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TARIH BiTMEDI!

Japon asilli lic gébekten Amerikali siyaset bilimcisi Francis Fukuyama, 1989 yazinda “Tarih Bitti mi?”
basligiyla bir makale yazmisti. Daha sonra kitap haline evrilen bu makalede Fukuyama “Liberal Demokrasi”
olarak adlandirilan siyasi rejimin, insanligin ulastigi en milkemmel nokta olarak diisiinmiisti. Daha dogrusu
liberal demokrasinin “son durak” olup olmadigini sorgulamisti. Ancak, makalesinin sonunda Hegel'in “tarihin
sonu yoktur” tezine de yer vermisti. Bu makaleyi yazmasina sebep, Il. Diinya Harbi sonunda ¢bken Nazizm,
Fagizm ve Japon Militarizmden sonra Berlin Duvari’nin yikilmasini Komiinizm’in ¢6kisl olarak gérmuis
olmasiydi. Bu suretle geriye “Liberal Demokrasi’den baska bir siyasi sistem kalmiyordu. Oyleyse bu
anlamda “tarih bitmigti”,

Bu tarihten 25 yil sonra Fransiz iktisatgi Thomas Piketty (21. Yiizyilda) KAPITAL diye bir kitap yazdi. “Liberal
Demokrasi’nin ayrilmaz parcasi olan kapitalizmin, sosyal adaleti (servet ve gelirin adil dagilimini)
saglayamadigi igin, cbkmemek igin degisime ugramasi gerektigini ileri sirdi. Kitabina Komiinizmin basyapiti
olan Karl Marx’in iinlii “Kapital”inin adini koymasi da ¢ok manidardi. Yazar agik¢a “komiinizm” 6lmedi, yani
“tarih bitmedi” diyor, adini anmadan Fukuyama’ya meydan okuyordu.

Kog imparatorlugunun veliaht prenslerinden Ali Kog, katildigi bir toplantida Piketty’nin tezine paralel olarak
gelir ve servet dagilimdaki “esitsizligin/adaletsizligin” kapitalizmin sistemik bir sorunu oldugunu ve dolayisiyla
bu sorunun ¢ézimii igin kapitalizmin kendisinin sorgulanmasi gerektigini séyledi. Zengin is adamlarindan
epey destek aldi. ki yil 6nce de biiyiik kapitalistlerden isak Alaton benzeri bir ¢ikis yapmigt. Demek ki, tarih
bitmemis. insanlik, en iyi siyasi ve iktisadi rejimi aramayi siirdiirmeye devam edecektir.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

GELISMIi$ ULKELER NEDEN BUYUME HIZLARINI ARTIRAMIYOR?

Bliyiik Resesyon’un lizerinden 7 yildan fazla bir zaman gegti. Ancak, bu son 7 yilda ekonomiler resesyondan
¢iksalar da, biiyliime hizlari uzun dénemli ortalamalarin altinda kalmaya devam etti, listelik, son krizde para
politikasinin bilinen tiim silahlarinin kullaniimasi ve kullanilmaya devam ediyor olmasina ragmen. Artik yeni
bir ekonomik zayiflama dalgasina karsi kullanilabilecek para politikasi silahi kalmadi. Neredeyse tiim
gelismis lilkelerde faizler hala sifir diizeylerinde, ABD’de miktarsal gevseme sonlandirildi ancak ¢ikan para
geri gekil(e)medi, AB ve Japonya’da ise “miktarsal gevseme” devam etmekte ancak pek bir etkisi yok.

Diigen biiyiime hizlarina érnek vermek gerekirse, ABD, AB ve ingiltere’nin 1992-2006 yillari arasindaki
blyime hizlarinin sirasiyla %3.4, %2.3 ve %3.0 oldugunu, ancak bu ekonomilerin 2010-2015 yillari
arasindaki blyime hizlarinin ise %2.1, %0.8 ve %2.0 geriledigini hatirlayalim. Son gelen veriler ve ileriye
déniik tahminler de bliylime hizlarinin 1992-2006 ortalamasinin oldukca altinda kalmaya devam edecegini
gostermekte. (Bu sartlarda Fed’in Aralik ayinda faiz artiracak olmasi aslinda bu “yeni normal’in kendisi
tarafindan da kabul edildigi anlamina geliyor.)

Gelismis llkelerin biyime hizlarinin resesyon éncesindeki trendin ¢ok altinda kalmasi bir “histerez”in (uzun
streli etki) varligina isaret etmekte. Gergekten de yapilan arastirmalar son 50 yilda gelismis lilkelerde
meydana gelen ekonomik krizlerin sonrasinda, bu Ulilkelerin yaklasik (¢te ikisinde milli hasilanin sadece kriz
déneminde gerilemedigi, sonrasinda da daha diglik bir biiylime trendine oturdugu gériilmekte. Bu etki
ekonomik durgunlugun baglangi¢ sebebinden (arz soku (petrol fiyatlarindaki artis gibi), finansal kriz veya
bilingli olarak yapilan dezenflasyonist para politikalari uygulamalari) bagimsiz olarak, her durumda
gériilmekte.

FT’den Martin Wolf bu duruma yol agan énemli bir sebebin krizden beri gelismis (ilkelerde reel sektér
sirketlerinin yatirim miktarlarinin ekonomilerindeki toplam tasarruflarin giderek artan bir oranda altinda
kalmakta olmasi oldugunu vurgulamakta. Esasen, bu sorun kiiresel kriz éncesinde de tanimlanmisg, ve hatta
“kiresel tasarruf bollugu” (global savings glut) olarak adlandiriimigtl. Ancak gériilen o ki, bu sorun halen
(hem de giderek artan bir sekilde) devam etmekte.

Bu yatirim eksikligi (=tasarruf fazlasi) durumu farkli gelismig (llkelerde farkli sekilde tezahiir ediyor. Milli gelir
denklemi agisindan baktigimizda reel sektériin tasarruf fazlasi vermesi ya kamu sektériiniin acik vermesi, ya
hanehalklarinin bor¢lulugunun artmasi, ya da Ulkenin cari fazla vermesiyle dengelenebilir. Japonya’da bu
fazla kamu agiklariyla, Almanya’da ise cari fazla ile dengelenmekte. ABD ve Ingiltere’de ise krizden énce
gériilen hanehalki bor¢lanmasindaki hizli artis dénemine geri déniilme durumu séz konusu olabilir.

Asil can alici soru ise “sirketlerin neden daha az yatirim yapmakta olduklari” sorusu. Wolf'a gére toplumlarin
yaslanmasi ile birlikte potansiyel bliylime hizlarinin dlismesi sonucunda yatirim ihtiyacinin da azalmakta
olmasi énemli bir neden olabilir. Artan kliresellesme sonucunda yatirimlarin gelismig llkelerden gelismekte
olanlara kaymasi, teknolojik inovasyonlar sayesinde bilisim teknolojisi yatirimlarina olan sermaye ihtiyacinin
azalmasi, perakende hizmetlerin internet ortamina kaymasi, ve sirket yoneticilerin girket yatirimlari
tizerinden édiillendiriimemesi akla gelen diger nedenler.

Sirketlerin yatirim istegini artirmanin 6nemli bir yolu kurumlar vergisi oranlarinin artirilmasi ve ayni zamanda
yatirrm harcamalari ve temettiilere vergi matrahindan dlsdrilme imkani saglanmasi olabilir. Béylece, yatirm
yapmayan sirketler bir anlamda cezalandiriimis olmakta. Ote yandan, béyle bir vergi politikasiyla es zamanli
olarak gelismis llkelerin maliye politikalarini gevsetmeleri ve ézellikle kamu yatirimlarini ve gelir dagitimi
politikalarini devreye sokmalari sart. Para politikas! araglarinin tiiketilmis oldugunu ve uzun vadeli faizlerin
tarihsel diistik seviyelerde oldugunu dikkate aldigimizda, béyle bir politikanin tek gecerli politika olacag! da
ortada. (Ancak Bati lilkelerinde bu politikalara ylizde 100 karsi gelen gliglii lobiler oldudu da bir gergek.)

t.belli@turkishbank.com
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BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Butge iyi performansini suirdiriiyor

e Ekimde toplam buitge gelirleri %28.2 gibi ¢ok ylksek bir oranda artarken, toplam harcamalar ise
%1.7 gerileme gostermis bulunuyor. Bdylece 2014 ekiminde 3 milyar TL acik veren bitge de bu
ekimde 7.2 milyar TL fazla vermis durumda. Gegen sene 14.9 milyar TL olan 10 aylk kimdulatif
bitce acigi da bu sene sadece 6.2 milyar TL.

e Gorlniste bitce performansi hayal edilemeyecek kadar iyi. Ancak, harcamalardaki azalista faiz
harcamalarinin énemli bir etkisi s6z konusu. Faiz-disI harcamalardaki artis ise %12.4 ile tam da 10
aylik ortalama kadar. Gelirlerde ise gecen sene Kurban bayraminin Ekim ayina bu sene ise Eylil
ayina gelmesi nedeniyle olagandigi bir oransal artis meydana gelmis durumda. Yoksa 10 ayin
toplamina bakildiginda gelir artisi %14.5.

2014 Ekim 2015 Ekim Artig 2014 Oca-Ekim | 2015 Oca-Ekim Artig
Harcamalar 37,184,721 36,562,457 -1.7% 362,619,631 404,213,115 11.5%!
1-Faiz Harig Harcama 30,180,920 33,925,128 12.4% 317,346,735| 356,810,561 12.4%!
Personel Giderleri 9,537,818 10,666,849 11.8% 93,908,970 105,707,228 12.6%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 1,550,812 1,791,072 15.5% 15,666,820 17,308,545 10.5%
Mal ve Hizmet Alimlari 3,300,814 3,916,147 18.6% 27,915,092 32,296,059 15.7%
Cari Transferler 10,697,915 12,076,963 12.9% 135,657,401 150,860,463 11.2%
Sermaye Giderleri 3,912,912 3,966,670 1.4% 30,920,901 33,900,843 9.6%
Sermaye Transferleri 442,762 950,581 114.7% 4,711,245 6,503,920 38.1%
Borg Verme 737,887 556,846 -24.5% 8,566,306 10,233,503 19.5%
2-Faiz Harcamalari 7,003,801 2,637,329 -62.3% 45,272,896 47,402,554 4.7%
Gelirler 34,174,645 43,797,107 28.2% 347,679,109 397,985,930 14.5%]
1-Genel Biitge Gelirleri 32,721,728 42,384,953 29.5% 334,218,570 382,812,453 14.5%!
Vergi Gelirleri 27,924,758 35,067,762 25.6% 286,575,420 333,337,266 16.3%
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 3,002,517 5,276,816 75.7% 14,422,138 18,434,366 27.8%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 111,554 67,107 -39.8% 1,890,227 1,881,290 -0.5%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,560,641 1,828,493 17.2% 23,631,440 21,566,734 -8.7%
Sermaye Gelirleri 105,797 132,381 25.1% 6,879,858 7,327,861 6.5%
Alacaklardan Tahsilat 16,461 12,394 -24.7% 819,487 264,936 -67.7%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,281,908 1,267,411 -1.1%; 10,679,503 12,022,129 12.6%!
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 171,009 144,743 -15.4% 2,781,036 3,151,348 13.3%!
Biitge Dengesi -3,010,076 7,234,650 -340.3% -14,940,522 -6,227,185 -58.3%
Faiz Dig1 Denge 3,993,725 9,871,979 147.2% 30,332,374 41,175,369 35.7%!

e Ekim ayinda dahilde alinan KDV rakaminda adeta bir patlama yasanmis durumda. Bu durumda bir
kag faktor etkili. Birincisi ge¢en senenin ekiminde bu rakamin gerileme géstermis olmasi. Yani bir
baz etkisinin olmasi. ikincisi, gegen ay da belirttigimiz gibi, ihracat nedeniyle yapilan KDV
iadelerinde bir gecikme veya yavaslama s6z konusu olmasi. Son olarak da, 2 sene arasindaki
bayram geciskenlidinin de bir etkisi olabilir. Her seye ragmen %90 artis orani gene de ¢ok yuksek bir
oran. Bu ay i¢ talepte de reel bir artis oldugu muhakkak.

e OTV kalemlerindeki artiglar ise gok sinirli, hatta motorlu tasitlarda bir gerileme bile s6z konusu.
Gerek kur nedeniyle artan otomobil fiyatlari, gerekse de artan tasit faizleri bu durumda etkili olmusa
benziyor. Sene bagindan beri yiiksek seyreden motorlu tasitlar OTV’si ise bu ay durulmus
go6zukiyor. Bunda kurla birlikte artan otomobil fiyatlari ve artan tasit kredisi faiz oranlarinin talep
Uzerindeki etkisinin énemli bir payi var.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran| Temmuz| Agustos Eylul Ekim
Gelir Vergisi 11.1% 14.5% 15.4% 15.6% 17.0% 19.6% 22.3% 16.0% 16.4% 16.4%
Dahilde Alinan KDV 19.2% 0.5% -2.7% 13.6% 14.5% 26.1% 14.8% 31.0% 38.9% 90.1%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 0.6% 11.8% 26.2% 6.3% 17.9% 15.0% 6.0% 13.9% 13.0% 7.5%
OTV - Motorlu Tasitlar -3.5% 43.0% 81.0% 70.3% 40.2% 53.6% 45.2% 47.4% 16.6% -2.4%
o1V - Dayaniklh Tiiketim Mallari 32.9% 45.8% 28.9% 31.6% 14.2% 21.0% 22.4% 5.8% -16.9% 4.8%
Gumriik Vergileri -2.2% 2.8% 34.5% 54.6% 22.6% 48.2% 42.4% 22.8% 16.0% 46.5%
ithalde Alinan KDV -13.8% -5.0% 14.3% 40.6% 21.7% 31.6% 18.9% 8.5% 4.0% 38.1%
¢ Hazine Nakit gerceklesmelerine gore, Kasim’da gelirler %14.5,
. . . . Kas.15 Kas.14
giderler ise %21.2 artmis bulunyor. Bu ay faiz-digi gider artigi g
. 1. GELIRLER 43,930 38,382 14.5%
OIdUKga yUKsek boyUtIarda' 2. GIDERLER 42,695 35,232 21.2%
FAIZDISIGIDERLER 39,259 31,918 23.0%
FAiZ ODEMELERI 3435 3313 3.7%
3.FAIZDISI DENGE 4,670 6,464 -27.8%
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ODEMELER DENGESI ve DIS TiCARET

Cari acik hizla daralhiyor

e Cari acgiktaki gerileme hizlanarak devam ediyor. Agustostan sonra Eylilde de cari acik sadece 95
milyon dolar da olsa fazla verdi. Boylece 12 aylik agik da bir ay dncesine gore 2.5 milyar dolar daha
gerileyerek 40.5 milyar dolar oldu. Son 3 ayda da agiktaki bu daralma devam edecektir. Sene
sonunda cari acigin 33 milyar dolar ile milli hasilanin %5’inin altina gerilemesi ihtimal dahilinde.

e Cari agigin gerilemesi kuskusuz pozitif bir gelisme. Beklendigi gibi dnimizdeki donemde petrol ve
eneriji fiyatlari disik kalmaya devam ederse acgik 2016’da da bir miktar gerileyebilir.

e Ote yandan, cari agigin finansmanin giderek artan bir sekilde kaynag@i belli olmayan déviz giriglerini
ifade eden “net hata ve noksan“ tarafindan kargilanmasi ise bir risk faktori olarak algilanmali. Bu
senenin ilk 9 ayinda, 25.5 milyar dolar cari agigin 13.4 milyar dolari “net hata ve noksan“dan, 8.3
milyar dolari finans hesabindan ve 3.8 milyar dolari da MB rezervlerinden karsilandi.

ODEMELER DENGESI (milyon ) MB DOVIZ REZERVLERI milyon $
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e Ekimde ihracat %3.1 artarken, ithalat %11.9 geriledi. Bu ay ihracattaki artis buyuk ol¢lde takvim
(bayram) etkisinden kaynaklandi. Ote yandan, aylik dis ticaret acigi da gegen Ekime gore 2.7 milyar
dolar gerilemis durumda. Sonugta bu ayin cari agiginda da paralel bir gerileme olacaktir.

DIS TICARET milyon $ IHRACAT KASIM Degigim
iifﬂg SEKTORLER 2014 2015 (15/14)

; 1. TARIM 2,192,775 2,008,629 84
Il. SANAYi 10,199,204 9,135,088 -10.4
A. TARIMA DAYALI ISLENMIS ORONLER 1,091,164 950,963 128

Tekstil ve 731,786 662,740 -9.4

Deri ve Deri Mamulleri 135,235 112,720 -16.6

Halt 224,143 175,504 -21.7
B. KIMYEVi MADDELER VE MAM. 1,492,112 1,301,024 -12.8

Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1,492,112 1,301,024 -12.8

C. SANAYI MAMULLERI 7,615,928 6,883,101 -9.6

Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1,504,078 1,409,702 -6.3

Otomotiv Endistrisi 1,839,051 1,920,563 4.4

Gemi ve Yat 63,881 102,000 59.7

Elektrik Elektronik ve Hizmet 1,003,276 938,358 -6.5

Makine ve Aksamlari 470,827 489,265 39

Demir ve Demir Digi Metaller 566,707 506,143 -10.7

Celik 892,212 662,481 -25.7

Cimento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri 250,695 215,428 -14.1

Micevher 519,561 207,083 -60.1

Sawnma ve Havacilk Sanayi 147,785 106,034 283

g g E 4 E ] 9 ] 2 i Sanayi 351,212 315,493 -10.2

3 E g 5 Diger Sanayi Urinleri 6,644 10,551 58.8
. . . . . lll. MADENCILIK 391,401 293,237 -25.1

® Ara Mali Ihracat = Ara Mall ithalat = Sermaye Mali ihracat = Sermaye Mali ithalat = Tiiketim Mali ihracat = Tiketim Mali ithalati ‘Madencilik Urtnlert 391,401 293,237 251
[ToPLAMTIMY) 12,783,381 11436954 | -105

e TiM verilerine gére Kasim’da ihracattaki diisiis %10.5.
Otomotiv disindaki tim ylksek hacimli sektérlerde
azalma s6z konusu. Gimrik Bakanlhgi rakamlarina gore

. . . . . . ih :

ise Kasimda ihracat %7.8, ithalat ise %25.2 gerilemis T T Ty

durumda. B__unun sonu_cunda dis t|9aret ag|g_|nda 2014 Dis Ticaret Hacmi SRR

kasimina gore kaydedilen azalma ise 4.4 milyar dolar. Dis Ticaret Dengesi “s.419] a041] 52,00
ihr./ ith. Karsilama Orani (%) 60,6 74,7
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URETiM ve BUYUME

Bu sene milli gelir 700 milyar dolarin da altina gerileyecek

e Ekim ayinda takvim etkisinden arindirilmig sanayi tretimi bir dnceki yilin ayni ayina gére %4.6 artti.
Sanayinin alt sektorleri incelendiginde, 2015 yili Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
madencilik ve tasocakgiligi sektdri endeksi %0.5 azalirken, imalat sanayi sektéri endeksi %5.0 ve
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %4.1 artti. Bu ay mevsim ve
takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi ise 6nceki aya goére %0.1 gibi cok dusuk bir artis
gosterdi.

e Gectigimiz ay sanayi Uretiminin bir dnceki yilin ayni geyregine gore %3.3 artmasindan hareketle “3.
ceyrek bluylume oraninin %3.5 civarinda gelmesi beklenebilir® demistik. Ancak, sanayi Uretimi artisiyla
ilgili (yanlighkla) kullandigimiz rakam takvim etkisinden arindirilmis rakamdi. Halbuki, milli gelir
hesaplamalarinda takvim etkisi dikkate alinmamakta. Bu nedenle 3. ¢eyrek blyimesi %2‘ler
civarinda kalabilir. Ote yandan, 4. geyrekte ise tam tersi bir sekilde biiyiime orani %4’lere yaklasacak.

e Bu arada bu sene toplaminda %3.2 civarinda bir reel buyime s6z konusu olsa da, hizl sekilde artan
kurlarin azizligi sonucunda dolar bazinda GSYH 700 milyar dolarin altina gerileyecek. Bu (2009
kiiresel kriz senesini saymazsak) 2007 yilindan beri dolar bazinda en diisik milli hasila rakami.

Sektorel Uretim

KAPASITE KULLANIM ORANLARI

“

Elektrik, Gaz ve Su

Tagit Araglari
Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi
Kimyasal Maddeler
Giyim Esyasi

Tekstil urunleri imalati
Gida Uriinleri

Imalat Sanayi
Madencilik

Toplam Sanayi

tirmanan kurlarla birlikte
Aralik ayinda guiven
endekslerinde yeniden bir
zayiflama gérebiliriz.

e SO Tirkiye Satin Aima
Yoneticileri Endeksi (PMI)
Kasimda 2015 yilinin en
yuksek degeri olan 50.9’a
yukseldi. Endeksin 50’nin
Uzerine ¢ikmasi imalat
sanayinin faaliyet
kosullarinda diizelme
anlamina geliyor. Uretim,
yeni siparigler, satin alma
faaliyetleri ve istihdam
Ekim ayina kiyasla
yukselirken, ihracattaki
artis egiliminin Ust Uste dort
aydir devam ettigi gézlendi.
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e==Toplam

e==Tiiketim Mallari

== Ara Mallari

==Y atirim Mallar

e Kasim ayinda ekonomik guiven endeksi ¢ok hizli bir artis gosterdi. Bu ay bu kompozit endeksi
olusturan tim alt endekslerde de artiglar géze garpmakta. Ozellikle tiiketici giiven endeksindeki
toparlanma dikkat gekici. Endekslerdeki toparlanma tamamen segimlerle birlikte hikimetsizlik
durumunun ortadan kalkmis olmasi ve kurlarda goérilen gerilemenin bir sonucu. Ancak Rusya krizi ve
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ENFLASYON

Enflasyon %8’in Gizerine tirmandi.

e Kasim ayinda TUFE %0.67 oraninda artarken, Yi-UFE %1.42 azaldi. 12 aylik enflasyon TUFE'de
%8.10, YI-UFE’de ise %5.25 oldu.

e Bu ay enflasyona artis ydnunde en buyuk katkiy1 %0.40 ile giyim ve %0.24 ile gida fiyatlar yapti.
Harcama gruplari igerisinde 12 aylik bazda en ¢ok fiyat artisi gosteren %13.4 ile “lokanta ve oteller”.

e Bu ay cekirdek enflasyon verilerindeki yUkselis devam etti. “I* endeksi %9.2’ye ulasmis durumda.

e Son 2 aydir yurtigi Uretici fiyatlarinda gériilen gerileme bu Aralik’ta TUFE’nin bir miktar diigik
gikmasini beraberinde getirebilir. Ote yandan, Rusya krizi ve Fed karari beklentisi ile kurlarin yeniden
yikselise gegmesi bu diistist limitleyecektir. Ayrica, gegen senenin son ayinda TUFE %0.44
gerileme gdstermisti. Bu nedenle son ay da manget enflasyon yikselmeye devam edecek ve tim yil
enflasyonu %9’un biraz altinda gergeklesecek. Bekletilen kamu zamlarini da dikkate aldigimizda ise
simdiden 2016 enflasyonun %7’nin Gzerinde kalacagi séylenebilir.

FAIZLER

Fed artirinca biz de artirmak zorunda kalacagiz.

e Segimler sonrasinda piyasa faizlerindeki artisin durdugunu, hatta bir miktar da gevsedigini
g6zlemliyoruz. Ancak, gene de faizler sene basindaki seviyelerinden yaklasik 3 puan kadar
yukarida.

e Fed’in aralik ayinda
faiz artirrmina gidecek
olmasi, TCMB’nin de
ister istemez faiz
artirmasini gindeme
getirecektir. Fed'in
0.25 puan artirmasi
durumunda, MB de 1
haftalik fonlama faizini
0.50 puan kadar
artiracaktir.

e Artan jeo-politik
riskler, manset
enflasyondaki ' \’\7'\/\/"
yuksell§|n devam Nakit —Tagit Konut —Ticari —Tahvil Mevduat —Ort. Fon. Faizi
etmesi ve Fed’in
karari faizlerin
dlismesine imkan
tanimamakta.

o
1=
t=)

26.12.14
09.01.15
23.01.15
06.02.15
20.02.15
06.03.15
20.03.15
03.04.15
17.04.15
01.05.15
15.05.15
29.05.15
12.06.15
26.06.15
10.07.15
24.07.15
07.08.15
21.08.15
04.09.15
18.09.15
02.10.15
16.10.15
30.10.15
13.11.15
27.11.15
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 27.11.2015 30.10.2015 26.12.2014

Dolasimdaki Para 94,981 95,566 77,407 -0.6% 22.7%
Vadesiz TL Mevduatlar 119,615 114,886 105,042 41% 13.9%
Vadesiz YP Mevduatlar 92,545 97,616 69,529 -5.2% 33.1%
M1 " 307,141" 308,067 251,979  -03%  219%
Vadeli TL Mevduatlar 521,264 518,000 507,415 0.6% 2.7%
Vadeli YP Mevduatlar 361,089 363,890 259,140 -0.8% 39.3%
M2 " 1,189,495 "1,189,957 "1,018 533 00%  16.8%
Repo 9,715 9,405 6,281 3.3% 54.7%
B Tipi Likit Fonlar 3,596 5,730 13,092 -37.2% -72.5%
irrag Edilen Menkul Degerler 26,390 26,551 25,233 -0.6% 4.6%
M3 1,229,196 1,231,643 1,063,139 -0.2% 15.6%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 36.9% 37.5% 30.9% -1.5% 19.4%
Toplam TL Krediler 1,007,111 997,964 881,522 0.9% 14.2%
Bireysel TL Krediler 394,013 394,833 365,276 -0.2% 7.9%
Kurumsal TL Krediler 613,099 603,132 516,246 1.7% 18.8%

EKONOMIK VERILER

TEFE TUFE GSMH ITHALAT iHRACATJDOLAR 2010 2011 2012 2013 2014 2015

) (%) (%) (milyon $) (milyon $) JEAS 1.4903 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737 2.4219
2001 88.6 68.5 5.7 41.399 31334 SUBAT 1.5427 1.6005 1.7569 1.7988 2.2168 2.5123

’ ’ MART 1.5230 1.5437 1.7815 1.8120 2.1596 2.6181
2002 308 297 6.2 51,554 36,059 \jsan 14810 15214 1.7573 17995 21103 2.6607
2003 13.9 18.4 5.3 69,340 47,252 MAYIS 1.5741 1.5935 1.8493 1.8876 2.0954 2.6635
2004 13.8 93 9.4 97,341 63,017 HAZIRAN 15813 1.6235 1.8152 19282 2.1264 2.6898

TEMMUZ 15118 1.6814 1.7950 1.9343 2.1371 2.7889

b 27 bt 8.4 116,352 73275 ,\sUSTOS 15282 17538 18198 20348 21623 29231
2006 11.6 9.7 6.9 137,300 85,300 EyLOL 14504 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813 3.0306
2007 5.9 8.4 47 170,048 107,184 EKiM 14370 1.7542 1.8014 1.9930 2.2067  2.9202
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 KASM 15063 1.8498 1.7860 2.0211 2.2141 2.9161
T e e 48 140775 102165 ARALK 15450 18980 17862 21343 2331

. 8.9 6.4 92 185493 113,930 F¥INe) 2010 2011 2012 2013 2014 2015
2011 13.3 10.5 8.8 240,842 134,907 ‘ocak 2.0817 21947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446
2012 2.7 6.2 22 236,544 152,537 SUBAT 2.0976 2.2132 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198
2013 7.0 7.4 40 251651 151,869 MART 2.0503 2.1927 2.3778 2.3230 2.9753 2.8125|
2014 6.4 8.2 29 242,200 157,800 NISAN 1.9711 2.2605 2.3244 2.3528 2.9305 2.9763
B a5 o7 32 215000 145000 VAY'S 1.9366 2.2954 2.2050 2.4542 2.8522 2.9199

HAZIRAN 1.9385 2.3510 2.2852 2.5183 2.9032 3.0036
TEMMUZ 1.9691 2.3995 2.2035 2.5654 2.8611 3.0561

= - AGUSTOS 1.9371 2.5307 2.2860 2.6978 2.8502 3.2775
YATIRIMLARIN GETIRILERI EYLUL 1.9788 2.5128 2.3196 2.7552 2.8798  3.4002

DOLAR EURO IMKB  MEVDUAT B 1.9841 24569 2.3322 2.7249 2.7712 3.2125
KASIM 1.9629 2.4636 2.3225 2.7504 2.7585 3.0850
ARALIK 2014 53% 2.7% -0.5% 0.9% ARALIK 2.0650 2.4556 2.3565 2.9397 2.8323
OCAK 2015 39% -3.1% 3.8% 0.9%
SUBAT 2015 37%  2.7% -5.4% 0.9% [V 2010 2011 2012 2013 2014 2015
MART 2015 4.2% -0.3% -3.9% 0.9% OCAK 54,650 63,278 57,171 78,783 61,858 88,945
NISAN 2015 1.6%  5.8% 3.8% 1.0% SUBAT 49,705 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147
MAYIS 2015 01% -1.9% 1.2% 1.0% MART 56,538 64,434 62,423 85,899 69,736 80,846
; NISAN 58,959 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947
HAZIRAN 2015 10%  2.9% -0.9% L0% yavis 54,384 63,046 55,099 85,990 79,290 82,981
TEMMUZ 2015 37%  17% 2.8% 10% HAZIRAN 54,839 63,269 62,543 76,295 78,489 82,249
AGUSTOS 2015 4.8% 7.2% -5.9% 1.1% TEMMUZ 59,866 62,296 64,260 73,377 82,156 79,909
EYLUL 2015 3.7%  3.7% -1.3% 1.1% AGUSTOS 59,973 53,946 67,368 66,394 80,312 75,210
EKIM 2015 3.6% -5.5% 7.0% 1.19% EYLUL 65,774 59,693 66,397 74,486 74,937 74,205
EKIM 68,760 56,061 72,529 77,620 80,580 79,409
KASIM 2015 -0.1% _ -4.0% -5.3% 11%  wasim 65,350 54,517 66,351 75,748 86,168 75,232
SON 12 AY 31.7% 11.8% -12.7% 12.7% ARALIK 66,004 51,266 78,208 67,802 85,721
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SUBE MUDUR ADRES TEL NO

Merkez / st. Serdar Akyildiz Valikonag@i Cad. No:1, Nisantas! (212) 37371 11
Bakirkdy / Ist. Alper Yasar Akar incirli Cad. Yegilada Sok. No: 2 (212) 543 33 67
Bayrampasa / Ist. Ayhan Cengiz Abdi Ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa (212) 576 10 10
Ciftehvz./ Ist. Sule Cetinkaya Bagdat Cad. No:198 (216) 302 69 22
Levent / Ist. Semra Oktayoglu Valikonadi Cad. No:1, Nisantasi (212) 268 04 30
Moda / Ist. Ercan Osman Korog Moda Cad., Riza Paga Sok., No:1, Kadikdy  (216) 348 12 73
Pendik / Ist. Burgak Utan (vekaleten) 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 Gunal (vekaleten) 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 Baris Yasam Yagbasan (vek.) Adnan Menderes Bulv., Erkal Apt. No:7 (242) 243 43 89
Bursa Banu Simsek F.S.M. Bulvari Girigi, No:128/19, Nilufer (224) 220 91 91
Denizli Esin Demircan (vekaleten) Saraylar Mah. 2.Ticari Yol No:39 (258) 262 14 72
Eskisehir Huseyin Yavuz (tedv.) Sakarya Cad., No:19 (222) 231 45 31
Gebze Erkan Kizilgay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1 (262) 64241 79
Mersin Vahit Yilmazkaya 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 Beykoyli 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 Glinay 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¢
UBE MUDUR ADRES TEL NO

Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali 92 Girne Cad.Lefkosa (392) 600 33 33
Lefkosa/Merkez-bireysel Isilay Goksoylu 92 Girme Cad.Lefkosa (392) 600 33 33
Lefkosa/Koskltgiftlik Nese Gonyeli Mehmet Akif Cad.Cigir Apt.No2 Kosklugiftlik (392) 227 21 15
Lefkosa/Kaymakli Nilglin Bayraktar Kemal Asik Caddesi, No.66 Kaymakli (392) 227 73 80
Lefkosa/Tagkinkdy Sewda Gengay Sehit Kemal Unal Sok. No:104A Taskinkdy (392) 225 69 03
Lefkosa/Carsi Seyit Ali Mutsuz (sor.) Belediye Pazarn Yani (392) 227 48 25
Gonyeli Dilek Utlu Atatirk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli (392) 223 17 68
G.Magusa/Merkez Resat Giindogdu 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
Gimne/Carsi Suruk Caglar (sor.) Ramadan Cemil Meydani, No:1, Gime (392) 815 21 01
Girne/Karaoglanoglu Hiseyin Alemdar Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu (392) 822 40 32
Girne/Karakum Filiz Tizmen Hz. Omer Cad., Ozankéy Kavsagi Karakum (392) 815 47 13
Girne/Alsancak Riya Yilmaz 206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak (392) 821 33 99
Guizelyurt Guven Hacimulla Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Glzelyurt (392) 714 21 98
Gemi Konagi Nazh Erk Cellatoglu Ecevit Cad., No:42 Girne (392) 727 73 52
Ortakoy Esra Ayalp $ht.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 Nisantasi, Istanbul 34371 Tiirkiye
Telefon : 4902123736373
E-posta ;. rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com
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