprak 297,719 299,822 7
Miicevher 153,193 194,040 26.7
Savunma Sanayii 129,530 127,572 -
Sanayii 339,243 381,056
Diger Sanayi Urdinleri 41 12,875
 Ara Mali Ihracat 8 Ara Mall Ithalat & Sermaye Mali Ihracat = Sermaye Mall lthalat s Tiketim Mali ihracat = Tiketim Mall ithalati Til. MADENCILIK 360,715 509,234 41.
TOPLAM 11,716,737 12,722,617 8.6
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URETiM ve BUYUME

Canlanmada ig tiiketim daha etkili

e Sanayi Uretimi Mart ayinda %0.2 gibi ¢ok dislk bir artis gosterdi. Boylece ilk geyrekte sanayi Uretimi
ortalamada sadece %1.3 artis gostermis oldu. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis endeks ilk
ceyrekte %2.5 ile daha yiksek bir artis gostermigse de, bu veriler ilk geyrek bliylime hizinin %2.8
civarinda gerceklesecegine isaret etmekte.

e Kapasite kullanim oranlari ise 3 aydir yliikselme egiliminde. Tiketim mallari KKO’su daha yavas bir
yUkselis gosterirken, ara mallari KKO’sundaki hizli ylikselisin éniimizdeki donemlerde tiiketim
mallari Uretimine yansimasi beklenebilir.

Sektorel Uretim KAPASITE KULLANIM ORANLARI

——Toplam

Elektrik, Gaz ve Su

——Tiketim Mallar

Tasit Araglari
—Ara Mallar

Metal Esya Sanayi

—Yatirm Mallari

Ana Metal Sanayi
Kimyasal Maddeler /

Giyim Esyasi

Tekstil urunleri imalati

Gida Uriinleri

Imalat Sanayi

Madencilik

Toplam Sanayi

-10.0%-8.0% -6.0% -4.0% -2.0% 0.0% 2.0% 4.0% 6.0% 8.0% 10.0% 12.0%

¢ Nisan’dan sonra Mayis’ta da tiketici gliven endeksinde belirgin bir artis géze ¢arpmakta. (Ancak
endeksin siyasi gelismelerden énce hazirlandigini hatirlamakta da fayda var.) Ote yandan endekste
isszi sayisi beklentisi artarken maddi durum ve genel ekonomik durum beklentisinin de artmis olmasi
ilging. Ayrica, faizler rekor seviyede gerilemisken tiketim egiliminin artmis olmasi mantikli iken,
tasarruf ihtimalinde de artis olmasi ¢ok mantikli gézikmduyor.

¢ Reel kesim guven endeksindeki artis ise daha disik boyutta. Mevsimsellikten arindiriimisg endeksin
alt kalemlerine bakildiginda yatirrm harcamasi beklentileri disinda diger beklentilerin pozitif yonde
seyrettigi gorulliyor. Ancak, artiglar hala guiglu bir canlanmayi teyit edecek boyutta degil.

TUKETICI GUVEN ENDEKSI REEL KESIM GUVEN ENDEKSI SEKTOREL GUVEN ENDEKSLERI

—e— Hizmet Sek. —=— Perakende Tic. Sek. —a— Insaat Sek
Giiv. End. Giiv. End. Gilv. End.

o Keza, sektorel gliven endeksleri de karigik bir goriantu 2012 2013
g[zmekte. Insaat sektoru ggnlemeye devam ede_rken1 Kurumsal olmayan niifus (000} 73284 74112
hizmet sektort artmakta. Ticaret sektori ise yerlnde 15 ve dlaha yukari yastaki niifus (000} 54 365 55 260
saylyor. isgiicii (000} 26058 27430

istihdam {000} 23338 24546

o Beklendidi gibi Subat’ta da igsizlikte bir miktar artis s6z

2 . . . issiz (000) 27311 884
konusu. Ancak gegen senenin ayni donemine gore isgticiine Katima orani (%) 70 495
istihdama katihm oraninin %1.7 ve net istihdaminda istihdam oran (%) 129 444
1.2 milyon kisi kadar arttigi dikkate alindiginda issizlik orant (%) 104 105
issizlikteki artisin su an igin gok da mesele edilecek bir Tanm digi issiziik orani (3) 127 1239
boyutta olmadigi sdylenebilir. Ote yandan, geng Geng nifusta igsizlik oran™®(%) 183 204
nufustaki issizlik orani artisi1 kayg verici. isgiiciine dahil olmayanlar (000) 28307 27 821




4bTURKISHBANK

ENFLASYON

Enflasyon beklentilerin altinda ancak sene sonunda %6’nin lizerinde kalacak.

e Mayis ayinda TUEE %0.15, UFE ise %1.00 oraninda artis gésterdi. Béylece son 12 aylik enflasyon
TUFE’de %6.51, UFE’de %2.17 oldu. Bu ay enflasyondaki artisa en dnemli etkiyi %0.60 ile giyim
sektort yaparken, gida ise %0.53 azalis yonlinde etki yapti.

e Buay TUFE beklentilerin altinda geldi. Ancak gegen sene Haziran ve Temmuz aylarinda TUFE’nin
eksi degerler almis oldugunu dikkate aldigimizda 6nimiizdeki 2 ay 12 aylik enflasyonun %7’nin
tizerine gikma ihtimalinin oldukga yiiksek olabilecegi gériiliiyor. Bu ay UFE gida fiyatlarindaki artisin
da ylksek ¢ikmasi Haziran enflasyonunu etkileyecektir. Ayrica gene bu ay kurlarda gorilen
yukselisin etkileri de hissedilecektir. Daha sonrasinda ise tliketimdeki canlanma enflasyonu
hareketlendirebilir. Neticede enflasyon sene sonunda %6’nin izerinde kalmaya devam edecek.
Altinda kalmasi ise ancak tiketimdeki canlanmanin ¢ok ciliz kalmasiyla mimkun olabilir. Boyle bir
durumun ise politika belirleyiciler tarafindan hig de tercih edilebilir olmadigi ortada.

FAIZLER

Politika faizleri taban noktasina inmis durumda

o MB Mayis toplantisinda gene surpriz bir karara imza atarak Nisan ayinda 50 baz puan indirmis
oldugu politika faizlerini bir 50 baz puan daha indirdi. Beklentiler ise 25 baz puanlik bir indirim
seklindeydi. Ancak, ayni glinin aksaminda Moody’s’in Turkiye’yi “yatirnm yapilabilir stattisiine
cikaran not artirimi agiklaninca beklenenin tzerindeki faiz indiriminin de sebebi ortaya ¢ikmis oldu.

e Bascl, faizleri hizla negatif seviyelere indirerek bir tagla iki kus vurmayi planliyordu: Hem not artirimi
sonrasinda Turkiye'ye girisi hizlanacak fon akimlarini azaltmak, hem de bir tirld istenilen ivmeyi
yakalamamis olan ekonomiye daha da gaz vermek. Ancak birinci emeli simdilik tutmamis gézukuyor.
Not artirnmi 6dncesinde zaten bu beklentiyle Glkeye girmis buyidk miktarda sicak para vardi. Bunlar
karda olan pozisyonlarini azaltmak yoluna gittiler. Ayni zamanda, Bernanke’nin QE’yi azaltacagi
beklentisiyle ABD tahvil faizleri- |22.00
nin yikselmesi sonucunda 20.00
basta gelismekte olan llkeler 18.00
olmak lzere pek ¢ok piyasadan
da gikislar gérilmeye basladi.
Bunun Uzerine gelen “Gezi*
olaylari da piyasalarin direncini
iyice kirmig goézlkuyor. Sonugta |**®
gosterge tahvil faizleri artarken, | 8 [
MB da sikilastirmaya giderek 2. | s00 J
piyasa faizlerini yikseltmek 4.00
durumunda kaldi. Bu gartlar 500 4‘ —Nakt —Tagt —Komt —Ticari —Tahwil —Mevduat -
altinda MB'nin faiz indirimlerinin |
sonuna gelinmis oldugu o
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 K] 4 5
(milyon YTL) 24/05/2013 26/04/2013 28/12/2012 12 113
Dolagimdaki Para 57,138 55,683 54,566 2.6% 4.7%
Vadesiz TL Mevduatlar 76,557 71,801 75,304 6.6% 1.7%
Vadesiz YP Mevduatlar 36,096 35,015 37,535 3.1% -3.8%
M1 169,791 162,499 167,405 4.5% 1.4%
Vadeli TL Mevduatlar 428,246 418,172 400,392 2.4% 7.0%
Vadeli YP Mevduatlar 169,383 171,903 163,974 -1.5% 3.3%
M2 767,420 752,574 731,771 2.0% 4.9%
Repo 8,216 6,661 7,034 23.3% 16.8%
B Tipi Likit Fonlar 16,314 15,554 17,289 4.9% -5.6%
inrag Edilen Menkul Degerler 20,966 21,134 18,558 -0.8% 13.0%
M3 812,916 795,924 774,652 2.1% 4.9%
Dolarizasyon 25.3% 26.0% 26.0% -2.8% -2.8%
Toplam TL Krediler 653,550 641,139 594,493 1.9% 9.9%
Bireysel TL Krediler 291,080 284,277 264,314 2.4% 10.1%
Kurumsal TL Krediler 362,470 356,862 330,179 1.6% 9.8%
EKONOMIK VERILER
THALAT IHRACATIDOLAR 2008 2009 2010 2011 2012 2013
(milyon$) (milyon $) IESISIAR 11736 1.6424 1.4903 1.6068 1.7725 1.7673
- SUBAT 11963 1.6955 1.5427 1.6005 1.7569 1.7988
2001 86 06 of 41,399 S18 B pr 13127 1.6762 1.5230 1.5437 1.7815 1.8120
2002 08 297 62 51,554 36,059 Nisan 12911 1.5862 1.4810 1.5214 1.7573 1.7995
2003 139 184 53 69,340 47,252 MAYIS 12125 15419 1.5741 15935 1.8493 1.8876
2004 138 9.3 94 97341 63017 HAZIRAN 12245 15321 15813 16235 1.8152
: ‘ : : ’ TEMMUZ  1.1620 1.4762 1.5118 1.6814 1.7950
2005 2.7 7 84 116352 73275 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
2007 59 8.4 47 170.048 107.184 EKIM 1.5036 1.4898 1.4370 1.7542 1.8014
' ' ' : ’ KASIM 15699 1.4983 1.5063 1.8498 1.7860
2008 81 101 07 201,800 132,000 ARALIK 15291 15130 1.5450 1.8980 1.7862
2009 59 6.5 -4.8 140,775 102,165
2010 8.9 6.4 92 185493 113,930 [Vl 2008 2009 2010 2011 2012 2013
2011 133 105 88 240842 134907 OCAK 17441 21128 20817 2.1947 2.3372 2.3920
SUBAT 18185 2.1463 2.0976 2.2132 2.3616 2.3603
281;25 T 2(7) gg 2(2) gggggg 12;8% MART 2.0743 22270 2.0503 2.1927 2.3778 2.3230
(M) : . . , ' NISAN 2.0090 21133 1.9711 2.2605 2.3244 2.3528
MAYIS 1.8796 2.1659 1.9366 2.2954 2.2950 2.4542
HAZIRAN  1.9341 2.1627 1.9385 23510 2.2852
YATIRIMLARIN GETIRILERI TEMMUZ  1.8142 2.0835 1.9691 2.3995 2.2035
AGUSTOS 1.7398 2.1461 1.9371 2.5307 2.2860
DOLAR EURO __IMKB _ MEVDUAT RSy 1.8065 2.1715 1.0788 2.5128 2.3196
MAYIS 2012 52% -1.3% -8.2% 0.9% EKIiM 1.9682 2.2083 1.9841 24569 2.3322
HAZIRAN 2012 18% -04% 13.5% 0.9% KASIM 2.0136 2.2389 1.9629 2.4636 2.3225
TEMMUZ 2012 A% 36% 27% 08% ARALIK 21435 21707 2.0650 2.4556 2.3565
A 0,
AGUSTOS 2012 1.4ZA> 3.73/0 ‘1‘-2:? g-g Of’ IMKB 2008 2009 2010 2011 2012 2013
EYLUL 2012 '1'40A’ 1'50A’ ol ©% ocAK 42,698 25934 54,650 63,278 57,171 78,783
EKIM 2012 04%  0.5% 9.2% 08% suBAT 45,823 24,027 49,705 61,284 60,721 79,334
KASIM 2012 0.9% -0.4% -8.5% 08% MART 40,160 25,764 56,538 64,434 62,423 85,899
ARALIK 2012 00%  15% 17.9% 0.7% NISAN 43468 31,651 580959 69,250 60,010 86,046
MAYIS 40,326 35,002 54,384 63,046 55,009 85,990
OCAK2013 — AM% 1.5% — 0.7% 0% jaziran 35000 36949 54,839 63269 62,543
SUBAT 2013 1.8%  -1.3% 0.7% 07% TEMMUZ 42,201 42,643 59,866 62,296 64,260
MART 2013 0.7% -1.6% 8.3% 0.6% AGUSTOS 39,844 46,551 59,973 53,946 67,368
NiSAN 2013 -0.7% 1.3% 0.2% 0.6% EYLUL 36,051 48,989 65,774 59,693 66,397
EKIM 27,833 47,184 68,760 56,061 72,529
MAYIS 2013 4.9% __4.3% 0.1% 05%  kasiM 24,947 45350 65,350 54,517 66,351
SON 12 AY BILESIK 21%  6.9% 56.1% 91% ARALIK 26,864 52,668 66,004 51,266 78,208
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SUBE

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

MUDUR

F. Engin Mdkay
Huseyin Marag
Aysenur Kaynak

Ayhan Cengiz
Sule Cetinkaya

ADRES

Valikonagi Cad. No:1, Nisantasi
Dolapdere Cad., No:187, Pangalti

Abdi ipekgi Cad. No:57, K:7, Nisantasi
incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

Abdi ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa
Bagdat Cad. No: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 / [st. 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) 348 1273
Pendik / Ist. Dilek Catak Hidiroglu E5 Kaynarca yan yolu, Baris Is Mer. No:34/2  (216) 598 34 89
Ankara Elif Gilgin 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 Tilay Saatgl Adnan Menderes Bulv., Erkal Apt. No:7 (242) 243 43 89
Bursa Nebi Oral Hasim Iscan Cad., No:1/1,0smangazi (224) 220 91 91
Denizli Sule Yiimaz Saraylar Mah. 2.Ticari Yol No:39 (258) 262 14 72
Eskisehir Olcay Oktay Sakarya Cad., No:19 (222) 231 45 31
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
[TURKISH BANK MUSTERI DESTEKHATTI __________ (212)3737373
. TURKISHBANK(WUKLT™DO
SUBE MUDUR ADRES TEL NO

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

Palmers Green Filiz Yazicioglu

Edmonton Asya Yaman
Lewisham Ahmet Ali Glinay
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.

SUBE MUDUR
Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali
Lefkosa/Merkez-bireysel
Lefkosa/Kosklugiftlik
Lefkosa/Kaymakh

Isilay Goksoylu
Nese Gonyeli
Nilgin Bayraktar

Lefkosa/Taskinkdy Sevda Gengay

Lefkosa/Carsi Seyit Ali Mutsuz (sor.)
Gonyeli Dilek Utlu
G.Magusa/Merkez Resat Glindogdu
G.Magusa/Salamis Inang Babaliki

G.Magusa/Terminal Nuray Veziroglu

Girne/Merkez Alev Ozkandemir
Girne/Cars!i Suruk Caglar (sor.)
Girne/Karaoglanoglu Huseyin Alemdar
Girne/Karakum Filiz Tizmen

Girne/Alsancak Riya Yilmaz

Guzelyurt Gliven 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 Koskllgiftlik
Kemal Agik Caddesi, No.66 Kaymakl

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

Atatiirk 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 Kavsagi Karakum
206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak
Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Glizelyurt
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 TurkishBank web sitesi www.turkishbank.com’dan saglanabilir.
Abone olmak isteyenler mdh@turkishbank.com adresine e-posta yollayabilirler.

Yazigsma Adresi
Telefon
E-posta

8

Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasi, Istanbul 34371 Turkiye
+90 212 373 63 73

rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com


http://www.turkishbank.com/
mailto:mdh@turkishbank.com
mailto:rapor@turkishbank.com
mailto:mdh@turkishbank.com

