EKONOMI RAPORU

1b TURKISHBANK

Ekonomik Arastirmalar Boliumu

Temmuz 2016

ICINDEKILER
Kilometre Taglarl, Ege CANSEN .o 1
SUI GeNEriS, TUGIUI BELLI  ........ocveeeeeeeeeeeee e, 2
Bltce ve Kamu FINansman! ...........ooiiiiiiiii i 3
Odemeler Dengesi Ve DIS TiCAret  .....ccocveveeveieeeecece et 4
Uretim ve BUYUME  .ovoeieiee ittt 5
ENflasyon VB FAIZIEr .......oouiiiiiiiiiiiiiiiiieet ettt e e e e e e e e e e e e e e e e e eeaees 6
Parasal GOSIErgEIEr ......cooi i 7

KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

BUYUK BRITANYA AVRUPA BIRLIGINDEN GIKIYOR

Demokrasi béyle bir seydir iste. Diinyanin en saygideger iktisatgilari, “Britanya’nin AB’den ¢ikmasi, hem
Ingiltere, hem de AB igin koti sonug verecektir” dedi. Ama Ingiliz, Iskog, Galler Bolgesi halki ve Kuzey
Irlandalilar, “toplam oy dagilimi” hesabiyla ait olduklari Bliyiik Britanya’nin AB’den ¢ikmasini tercih ettiler.

Simdi soru su: Bizim aligik oldugumuz adiyla “Ingilizlerin” AB’den ¢ikmasi, referandum 6ncesinde éngériilen
sekilde hem Ingiltere hem de AB igin iktisaden ¢ok kétii sonuclar doguracak midir?

Cevap, hayir! O zaman sunu mu demek istiyorum: Ongériiler yanhsti. Buna da cevabim hayirdir. Ongériiler
yanlis degildi. Ama gelismenin hangi istikamette olacadi, s6z konusu olay olmadan énce yapilan tahmine
uymaz. Clinkii her olay, kendisinden sonra alinacak kararlari, takinilacak tavri ve olacak olaylari etkiler.

Geldik bugiinkii “kissanin” (yazinin) “hissesine”. Yani bu hikdyeden gikan dersin agiklamasina. Oniine
bakmadan kosan bir gocuga, agag goélgesinde ¢émelmis duran bir amca “Dikkat et! Yolunun Ustiinde bir
¢ukur var; béyle kosmaya devam edersen igine diisersin” diye uyarida bulunsa, gocuk da uyariyl duymamis
gibi yapmakla birlikte gukurun etrafindan dolasarak yoluna devam etse bunun acgiklamasi ne olur?

a) Cocuk gukura diismemigtir. Amcanin éngérisi ¢ikmamigstir.

b) Cocuk zaten gukuru gérmiis, zaten etrafindan dolagsmayi planlamisti.

c) Amca yararli bir ikazda bulunmus, gocugu diismekten kurtarmigtir.

d) Ustiine vazife olmayan iglere karisma. Yoksa bozum olursun.

e) Gelecek bilinemez. Kaderde ne varsa o olur.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

BREXIT SONRASI INGILTERE

Referandumlar ilk bakista son derece demokratik bir uygulama gibi gbziikse de, aslnda hi¢ de dyle
degildirler. Oncelikle ele aldiklari meseleyi ‘evet-hayir’ gibi son derece kisitlayici bir boyuta indirgemeleri, ve
higbir orta yola miisade etmemeleri bagli basina bir sorun. Ayrica, Bliyiik Britanya’daki son oylamada
goérildigd gibi, halkin neredeyse yarisinin istemedigi bir sonucun ortaya ¢ikmasina sebep olmasi da
referandumlarin gogunlukgu, dolayisiyla da anti-demokratik yapisinin bir bagka tezahdirti. Her ne kadar
referandumun AB’den cikis karari ile sonuglanmasinin sonrasinda Ingiliz toplumunun énemli bir kesiminde
bir pismanlk duygusu hakim de olsa, gériinen o ki bu karar $u ya da bu sekilde uygulamaya konulacak.
Zaten finansal piyasalarin da tepkisi bu yénde oldu. Ingiliz sterlini dolara kargi tarihinin en hizli kayiplarindan
birini yasayarak 1.48 seviyesinden 1.33’e diistii. 10 yillik Ingiliz tahvillerinin faizi ise yiizde 1.3lerden yiizde
0.8’e kadar geriledi.

Bu sonuctan birinci derecede sorumlu olan David Cameron’un istifasi herhalde kimse igin siirpriz olmad.
(Cameron gibi devlet adamliginin gerektirdigi birikimden uzak toy bir siyasetginin eninde sonunda béyle bir
hata yapmasi da kaginilmazdi.)Her ne kadar yerine gegen Theresa May i¢cin simdiden yeni Thatcher
yakistirmasi yapilsa da ilk séylemleri hi¢c de 6yle bir intiba yaratmiyor. Muhafazakar Partili azimli bir kisiligi
olan kadin bir basbakan olmasi diginda Thatcher ile fazla bir ortak yénii oldugu séylenemez. May, ilk
demeclerinde fakir gcevrelerden gelen Ingilizlerin editimden ve sadlik hizmetlerinden dislandidina, isgilerin
vicdansiz patronlar tarafindan sémiirdildiigiine, biiyiik sirketlerin sorumsuz davranislarina ve galiganlar ve
patronlari arasindaki gelir makasinin giderek arttigina vurgu yaparak kendini neredeyse bugiinki (Blair
sonrasi) Is¢i Partisi milletvekillerinin bir gogundan bile daha solda bir yerde konuslandirdi. May, verimlilik
artigini saglayacak yeni bir sanayi politikasi ile birlikte is¢gilerin girket yénetim kurullarinda yer alabilecegi bir
yapiyi! da savunuyor. Gelir ve kurumlar vergilerindeki kagaklarin (istiine gitmeyi ve CEQO’larin maasglarina limit
getirmeyi diglinliyor. Bunlar “serbest piyasaci” Thatcher’i neredeyse mezarinda ters déndiirecek politikalar.
(Tabii, neticede, Ingiliz miilesses nizaminin bu politikalarin ne kadarina izin verecegi de siipheli.)

Bliylik Britanya’nin AB’den ayrilmasinin hem iktisadi, hem de siyasi 6nemli sonuglari olacagi ¢ok acik. Halen
AB ile entegre olmus, onun normlari iginde hareket eden pek ¢ok sektériin bundan sonra nasil sekillenecegi
son derece belirsiz. Finans, bilisim teknolojisi, havayolu, ilag, enerji, kimya, telekomiinikasyon sektérlerindeki
sirketler bu durumdan en olumsuz yénde etkilenecekler arasinda. Béyle bir ortamda yatirimlarin durma
noktasina gelme ihtimali ¢ok kuvvetli. Sterlinin deger kaybinin ise yatirimlardaki gerilemenin yaratacagi milli
gelir kaybini dengeleyecek 6igiide bir ihracat artisi yaratmasi oldukga zor géziikiiyor. Ingiltere son 25
senede imalat sanayini adeta terk ederek, (finans agirlikli) hizmetler ve bilgi teknolojilerinden olugan daha
“soft” bir sanayi yapisina evrildi. Ancak, béyle bir sanayi yapisinin devaluasyon sayesinde ivmelenmesi ve
yliksek bir ihracat artigi saglamasi zor olacaktir. Keza, Ingiltere’de yeniden imalat sanayine (hele bir de
“cikig” kararinda 6nemli bir etkisi olan ve ucuz is¢ilik saglayan yabanci gé¢menlerin girisi de engellenirse)
yatirim yapilma ihtimali de ¢ok digiik.

ingiltere benzer bir soku 1992°de euro’nun énciilii olan Avrupa Kur Mekanizmasi’ndan (ERM) ¢iktiginda
yasamigti. Ancak, o giinleri ingiltere politika faizlerindeki hizli indirim ve sterlinde meydana gelen
devaluasyon sayesinde bir kriz yasamadan atlatmisti. Bugiin ise ingiltere’nin konvansiyonel bir para
politikasi ile ekonomisini ivmelendirmesine imkan yok. Yapabilecegi su anda %0.5 olan politika faizini sifira
kadar diigiirmek. (BOE onu da Agustos ayina ertelemis gézlikiiyor.) Maliye politikasinda genisleme veya
para basma gibi konvansiyonel olmayan politikalari ise iktidardaki Muhafazakar Parti’nin uygulamasi ¢ok zor.

Tabii, bir de olayin AB cephesi var. Eger AB prensipte herhangi iki tlke blogu arasindaki yakin ekonomik
entegrasyonun iktisadi acidan faydali olduguna inaniyorsa (ki zaten kurulus felsefesi bu inanig lizerine) o
zaman Ingiltere ile olan “ortak pazar’i devam ettirmek durumunda. Ancak, (zamaninda Liiksemburg’un vergi
kacirma tertiplerinin de mimari olan) Avrupa Komisyonu Bagkani Jean Claude Juncker pek o gériiste degil.
Baska lilkelerin de (iyelikten ayrilmalarini caydirmak igin ingiltere’yle 6zel bir ticaret anlasmasi yapilmasina
bile karsi. Ancak bdyle kati bir tutumun kimseye faydasi olmayacagdi acgik. (Ayrica, liye olmayan Tiirkiye AB
ile giimriik birligi icindeyken Ingiltere’ye béyle bir hak verilmemesi gercekten absiird olur.)

Sonugta, biraz da “gikis” taraftarlarinin Tiirkiye’nin AB’ye girmesi ile ingiltere’nin yabanci isgiler tarafindan
istila edilecedi seklindeki yalan propagandas! sonucunda AB’den gikan Ingiltere (eger bu konu bu kadar
islenmeseydi eminim sonug 52’ye 48 ¢ikis yéniinde olmazadi) ile Tiirkiye bugiinlerde kaderin bir cilvesi ile AB
karsisinda neredeyse ayni pozisyondalar. Ve ne garip ki, Ingiltere’nin (yelikten ayrilmasi ile Tiirkiye’nin
tyelige alinmamasindaki belki de en ¢ok 6neme sahip sebep de ayni: Serbest dolagim hakki!

t.belli@turkishbank.com
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BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Buguine kadar vergi-digi gelirlerle ayakta duran biitge icin artik yeni kaynak ihtiyaci var

o Mayista gelirler %16.7, harcamalar ise %10.8 oraninda artis gosterdi. Faiz-digI harcamalardaki artis
orani ise %14.7 oldu. Bdylece de aylik butge fazlasinda %58 oraninda bir artis meydana geldi. llk 5
ayin toplaminda da butge fazlasi %30 artis gostererek 33.2 milyar TL’ye ulasmis vaziyette.

e Acikgasi bu aya kadar bitgenin beklenenden daha iyi performans gosterdigi sdylenebilir. Ik ceyrek
bldylme oraninin (i¢ tiiketim artis1 sayesinde) beklenenden daha iyi gelmesinin bu durumda etkisi
var. Gegen sene rekor kar etmis olan Merkez Bankasi ve kamu bankalarinin temettl ve vergi
o6demeleri de gelirlerin yiksek kalmasini sagladi. (Sadece MB Mayista 2.4 milyar TL kurumlar vergisi
6demesi yapti.)

e Ote yandan, tablodan da goérildigi gibi, ilk 5 ayda sermaye transferleri, sermaye giderleri ve borg
verme kalemlerinde bultge hedeflerinin altinda bir gergeklesme var. Bu durumun bu kalemlerdeki
harcama ihtiyaglarinin azalmasindan ziyade, 6demelerin geciktiriimis olmasindan kaynaklandigi
kanisindayiz.

2015 Mayis | 2016 Mayis Artig 2015 Mayis 2016 Mayis Artig
Harcamalar 40,113,187 45,853,057 14.3% 200,323,709 221,868,842 10.8%
1-Faiz Harig Harcama 36,266,501 40,816,271 12.5% 172,298,955 197,682,862 14.7%
Personel Giderleri 10,147,342 12,619,184 24.4% 52,754,024 63,807,245 21.0%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 1,625,757 1,980,455 21.8% 8,700,053 10,505,907 20.8%
Mal ve Hizmet Almlari 3,514,050 3,916,232 11.4% 14,394,250 17,779,166 23.5%
Cari Transferler 16,055,475 16,816,387 4.7% 73,864,087 88,677,458 20.1%
Sermaye Giderleri 3,497,833 3,534,045 1.0% 13,588,210 10,090,518| -25.7%
Sermaye Transferleri 616,825 920,231 49.2% 2,810,753 2,085,034 -25.8%
Borg Verme 809,219 1,029,737 27.3% 6,187,578 4,737,534 -23.4%
2-Faiz Harcamalari 3,846,686 5,036,786 30.9%! 28,024,754 24,185,980, -13.7%
Gelirler 41,752,408 49,514,741 18.6% 197,904,344 230,934,334 16.7%
1-Genel Biitce Gelirleri 40,208,333 47,733,477 18.7% 190,107,409 221,568,593 16.5%
Vergi Gelirleri 36,221,021 42,368,600 17.0% 164,420,689 183,357,897 11.5%
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 1,755,993 1,223,957 -30.3% 10,362,164 15,693,114 51.4%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 97,373 130,098 33.6% 1,405,902 1,488,878 5.9%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,949,685 3,282,080 68.3% 11,454,906 13,612,222 18.8%
Sermaye Gelirleri 142,376 142,462 0.1% 2,270,625 6,725,356, 196.2%
Alacaklardan Tahsilat 41,885 586,280 1299.7% 193,123 691,126| 257.9%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,384,725 1,592,912 15.0% 5,517,001 6,774,904 22.8%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 159,350 188,352 18.2% 2,279,934 2,590,837 13.6%
Biitce Dengesi 1,639,221 3,661,684 123.4% -2,419,365 9,065,492 -474.7%
Faiz Digi Denge 5,485,907 8,698,470 58.6% 25,605,389 33,251,472|  29.9%

e Mayista motorlu tagitlar, dayanikli tiketim mallar OTV’lerinde ve dahilde alinan KDV'de artis
gorlirken gumrik vergilerinde Nisanda baslayan zayiflamanin devam ettigi goruliyor.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis
Gelir Vergisi 14.8% 12.2% 14.6% 14.8% 15.9%
Dahilde Alinan KDV 14.4% 11.4% 6.2% 3.5% 18.7%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 17.4% 0.2% 10.7% 5.4% 7.5%
OTV - Motorlu Tasitlar 17.2% 32.6% 4.1% 0.5% 32.9%
OTV - Dayanikl Tiiketim Mallari -9.7% 8.4% 38.3% -3.3% 27.7%
Giimriik Vergileri 15.0% 40.0% 19.2% -4.4% 1.2%
ithalde Alinan KDV -2.6% 26.1% 14.6%|  -14.3% -3.4%

o Hazine Nakit gerceklesmelerine gére, Haziran ayinda gelirler %13.9 artarken, faiz-disi giderler
%39.0 ile ¢ok yiiksek bir oranda artmis bulunuyor. (Bu artis blyik ihtimalle bugtine kadar geciktirilen
6demelerin yapilmis olmasindan kaynaklaniyor.) Béylece gecen senenin ayni déneminde 526
milyon TL fazla veren biitge bu haziranda 10.2 milyar TL acik verdi. ilk 6 ayin kiimilatif rakamlarinda
da durum benzer: 612 milyon TL fazla vs. 7.7 milyar TL agik.

HAZINE NAKIT GERGEKLESME Haz.16  Haz.15

1. GELIRLER @ 39,266 34,481 13.9%

2. GIDERLER 53,413 38520 38.7%
FAIZ DISIGIDERLER 51,778 37,246 39.0%
FAIZ ODEMELERI 1,635 1,274 28.3%

3.FAIZ DISI DENGE 12,511 2,765  352.5%

4. OZELL. ve FON GELIRLERI 3,946 4566  -13.6%

5. NAKIT DENGESI (1+4-2) -10,200 526 AD
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ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

Cari dengedeki azaligin sonuna geldik

e Mayis ayinda 2.9 milyar dolar seviyesinde gergeklesen cari agik 2015 Mayisina gore 1.4 milyar dolar
azalma gosterdi. Boylece 12 aylik kimdulatif cari agik da 27.2 milyar dolarla senenin en disuk
seviyesine geriledi. Dis ticaret verileri Haziranda cari agiktaki azalmanin sonlanacagini gdsteriyor.
Senenin kalan aylarinda da yavas yavas agigin yeniden arttigini gorebiliriz.

e Son 3 aydir finans hesabindan net giriglerin cari acigin tzerinde kaldigini, béylece de déviz rezerv-
lerinde artis meydana geldigini gézlemliyoruz. Rezervlerdeki artisin Haziran ve Temmuzda da de-
vam ediyor olmasi, bu durumun bu aylarda da sirmekte oldugunu gdsteriyor. Kiresel likidite bol
kalmaya devam ettikge cari agigin finansmaninda problem yasanmayacaktir.

DEMELER DENGESI p— MB DOViZ REZERVLERI milyon

i
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e Bu ay Gumrik Bakanligrnin ihracat verisi ile TiM’inki arasinda altin ticaretinden kaynaklanan bir fark
s6z konusu. Gegen senenin

. . Ocak-Haziran
haziraninda 370 milyon dolar altin Dis Ticaret wis a1 DeESIM
ihracati yapilmigken, bu haziranda
altin ihracati 1.1 milyar dolar olmus. ihracat 11871 12922]  886| 73355 7711 224

. . . . e H ithalat 18.201 159.340| 6,26 | 106.756 99.515 -6,78
Alt'_n tlparet]_nln_dahll e‘?"med'g' TiM Dis Ticaret Hacmi 30072] 32263]  728| 1s0am| 171.226] 493
verilerine gore ise Haziranda ihracat Dig Ticaret Dengesi 6.330| -6.418 1,39| -33.401] -27.803] -16,76
artis1 %1.8. ihr./ ith. Kargilama Orani (%) 652 668 687 71

e ik 6 ay sonunda, deder bazinda ihracat %2.2 gerilerken, ithalattaki gerileme daha fazla: %6.8.
Boylece dis ticaret agiginda da %17’e

. . iIHRACAT 1 - 30 HAZIRAN
yakin bir daralma meydana gelmis Do
SEKTORLER 2015 2016 (16/'15)
bulunuyor
' 1. TARIM 1,611,672 1,709,457 6.1
" . o Il. SANAYI 9,651,285 9,792,672 15
o Sektorler |t|bar|yle baklldlglnda tarim, A. TARIMA DAYALI ISLENMiS URUNLER 986,924 1,011,418 25
otomotiv ve gelik sektorlerinin iyi et b e T T
A 141 A il Hali 192,780 172,385 -10.6
performans gosterdigi soylenebilir. B. KIMYEVIi MADDELER VE MAM. 1,416,857 1,322,607 6.7
. . . Kimyev Maddeler ve Mamulleri 1,416,857 1,322,607 -6.7
. Bu ay AB Ulkelerine ihracat artmaya C. SANAYI MAMULLERI 7,247,504 7,458,647 29
. . lazirgiyim ve Konfeksiyon 1,456,442 1,531,503 5.2
devam ederken (%8.9), BDT lilkelerine de |G st 1,969,910 2131505 | 82
. . = emi ve Yat 53,594 58,516 9.2
gerileme devam ediyor. Bu bolgeye Bk Bl Tz So1.068 TR T,
H o, Makine ve Aksamlari 470,042 474,763 1.0
Ihracatlml? /023'5 Oranlnda aza|m|§ Demir ve Demir Disi Metaller 543,287 539,023 -0.8
durumda. lhracatin 6nemli bir kisminin e iy Ll o5
. e . o . o Cimento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri X 3 .

tarim Urdnleri oldugu dikkate alindiginda, Uicoter _ 252756 157,465 523
. T awnma ve Havacilik Sanayii , .. -10.:
bu ay (Rusya pazarinin eksikligine Ikimlendirme Sanayi 321,366 335,55 44
- . Diger Sanayi Uriinleri 10,164 12,975 27.7
ragmen) toplam tarim ihracatinda %6.1 1Il. MADENCILIK 393505 362,708 78
A\ 1 1 Madencilik Uriinleri 393,505 362,708 -7.8
art|§ gOSterllm 1$ olmasi ba§ar|. TOPLAM (TIM*) 11,656,461 11,864,837 1.8

e Her ne kadar Rusya ile ticaret ve turizm iligskilerinde bir normallesme stirecine giriimekteyse de, gene
de bu sene toplaminda bu 2 kalemden 7-8 milyar dolar bir gelir kaybimiz s6z konusu olacak.

4
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URETiM ve BUYUME

2. Ceyrek bliylimesi %3.5-4.0 civarinda

e Merkez Bankasi aylik olarak gerceklestirdigi iktisadi Yénelim Anketi (iYA) ile hem kapasite kullanim
oranini (KKO), hem de reel kesim giiven endeksini (RKGE) hesaplamakta. Haziran iYA’sina gére
RKGE, bir 6nceki aya gore 3.0 puan azalarak 106.8 seviyesinde gergeklesmis. Mevcut mamul mal
stoku miktari endeksi artis yoninde etkilerken, gelecek ¢ aydaki Uretim miktari, son U¢ aydaki
toplam siparis miktari, genel gidisat, gelecek ¢ aydaki ihracat siparis miktari, gelecek tg¢ aydaki
toplam istihdam miktari, mevcut toplam siparis miktari ve sabit sermaye yatirim harcamasina iligskin
degerlendirmeler endeksi azalis yoniinde etkilemis bulunuyor.

o RKGE’deki azalmaya karsin MB bu ay toplam KKO’nun 0.4 puanlik artigla 76.1 seviyesine ¢iktigini
hesaplamis (Ekim 2013’den beri en yiksek seviye). Ancak, grafikten de goruldigu gibi, bu ay toplam
KKO’yu olusturan tiiketim, ara ve yatirrm mallari KKO’larinin higbirinde bir artis yok. Alt bilesenlerinde
bir artis olmadan toplam KKO’da artis olmasi ilging!

KAPASITE KULLANIM ORANLARI Sektorel Uretim

Elektrik, Gaz ve Su

Tasit Araglart

Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler

Giyim Esyasi

=Toplam
===Tiiketim Mallari
===Ara Mallari

Tekstil urunleri imalati

Gida Uriinleri

Imalat Sanayi H May.15
Madencilik u May.16

Toplam Sanayi -

===Yatirm Mallari

e Mayis’ta sanayi Uretimi ham rakamlarla %7.0 artarken takvim etkisinden arindiriimig rakamlarla artis
%5.6 oldu. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi ise bir 6nceki aya gére %1.6 artis
gOsterdi. Bu ay Uretim gerilemesi yasayan bir sektor yok. Tasit araglari sektorl ise Nisan’daki
%8.6'lik gerilemeden sonra bu ay %27.5'lik artigla adeta patlama yapmis.

e Haziran’da 49.5 olarak 6lgilen Satin Aima Yoéneticileri Endeksi (PMI), kritik esik deger 50.0’nin
altinda kalarak istanbul imalat sektériiniin faaliyet kosullarinda hafif gapta bozulma yasandigina
isaret etti. PMI endeksi Mayis ayindaki 49.9 degerinin altinda, ama 2016 yilinin ilk alti ayindaki
ortalamasina yakin dizeyde kaydedildi. Ayrica, imalat sektériinde daralma yasanan 2015 yilinin
Ocak-Kasim dénemindeki 48.2’lik ortalamasinin da (izerinde dl¢iildi. istihdam disinda kalan dért alt
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FAIZLER

Faiz indiriminde %0.5 puanhk yer kaldi

ib TURKISHBANK

ENFLASYON

Enflasyondaki dusus kisa siirdii

Haziran ayinda TUFE %0.58, Yi-UFE ise %0.41 artig g6sterdi. 12 aylik enflasyon TUFE’de %7.64,
Yi-UFE'de ise %3.41 oldu.

llk 5 ayda gerileyen enflasyon Haziran’da hizli bir yikselis gosterdi. Gegen ay %6.58 olan 12 aylik
TUFE bu ay %7.64’e ¢ikti. Bu cikista kur etkisi yok. Aksine Haziranda kurlarda gerileme yasandi. Bu
ay enflasyonda etkili olan ise gida fiyatlarindaki %1.17’lik artis oldu. Ancak gene de gida fiyatlarindaki
son 12 aylik artis %6.63 ile TUFE’nin altinda.

Senenin geri kalaninda enflasyonda normal sartlarda yukari dogru fazla bir hareketlenme
olmayacaktir. Tek risk bit¢ceden gelebilir. Bltge agiginin artmasi durumunda sonbahar aylarinda bazi
kamu zamlari s6z konusu olabilir.

Merkez Bankasi hiz kesmeyerek Haziran toplantisinda da borg¢ verme faizinde 50 baz puanlik daha
indirime gitti. Bdylece, son 4 ayda borg verme faizi %10.75'ten %9.0’a gerilemis oldu. Ancak, ayni
doénemde ortalama fonlama faizindeki disus sadece 80 baz puan kadar oldu. (%9’dan %8.20’ye).

Son 3 aydir, mevduat faizlerinde de asagi dogru bir katilik géze ¢arpiyor. Netice olarak da, kaynak
maliyeti fazla
dismeyen bankalar
kredi faizlerini
disurmekte aceleci
davranmiyorlar.

Kuresel konjonktiri
dikkate aldigimizda
MB’nin faiz
indiriminde 50 baz
puan kadar daha yeri
oldugu soylenebilir.
Bundan daha fazla
indirim ise,
enflasyonun %7.50-
8.00 araliginda
Oldugunu d|kkate it ——Tasit Konut ——Ticari ——Tahvil Mevduat ——Ort. Fon. Faizi
aldigimizda, riskli
olacaktir.

24.07.15
21.08.15
22.01.16
19.02.16
18.03.16
15.04.16
29.04.16
13.05.16
27.05.16
10.06.16
24.06.16
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 08.07.2016 10.06.2016 25.12.2015

Dolagsimdaki Para 107,815 101,609 94,465 6.1% 14.1%
Vadesiz TL Mevduatlar 132,833 128,504 123,368 3.4% 7.7%
Vadesiz YP Mevduatlar 96,937 95,104 94,477 1.9% 2.6%
M1 " 337585° 325217 312,309 3.8% 8.1%
Vadeli TL Mevduatlar 576,093 574,730 539,139 0.2% 6.9%
Vadeli YP Mevduatlar 353,963 360,607 354,556 -1.8% -0.2%
M2 " 1,267,641 71,260,554 "1,206,005 0.6% 51%
Repo 5,612 5,070 5,044 10.7% 11.3%
B Tipi Likit Fonlar 12,072 12,349 12,563 -2.2% -3.9%
inrag Edilen Menkul Degerler 26,075 25,253 25,572 3.3% 2.0%
M3 1,311,400 1,303,225 1,249,184 0.6% 5.0%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 34.4% 35.0% 35.9% -1.7% -4.3%
Toplam TL Krediler 1,071,224 1,060,578 1,008,742 1.0% 6.2%
Bireysel TL Krediler 414,103 412,120 397,372 0.5% 4.2%
Kurumsal TL Krediler 657,121 648,458 611,370 1.3% 7.5%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUOFE GSMH IiTHALAT IHRACATEDOLAR 2011 2012 2013 2014 2015 2016
% % % MY (IIZea )] OCAK 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737 2.4219 2.9662
2001 88.6 68.5 5.7 41,399 31,334 SUBAT 1.6005 1.7569 1.7988 2.2168 2.5123 2.9665
MART 1.5437 1.7815 1.8120 2.1596 2.6181 2.8300
AL S0 2 6z Rl Eofrey NISAN 1.5214 1.7573 1.7995 2.1193 2.6607 2.8064
2003 13.9 18.4 5.3 69,340 47,252 \ayis 15035 1.8493 1.8876 2.0954 2.6635 2.9613
2004 13.8 9.3 9.4 97,341 63,017 HAZIRAN  1.6235 1.8152 1.9282 2.1264 2.6898 2.8900
2005 2.7 7.7 8.4 116,352 73,275 TEMMUZ  1.6814 1.7950 1.9343 2.1371 2.7889
2006 11.6 9.7 6.9 137,300 85,300 AGUSTOS 1.7538 1.8198 2.0348 2.1623 2.9231
EYLUL 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813 3.0306
ALty 52 84 “lf s ks 1.7542 1.8014 1.9930 2.2067 2.9202
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 yagMm 1.8498 1.7860 2.0211 2.2141 2.9161
2009 5.9 6.5 4.8 140,775 102,165 ARALIK 1.8980 1.7862 2.1343 2.3311 2.9233
2010 8.9 6.4 9.2 185,493 113,930
2011 13.3 10.5 8.8 240,842 134,907 [S{V]e) 2011 2012 2013 2014 2015 2016
2012 2.7 6.2 2.2 236,544 152,537 OCAK 2.1947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350
2013 7.0 7.4 4.0 251,651 151,869 SUBAT 2.2132 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364
2014 6.4 8.2 29 242200 157.800 MART 21927 23778 23230 29753 28125 3.2148|
2015 57 88 4.0 207200  143.900 NISAN 22605 2.3244 2.3528 29305 29763 3.1966
’ ’ . ’ ’ MAYIS 2.2954 2.2950 2.4542 2.8522 2.9199 3.2965
2016 6.0 7.5 3.5 210,000 150,000 \7ikaN 23510 22852 25183 2.9032 3.0036 3.2135
TEMMUZ  2.3995 2.2035 25654 2.8611 3.0561
e ; AGUSTOS 2.5307 2.2860 2.6978 2.8502 3.2775
YATIRIMLARIN GETIRILERI EYLUL 25128 2.3196 2.7552 2.8798  3.4002
DOLAR EURO IMKB  MEVDUAT N 24569 2.3322 2.7249 2.7712 3.2125
- KASIM 24636 2.3225 2.7504 2.7585 3.0850
HAZIRAN 2015 — et Lo 10% - \raLik 2.4556 2.3565 2.9397 2.8323 3.1896
TEMMUZ 2015 3.7% 1.7% -2.8% 1.0%
AGUSTOS 2015 48%  7.2% -5.9% 1.1% =
EYLOL 2015 8.7% 3.7% 1.3% 1.1% 63 57 78 61 88 73
EKIM 2015 '3'62/" '5'5?’ 7'OZ/° 1'12/" SUBAT 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147 75,814
KASIM 2015 0.1%  -4.0% 5.3% 11%  \arT 64,434 62,423 85899 69,736 80,846 83,268
ARALIK 2015 0.2% 3.4% -4.7% 1.1% NisAN 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947 85,328
OCAK 2016 1.5% 1.4% 2.4% 1.2% MAYIS 63,046 55,099 85,990 79,290 82,981 77,803
SUBAT 2016 0.0% 0.0% 3.2% 1.29% HAZIRAN 63,269 62,543 76,295 78,489 82,249 76,817
MART 2016 -4.6% -0.7% 9.8% 1.2% TEMMUZ 62,296 64,260 73,377 82,156 79,909
NISAN 2016 0.8%  -0.6% 2506 1.1 AGUSTOS 53946 67,368 66,394 80,312 75,210
' ’ ' ' EYLUL 59,693 66,397 74,486 74,937 74,205
MAMSR2010 5'52/" 3'13/" '8'82/° 1'1?’ EKIM 56,061 72,529 77,620 80,580 79,409
HAZIRAN 2016 24% __-2.5% 1.3% 11%  kaSM 54517 66,351 75748 86,168 75,232
SON 12 AY 7.4% 7.0% -6.6% 14.3% ARALIK 51,266 78,208 67,802 85,721 71,727
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SUBE MUDUR ADRES
istanbul Soner Kaya Esentepe Mah., Ali Kaya Sok., Polat Plaza A Blok
Merkez / ist. Serdar Akyildiz Valikonagi Cad. No:1, Nisantagsi

Bakirkoy / ist. Selahadtin Ege incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

Bayrampasa / ist. Ayhan Cengiz Abdi ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa
Ciftehvz./ ist. Sule Cetinkaya Bagdat Cad. No:198

Moda / ist. Ercan Osman Korog ~ Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy
Ankara Erdal Polat Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya
Ostim / Ankara Mustafa Isbuga Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle

izmir Murat Azizoglu Gazi Bulvari Késtepen hani No:68/A
Adapazari Metin Tung Orta Mah. Ankara Cad. No:47

Bursa Banu Simsek F.S.M. Bulvari Girigi, No:128/19, Niliifer
Gebze Erkan Kizilgay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1

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

TEL NO

(212) 268 04 30
(212) 373 71 11
(212) 543 33 67
(212) 576 10 10
(216) 302 69 22
(216) 348 1273
(312) 431 11 80
(312) 386 15 71
(232) 483 00 42
(264) 272 69 48
(224) 220 91 91
(262) 642 41 79
(324) 233 56 12
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TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI (212) 37373 73
TURKISH BANK (UK) LTD

SUBE MUDUR ADRES

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

Palmers Green Filiz Yazicioglu 391 Green Lanes, London N13 4JG

Edmonton Asya Yaman Unit 2A, 92-94 Fore St., Edmonton, N18 2XA
Lewisham Ahmet Ali Gunay Lewisham High Street London SE13 5JX
Dalston Suheyla Ismail 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 MUDUR ADRES
92 Girne Cad.Lefkosa

Belediye Pazari Yani

Lefkoga/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali
Lefkosa/Carsi
Gonyeli Dilek Utlu

Seyit Ali Mutsuz (sor.)
Atatirk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli
G.Magusa/Merkez

Resat Glindogdu 24 Liman Yolu, Gazi Magusa

G.Magusa/Salamis inang Babaliki Ayluka Mah.,Ismet inénii Bul.Salamis Yolu
Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar

Ziya Rizki Cad., Poltan Palas Apt 8-9-10, Girne

G.Magusa/Terminal Nuray Veziroglu

Girne/Merkez Alev Ozkandemir

Girne/Carsi Suruk Caglar (sor.) Ramadan Cemil Meydani, No:1, Girne

Girne/Karaoglanoglu Hiseyin Alemdar Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu

Girne/Karakum Filiz Tizmen Hz. Omer Cad., Ozankdy Kavsagi Karakum
Girne/Alsancak Riya Yilmaz 206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak
Guzelyurt Given Hacimulla Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Guzelyurt
Gemi Konagi Nazli Erk Cellatoglu Ecevit Cad., No:42 Girne

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

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

TEL NO
(392) 600 33 33
(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.

Yazigsma Adresi
Telefon
E-posta

Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasi, Istanbul 34371 Turkiye
+90 212 37363 73
rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com



http://www.turkishbank.com/
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