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FEDAKAR BANKACILIK

Hiiktiimet, ekonomiyi canlandirmak i¢in TL faizlerinin inmesini istiyor. Bu talep “faiz agsagi-blyime yukar”
ezberinden kaynaklaniyor. Eger bu “mekanizma” gergekten blyiimeyi getirseydi, bliydmesi uzun yillardir
duraklamig Japonya’nin eksi faizle yilda %10 bliyiimesi gerekirdi. Ayni analiz mantigi Avrupa Birligi lilkeleri
ve hatta “miizmin durgunluk” (secular stagnation) illetine ducgar tlim ekonomiler i¢in kullanmak gerekir. Sonug
“faizi diigtiriince ekonomiyi uguran” otomatik bir portakal yoktur. Clinkii ekonomik siireglerde “tek sebep-tek
sonug¢” dogurmaz. Her sonucun ¢ok sebebi, her sebebin ¢ok sonucu vardir.

Kaldi ki, Tiirkiye icin TL faizleri ile biiyiime arasindaki iligki ters yénliidiir. Tiirkiye’de oyunun kurall “yliksek
faiz-diigiik kur’dur. Tiirkiye'de ister kamuda ister 6zelde olsun, yatirimlarin fizibilite hesaplari TL ile degil
dévizle yapilir. Dolayisiyla yatirrmcinin igtahi TL faizine degil “kur farki dahil déviz faizine” bagl olarak artar
veya azalir. TL faizleri yiiksek olunca dolar fazla kipirdamaz. Yani déviz kurlari enflasyondan daha az artar.
Dolar kipirdamazsa, yatirimci i¢ piyasada ¢ok tatl kar eder. Ihracatta da karllik pek degismez. Tiirk is dlemi,
Ozellikle bankalar “yliksek faiz dlistik kur” sevdalisidir. Tersi onlari yakar.

is Bankasi genel miidiirii Adnan Bey, bankacilarin fedakarlik (kdrdan olsa gerek) etmesi gerekir demis. Fe-
dakarlik, burada TL kredi faizlerini diisiirmek anlamina geliyor. Eger sartlar onu gerektiriyorsa, faizler elbette
disdrilmelidir. Ancak bu bir iktisadi isletmecilik kararidir. Konu fedakarlik yapmak veya yapmamak degildir.
Kredi faizlerinin ddgtiriilmesi, mevduat faizlerinin de dlisirilmesi sonucunu dogurur. Bu durumda ortada bir
fedakéarlik varsa bu, tasarruf sahipleri tarafindan yapilacaktir. Bankacidan kasit banka genel middirleri ise,
Adnan Bey’in maasini kendi kendine indirmesinden baska bir yol aklima gelmiyor. O da devede kulak kili
bile olmaz. Bankacilarin esas gérevi mevduat sahiplerinin emanetine iyi bakmaktir. Bu da tasarrufu o da
bdyimeyi artirir.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

DEVIR POPULIST POLITIKACILARIN DEVRI

“Baskanlik Sistemi’nin diinyada en “bagarili” addedilen uygulamasinin bile ne kadar sorunlu olabilecegini
ABD secimleri net bir sekilde ortaya koymus bulunuyor. Kampanyasini bliytk élglide yalanlar, mesnetsiz
suglamalar ve irk¢ilik (zerine inga eden Trump sec¢imi (toplam oy sayisinda Clinton’a gegilmesine ragmen)
kazandi. Ginliimlizde son derece gelismis tahmin yéntemleri ve toplumun nabzini ¢ok yakindan tutabilecek
sosyal medya kanallari olmasina ragmen, sondaj sirketlerinin hi¢ birinin bu sonucu éngbrememig olmasi ise
insan faktériintin s6z konusu oldugu durumlarda tahmin yapmanin zorlugunu bir kez daha ortaya koymus
bulunuyor.

Peki, kamuoyu arastirma sirketleri ile sonuglar arasinda nasil bu kadar biiyiik bir fark ortaya ¢ikti? Oncelikle,
secimden énce yapilan anketlerde bir kisim segmenin oy tercihleri konusunda dogruyu séylemedikleri
ortada. Normal olarak her ankette oy tercihini dogru séylemeyenler olabilir. Ancak bunun oraninin her aday
igin ayni oldugu varsayilir. Halbuki, ABD’de oylarini gizleyenlerin neredeyse tamami Trump yanlilari oldu.
Neden? Clinki, soruldugunda pek ¢ok Kisi irk¢i ve yalanci birine oy verecegini itiraf etmeyecektir.

Clinton’in kaybetmesinde kuskusuz agsiri hirsli kisiligi, devletle ilgili bilgileri kendi sahsi e-postasina indirmis
olmasi, hasta oldugu hakkindaki dedikodular ve Wall Street basta olmak (izere miiesses nizamla i¢li digli
olmasi gibi faktérler etkili oldu. Ayrica, Trump’in irk¢i ve soven séylemleri kargisinda Clinton kadinlari,
siyahileri ve hispanikleri biraz fazla ¢antada keklik gbrdii. Halbuki, 2012 se¢imine oranla Demokrat Parti’nin
siyah ve hispanik oylarinda azalma meydana gelirken, kadin oylari ise yerinde saydi.

Aclkgasi, Trump tam bir poplilist ve oportiinist oldugu igin, bugline kadar ekonomi hakkinda séylediklerinden
tutarli bir ekonomi politikasi ortaya ¢ikarmak neredeyse imkansiz. Ayrica rahatlikla diin vaat ettiklerini, yarin
kiilliyen reddedebilir. Gene de, bugline kadar séylediklerini 6zetlersek:

* Ticaret konusunda Trans-Pasifik ortakligina (TPP) karsi ve Nafta’da da Meksika ve Kanada aleyhine bazi
dizenlemeler getirmek istiyor. (Cin’den olan ithalata ise ylizde 45 oraninda vergi uygulamaktan bahsetmisti.)

* Obama’nin en 6nemli reformu olan Obamacare’i kaldirarak 6zel sektér ve piyasalarin egemenliginde olan
bir saglk sistemi kurmak istiyor.

* Hem kurumlar vergisi, hem de gelir vergisinin en yiiksek dilimlerinde indirimler yapmayi planiiyor.
(Kurumlar vergisinde ytlizde 35ten ylizde 15%!)

* Kiiresel isinmanin Amerikali direticilerin maliyetlerini artiran bir “yalan” oldugunu disiiniiyor, ve bu konudaki
kisitlamalari ve uluslararasi anlagsmalari kaldirma niyetinde.

» Gé¢menlerle ilgili olarak ise Meksika sinirina bir duvar yapmayi, 11 milyonu bulan kacgak iscileri sinir digi
etmeyi ve Misliimanlari ise llkeye sokmamayi vaat etmigti.

Son tahlilde, Amerikan se¢cmeni esas olarak tek bir nedenle Trump’a oy verdi: Bugiine kadar Wall Street ve
bliytik sermaye ile igli disl olan “yiiriitme” erkinin orta siniflarin sorunlarina ve ézellikle yasadiklari gelir
adami imaji da, segmenleri “ABD’yi yeniden bliyiik yapsa yapsa bu yapar” gibi bir inaniga stiriiklemis
goéziikiyor. Ancak, gercek su ki, Trump’in vaat ettigi reformlarla degil bu sorunlarin ¢éziilmesi, daha da
agirlasmasi kaginilmaz. Ayrica bu vaatler birebir uygulandigi takdirde, sadece ABD ekonomisi igin degil,
basta Cin olmak (izere tiim Diinya ekonomisi i¢in tam bir felaket olacaktir.

Sec¢im sonucuna olumlu tarafindan bakmaya ¢alisirsak: Trump nihayetinde bir is adami. Bir ideolog veya
Clinton gibi ¢ekirdekten yetismis ve Amerikan miiesses nizaminin ayrilmaz bir par¢asi olmus bir politikaci
degil. (Zaten secgilmesinde bir “outsider” olmasinin 6nemli bir etkisi var.) Karsisina ¢ikan sorunlara pragmatik
yaklasacaktir. Nasil bir hiikiimet kabinesi ve danismanlarla ¢alisacagi da 6nemili.

Tiirkiye agisindan bakarsak, Trump’in geliginin politika belirsizligini, dolayisiyla da piyasalardaki volatileyi (en
azindan bir sdire igin) artiracagi muhakkak. Ayrica, dig ticarette ABD’den bir kota artirimi veya kolaylik
beklemeyelim. Ote yandan, Avrupa ile olan ticaret anlasmasi énerisi (TTIP) yeniden ele alinacagi igin,
Tiirkiye AB ile paralel bir anlagsma yapma konusunda vakit kazanmig olacak. Dis politikada leyhimize fazla
bir degisiklik beklemek hata olur. ABD 'nin dis politikas! bir devlet politikasi oldugu icin baskanlardan ve
hiikimetlerden bagimsiz. Ayrica Trump dis politika konusunda oldukga bilgisiz. (Ancak Trump’in Tirkiye ile
daha yakin bir siyaset gétiirecegi yéniinde isaretler de var.)

t.belli@turkishbank.com
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BUTGE VE KAMU FINANSMANI

Butge giderek zayifliyor!

o Her ne kadar Hikumet yetkilileri gerekirse ekonomik aktiviteyi desteklemek icin daha genisleyici bir
maliye politikasi izleyebilecekleri ydninde gorus bildirseler de, gelen rakamlar bitgcede bdyle bir
imkanin pek olmadigini gdsteriyor.

o Eyliilde gelirler %6.6 artarken, faiz-digi harcamalardaki artis %12.5 olmus. Bunun sonucunda bu
ayki bitce acigi da %20 artisla 16.9 milyara tirmanmis durumda. Bu ay vergi gelirlerindeki yavasla-
ma Ozellikle dikkat ¢ekici. Vergi gelirleri 9 ay ortalamasinda %10.3 artis gosterirken, Eylilde sadece
%4.5 artabilmis. Sermaye satis gelirlerinden gelen 1 milyar TL biitge agiginin daha da kétilesmesini
engellemis gézukuyor.

2015 Eylul 2016 Eylul Artig 2015 Oca-Eyl | 2016 Oca-Eyl Artis
Harcamalar 47,937,462 52,981,904 10.5% 367,650,658 416,520,724 13.3%
1-Faiz Hari¢ Harcama 41,559,211 46,741,265 12.5% 322,885,433 374,842,924 16.1%
Personel Giderleri 11,379,078 12,680,271 11.4% 95,040,379 113,640,051 19.6%
Sosyal Gliv.Kur. Devlet Primi 1,800,358 2,037,219 13.2% 15,517,473 18,589,272 19.8%
Mal ve Hizmet Alimlari 3,060,238 3,481,055 13.8% 28,379,912 33,568,126 18.3%
Cari Transferler 18,840,092 21,991,517 16.7% 138,783,500 167,465,206 20.7%
Sermaye Giderleri 4,782,019 5,191,573 8.6% 29,934,173 28,880,491 -3.5%
Sermaye Transferleri 508,534 388,929 -23.5% 5,553,339 4,215,469 -24.1%
Borg Verme 1,188,892 970,701 -18.4% 9,676,657 8,484,309 -12.3%
2-Faiz Harcamalari 6,378,251 6,240,639 -2.2%] 44,765,225 41,677,800 -6.9%]
Gelirler 33,836,525 36,075,972 6.6% 354,188,823 404,485,064 14.2%
1-Genel Biitge Gelirleri 32,558,980 35,008,713 7.5% 340,427,500 389,379,223 14.4%
Vergi Gelirleri 29,542,273 30,883,849 4.5% 298,269,504 328,974,007 10.3%
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 630,615 579,579 -8.1% 13,157,550 19,407,984 47.5%
Alinan Bagrs ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 161,468 41,008 -74.6% 1,814,183 1,863,889 2.7%
Faizler, Paylar ve Cezalar 2,086,637 2,364,735 13.3% 19,738,241 26,218,418 32.8%
Sermaye Gelirleri 119,031 1,133,104 851.9% 7,195,480 12,083,424 67.9%
Alacaklardan Tahsilat 18,956 6,438 -66.0% 252,542 831,501 229.3%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,147,183 924,374 -19.4%! 10,754,718 11,754,966 9.3%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 130,362 142,885 9.6% 3,006,605 3,350,875 11.5%
Biitce Dengesi -14,100,937 -16,905,932 19.9% -13,461,835 -12,035,660 -10.6%
Faiz Dig1 Denge -7,722,686,  -10,665,293 38.1% 31,303,390 29,642,140 -5.3%]

e Bu ay vergi gelirlerindeki disik oranli artigin dnemli bir nedeni gimruk vergileri ve ithalde alinan
KDV’deki net azalislar. Bu durumun ana sebebi ise Eylil ayindaki uzun bayram tatili.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran| Temmuz| Agustos Eyliil
Gelir Vergisi 14.8% 12.2% 14.6% 14.8% 15.9% 16.2% -0.2% 12.0% 12.1%
Dahilde Alinan KDV 14.4% 11.4% 6.2% 3.5% 18.7% -6.7% 38.9% 7.3% 10.2%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 17.4% 0.2% 10.7% 5.4% 7.5% 5.7% 4.8% 8.6% 4.1%
OTV - Motorlu Tagitlar 17.2% 32.6% 4.1% 0.5% 32.9% 18.6% -26.8% -7.4% 10.5%
OTV - Dayanikli Tiiketim Mallari -9.7% 8.4% 38.3% -3.3% 27.7% 45.6% 12.6% 19.2% 14.9%
Gilimriik Vergileri 15.0% 40.0% 19.2% -4.4% 1.2% 13.8% -11.0% 21.8% -0.5%
ithalde Alinan KDV -2.6% 26.1% 14.6% -14.3% -3.4% -1.2% -12.1% 10.5% -9.6%

e Ekim ayina iligkin Hazine nakit gerceklesmeleri butcedeki zayiflamayi daha net bir bicimde
gOsteriyor. Bu ay gelirlerde %19 oraninda dusus s6z konusu. Buna karsilk faiz-disi giderlerdeki artis
%29 gibi cok ylksek bir boyutta. Sonugta gegen sene 20 milyar TL fazla veren butge nakit dengesi
bu sene 1.9 milyar agiga dénmus durumda.

HAZINE NAKIT GERGEKLESMELERI Eki.16 Eki.15 %

1. GELIRLER @ 40,921 50,692 -19.3%

2. GIDERLER 45,104 35,490 27.1%
FAIZ DISI GIDERLER 42,378 32,792 29.2%
FAIZ ODEMELERI 2,726 2,698 1.0%

3.FAiZ DISI DENGE -1,457 17,899  -108.1%

4. OZELLESTIRME ve FON GELIRLERI © 2,279 4,645 -50.9%

5. NAKIT DENGESI (1+4-2) -1,904 19,846  -109.6%




1b TURKISHBANK

ODEMELER DENGESI ve DIS TICARET

Dusiik buylimeye ragmen cari agik artis egiliminde!

o Agustosta cari agik beklentilerden de kotu gelerek 1.8 milyar dolar oldu. Boylece 12 aylik cari agik
da 2 milyar dolar artarak 31 milyar dolara yukseldi. Ancak hem finans hesabi, hem de hata-
noksanlardan giren dovizler sayesinde, bu ay doviz rezervleri de artis gdsterdi. Eylil ayinda ddviz
rezervlerinde diists, Ekimde ise bir toparlanma gbze carpiyor. Bu aylarda cari agigin artarak devam
ettigini dikkate alirsak, 6zellikle Ekim ayinda kaynagi belirsiz girislerin muhasebelestirildigi net hata
ve noksan kaleminde yukla bir artis gérilmesi sasirtici olmayacaktir.

e Her ne kadar Moody’s’in not indirimi sonrasinda Turk varliklarindan hizli bir ¢ikis yagsanmadiysa da,
devaminda Ekim basindan beri siire gelen satislar gézlemleniyor. Son 5 haftada DIBS’lerden ¢ikis
1.3 milyar dolar oldu.

o Doviz rezervleri igerisinde sayilan ve bankalarin MB’na ihtiyari olarak yatirdiklari déviz depolarin da
Ekim ayi sonu itibariyle 10 milyar euro + 750 milyon dolara ulasmig oldugu gértiniyor. Bankalar
doviz kurlarindaki artis sonucunda TL mevduat igin yatirmak zorunda olduklari déviz zorunlu
karsiliklari azaltirken ellerinde atil kalan ddvizleri MB’na yatirarak ve kismen de yurtdisi ile repo
yaparak, kargiliginda TL aliyorlar.

ODEMELER DENGESi milyon MB DOViZ REZERVLERI

130000

125000

120000 ‘

115000 ﬂ | | |
110000 | | | | |
105000 |
100000 |

IHH
It
It
Il

!
|
|
|
|

It
f
f
il

NET HATA VE NOKSAN
= FINANS HESABI
= CARIISLEMLER

=REZERV VARLIKLAR | ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

Gumrik Bakanhidi verilerine gére Ekim
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URETIM ve BUYUME

3. ceyrekte GSYH %1’e yakin daralacak!

o Eylllde sanayi Uretimi %4.1 azalarak beklenenden de kétu geldi. Grafikten de goérildugu gibi dnceki
senenin Eylil ayi da kétu gelmis, ve sanayi Uretimi %7.9 gerilemisti. Ancak bu durumun gecerli
istatistiki bir sebebi vardi: Kurban bayrami tatili. Bu sene ise Kurban bayrami tatili gene Eylil ayinda
gercgeklestigi icin, boyle bir baz etkisi s6z konusu degil. Zaten takvim etkisinden arindiriimis sanayi
Uretimi de %3.1 azalmis durumda.

e Eyllldeki bu azalma sonucunda ham verilere gore 3. geyrek sanayi Uretimi de gegen senenin ayni
doénemine gore %3.2 gerilemis durumda. Milli hasila ile sanayi Uretimi arasinda ¢ok yakin bir
korelasyon s6z konusu. Tahminlerimize gére sanayi uretiminde %3.2’lik bir gerileme sonucunda
GSYH da %0.8 kadar azalacak. Milli gelirde azalma olmamasi igin sanayi disindaki insaat ve
perakende ticaret gibi sektorlerde yiksek bir pozitif biylime goérilmesi gerekiyor ki asagidaki gliven
endeksleri grafiginde de goruldigi gibi 3. ¢ceyrekte bdyle bir durum s6z konusu degil.

Sektorel Uretim KAPASITE KULLANIM ORANLARI

Elektrik, Gaz ve Su

Tagit Araglan

Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler

Giyim Esyast

Tekstil urunleri imalati e==Toplam
===Tiiketim Mallari

Gida Uriinleri
w===Ara Mallar

Imalat Sanayi
«==Yatirim Mallari

Madencilik

Toplam Sanayi

e Satin Alma Yoéneticileri Endeksi (PMI) Ekim ayinda 49.8 dederine ulasarak (Eylul: 48.6) Turk imalat
sektériinln faaliyet kosullarinda stabilizasyona yaklagildigina isaret etti. Uretim ve Yeni Siparigler
Endeksleri 50.0 esik degerinin altinda kalmasina ragmen Mayis sonrasindaki en ylksek diizeyine
ulastl. Son iki aydir iyilesme bandinda bulunan istihdam artmaya devam etti. Yeni ihracat siparisleri
son 3 ayda ikinci kez yukseldi ve imalatgilarin girdi alimlarinda yaklagik son 2 yilin en gugli biyidmesi
gerceklesti.

e Ekim ayinda giiven endekslerinin tamaminda az da olsa zayiflama goze garpiyor. Turkiye’'de glven
endeksleri ile dbviz kuru arasinda yakin bir korelasyon oldugu ve Ekim’de de kurlarda belirgin bir artig
oldugu dikkate alinirsa, bu
durum gayet normal. TL’deki
zayiflamanin hizlanarak
Kasimda da devam ediyor
olmasi nedeniyle, bu ay
gliven endekslerinde daha da
fazla bir gerileme olmasi
sasirtici olmayacaktir.

e BUtln veriler son geyrekte
milli hasilada gerileme olma-
sa bile, biyime oraninin
dislk kalacagini gostermek-
te. TL kredi hacminde de
Eylil basindan beri belirgin
bir duraklama goruliuyor. Bu
Sartlar altlnda bu Sene Igln =Ekonomik giiven endeksi ——Tiiketici gliven endeksi ~—Reel kesim giiven endeksi
%2.7 olan buyume tahminini ——Hizmet sektéril giiven endeksi ——Perakende ticaret sektoril giiven endeksi —— insaat sektérii giiven endeksi
%2.3’e dusuriyoruz. (OVP'de
2016 blyime tahmini %3.2 idi!)

) ] \J \J \J \J \J ) 7 ] ] J ) © (] ) © © )

N R R N N R < < R, U . . . S,

i 8 R > AR e NS > Y > . ¥ S > A >
0 Ly \&a & K3 Q» <& Q@ S ° R & & S‘\ 2 &




FAIZLER

Faiz indirimlerinde sona geldik
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ENFLASYON

Hizla artan kurlar enflasyon dinamiklerini bozacak

Ekim ayinda TUFE %1.44, Yi-UFE ise %0.84 artis gésterdi. 12 aylik enflasyon TUFE'de %7.16, Yi-
UFE’de ise %2.84 oldu.

—+=2016
-B=2015

Ekimde enflasyona ana harcama gruplarina gére en gok katkiy1 %0.77 ile giyim ve %0.42 ile gida
gruplari yapti.

Son 2 ay igerisinde kur sepetinin %9 kadar deger kaybetmis olmasi, 6nimiizdeki dénem enflasyon
rakamlarina ister istemez yansiyacaktir. Ayni zamanda blylimenin de disuk seviyelerde seyretmesi
Tirkiye ekonomisinin durgunluk ve enflasyonun bir arada bulundugu stagflasyonist bir ortamda
oldugunu gdsteriyor.

Gegen ay MB’nin faiz indirimine gitmekte zorlanabilecegini belirmistik. Nitekim MB pespese 7 faiz
indiriminden sonra Ekim toplantisinda marjinal fonlama faizini sabit tuttu.

O giinden beri piyasalarda yasanan gelismeler Kasim ayinda da faizlerin sabit kalacagini simdiden
kesinlestirmis gibi.
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ihtiyag ——Tasit ——Konut -——Ticari Tahvil ———Mevduat -——Ort. Fon. Faizi

Grafikten de goruldigu gibi son 2 aydir ortalama fonlama faizi 7.8 civarinda neredeyse sabit. Tim
yonlendirmelere ragmen konut kredilerinde faizler %12’nin altina gelebilmis degil. Mevduat
faizlerinde de bariz bir sekilde asagi yonli bir katihk s6z konusu. Sadece ihtiyag kredilerinde bir
miktar gevseme s0z konusu.
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 04.11.2016 30.09.2016 25.12.2015

Dolagimdaki Para 113,300 112,562 94,465 0.7% 19.9%
Vadesiz TL Mevduatlar 139,221 144,003 123,368 -3.3% 12.9%
Vadesiz YP Mevduatlar 92,088 91,159 94,477 1.0% -2.5%
M1 " 344,609" 347,724 312309  -09%  10.3%
Vadeli TL Mevduatlar 637,467 614,747 539,139 3.7% 18.2%
Vadeli YP Mevduatlar 352,079 342,222 354,556 2.9% -0.7%
M2 " 1,334,154 1,304,694 "1,206,005 23%  10.6%
Repo 5,354 5,349 5,044 0.1% 6.2%
B Tipi Likit Fonlar 12,868 12,556 12,563 2.5% 2.4%
ihrag Edilen Menkul Degerler 25,391 25,558 25,572 -0.7% -0.7%
M3 1,377,768 1,348,157 1,249,184 2.2% 10.3%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 32.2% 32.1% 35.9% 0.3% -10.3%
Toplam TL Krediler 1,093,352 1,092,382 1,008,742 0.1% 8.4%
Bireysel TL Krediler 426,720 421,374 397,372 1.3% 7.4%
Kurumsal TL Krediler 666,632 671,008 611,370 -0.7% 9.0%

EKONOMIK VERILER

GSMH ITHALAT I[HRACAT [liDOLAR 2011 2012 2013 2014 2015 2016

(%)  (milyon $) (milyon $) JeIeZNY 1.6068 1.7725 1.7673 2.2737 2.4219 2.9662
2001 88.6 68.5 57 41,399 31,334 SUBAT 1.6005 1.7569 1.7988 2.2168 25123 2.9665
MART 1.5437 1.7815 1.8120 2.1596 2.6181  2.8300
A0 . 2k 52 e £21088 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 27 7.7 8.4 116,352 73,275 TEMMUZ  1.6814 17950 1.9343 2.1371 2.7889  3.0180
2006 1.6 9.7 6.9 137.300 85300 AGUSTOS 17538 1.8108 2.0348 2.1623 29231 2.9507
’ ’ ' ’ ’ EYLUL 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813 3.0306 3.0058
2007 5.9 8.4 47 170,048 107,184 gypy 17542 18014 1.9930 2.2067 2.9202 3.1080
2008 8.1 10.1 0.7 201,800 132,000 KASIM 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 8.8 240,842 134,007 |2YRE) 2011 2012 2013 2014 2015 2016
2012 27 6.2 22 236.544 152.537 OCAK 2.1947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350
’ ’ SUBAT 2.2132 2.3616 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364
2013 7.0 74 4.0 251,651 151,869 Gart 21927 2.3778 2.3230 2.9753 2.8125 3.2148[
2014 6.4 8.2 29 242,200 157,800 pjsan 22605 23244 2.3528 2.9305 2.9763 3.1966
2015 5.7 8.8 4.0 207,200 143,900 wmAYIS 2.2954 22950 2.4542 2.8522 2.9199 3.2965
2016 5.0 8.0 2.3 205,000 145,000 HAZIRAN  2.3510 2.2852 2.5183 2.9032 3.0036 3.2135

TEMMUZ  2.3995 2.2035 25654 2.8611 3.0561 3.3506
AGUSTOS 2.5307 2.2860 2.6978 2.8502 3.2775 3.2970

IRIMLARIN GETIRILERI EYLUL 25128 2.3196 2.7552 2.8798 3.4002 3.3608

EKIM 24569 2.3322 2.7249 2.7712 3.2125 3.4055
DOLAR EURO  IMKB  MEVDUAT RNV 2.4636 2.3225 27504 2.7585 3.0850
KASIM 2015 -0.1% -4.0% -5.3% 1.1% ARALK 2.4556 2.3565 2.9397 2.8323 3.1896
ARALIK 2015 0.2% 3.4% -4.7% 1.1%

OCAK 2016 1.5% 1.4% 2.4% 1.2% BIST 2011 2012 2013 2014 2015 2016
SUBAT 2016 0.0% 0.0% 3.2% 1.29% OCAK 63,278 57,171 78,783 61,858 88,945 73,481
MART 2016 46%  -0.7% 0.8% 120, SUBAT 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147 75814
: MART 64,434 62,423 85899 69,736 80,846 83,268
NISAN 2016 0.8%  -0.6% 2:3% L1%  \isan 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947 85328
MAYIS 2016 5.5%  3.1% -8.8% L1%  wmavis 63,046 55009 85990 79,200 82,981 77,803
HAZIRAN 2016 -2.4%  -2.5% -1.3% 1.1% HAZIRAN 63,269 62,543 76,295 78,489 82,249 76,817
TEMMUZ 2016 4.4%  4.3% -1.8% 1.0% TEMMUZ 62,296 64,260 73,377 82,156 79,909 75,405
AGUSTOS 2016 1.9%  -1.6% 0.7% 1.0% AGUSTOS 53946 67,368 66,394 80,312 75,210 75,967
EYLUL 2016 16%  1.9% 0.7% 1.0% E;:;\;JL 59,603 66,397 74,486 74,937 74,205 76,488
; 56,061 72,529 77,620 80,580 79,409 78,536
EKIM 2016 3.4%  1.3% 2.1% 11%  wasm 54,517 66,351 75,748 86,168 75,232
SON 12 AY 6.4% 6.0% -1.1% 14.0% ARALIK 51,266 78,208 67,802 85,721 71,727
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ADRES

Esentepe Mah., Ali Kaya Sok., Polat Plaza A Blok

Valikonagi Cad. No:1, Nisantasi
incirli Cad. Yesilada Sok. No: 2

Rami Kisla Cad No: 41 Topgular - 34030 Eyiip

Bagdat Cad. No:198

Moda Cad., Riza Pasa Sok., No:1, Kadikdy
Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya
Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle

Gazi Bulvari Koéstepen hani No:68/A

Orta Mah. Ankara Cad. No:47

F.S.M. Bulvari Girigi, No:128/19, Nillifer
Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1

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

TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI

SUBE MUDUR
istanbul Soner Kaya
Merkez / ist. Serdar Akyildiz
Bakirkdy / Ist. Selahadtin Ege
Bayrampaga / ist. Ayhan Cengiz
Ciftehvz./ ist. Sule Cetinkaya
Moda / Ist. Ercan Osman Korog
Ankara Erdal Polat
Ostim / Ankara Mustafa Isbuga
izmir Murat Azizoglu
Adapazari Metin Tung
Bursa Banu Simsek
Gebze Mehmet Yavuz
Mersin Duran Altin
SUBE MUDUR

Commercial Branch Vedat Celik

London Branch Cigdem Beykoyli

Harringay Sule Ahmet
Palmers Green Filiz Yazicioglu
Edmonton Asya Yaman
Lewisham Ahmet Ali Glnay
Dalston Suheyla Ismail

TURKISH BANK (UK) LTD

ADRES

84-86 Borough High Str. London SE1 1LN
84-86 Borough High Str. London SE1 1LN

577 Green Lanes, Harringay London NSORG
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

TURK BANKASI LTD.

TEL NO
(212) 268 04 30
(212) 373 71 11
(212) 543 3367
(212) 576 10 10
(216) 302 69 22
(216) 348 12 73
(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

TEL NO

(44-207) 403 565€
(44-207) 403 565€
(44-208) 348 960(
(44-208) 447 687C
(44-208) 887 808(
(44-208) 852 308¢
(44-207) 923 333¢

SUBE MUDUR

Lefkosa/Merkez-kurumsal Mehmet Salih Havali

ADRES
92 Girne Cad.Lefkosa

Lefkosa/Carsi

Seyit Ali Mutsuz (sor.)

Belediye Pazari Yani

Gonyeli
G.Magusa/Merkez
G.Magusa/Salamis
G.Magusa/Terminal
Girne/Merkez
Girne/Carsi
Girne/Karaoglanoglu
Girne/Karakum
Girne/Alsancak
Guzelyurt

Gemi Konagi
Ortakdy

Letke

Onder

Dilek Utlu

Resat Giindogdu
inang Babaliki
Nuray Veziroglu
Alev Ozkandemir
Suruk Caglar (sor.)
Hiseyin Alemdar
Filiz Tizmen

Riya Yiimaz
Glven Hacimulla
Nazli Erk Cellatoglu
Esra Ayalp

Sebnem Atalar

Yildan Karamona (sor.)

Ataturk Cad. Belediye Karsisi, Gényeli

24 Liman Yolu, Gazi Magusa

Ayluka Mah.,Ismet inénii Bul.Salamis Yolu
Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar
Ziya Rizki Cad., Poltan Palas Apt 8-9-10, Girne
Ramadan Cemil Meydani, No:1, Girne
Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu
Hz. Omer Cad., Ozankdy Kavsagi Karakum
206 Karaoglanoglu Cad., Girne, Alsancak
Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4, Glzelyurt
Ece\it Cad., No:42 Girne

$ht.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) 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 Tiirkiye
+90 212 373 63 73
rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com
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