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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

SIFIR NOMINAL FAIJz, SIFIR REEL FA/Z DEGILDIR

Birkac yildir tim gelismig Ulkelerde ve Turkiye'de parasal tasarruflar (banka mevduati ve devlet
tahvilleri) sifir hatta eksi “reel faiz” getiriyor. Genel kabul gérmis kurama gére, gelismis llkelerin boyle
bir para politikasi uygulamasinin gerekgesi, ulusal ekonomileri durgunluktan ¢ikarmaktir. Nitekim
Amerikan ekonomisi yillik bilyime hizinda %3,5’u agarak 2008’de girdigi durgunluktan, 2014 yilinda
tereddiide mahal vermeyecek gekilde ¢cikmigtir. Darisi Avrupa’nin basina.

Soru: Sifir faiz ekonomiyi nasil biyatur? Cevap: DUsUK faiz, ister borg ister 6z kaynak olsun, sermaye
maliyetini duglrdr. Bu suretle, getirisi distk oldugu icin yapiimasi “fizibil” olmayan yatirimlar, yapilabilir
olur. Ozellikle konut yatirimlarinda “kiradan dusik faiz” ev almak isteyenlerin karar degistirme
noktasidir. Konut dahil yatirimlarin artmasi da biyumeyi tetikler. Ancak, nominal faizin reel olarak sifir
olmasi veya altina inmesi i¢in enflasyonun faiz oranindan yiksek olmasi gerekir.

Eger deflasyon varsa, sifir faiz bile reel olarak pozitif olur. Bu da blylimenin baslamamasi sonucunu
dogurur. Bundan kaginmak igi zengin tlkeler enflasyonu arttirma pesgindeler.




SUI GENERIS TUGRUL BELL|

DUNYA EKONOMISININ MOTORLARI ARIZALL!

Bizde “kriz kahini” olarak bilinen (ingilizce lakabi Dr. Doom)Nouriel Roubini ¢ok iyi bir akademisyen
olmayabilir ama kendisi dogru zamanda dogru gdzlemlerde bulunan iyi bir piyasa ekonomisti. Hadi Buyuk
Resesyon’u tahmin eden bir ka¢ ekonomistten biri oldugu gercegini bir kenara birakalim. Ancak, mesela altin
konusunda Haziran 2013'de yaptigi iddiali 6ngdruniin (2015 yilina kadar 1000 dolarin altina gerileyecegi)
bugtnlerde hizh bir sekilde gerceklesmekte oldugunu da g6z ardi edemeyiz. (Roubini bu 6ngdrusuni altinin
hisse senedi, tahvil ve gayrimenkul gibi diger varliklarin aksine i¢sel bir getirisi olmamasina, en gok
enflasyon beklentilerinin arttigi dénemlerde talep gérmesine ve QE politikasinin sona erdiriimesi ve belirli bir
takvimde faizlerin artirilacak olmasinin altin i¢in ek bir baski unsuru olacagi savlarina dayandirmigti.)

Roubini bu ay baginda “Project Syndicate” platformunda yazdigi yazisinda Diinya ekonomisini kalkmaya
hazirlanan ancak 4 motorundan sadece birinin ¢alismakta oldugu bir ucaga benzetiyor ve yerdeki kurtarma
ekiplerinin ucagin cakilisina hazirlikli olmasi gerektigini soyliiyor. ilk bakista, belki biraz fazla kétimser bir
0ngoru olarak gorulebilir. Ancak...

Birinci bozuk motor Euro Bélgesi'nde deflasyon riski artarak devam ediyor. Her ne kadar Ekim’de enflasyon
kiicik bir artig gosterdiyse de (%0.4!), cekirdek enflasyon %0.7’e gerilerken, AMB de 2015 tahminini %1.1'e
diisiirmils durumda. Buyume tarafinda ise irlanda, ispanya ve Almanya disinda herhangi bir canlanma
emaresi yok. Buna karsilik diin aciklanan Euro Boélgesi perakende satislari %1.3 gerileme ile Nisan
2012'den beri en buytk digslist yasadi. Hal boyle iken, hala Avrupa’da biylik montanl tlke tahvil alimi
(sovereign QE) konusunda bir konsensus olusmamis durumda.

Ikinci motor Japonya’nin gegen haftaki siirpriz QE miktarini artirma karari ise bugiine kadarki canlandirma
¢abalarinin yetersiz kaldiginin bir ispati niteliginde.Evet, enflasyonda bir miktar artis saglandi, ancak bunun
ana nedeni ekonomideki canlanma dedil, Yen'deki deder kaybi. Bu sene %1 civarinda biiyiliyecek olan
Japonya’nin 2015 blyime beklentisi ise sadece %0.5! “Komgudan dilenme” anlamina gelen zayif yen
politikasi da ilelebet devam ettirilebilecek bir politika degil. (Emtia ve eneriji fiyatlarindaki hizli disiis ise Euro
Bolgesi'nde oldugu gibi Japonya’da da dezenflasyonist etki yapiyor.)

Uctincii motor olarak goriilen bagta Cin olmak tizere gelismekte olan ekonomilere gelirsek, burada da
durumun parlak olmadigi goruluyor. Cin ihracat agirlikli bir ekonomiden i¢ tuketim agirlikli bir ekonomiye
donusmeye calisiyor. Ancak, golge (ve hatta konvansiyonel) bankaciliginda ¢ok ciddi batik riskleri
barindirmakta. Ayrica, bugtine kadar tasarruflarini sirketlerde biriktiren bir ekonominin bu tasarruflari
hanehalklarina kanalize etmesi de zor ve uzun bir siire¢. Cin'in biyiime oraninin yakin bir gelecekte %5’lere
gerilemesi beklenmekte.

Cin’'in yavaslamasi emtia fiyatlari Uzerinde daha da asagi yonlu bir baski yaratacaktir. Bu ise geri kalan
GOP’larin bazilari igin iyi, bazilari igin de kotu bir haber. Bizim gibi enerji ithalatcisi Glkeler agisindan doviz
harcamalarini azaltacagi icin iyi bir haber. Ote yandan, AB disinda en 6nemli ihracat pazarlarimizin petrol
Ureten Ulkeler oldugunu da hatirlamakta yarar var. Bugiine kadar i¢ ve dis dengelerine ¢cok da dikkat
etmeyen bu Ulkelerin 6nemli bir kismi ciddi bir talep daralmasi yasayabilir, ve bu durum da bizim
ihracatimiza menfi tesir edebilir.

Gelelim ¢aligan tek motora, yani ABD ekonomisine. Evet, 3. Ceyrekte ABD %3.5 ile beklenenin tzerinde bir
bllyime gosterdi. Ancak, 12 aylik trend biyime hala %2.3 civarinda. Bu ise dedil diger ekonomiler icin
cekici bir guic olugturmak, ABD’nin kendisinin bile kalici bir ivme yakalamasi igin yeterli degil. Ote yandan,
ABD’de buyimenin bilesenlerinin katki oranlarina baktigimizda énceki ¢ceyrege gore bu oranlarin
yatirimlarda %2.9'dan %0.2’ye, tuketimde %1.8'den %1.2'ye geriledigi goruluyor. 2. gceyrege gore artis
gosterenler ise %0.8 ile kamu harcamalari ve %1.3 ile net ihracat olmus. Ancak dolarin hizl bir sekilde
deger kazanmaya devam etmesi ihracattan gelecek biyime katkisini sifirlayabilir. Sali giinki secimlerden
sonra Meclis’in 2 kanadinin da Cumhuriyetgilerin kontroliine ge¢gmesi ise hem kamu harcamalarini
kisitlayacak, hem de ge¢cmiste oldugu gibi borclanma limitleri gibi gerekli bazi kanunlarin gegcmesinde
problemler yaratacak. Bu sartlar altinda QE'yi sonlandirma kararinin zamanlamasinin ne kadar yerinde
oldugunu da yasayip gorecegiz.

Sonugta, Dinya ekonomisinde iglerin parlak gitmedigi ve 2015 yilinin da zor bir sene olma olasiliginin
oldukga yiksek oldugu séylenebilir.

t.belli@turkishbank.com




BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Petrol fiyatlarinin digmesi zamlarin bltce gelirlerine katkisini azaltacak

e Gecen ay Eylul nakit gerceklesmelerinin yapilan elektrik ve dodalgaz zamlarinin zaruretini
gosterdigini ifade etmistik. Gercekten de, Eylil ayina iliskin Maliye bakanligi tarafindan agiklanan
merkezi yonetim butce rakamlari da bu durumu teyit ediyor. Eylil'de faiz-disi harcamalar %21.5
artarken, gelirlerdeki artis sadece %0.7 oldu.

e Agirhkli olarak SGK aciklarindan olusan Cari Transferler kalemi gecen ay %4 gerileme gdstermis ve
8 aylik toplami da %10'da kalmisti. Biz de “acaba SGK aciklari bu sene bir élctide kontrol altina
alindi mi?* diye sormustuk. Ancak bu ay bu kalemdeki artis orani %34’e tirmaninca, gegtigimiz
aylarda sadece hastane ve ila¢ firmalarina yapilan 6édemelerin geciktirilmis oldugu anlasiimis oldu.

e Ik 9 ay sonunda, gecen seneye gore biitce acigl %165 artarken, faiz-disi fazla da %33 oraninda
gerilemis bulunuyor.

2013 Eyliil 2014 Eyliil Artig 2013 Oca-Eyl (2014 Oca-Eyl| Artig
Harcamalar 34,846,826 39,550,075 13.5% 294,540,780 325,434,910 10.5%
1-Faiz Hari¢ Harcama 28,747,213 34,916,910 21.5% 250,702,679| 287,165,815 14.5%
Personel Giderleri 8,420,652 9,516,132 13.0% 73,344,574| 84,371,152 15.0%
Sosyal Guv.Kur. Devlet Primi 1,349,176 1,540,299 14.2% 12,036,734 14,116,008 17.3%
Mal ve Hizmet Alimlari 2,589,138 2,970,060 14.7% 21,644,098 24,614,278 13.7%
Cari Transferler 11,436,396 15,300,162 33.8% 110,912,511 124,959,486 12.7%
Sermaye Giderleri 3,563,011 4,462,396 25.2% 22,293,959 27,007,989 21.1%
Sermaye Transferleri 624,793 521,687 -16.5% 3,784,111 4,268,483 12.8%
Borg Verme 764,047 606,174 -20.7% 6,686,692 7,828,419 17.1%
2-Faiz Harcamalari 6,099,613 4,633,165 -24.0% 43,838,101/ 38,269,095 -12.7%
Gelirler 30,121,859 30,338,744 0.7% 290,046,367| 313,504,464 8.1%
1-Genel Biitge Gelirleri 28,982,023 29,390,284 1.4% 280,699,388| 301,496,842 7.4%
Vergi Gelirleri 24,216,478 26,236,974 8.3% 240,263,242| 258,650,662 7.7%
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 2,596,860 1,415,784 -45.5% 11,350,607| 11,419,621 0.6%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 127,189 110,044 -13.5% 1,423,379 1,778,673 25.0%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,688,559 1,470,938 -12.9% 18,180,168| 22,070,799 21.4%
Sermaye Gelirleri 344,963 137,655 -60.1% 9,407,650 6,774,061 -28.0%
Alacaklardan Tahsilat 7,974 18,889 136.9% 74,342 803,026 980.2%
2-Ozel Bitceli idarelerin Oz Gelirleri 941,544 807,634 -14.2% 7,154,697 9,397,595 31.3%
3-Duizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 198,292 140,826 -29.0% 2,192,282 2,610,027 19.1%
Biitce Dengesi -4,724,967 -9,211,331 95.0% -4,494,413| -11,930,446 165.5%
Faiz Dig1 Denge 1,374,646 -4,578,166 -433.0% 39,343,688 26,338,649 -33.1%

e Bu ay takip ettigimiz dnemli vergi kalemlerine baktigimizda dahilde alinan KDV’nin artigi orani
pozitife gecmekle birlikte hala enflasyonun gerisinde (reel olarak azalmaya devam ediyor.) Son 12
aylik kur gelismeleri dikkate alininca giuimrik vergilerindeki artisin distik kalmis oldugu gérliyor.
“thalde alinan KDV*“de ise 6nemli bir agirig petrolden alinan KDV olusturmakta. Petrol fiyatlarindaki
gerileme ile birlikte bu kalemdeki tahsilat artisinin digtik kalmasi normal.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylul
Gelir Vergisi 21.4%  205%  33.9% 82% 11.7%  15.8% 87%  20.4% 11.9%
Dahilde Alinan KDV 157%  24.9% 3.8% 2.0% 04% -21.7% -8.6% -9.0% 6.0%
OTV - Petrol ve Dogalgaz -11.7% 7.9% -7.3% 9.1% -7.2% -16.6% 1.9% 8.2% 9.2%
OTV - Motorlu Tagitlar 26.3% -3.1% 2.8% 5.8% 5.1% 17.5% 7.5% 285% 14.7%
OTV - Dayanikh Tuketim Mallari 28.7% 3.8% 10.0%  19.8% -4.7% 65% 183% 406% -3.4%
Gumruk Vergileri 44.2% 22.3% 19.0% 14.5% 17.8% 15.1% 8.9% 30.6% 14.3%
ithalde Alinan KDV 38.7% -0.8% -38%  16.0% -21%  -19.4% -2.0%  13.1% 7.4%

e Ekim aymna iliskin Hazine Nakit Gergceklesmelerine baktigimizda ise toplam gelirlerin %15.2 oraninda
arttigini, buna karsilik faiz-disi gider artisinin ise sadece %2.3'te kaldigini goriyoruz. Boylece faiz-
disi denge de 2 milyar TL'ye yakin fazla vermis durumda. Ancak son 2 ayda, faiz-disi giderlerdeki
artis oraninin ilk 9 ay ortalamasi olan %14.5’e ¢cikmasi sagirtici olmayacaktir. Gelirlerin ise zamlara
ragmen petrol fiyatlarinin digsmesi ve petrolden alinan KDV’nin dnemli bir yer tutmasi nedeniyle son
2 ayda %15'’in Uzerinde artmasi ¢ok zor. Bu durumda, 2014 biitge ac¢iginin 33 milyar TL olan biitge
hedefi civarinda gerceklesmesi beklenebilir. (Bu da her ne kadar OVP’deki gerceklesme tahmini
olan 24.4 milyar TL'nin Gzerinde ise de, milli hasilanin %2’sinin altinda kalan bir bitce a¢igi
anlamina geliyor.)




ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

Cari acik 46 milyar dolarin altina da gerileyebilir

o Adustos'ta 7 aydan sonra ilk defa cari islemler acigindaki gerileme durdu. $ 2.8 milyar agik verilen
Adustos’ta 12 aylik acik da $ 48.9 milyar oldu. Ancak bunun gegici bir duraklama oldugunu, ve
senenin geri kalan aylarinda da acigin azalmaya devam etmesinin surpriz olmayacagini belirtelim.
Ozellikle son aylarda petrol fiyatlarinda gérilen disisiin cari acik tizerinde olumlu bir yansimasi
olacaktir. 2014 tiim senesi i¢in agigin OVP’de 6ngorilen $ 46 milyarin da altinda gergeklesmesi
mimkin gdzikayor.

e Acigin dusik gergeklesmesinde petrol fiyatlarindaki gerileme kadar diger Uriinlerdeki ithalatin da
dusuk seyretmesinin etkisi s6z konusu. Bu durum zayif seyretmeye devam eden i¢ talepten
kaynaklanmakta. Ayrica eger altin ticaretindeki dengelenme senenin kalan aylarinda devam ederse,
bu da cari agigin gerilemesine neden olacaktir. (Gegen senenin timinde $ 16 milyar altin ithalati, $
7 milyar altin ihracati gerceklesmisti. Bu sene ise ilk 9 ayda altin ithalati $ 4.9, ihracati ise $ 6.1
milyar oldu.)

e Agustos'ta finansman girigleri cari acigin tstiine ¢ikmis durumda. Buna net hata girisleri de
eklendiginde resmi rezervlerde bir artis meydana gelmis. Ancak, son 2 aydaki rezerv gelismelerine
baktigimizda resmi ve gayri-resmi déviz girislerinde bir azalma oldugunu sdyleyebiliriz. 15
Adustos’ta $ 135.6 milyar olan MB rezervleri 30 Ekim itibariyle $ 132.3 milyara gerilemis durumda.
Bu gerilemenin $ 2 milyar kadari altin rezervlerinde (altin fiyatlarindaki diisiisten kaynaklanan)
meydana gelen azalmadan kaynaklanmakta.

ODEMELER DENGESI (milyon $) MB DOVIZ REZERVLERI milyon
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o Eylul'de ihracat %4.6 artarken, ithalat ise %0.2 azaldi. Altin ticareti diglandiinda ise, ihracattaki
artis %4.7, ithalattaki azalis ise %1.7 oldu.

e TiM verilerine gore ise ekimde ihracat artigi %6.7. Tarim %10.5 artis gosterirken sanayideki artis
%6.6 oldu. Gecen ay oldugu gibi bu ay da miicehver sektériinde yiksek oranl bir artis (%70) gdze

carpiyor.
. Degisim
DIS TICARET milyon IHRACAT 2013 2014 (1413)

1. TARIM 1,821,905 2,013,939 105

Il. SANAYi 9,606,256 10,236,584 6.6

A.TARIMA DAYALI iSLENMIS URUNLER 1,063,295 1,110,969 45

Tekstil ve 707,834 758,768 72

Deri ve Deri Mamulleri 161,907 144,469 -10.8

Hali 193,554 207,732 73

B. KIMYEVI MADDELER VE MAM. 1,394,133 1,508,600 8.2

Kimyeu Maddeler ve Mamulleri 1,394,133 1,508,600 8.2

C. SANAYI MAMULLERI 7,148,828 7,617,015 65

Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1,334,106 1,503,680 127

‘Otomotiv Endustrisi 1,749,418 1,713,229 2.1
Gemi ve Yat 47,933 175,947 267.1

Elektrik Elektronik ve Hizmet 1,054,290 1,053,840 0.0

Makine ve Aksamlar 450,316 496,436 10.2

Demir ve Demir Digi Metaller 534,888 564,001 5.4

Celik 1,044,197 1,052,746 08

Gimento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri 241,268 245,980 2.0

Micevher 193818 330,227 704

Sawnma ve Havacilik Sanayii 129,842 120,643 7.1

Sanayi 362,202 350973 31

Diger Sanayi Urtnleri 6,548 9,312 422

1ll. MADENCILIK 384,744 348,182 95

mAraMali Ihracat  w Ara Mali Ithalat = Sermaye Mali ihracat Sermaye Mali Ithalat Tiiketim Mal ihracat Tiketim Mali ithalati ‘Madencilik Urdinleri 384,744 348,182 95
TOPLAM 11,812,904 12,598,705 6.7




URETiIM ve BUYUME

Issizlik orani hizli bir sekilde artiyor

Eylul ayinda sanayi Uretim endeksi %4.1 artis gosterdi. Takvim etkisinden arindiriimig sanayi Uretimi
ise bir 6nceki yilin ayni ayina gore %2.2 artti. (Farklilik calisilan giin sayisindan kaynaklanmakta.
2013 Eylilinde 21 isgini, 2014 Eylilinde ise 22 isgini vardi.)

Eylil ayiyla birlikte 3. Ceyrekle ilgili toplu rakamlar da yayinlandi. Buna gore takvim etkisinden
arindirilmig sanayi Uretimi gegen senenin ayni ceyregine gore %3.6 artmis bulunuyor. Mevsim ve
takvim etkisinden arindirilmis sanayi Uretimi ise bir dnceki ceyrege gére %1.5 arttl. Bu veriler
ekonomik aktivite ve dolayisiyla buyimenin gegen geyrege gore az da olsa bir miktar artmis
oldugunu gostermekte. Gegen ¢eyrek biuyimenin %2.05 olarak gerceklestigini dikkate alirsak, bu
ceyrekte buyimenin %3 civarinda gerceklesmesi siirpriz olmayacaktir.

Ekim ayinda toplam kapasite kullanim oraninda tiiketim mallari ve yatirm mallarindan kaynaklanan
bir artis s6z konusu. Ote yandan, ara mallari KKO’su ise 4 aydir gerilemekte.

Sektorel Uretim KAPASITE KULLANIM ORANLARI
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Ekim ayinda tiketici gliven endeksi politik gelismeler ve enerji zamlari nedeniyle beklendigi gibi hizh
bir disls gosterdi. Sektorel giiven endekslerinde de bir kipirdanma gérilmezken, mevsimsellikten
arindiriimig reel kesim giiven endeksi artan tek endeks oldu. Ote yandan, PMI (Satin Aima
Yoneticileri) Endeksi de artan yeni siparisler sayesinde Ekim’deki 50.4 degerinden 51.5’e yikseldi.

TUKETICI GUVEN ENDEKSI REEL KESIM GUVEN ENDEKSI SEKTOREL GUVEN ENDEKSLERI

issizlik oraninda son aylarda gériilen hizl artis %3 civarlarinda gerceklesen bilyiimenin istihdam
yaratmakta yetersiz kaldigini net bir sekilde gosteriyor. Nisan ayinda %9.2 olan issizlik orani

Temmuz'da %10.4’e yiikselmis bulunuyor. Bu
donemde o6zellikle geng nifusun issizlik oranindaki
hizh artis dikkati ¢cekmekte. (%16.3'ten %19.1'e).

Ote yandan, simdiden etkisini hesaplamak oldukca
zor ancak Suriyeli siginmacilar da 6zellikle vasifsiz
isguict gerektiren alanlarda dusik maliyetli istihdam
arzi yaratarak issizlik oraninin artmasina kismen
sebep olmus olabilirler.




ENFLASYON

Diusen petrol fiyatlari enflasyona ilac gibi gelecek

e Ekimde TUFE %1.90, Yi-UFE ise %0.92 oraninda artis gosterdi. Boylece son 12 aylik enflasyon
TUFE'de %8.96, Yi-UFE'de ise %10.11 oldu.

e Bu ay enflasyona en fazla katkiyi giyim (%60.71), gida (%0.65) ve konut (%0.48) harcama gruplari
yapti. Ulastirma fiyatlari ise %0.03 azalis yoninde katki sagladi.

e Bu ay dogalgaz ve elektrige gelen %9 oraninda zam konut harcama grubuna etki yaparak 12 aylk
enflasyonu artirdi. Senenin son 2 ayinda ise akaryakit fiyatlarindaki disisler enflasyondaki artigi bir
miktar dengeleyecek. Ancak gecen sene Kasim ayinda enflasyonun ¢ok disuk gerceklesmis olmasi
da ters yonde bir baz etkisi yaratmakta. Neticede, sene sonunda enflasyonun Hikimetin OVP
tahminin biraz altinda, MB’'nin Ekim sonunda agikladigi 4. Enflasyon Raporu’ndaki %8.4-%9.4 tahmin
araliginin Ust noktasi civarlarinda gerceklesmesi beklenebilir.

FAIZLER

Kredibiliteyi geri kazanma caligmalari mi1?

e Onceki ay oldugu gibi bu ay da piyasa beklentileri politika faizlerinin sabit birakilmasi yonindeydi.
Zaten, toplanti dncesindeki giinlerde ortalama fonlama maliyetinin %8.5’lara kadar yikseltiimis
olmasi da, faiz indirim beklentilerini zayiflatan bir olguydu. Ayrica toplanti 6ncesinde TL zorunlu
karsiliklara az da olsa faiz 6denmesi karari alinmis olmasi, piyasa faizlerini (cok marjinal, hatta
sembolik bir diizeyde
de olsa) azaltici yénde 2200
bir etki saglamaktaydi. 2000

e Sonugta MB’nin faizleri 18.00
2. ay pes pese sabit 16.00
birakmasi artan enflas-
yon oranlari sonucunda
son donemde iyice 12.00
erozyona ugramis olan 10.00
kredibilitesini az da
olsa geri kazanmasi
acisindan da dnemliydi.

14.00

8.00

6.00

.. .00
e Ote yandan, ortalama )

fonlama maliyeti
halihazirdaki enflasyon 0.00
oraninin oldukca
altinda kalmaya devam
etse de, Basc¢l banka-
lararasi faizlerin %10’lar seviyesinde olmasindan dolayi MB'nin faiz durusunun aslinda siki para
politikasi anlamina geldigini de iddia etmekte.
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2.00

15/07/20
15/08/2011 |
15/09/2011 |
15/10/20




PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 31/10/2014 26/09/2014 27/12/2013

Dolagimdaki Para 77,688 80,086 67,756 -3.0% 14.7%
Vadesiz TL Mevduatlar 99,391 102,276 94,576 -2.8% 5.1%
Vadesiz YP Mevduatlar 70,332 67,423 62,999 4.3% 11.6%
M1 2474117 249,786" 225,331 -1.0% 9.8%
Vadeli TL Mevduatlar 471,182 481,150 460,981 -2.1% 2.2%
Vadeli YP Mevduatlar 267,257 262,475 223,740 1.8% 19.4%
M2 " 985,850  993,410° 910,052 -0.8% 8.3%
Repo 6,966 7,141 5,672 -2.5% 22.8%
B Tipi Likit Fonlar 11,970 12,424 11,229 -3.7% 6.6%
inrag Edilen Menkul Degerler 25,069 26,116 24,026 -4.0% 4.3%
M3 1,029,854 1,039,091 950,979 -0.9% 8.3%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 32.8% 31.7% 30.2% 3.2% 8.7%
Toplam TL Krediler 864,036 852,456 763,155 1.4% 13.2%
Bireysel TL Krediler 345,855 345,178 330,139 0.2% 4.8%
Kurumsal TL Krediler 518,181 507,278 433,016 2.1% 19.7%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH ITHALAT IHRACATIDOLAR 2009 2010 2011 2012 2013 2014

(%) (%) (%) (milyon$) (milyon $) JKEISR 1.6424 1.4903 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737

2001 88.6 68.5 5.7 41,399 31,334 SUBAT 1.6955 1.5427 1.6005 1.7569 1.7988 2.2168

MART 1.6762 1.5230 1.5437 1.7815 1.8120 2.1596

2002 30.8 29.7 6.2 51,554 36,059 isan 1.5862 1.4810 15214 1.7573 1.7995 2.1193

2003 13.9 18.4 5.3 69,340 47,252 mavis 1.5419 15741 15935 1.8493 1.8876 2.0954

2004 13.8 9.3 9.4 97,341 63,017 HAZIRAN  1.5321 1.5813 1.6235 1.8152 1.9282 2.1264

2005 27 7.7 8.4 116,352 73,275 TE'MMUZ 1.4762 15118 1.6814 1.7950 1.9343 2.1371

AGUSTOS 1.5028 1.5282 1.7538 1.8198 2.0348 2.1623

2006 116 9.7 6.9 157,300 85300 gy 1.4841 1.4504 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813

2007 5.9 8.4 4.7 170,048 107,184  gijm 1.4898 14370 1.7542 1.8014 1.9930 2.2067
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 KASIM 1.4983 1.5063 1.8498 1.7860 2.0211
2009 5.9 6.5 4.8 140,775 102,165 ARALIK 1.5130 1.5450 1.8980 1.7862 2.1343

2010 8.9 6.4 9.2 185,493 113,930

OCAK 2.1128 2.0817 2.1947 2.3372 2.3920 3.0782

AU &1 G 22 Zges sy SUBAT 2.1463 2.0976 2.2132 2.3616 2.3603 3.0532

i o i 4.0 251,651 151,863 |yagt 22270 2.0503 2.1927 2.3778 2.3230 2.9753|

2014 9.0 9.9 3.3 244,000 160,500 Nisan 21133 1.9711 2.2605 2.3244 2.3528 2.9305

MAYIS 2.1659 1.9366 2.2954 2.2950 2.4542 2.8522

— - HAZIRAN  2.1627 1.9385 2.3510 2.2852 2.5183 2.9032

YATIRIMLARIN GETIRILERI TEMMUZ  2.0835 1.9691 2.3995 2.2035 2.5654 2.8611

AGUSTOS 2.1461 1.9371 2.5307 2.2860 2.6978  2.8502

- POLAR 18UHO IMKB ___MEVDUAT [ty 2.1715 1.9788 25128 2.3196 2.7552 2.8798

EYLUL 2013 0.3% 2.1% 12.2% 0.6%  EKiM 2.2083 1.9841 2.4569 2.3322 2.7249 2.7712
EKIM 2013 2.3%  -1.1% 4.2% 0.6% KASIM 2.2389 1.9629 2.4636 2.3225 2.7504
KASIM 2013 1.4% 0.9% -2.4% 0.6%  ARALIK 2.1707 2.0650 2.4556 2.3565 2.9397

ARALIK 2013 5.6% 6.9% -10.5% 0.7%

OCAK 2014 6.5% 4.7% -8.8% 0.8% IV 2009 2010 2011 2012 2013 2014

SUBAT 2014 25% -0.8% 1.1% 0.99% OCAK 25,934 54,650 63,278 57,171 78,783 61,858

MART 2014 26% -2.6% 11.5% 1.0% SUBAT 24,027 49,705 61,284 60,721 79,334 62,553

: MART 25,764 56,538 64,434 62,423 85899 69,736

NISAN 2014 -1.9%  -1.5% 5.9% 10%  \isan 31,651 58,959 69,250 60,010 86,046 73,872

MAYIS 2014 -11%  -2.7% 7.3% 0.9%  mavis 35,002 54,384 63,046 55099 85990 79,290

HAZIRAN 2014 1.5% 1.8% -1.0% 0.9%  HAZIRAN 36,949 54,839 63,269 62,543 76,295 78,489

TEMMUZ 2014 0.5% -1.5% 4.7% 0.8% TEMMUZ 42,643 59,866 62,296 64,260 73,377 82,156

AGUSTOS 2014 1.2% -0.4% -2.2% 0.8% AGUSTOS 46,551 59,973 53,946 67,368 66,394 80,312

EYLUL 2014 55%  1.0% 6.7% 0.8% EYLUL 48,989 65,774 59,693 66,397 74,486 74,937

- EKIM 47,184 68,760 56,061 72,529 77,620 80,580
EKIM 2014 3.3% -3.8% 7.5% 0.8%  kasiM 45350 65350 54,517 66,351 75748
SON 12 AY 10.7% 1.7% 3.8% 10.5%  ARALIK 52,668 66,004 51,266 78,208 67,802




SUBE MUDUR ADRES TEL NO

Merkez / st. Valikonagi Cad. No:1, Nisantas! (212) 373 7111
Istanbul Kurumsal Huseyin Maras Dolapdere Cad., No:187, Pangalti (212) 233 72 88
Abdi ipekgi / Ist. Aysenur Kaynak Abdi ipekgi Cad. No:57, K:7, Nisantas! (212) 3151133
Bakirkdy / Ist. Nilgiin Demiraslan (tedv.) incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2 (212) 543 33 67
Bayrampasa / st. Ayhan Cengiz Abdi Ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa (212) 576 10 10
Ciftehvz./ st. Sule Cetinkaya Bagdat Cad. No:198 (216) 302 69 22
Levent / Ist. Semra Oktayoglu Gonca Sok., No:2, Levent (212) 268 04 30
Moda / Ist. Ercan Osman Korog Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy  (216) 348 12 73
Pendik / Ist. Gokhan Tiiziin E5 Kaynarca yan yolu, Baris Is Mer. No:34/2 (216) 598 34 89
Ankara Erdal Polat Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya (312) 431 11 80
Ostim / Ankara Pinar Karaman Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle (312) 386 15 71
izmir Adnan Ozbek Gazi Bulvari Késtepen hani No:68/A (232) 483 00 42
Adapazari Metin Tung Orta Mah. Ankara Cad. No:47 (264) 272 69 48
Antalya Tillay Saatg! Adnan Menderes Bulv., Erkal Apt. No:7 (242) 243 43 89
Bursa Nebi Oral Hasim Iscan Cad., No:1/1,0smangazi (224) 2209191
Denizli Funda Geren Varlik Saraylar Mah. 2.Ticari Yol No:39 (258) 262 14 72
Eskisehir Gl Duzcan (tedv.) Sakarya Cad., No:19 (222) 231 45 31
Gebze Erkan Kizilgay Hac1 Halil Mah., Millet Cad., No:1 (262) 6424179
Mersin Vahit Yimazkaya Cami Serif Mah., Uray Cad., No:58/A (324) 233 56 12

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI (212) 3737373
TURKISH BANK (UK) LTD

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 NBORG (44-208) 348 960C
Palmers Green Filiz Yazicioglu 391 Green Lanes, London N13 4JG (44-208) 447 687C
Edmonton Asya Yaman Unit 2A, 92-94 Fore St., Edmonton, N18 2XA (44-208) 887 808C
Lewisham Ahmet Ali Glunay Lewisham High Street London SE13 5JX (44-208) 852 308¢
Dalston Suheyla Ismail 121 Kingsland High St. Dalston London E8 2PB  (44-207) 923 333¢
SUBE MUDUR ADRES TEL NO
Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali 92 Girne Cad.Lefkosa (392) 600 33 33
Lefkosa/Merkez-bireysel Isilay Goksoylu 92 Girne Cad.Lefkosa (392) 600 33 33
Lefkosa/Kosklugiftlik Nese Gonyeli Mehmet Akif Cad.Cigir Apt.No2 Kosklugiftlik (392) 227 21 15
Lefkosa/Kaymakli Nilgiin Bayraktar Kemal Asik Caddesi, No.66 Kaymakh (392) 227 73 80
Lefkosa/Taskinkody Sewvda Gencay Sehit Kemal Unal Sok. No:104A Taskinkdy (392) 225 69 03
Lefkosa/Carsi Seyit Ali Mutsuz (sor.) Belediye Pazari Yani (392) 227 48 25
Gonyeli Dilek Utlu Ataturk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli (392) 223 17 68
G.Magusa/Merkez Resat Gundogdu 24 Liman Yolu, Gazi Magusa (392) 366 90 85
G.Magusa/Salamis Inang Babaliki Ayluka Mah.,Ismet Inénii Bul.Salamis Yolu (392) 365 53 67
G.Magusa/Terminal Nuray Veziroglu Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar (392) 366 72 69
Girne/Merkez Alev Ozkandemir Ziya Rizki Cad., Poltan Palas Apt 8-9-10, Girne (392) 815 13 60
Girne/Cars| Suruk Caglar (sor.) Ramadan Cemil Meydani, No:1, Girne (392) 815 21 01
Girne/Karaoglanoglu Huseyin Alemdar Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu (392) 822 40 32
Girne/Karakum Filiz Tuzmen Hz. Omer Cad., Ozankdy Kavsagl Karakum (392) 815 47 13
Girne/Alsancak Riya Yilmaz 206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak (392) 821 33 99
Guzelyurt Guven Hacimulla Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Guzelyurt (392) 714 21 98
Gemi Konagi Nazli Erk Cellatoglu Ecevit Cad., No:42 Girmne (392) 727 73 52
Ortakoy Esra Ayalp Sht.Gzt.Hasan Tahsin cad.16/A blok no:43 (392) 227 04 39
Lefke Sebnem Atalar Fadil Nekibzade Cad., No:3, Lefke (392) 728 75 45
Onder Yildan Karamona (sor.) Bedrettin Demirel Cad. No.87, Lefkosa (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 : Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasl, Istanbul 34371 Tirkiye
Telefon © +90212 3736373
E-posta : rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com




