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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

DEVLETIN NET DI$ BORCU YOK, ULKENIN VAR!

Yukaridaki s6zll, gecenlerde Maliye Bakani Sayin Mehmet Simsek sdyledi. Gelin bu ciimleyi muhasebe
ilkeleri agisindan irdeleyelim. Muhasebenin temel ilkelerinden biri “Kamuyu Aydinlatma” dir. Bu ilkenin
Ingilizcesi “Full Disclosure” dur. Dogru terciime etmek gerekirse, “gercegin tamamini aciklamak” demek
gerekir. Muhasebe, birisinin su kadar borcu, bu kadar yukumlalugu vardir demeden dnce “kim”i kast
ettigini dogru olarak tespit etme mecburiyetindedir. Buna da “ayri kigilik” ilkesi denir. Bunun da
Ingilizcesi “Separate Entity"dir.

Maliye bakani bu ilkeye dayanarak “devlet” ve “llke” diye ayri kisilik (entity) oldugunu, bunlardan
devletin, net dis borcu olmadigini, ama ulkenin, net dig borcu oldugunu sdylemektedir. Boylece AKP
doéneminde borclari sifirladik efsanesini bir bakima izah etmektedir. Ama séyledikleri yukarida anlatilan
her iki muhasebe ilkesine de aykindir.

Kisaca: Son rakamlara gére, 103 milyar dolari devlete ait olmak izere ilkenin toplam 350 milyar dolar
dis borcu vardir. Merkez Bankasr’nin rezervleri 120 milyar dolar gézikmesine ragmen kendine yani
devlete aittir denebilecek doviz varligi 45 milyar dolardir. Yani devletin dahi net dis borcu vardir. Kaldi
ki; Glkenin dig borglarinin timu, doner dolagir Merkez Bankasi’na oradan da devlete yansir.

Ulkesi muskile diismiis devletin kendisi de miiskiildedir.




SUI GENERIS TUGRUL BELL|

QE3'TEN CIKIS SANCILI OLACAK!

Aslinda her sey FED Baskani Bernanke'nin 22 Mayis'taki yazili demeciyle bagladi. Bu demecte 1-2 toplanti
sonrasinda parasal genisleme programinda (QE3) yavaglamaya gidilecegi yoniinde bir ibarenin yer almasi
kiresel piyasalarda bir anda bir satis dalgasinin baslamasina yol acti. Neredeyse diinyadaki tim tahvil
faizleri yukseldi, Japonya’daki Abenomics mucizesi ¢oktu ve Turkiye dahil tim GOP’lardan para ¢gikiglar
bagladi. BOyle bir ortamda, piyasalar gecen haftaki FED toplantisinda Bernanke’den piyasalari yatigtirici
yonde somut isaretler vermesini umuyordu. Aslinda Bernanke de satir aralarinda igsizlik orani %7’e diigene
kadar (ki bunun 2014'Gin ortasindan 6nce olacagini tahmin etmiyor) varlik alim programinin
sonlandiriimayacaginin ve bu oran %6.5 (ve hatta %6'ya) diisene kadar politika faizinde herhangi bir
artinma gidilmeyecedinin altini ¢cizmeye c¢alisti. Ancak piyasalar bu satir aralari yerine, konugsmanin ana
temasi olan “parasal genislemeye evvel ahirde son verilecektir’e odaklanmayi tercih ettiler.

Toplanti sonrasinda, satiglarin neredeyse bir panik satis havasina déntstigi ve ABD 10 yillik tahvillerinin
hizla 2.70 seviyelerine kadar tirmandigi gorildi. Ayni glinlerde Cin para piyasalarinda meydana gelen
sikigiklik da tabir yerindeyse gelismelere tuz-biber ekti. (Burada Cin'deki gelismelerle ilgili bir parantez
acmak da gerekiyor. Cin kiresel krizden beri gerek bankacilik, gerekse de golge bankacilik sistemini
anormal miktarlarda stimile ederek, ekonomisinin hizli buyimesini stirdirebildi. Ancak, 2008 yilinda milli
hasilasinin %125’e denk gelen banka borg¢lari bugiin %200'0 agsmig vaziyette. Cin bu gekilde milli hasilasinin
yarisi oraninda bir yatirim oranina ulasti. Bugiin ise bu yatinmlarin fizibilitesi ve bankalarin takipteki
alacaklari konusunda ciddi soru isaretleri ortaya ¢ikmis durumda. Ve bundan da 6te artik Cin'in Dunya
ekonomisinden bagimsiz olarak kendi basina uygulayabilecegi bir canlandirma silahi (kredilerin
koriklenmesi) kalmamis durumda. Cin’in diinya bilyimesinin motoru olma 6zelligini kaybetmis olmasinin
hem FED'in ¢ikis programinin zamanlamasini, hem de diger gelismis ve gelismekte olan tlkelerin durumunu
daha da sorgulanabilir bir hale getirdigi muhakkak.)

FED QE3 ile halihazirda her ay 40 milyar dolar mortgage tahvili ve 45 milyar dolar da hazine tahvili alarak
piyasaya para enjekte etmekte. Haliyle bu alimlarin ilk etkisi uzun vadeli faizleri distirmek seklinde. Ancak,
daha sonraki etkinin, diiglk faizlerin ve giren paranin orta vadede enflasyonu ve ekonomik canlanmay!
artiracagi beklentisiyle, uzun vadeli faizlerin artmasi gseklinde olmasi gerekiyor. Nitekim ilk 2 QE’de bdyle bir
etki saglandi. Ancak yaratilan canlanmanin zayif ve gegici oldugu gorildigiinde, uzun vadeli faizler yeniden
dustd. Bugln ise, piyasalar artik parasal genigleme kesin olarak bitirilecegine gére “FED’in 6nimuzdeki
donemin ekonomik biytimesi ile ilgili cok kesin kanitlari var” varsayimiyla hareket ederek ve bu sirecte
trenin son vagonu olmamak gayretiyle (portfoytinde ¢ok digik faizlerden tahvil bulunduran pek ¢ok yatirimci
var) satisa gecerek faizleri yukseltmigs gézukuyorlar. Ancak, ne ABD ekonomisinin gidigati, ne de FED'in
QE3 programini neden durdurmak istedigi sorusunun cevabi hi¢ de net degil. (Bence cevap aslinda “QE
programlarinin asil amacinin batmig bankalari su ytziine ¢ikarmak (bail-out) oldugu ve bu programlarin
kalici bir ekonomik canlanma yaratma konusunda etkisiz kaldigi” ama FED'in bunu séylemeye cesareti yok!)
Piyasalarin bu durumu (bir kere daha) realize etmesiyle tahvil faizlerinde geri donisler yasanmasi gayet
mumkun.

FED'in dusuk faiz politikasina devam edecek olmasi da ekonomide istenen canlanmayi saglamayabilir.
Bugiin oldugu gibi faizler sifira yaklastik¢ga (zero-bound rates) para politikasinin etkisi son derece azalmakta.
Bu durumun 2 sebebi var: Birincisi klasik “likidite kapan1” etkisi (artan para arzina ragmen insanlarin paray|
harcamak yerine istiflemesi.) /kincisi ise merkez bankalarinin artan enflasyon endiseleri nedeniyle
zamaninda ve gerekli aksiyonlari alma konusunda son derece cekinceli davranmaya baslamasi. Boéyle bir
durumda merkez bankalarinin “beklentileri yoneterek” ekonomik canlanmayi saglamalari gerekiyor. Ancak
Fed'in 6zellikle son donemde beklentileri iyi yonettigini sdylemek higc mimkin degil. Artik piyasalarin kazasiz
bir sekilde normalizasyon sirecine gecilebilecegine dair inanci 6nemli bir darbe yemis vaziyette. FED'in
bugiinlerde QE3'ten ¢ikisin zaman alacagini ve spesifik hedeflere bagl oldugunu tekrarlayan agiklamalar
yapmasi sasirtici olmayacak. Ama bu aciklamalarin piyasa glvenini ne kadar tesis edecegi bir soru isareti.

t.belli@turkishbank.com




BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Butce rakamlari (gsimdilik) iyi gelmeye devam ediyor

e 2013 yilinin yansini gectigimiz bu déneme kadar en istikrarli gelismelerin bitce konusunda
goruldiigu sdylenebilir. Her ne kadar, KiT ve diger bazi biitge-digi kamu harcamalarinin seyrine
iliskin elimizde yeteri kadar giincel veri yoksa da, aylik bazda agiklanan Merkezi Ydnetim Biitce
istatistikleri biitce dengesi ve faiz-disi dengenin hedefler paralelinde seyretmekte oldugunu
gosteriyor. ik 5 ayda faiz-digI denge %8.7 artarken, genel biitce dengesi de 430 milyon TL aciktan
4.3 milyar TL fazlaya dénmis durumda.

e Mayis'ta harcamalar %15.6, gelirler ise %13.2 artmis durumda. Toplam harcamalarin artisi
gelirlerden daha fazla gibi gbzikse de, aslinda faiz-hari¢ harcamalardaki artis %12.4 ile gelirlerin
gerisinde kalmis. Bu ay yuklu bir i¢ bor¢ geri 6demesi oldudu icin faiz giderlerinde gecen seneye
gore %47 gibi yuksek bir artis s6z konusu. Halbuki sene basindan beri bakildiginda faiz
harcamalarinda gegen seneye gére %11’e yakin bir gerileme s6z konusu. Son gelismeler
(faizlerdeki artig) 1s1ginda bu kalemde senenin ilerleyen aylarinda bir artis beklenebilir. Ancak,
faizler goreceli yiksek kalmaya devam etse bile mutlak olarak bakildiginda ge¢en senenin altinda
seyretmeye devam ettigi ve de bor¢lanma vadelerinin de ortalamada bir senenin ¢ok tzerinde
oldugu icin bu seneki faiz giderleri toplaminda gecen seneye goére bir artis sz konusu olmayacaktir.

2012 Mayis | 2013 Mayis Artig 2012 Mayis 2013 Mayis Artig
Harcamalar 26,238,543 30,336,563 15.6% 137,807,135 155,267,305 12.7%
1-Faiz Hari¢ Harcama 23,828,968 26,793,882 12.4% 113,429,028 133,500,643 17.7%
Personel Giderleri 6,902,610 7,881,549 14.2% 35,495,037 41,054,785 15.7%
Sosyal Guv.Kur. Devlet Primi 1,112,231 1,278,826 15.0% 5,962,047 6,790,816 13.9%
Mal ve Hizmet Alimlari 2,303,715 2,694,521 17.0% 9,956,578 10,848,859 9.0%
Cari Transferler 10,247,627 10,896,433 6.3% 52,342,618 60,548,793 15.7%
Sermaye Giderleri 2,099,041 2,548,433 21.4% 5,338,379 8,832,510 65.5%
Sermaye Transferleri 462,191 817,619 76.9% 774,896 1,350,025 74.2%
Bor¢ Verme 701,553 676,501 -3.6% 3,559,473 4,074,855 14.5%
2-Faiz Harcamalari 2,409,575 3,542,681 47.0% 24,378,107 21,766,662 -10.7%
Gelirler 30,825,722 34,900,963 13.2% 137,374,942 159,529,772 16.1%
1-Genel Bitce Gelirleri 29,977,674 33,770,035 12.7% 132,251,996 153,959,417 16.4%
Vergi Gelirleri 26,476,124 30,177,577 14.0% 110,906,453 131,651,281 18.7%
Tesebbus ve Miilkiyet Gelirleri 994,670 1,257,979 26.5% 10,000,582 5,725,714 -42.7%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 132,504 85,007 -35.8% 733,801 584,053 -20.4%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,762,180 2,181,349 23.8% 8,414,164 10,664,366 26.7%
Sermaye Gelirleri 279,312 62,288 -77.7% 1,004,207 5,282,875 426.1%
Alacaklardan Tahsilat 332,884 5,835 -98.2% 1,192,789 51,128 -95.7%
2-Ozel Biitceli idarelerin Oz Gelirleri 718,716 970,833 35.1% 3,555,628 3,915,690 10.1%
3-Dizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 129,332 160,095 23.8% 1,567,318 1,654,665 5.6%
Bitce Dengesi 4,587,179 4,564,400 -0.5% -432,193 4,262,467, -1086.2%
Faiz Digi Denge 6,996,754 8,107,081 15.9% 23,945,914 26,029,129 8.7%

e Mayis ayinda i¢ ekonomik aktiviteyi yansitan “dahilde alinan KDV*“nin %25’e yakin bir artis gosterdigi
gorulayor. Bir 6lctde istihdamla iliskilendirilebilecek gelir vergisi’ndeki artis orani da senenin en
ylksegi. Motorlu Tagitlar OTV’sindeki artigin ise Haziran ayinda yiikselen kurlarla birlikte otomobil
piyasasinin durgunluga girmesi nedeniyle ilerleyen aylarda yavaslamasi kuvvetle muhtemel. Bu ay
gumrik vergileri azalirken ithalde alinan KDV'deki artig orani da disls gostermis. Bu durum
onUumuzdeki déneme iligkin i¢ ve dis piyasaya yonelik Gretim acisindan pek de parlak olmayan bir
durumun isaretini vermekte.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Hedef
Gelir Vergisi 11.7% 6.2% 7.9% 13.2% 17.0%  10.9%
Dahilde Alinan KDV 12.0% 17.9% 26.8% 19.1%  249%  153%
Petrol ve Dogalgaz OTV'si 64.2% 48.4% 25.1% 36.7%  35.0%  20.6%
Motorlu Tagitlar OTV'si 22.7% 33.5% 17.1% 31.7%  205%  14.9%
Gumrik Vergileri -12.5% 0.1% -6.6% 55% -11.4% 17.4%
ithalde Alinan KDV 12.7% 54.9% 37.9% 21.3% 18.7%  22.4%

e Hazine’nin Temmuz-Eylil bor¢lanma programina gére séz konusu dénemde toplam 38.6 milyar
TL'lik i¢c borg servisine karsilik 34.1 milyar TL kadar bir bor¢lanma planlanmakta. Bu dénemle ilgili
faiz-disi fazla + 6zellestirme gelirleri tahmini ise 6.4 milyar TL.




ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

Merkez Bankasi doviz rezervlerinde hizli gerileme!

e Nisan ayinda Turkiye tim zamanlarin en yiksek déviz girisine sahne oldu. Bir ay icerisinde llkeye
tam 16.9 milyar dolar doviz girdi. Ayni ay cari islemler 8.2 milyar dolar ac¢ik verirken, MB rezervleri de
7.3 milyar dolar artis gosterdi. Ancak“too good to be true” bu durum bilindigi gibi son 2 ay igerisinde
¢ok hizli bir sekilde terse dondi. Elimizde son 2 ayin istatistikleri olmadidi icin net sayilar vermek
oldukga zor, ancak bu dénemde MB’nin doviz rezervlerinde gorillen azalma bazi ipuglari vermekte.
Son 2 ayda MB rezervleri 12.8 milyar dolar azalmis durumda. Bu azalmanin 1.6 milyar dolari kendi
net rezervlerinden geri kalan 11.2 milyar dolari ise bankalarin MB nezdinde zorunlu karsilik olarak
tuttuklari doévizleri geri cekmesinden kaynaklanmakta. Son 2 ayda cari acik toplaminin 13 milyar
dolar kadar oldugunu tahmin edersek, bu donemde yurtdisindan nette hi¢ para girisi olmadigi
sonucuna varabiliriz.

MB DOVIiZ REZERVLERI milyon $

ODEMELER DENGESI (milyon $)
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e Mayis'ta dis ticaret dengesi beklentilerin Gizerinde 9.9 milyar dolar acik verdi. Ancak tipki Nisan
ayinda oldugu gibi bunun ana sebebi (ileride iran’a 6deme yapabilmek icin) altin ithalatina hiz
verilmis olmasiydi. Bu ayki $ 2.2 milyarlik ithalatla birlikte yilin ilk 5 ayinda altin ithalatimiz 7.8 milyar
dolara ulasti (Gegen senenin ayni déneminde bu rakam $ 2.7 milyardi.) Cogunlugu iran’a petrol
o6demeleri olan altin ihracatimiz ise hentiz $ 3.6 milyar.

e Altin etkisi ¢ikarildiginda Mayis'ta ithalatin %2.0, ihracatin ise %10.1 artmis oldugu gorullyor.
Ozellikle bugiinkii global konjonktiirde bu orandaki bir ihracat artisi hig de fena degil. Ancak,
maalesef bunun sureklilik arz ettigini séylemek imkansiz. Nitekim, TIM verilerine gore Haziran
ayinda ihracat yeniden ivme kaybederek sadece %0.6 artis kaydedebilmis.

e Mayis'ta sirasiyla %16.5 ve %10.5 artan otomotiv ve makine ihracatlarinin iyi performans gostermis
oldugu goruliyor. TIM verilerine gore otomotiv ihracati Haziran'da da %12.5 artis gostermis. Bu ay
celik ihracatinda %23 oraninda biyik bir azalis s6z konusu (Cin'deki sogumanin etkisi olabilir.)

0 HAZIRAN
DIS TICARET - Degisim
SEKTORLER 2012 2013 (13/12)
1. TARIM 1,519,761 1,654,740 8.9
11 SANAYIT 9,827,743 9,745,238 0.8
A. TARIMA DAYALIISLENMIS URUNLER 929,718 977,179 5.1
Tekstl ve 635,965 646,298 16
Deri ve Deri Mamulleri 139,253 146,485 52
Hali 154,500 184,396 194
B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,384,442 1,335,581 35
Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1,384,442 1,335,581 35
C. SANAYI MAMULLERI 7,513,584 7,432,478 11
Hazirgiyim ve 1,395,384 1,448,593 38
Otomotiv Endistrisi 1,604,581 1,805,218 125
Gemive Yat 104,287 137,340 317
Elekirk - Elektronik Mak_Bilisim 957,640 927,988 3.1
Makine ve Aksamlar 470,789 467,041 06
Demir ve Demir Disi Metaller 560,661 549,049 21
Celik 1,481,500 1,142,805 22,9
Gimento Cam Seramik ve Toprak 285,897 64,633 74
Micevher 165,777 70,849 3.1
Savunma Sanayi 162,024 72,488 6.5
Sanayi 317,929 37,424 6.1
Diger Sanayi Urtnleri 7.115 8,151 14.6
1ll. MADENCILIK 411,667 432,714 51
TOPLAM(TIVY 11,759,171 11,832,693 0.6




URETiIM ve BUYUME

Guven endekslerinde zayiflama gérilmeye basglandi

e Sanayi Uretimi Nisan ayinda biraz toparlanma gostererek %4.6 artti. Mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmig sanayi Uretimi ise bir dnceki aya gore %1.3 arttl. Sanayinin alt sektoérleri (2010=100
temel yilli) incelendiginde, 2013 yili Nisan ayinda bir énceki aya gére madencilik ve tasocakgiligi
sektori endeksi %0.1, imalat sanayi sektorii endeksi %1.4, elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme
Uretimi ve dagitimi sektorld endeksi ise %1.1 artti.

o Kapasite kullanim oranlari ise 4 aydir yikseliste. Uzun zamandan sonra (Aralik 2011) KKO gegen
senenin ayni ayinin tzerine ¢ikmis bulunuyor. Haziran'da sektorel KKO’lardan sadece tiiketim
mallari KKO’su yerinde saymig gozukuyor.

Sektorel Uretim KAPASITE KULLANIM ORANLARI

Elektrik, Gaz ve Su ——Toplam

—Tiiketim Mallar

Tasit Araglart
— AraMallari
Metal Esya Sanayi
— Yatinm Mallari

Ana Metal Sanayi
Kimyasal Maddeler

Giyim Esyasi

Tekstil urunleri imalati

Gida Uriinleri

Imalat Sanayi

Madencilik

Toplam Sanayi

o Reel kesim gliven endeksi gecen ay oldugu gibi bu ay da kicik bir artis géstermis durumda.
Mevsimsellikten arindinimis endeksin alt kalemlerine bakildiginda 6zellikle gelecek 3 ayla ilgili
ihracat ve toplam siparis beklentilerinde artis goériilmesi sevindirici.

e Reel kesim ile ilgili veriler hentiz bir sogumaya isaret etmezken Haziran ayinda beklendigi gibi
tuketici giiven endeksinde bir gerileme s6z konusu. Ancak endeks 2012’nin Ekim’inde gorilen dip
seviyesinin halen oldukga Uzerinde. Bu ay tasarruf etme ihtimali disinda endeksi olusturan diger
butun degiskenlerde azalis goze ¢arpmakta.

REEL KESIM GUVEN ENDEKSI TUKETICI GUVEN ENDEKSI SEKTOREL GUVEN ENDEKSLERI

e 3 sektore ait giiven endekslerinde de ¢ok olmamakla birlikte isglicti Gostergeleri, Mart 2012-2013
belirgin bir azalma gortlmekte. Perakende ticaret gliveni
nisbeten daha az gerilerken insaat sektori gliveninin 3 aydan
beri gerilemekte olmasi dikkat cekici.

e Subat ayinda %210.5 olan issizlik orani Mart'ta %10.1 olarak
gerceklesti. Ancak mevsimsellikten arindiriimis verilere
bakildiginda aslinda Mart'ta igsizlik oraninin %9.2’den %9.4'e
yikselmis oldugu gortulmekte. (Mart ayl mevsimsel olarak is
alimlarinin arttigi bir ay.) Ote yandan bu dénemde isgiiciine
katilma oraninda kiiciik de olsa bir artis olmasi iyi bir gelisme.




ENFLASYON

Sene sonu enflasyonu %8’in de tzerine c¢ikabilir.

e Haziran ayinda TUFE %0.76, UFE ise %1.46 oraninda artig gosterdi. Boylece son 12 aylik
enflasyon TUFE'de %8.30, UFE’de %5.23 oldu. Bu ay enflasyondaki artisa en énemli etkiyi %0.44
ile gida ve %0.27 ile ulastirma sektérleri yapti.

e Bu ay beklentilerin ¢ok tstinde gelen enflasyon rakamlarinda son donemde artis gosteren kurlarin
etkisi cok az. Asll etki gida fiyatlarindaki artistan kaynaklanmakta. Mayis ayinda UFE tarim
fiyatlarinin yiiksekce bir oranda artmis olmasi, bu ay TUFE gida fiyatlarinin yiiksek olacaginin
habercisiydi. Temmuz ayinda ise daha da yiiksek bir etki gorebiliriz ¢linkii bu ay UFE tarim fiyatlari
gene yiksek bir artis gostermis durumda. (Normalde Haziran'da tarim fiyatlari artmaz, aksine azalis
gosterir.) Ote yandan, éniimiizdeki aylarda artik kalicilik arzetmig gibi goziiken kur artiglarinin etkisi
de devreye girecektir. Bunun sonucunda, gecen sene yuksek ¢iktidi icin bu sene dustiriict bir baz
etkisi yaratmasi beklenen Ekim ay1 TUFE'si bile enflasyonu %8'in altina cekemeyecektir..

FAIZLER

Artik bundan sonra faizlerde tek yon yukari!

e MB uzun zamandan beri ilk defa Haziran toplantisinda bir siirprize imza atmadi. Piyasanin beklentisi
politika faizi ve faiz koridorunun Ust ve alt bantlarinda higbir degisiklige gidilmeyecegi yonundeydi.
Nitekim karar da o yonde ¢ikti.

e Zaten toplanti 6ncesindeki 2 hafta boyunca piyasalar karismis, tahvil faizleri ve kurlar yikselmis
durumdaydi. Bu sartlar altinda MB'nin 6nceki aylarda oldugu gibi faiz oranlarinda bir azalisa gitmesi
¢ilginlik olurdu. Aksine, MB, politika faizini degistirmemesine ragmen, Haziran basindan itibaren
glnlik olarak yaptigi 1 haftalik repo ihalelerini kisarak, piyasayi koridorun Ust banti olan %6 faiz
oranindan fonlamaya baslamisti.
Yani, de facto, faizler yikselmis
oldu. Ancak, bu duruma ragmen,
piyasadaki doviz talebinin yeteri
kadar azaltilmis oldugu da

sdylenemez. Bankalarin doviz BTV V
olarak yatirdiklart zorunlu kargihk- |2 AVSVYAN

22.00

20.00

18.00

16.00

lar1 12 milyar dolar kadar geri 10.00 “"\'\V%\;
¢ekmis olmalarina ragmen, MB 8.00
son 1 ayda doviz satim ihaleleri 6.00
yoluyla da toplam $ 2.15 milyar 200 —~

doviz satmis bulunuyor. 200 4 — Nt —Test —Kont  —Tian  —Tahil  — Mevduat }7

e Ozellikle tahvil faizlerindeki artigin 000
kalici bir katilik gostermesi & F o F & S & S o
Onuimuzdeki donemlerde de
MB’nin TL faizi yiksek tutmaya devam edecegini ve hatta Temmuz toplantisinda (hi¢ istemese de)
politika faizlerinde bir artis yapmak zorunda kalabilecegini gbstermekte.
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3
(milyon YTL) 21.06.2013 24.05.2013 28.12.2012
Dolagimdaki Para 61,104 57,138 54,566 6.9% 12.0%
Vadesiz TL Mevduatlar 84,234 76,557 75,304 10.0% 11.9%
Vadesiz YP Mevduatlar 34,675 36,096 37,535 -3.9% -7.6%
M1 180,013 169,791 167,405 6.0% 7.5%
Vadeli TL Mevduatlar 434,772 428,246 400,392 1.5% 8.6%
Vadeli YP Mevduatlar 173,222 169,383 163,974 2.3% 5.6%
M2 788,007 767,420 731,771 2.7% 7.7%
Repo 7,690 8,216 7,034 -6.4% 9.3%
B Tipi Likit Fonlar 16,664 16,314 17,289 2.1% -3.6%
ihra¢ Edilen Menkul Degerler 19,983 20,966 18,558 -4.7% 7.7%
M3 832,344 812,916 774,652 2.4% 7.4%
Dolarizasyon 25.0% 25.3% 26.0% -1.2% -4.0%
Toplam TL Krediler 672,386 653,550 594,493 2.9% 13.1%
Bireysel TL Krediler 298,224 291,080 264,314 2.5% 12.8%
Kurumsal TL Krediler 374,162 362,470 330,179 3.2% 13.3%
EKONOMIK VERILER
TUFE GSMH ITHALAT DOLAR 2008 2009 2010 2011 2012 2013
(%) (%) (milyon $) i OCAK 1.1736 1.6424 1.4903 1.6068 1.7725 1.7673
UBAT 1.1963 1.6955 1.5427 1.6005 1.7569 1.7988
5882 gg; Zgg 257; 45111233 :ﬂgi f/l_ART 1.3127 1.6762 1.5230 1.5437 1.7815 1.8120
: : ' ' ' NiSAN 1.2911 1.5862 1.4810 1.5214 1.7573 1.7995
2002 30.8 29.7 6.2 51,554 36,059 wmAvIS 1.2125 1.5419 1.5741 15935 1.8493 1.8876
2003 13.9 18.4 53 69,340 47,252 HAZIRAN  1.2245 15321 15813 1.6235 1.8152 1.9282
TEMMUZ 1.1620 1.4762 1.5118 1.6814 1.7950
. 28 e o w2l EenLy AGUSTOS 1.1803 1.5028 1.5282 1.7538 1.8198
2005 2.7 7.7 84 116,352 73275 ey oL 1.2375 1.4841 1.4504 1.8601 1.7939
2006 11.6 9.7 6.9 137,300 85,300 EKIiM 1.5036 1.4898 1.4370 1.7542 1.8014
2007 5.9 8.4 4.7 170,048 107,184 KASIM 1.5699 1.4983 1.5063 1.8498 1.7860
2008 81 101 07 201800 132,000 ARALIK 1.5291 1.5130 1.5450 1.8980 1.7862
2009 5.9 6.5 4.8 140,775 102,165 EURO 2008 2009 2010 2011 2012 2013
2010 8.9 6.4 9.2 185,493 113930 ‘gcak 1.7441 2.1128 2.0817 2.1947 2.3372 2.3920
2011 133 10.5 8.8 240,842 134,907 SUBAT 1.8185 2.1463 2.0976 2.2132 2.3616 2.3603
2012 27 6.2 22 236544 152537 MART 2.0743 2.2270 2.0503 2.1927 2.3778 2.3230
2013 (T) 6.0 8.0 3.0 255000 162,000 NISAN 2.0090 2.1133 1.9711 22605 2.3244 2.3528
MAYIS 1.8796 2.1659 1.9366 2.2954 2.2950 2.4542

HAZIRAN 1.9341 2.1627 1.9385 2.3510 2.2852 2.5183

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 EY_LUL 1.8065 2.1715 1.9788 2.5128 2.3196
TEMMUZ 2012 -1.1%  -3.6% 2.7% 0.8%  ARALIK 2.1435 2.1707 2.0650 2.4556 2.3565
AGUSTOS 2012 1.4% 3.7% 4.8% 0.8%

EYLUL 2012 -14%  1.5% -1.4% 0.8% [IVI43 2008 2009 2010 2011 2012 2013
EKIM 2012 04%  0.5% 9.2% 0.8% ocAK 42,698 25,934 54,650 63,278 57,171 78,783
KASIM 2012 0.9% -0.4% -8.5% 0.8% SUBAT 45,823 24,027 49,705 61,284 60,721 79,334
B B R B [T
OCAK 2013 '1'124’ 1'5243 O'7Z/° 0'72/0 MAYIS 40326 35002 54.384 63046 55099 85990
SUBAT 2013 18% -1.3% 0.7% 0.7% HAZIRAN 35,090 36,949 54,839 63,269 62,543 76,295

MART 2013 0.7% -1.6% 8.3% 0.6% TEMMUZ 42,201 42,643 59,866 62,296 64,260

NISAN 2013 07%  1.3% 0.2% 0.6% AGUSTOS 39,844 46,551 59,973 53,946 67,368

HAZIRAN 2913 . 22% _ 2.6% -11.3% 0.5%  kasim 24,947 45350 65350 54517 66,351

SON 12 AY BILESIK 6.2% 10.2% 22.0% 8.6% ARALIK 26,864 52,668 66,004 51,266 78,208




MUDUR

F. Engin Mokay
Hiseyin Maras
Aysenur Kaynak

SUBE

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

Ayhan Cengiz
Sule Cetinkaya

ADRES

Valikonagi Cad. No:1, Nisantasi
Dolapdere Cad., N0:187, Pangalti

Abdi Ipekgi Cad. No:57, K:7, Nigantagi
incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

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

TEL NO

(212) 3737111
(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 12 73
Pendik / Ist. Dilek Catak Hidiroglu E5 Kaynarca yan yolu, Baris Is Mer. No:34/2  (216) 598 34 89
Ankara Elif Gulgin 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) 22091 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
SUBE MUDUR ADRES TEL NO

Commercial Branch Vedat Celik 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN (44-207) 403 565€
London Branch Cigdem Beykoyli 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 Gunay
Dalston Suheyla Ismail

391 Green Lanes, London N13 4JG

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

121 Kingsland High St. Dalston London E8 2PB

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

TURK BANKASI LTD.

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

Lefkosa/Kosklugiftlik

Isilay Goksoylu
Nese Gonyeli

Lefkosa/Kaymakh Nilgiin Bayraktar
Lefkosa/Taskinkdy Sevda Gengay
Lefkosa/Carsi Seyit Ali Mutsuz (sor.)
Gonyeli Dilek Utlu
G.Magusa/Merkez Resat Giindogdu
G.Magusa/Salamis Inang Babaliki

G.Magusa/Terminal Nuray Veziroglu

Girne/Merkez Alev Ozkandemir

Girne/Cars| Suruk Caglar (sor.)
Girne/Karaoglanoglu Hiseyin Alemdar
Girne/Karakum Filiz Tizmen
Girne/Alsancak Riya Yilmaz

Glzelyurt Giiven Hacimulla
Gemi Konagi Nazli 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 Kaymakl

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

Atatlrk 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 Pagsa 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) 22317 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 37363 73
rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com




