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KiLOMETRE TASLARI EGE CANSEN

BU IKTISAT ANLAYISIYLA BASIMIZ KRiZDEN KURTULMAZ

Tiirkiye'de piyasalar eliyle % 14 (0.5/3.5-1) kadar devaliiasyon oldu ve slire¢ maalesef devam ediyor. Ortalik
yangin yerine déndii. Hatirlayalim: ingiltere, AB’den ayrilma karari verdi, ingiliz Sterlini Amerikan dolari
karsisinda kisa siirede % 15 deder kaybetti. Ingiltere’de bizdeki gibi bir 6Idiik bittik feryatlari yeri gogti
kaplamadi. EURO, birkag yil igcinde dolar kargisinda 1,36°dan 1,06’ya geriledi. Yani % 22 devaliie oldu.
AB’de 6ldiik bittik diyen olmadi. Hatta tam aksine, “oh, oh paramizin degeri dlistli, ihracatimiz artacak diye
sevinildi.” Aynan de bu oldu. Ispanya ve ltalya hatta Yunanistan cari agiklarini kapadi. Birakin firmalarin
batmasini, batik firmalar su (stiine ¢ikti. Clnki bu llkelerde gelirler/licretler dolar cinsinden diigerken
“licretlere devaliiasyon kadar zam yapiimad”. Ucretler yiikselmeyince “licret-fiyat” sarmali olan enflasyon
olusmadi. Ucuz EURO ekonomisi zora girmis AB (ilkelerin rekabet giiciinii artirdi. igler toparlandi.

Simdi yukarida yazilanlari bir kez daha ve yavasca okuyun. Krizin k6k sebebinin ne oldugunu ve krizden
¢ltkmak igin hangi yolun izlenmesi gerektigini hemen bulacaksiniz. Ama cebinize zarar verecegini
hissettiginiz an, bunu nefretle ret edeceksiniz. Ustelik kamuoyuna hitap eden iktisatgilarimiz size her giin
“Merkez faizleri zamaninda yeterince artirsaydi, bunlar basimiza gelmezdi” deyip duruyor. Siz de dolar
fiyatinin artmasina engel olacak “faiz artirma” gibi kolay ve zahmetsiz bir yol varken, nigin vatandasi sikintiya
sokuyorlar diye hlikiimete kizip duracaksiniz. Hiikiimete kizilmasini gerektirecek ¢ok sebep var. Ama
bunlardan biri faizi artirmamasi degil. Béyle akil veren iktisatgilarimiz oldugu siirece, TL nin degerini yapay
olarak ylksek tutup sonra da aniden diismesine tanik olmayi sirdiirecegiz.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

DOVIZ KURLARI NEREYE KOSUYOR?

Gecgen ay uluslararasi piyasalar Trump’in segilmesine biraz fazlaca ani ve agiri bir tepki vermisti. Dolar
endeksi Trump’in segilmesinden sonraki 15 glinde %4 gibi bir oranda deder kazandi. Belki biz alisigiz ama
dolar gibi bir para birimi igin bu ¢ok hizli bir degerlenme.

Trump sonrasi dolarin degerlenmesinin séyle bir mantigi var: Trump, séz verdigi gibi altyapi yatirimlari igin
musluklari agacak, ayni zamanda kurumlar vergisini azaltarak sirketlerin yatirrm yapma istahini artiracak.
Boéylece, zaten son dénemde isinma emareleri gésteren ABD ekonomisi iyice isinacak ve enflasyon da
yukari yénlii harekete gegcecek. Bu gartlar altinda, Fed faiz artislarina hiz vermek zorunda kalacak. ABD
faizleri ylikselince de son 10 yildir kliresel piyasalarda dolasan dolarlar kismen vatanina dénecek. Ayrica,
yliksek kurumlar vergisi oranlari nedeniyle bugiine kadar atil paralarini ABD diginda tutan sirketler de bu
paralarini ABD’ye ¢ekince dolar daha da dederlenecek. Dedigim gibi, biraz fazla ani olmakla birlikte,
dolardaki bu tepki beklenmedik degil.

Ancak déviz piyasalarinda beklenenin disinda hareketler de olmuyor dedil. Ornedin, normal olarak ltalya
referandumunda “hayir” sonucunun gikmasinin “euro”yu zayiflatmasi gerekirdi. Saka degil, bu durum
italya’nin euro birliginden ayrilmasi olasiligini ciddi sekilde artiran bir gelisme. Ayrica, artik Monte dei Paschi
bankasinin devlet yardimiyla kurtariimasi da sart olmus durumda. Ancak beklenenin tam aksi oldu,
karardan sonra euro az da olsa degerlendi!

Ote yandan AMB Bagkani Mario Draghi beklendigi gibi tahvil alimlarini aylik 80 milyar euro seviyesinde
devam ettirecedi yoniindeki karari sonrasinda dolar yeniden degerlenmeye basladi. Simdilerde endeks 101
degderinin lizerinde seyretmekte. Hatta bazi analistler yeni senenin baglarinda dolar/euro paritesinin 1.00
seviyesine kadar gerileyecegini 6ngérmekteler.

Trump sonrasinda gelisen piyasa para birimlerine gelen satistan Tiirkiye de fazlasiyla payini almig durumda.
(Bu durumun “fazlasiyla” olmasinin altinda herkesin bildigi agirlikli ig-dis siyasi meseleler var.) Merkez
Bankasi rezervieri son 1 ay icerisinde yaklasik 11 milyar dolar azalma gésterdi. Bu stire igerisinde MB satim
ybniinde bir miidahele veya ihale ile déviz satisi yapmadi. Rezervlerdeki azalmanin tamami bankalarin
MB’de bliyiik cogunlugunu zorunlu karsilik olarak tuttuklari dévizlerdeki azalmadan kaynaklaniyor. Bu
noktada, TL deger kaybederken bankalarin zorunlu karsilik rezervlerinin azalmasinin gayet normal
oldugunu, aksi bir durumun “anormal” olacagini belirtmek gerekiyor.

MB’nin para politikasi toplantisinin hemen 6ncesinde yazdigim bir yazida MB’nin su énlemleri almasinin
yararli olacagini yazmigtim: “Birinci olarak TL lizerinde spekdlatif ataklara sebebiyet verecek bol TL
politikasindan vazgegilmesi gerekiyor. (Bu ister istemez ikinci piyasadaki faizleri de artiracaktir. ) ikinci
olarak, gene spekiilatif ataklara davetiye ¢ikaran Merkez Bankasi’nin (zerinde bir faiz diigiirme (veya en
azindan faiz artiramama) baskisi oldugu yéniindeki izlenimin silinmesi amaciyla bir haftalik repo faizinin en
az 25 baz puan kadar artiriimasi elzem. Ugiincii olarak, déviz likiditesini artirmak amaciyla, DTH zorunlu
karsilik oranlari ve ROK’lar bir miktar daha diigiirtilebilir. Dérdiincii olarak da giinliik déviz ihalelerine
baslanabilir.”

MB bahsettigim énlemlerin bir kismini uygulamaya soktu. Her ne kadar artirrm gtinii Avrupa Parlamento-
su’'nun dondurma karari ile ¢akiginca, TL'de beklenen toparlanma yasanmasa da, alinan kararlar dogruydu.
MB Kararlarinin ana prensipinin su olmasi gerekiyor: Piyasadaki déviz miktarini artirip, TL miktarini
azaltmak. Halbuki, daha énce Merkez bunun tam aksini uygulamig, belki de TL’nin deger kaybinin bu kadar
hizli olmasina zemin hazirlamigti. MB faiz karariyla sadece ortalama fonlama maliyetini yiizde 7.9’dan yiizde
8.3’%e ¢cikarmakla kalmadi. Daha énce, bor¢ verme faizinin altina gerilemis olan bankalararasi piyasa
faizlerinin de yeniden borg¢ verme faizinin Ustiine ¢gikmasini saglad..

Déviz rezervlerinin hizlica bir sekilde azalmasindan fazlaca tedirgin olmamak gerek. Déviz rezervlerinin
amaci zaten bu tiir déviz hareketlerine tampon olmak. Peki, rezervier biter mi? TL siki tutuldukga o oldukga
zor, ¢linki ¢ikan para bliylik él¢lide para piyasalarina, borsa ve devlet tahviline yatirim yapmig para. Onun
da miktari belli, ve dolar bazinda varlik fiyatlari ¢ok dlisiince (bliyiik zarar yazip) ¢ikma ihtimalleri de azaliyor
zaten. Onemli olan yurtigindeki tasarruf sahiplerinin TL’ye olan giivenlerinin kaybolmamasi. Bunun igin de
MB basta olmak lizere devlet idaresine énemli gérev ve sorumluluklar diigliyor.

t.belli@turkishbank.com
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BUTGE VE KAMU FINANSMANI

Vergi barisinin butceye katkisi kritik

» Beklendigi gibi Ekim butgesi oldukga kotl geldi. Faiz disi harcamalar %20 artarken gelirler ise %1
azaldi. Bunun sonucunda bitge dengesi 7.2 milyar fazladan 100 milyon TL agiga geriledi. llk 10 ay
sonunda toplam buit¢e acgigi ise %95 artisla 12.1 milyara tirmandi.

e Bu seneki acigin tahminlerin ne kadar lGizerine ¢ikacagi ise son 2 aydaki bitce performansina bagli
olacak. Her ne kadar OVP’de acik 34.6 milyar TL olarak 6ngérilmusse ve ilk 10 ayda agik 12 milyar
TL ile bunun oldukga altindaysa da, butge 6zellikle yilin son ayinda her zaman ¢ok yiiksek agik
vermistir. (Gegen sene Aralikta agik 17 milyar TL idi). Bu sene acigin kontrol altina alinmasinda
vergi barigindan elde edilen tahsilatlarin énemli bir etkisi olacak.

2015 Ekim 2016 Ekim Artig 2015 Oca-Ekim | 2016 Oca-Ekim Artig
Harcamalar 36,562,457 43,469,420 18.9% 404,213,115 459,990,144 13.8%
1-Faiz Hari¢ Harcama 33,925,128 40,563,846 19.6% 356,810,561 415,406,770 16.4%
Personel Giderleri 10,666,849 12,249,143 14.8% 105,707,228 125,889,194 19.1%
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 1,791,072 1,976,458 10.4% 17,308,545 20,565,730 18.8%
Mal ve Hizmet Alimlari 3,916,147 4,362,994 11.4% 32,296,059 37,931,120 17.4%
Cari Transferler 12,076,963 15,335,850 27.0% 150,860,463 182,801,056 21.2%
Sermaye Giderleri 3,966,670 5,506,070 38.8% 33,900,843 34,386,561 1.4%
Sermaye Transferleri 950,581 649,799 -31.6% 6,503,920 4,865,268 -25.2%
Borg Verme 556,846 483,532 -13.2% 10,233,503 8,967,841 -12.4%
2-Faiz Harcamalari 2,637,329 2,905,574 10.2% 47,402,554 44,583,374 -5.9%
Gelirler 43,797,107 43,365,345 -1.0% 397,985,930 447,850,409 12.5%
1-Genel Biitge Gelirleri 42,384,953 41,648,548 -1.7% 382,812,453 431,027,771 12.6%
Vergi Gelirleri 35,067,762 36,060,795 2.8% 333,337,266 365,034,802 9.5%
Tesebbiis ve Milkiyet Gelirleri 5,276,816 2,832,581 -46.3% 18,434,366 22,240,565 20.6%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Gelirler 67,107 209,915 212.8% 1,881,290 2,073,804 10.2%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,828,493 2,344,554 28.2% 21,566,734 28,562,972 32.4%
Sermaye Gelirleri 132,381 164,423 24.2% 7,327,861 12,247,847 67.1%
Alacaklardan Tahsilat 12,394 36,280 192.7% 264,936 867,781 227.5%
2-Ozel Biitgeli idarelerin Oz Gelirleri 1,267,411 1,508,424 19.0% 12,022,129 13,263,390 10.3%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 144,743 208,373 44.0% 3,151,348 3,559,248 12.9%
Biitgce Dengesi 7,234,650 -104,075 -101.4% -6,227,185 -12,139,735 94.9%
Faiz Dig1 Denge 9,871,979 2,801,499 -71.6% 41,175,369 32,443,639 -21.2%

e Eylilden sonra Ekimde de gumrik vergileri ve ithalde alinan KDV’de net azalislar s6z konusu.
Halbuki Ekim ayinda ithalat az da olsa (%0.5) artis géstermisti. Ayni zamanda déviz kuru da gegen
seneye gore %8 kadar artmis durumda (Bu artis Kasimda gok daha yiksek boyutlara ulagti tabi). Bu
sartlar altinda ithalattan alinan vergilerin nominal olarak azalmig olmasi ilging.

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran| Temmuz| Agustos Eyliil Ekim
Gelir Vergisi 14.8% 12.2% 14.6% 14.8% 15.9% 16.2% -0.2% 12.0% 12.1% 9.2%
Dahilde Alinan KDV 14.4% 11.4% 6.2% 3.5% 18.7% -6.7% 38.9% 7.3% 10.2% -27.3%
OTV - Petrol ve Dogalgaz 17.4% 0.2% 10.7% 5.4% 7.5% 5.7% 4.8% 8.6% 4.1% 26.2%
OTV - Motorlu Tagitlar 17.2% 32.6% 4.1% 0.5% 32.9% 18.6% -26.8% -7.4% 10.5% 29.9%
OTV - Dayanikli Tiiketim Mallari -9.7% 8.4% 38.3% -3.3% 27.7% 45.6% 12.6% 19.2% 14.9% 13.8%
Giimriik Vergileri 15.0% 40.0% 19.2% -4.4% 1.2% 13.8% -11.0% 21.8% -0.5% -4.9%
ithalde Alinan KDV -2.6% 26.1% 14.6% -14.3% -3.4% -1.2% -12.1% 10.5% -9.6% -10.1%

o Kasim ayinda nakit gergeklesmelerin gelirlerinde %28 gibi 6nemli bir artis gdze garpmakta. Ancak
gecen sene Kasim gelirlerinin dnemli bir kismi Aralikta bltceye yansimisti. Bu sene ise tersi bir
durum var. Ekim gelirleri kismen Kasim nakit dengesine yansimis durumda. Bu nedenle bu ay
gelirlerdeki reel artisin ne kadar oldugunu sdylemek zor. Giderler ise %17 artigla yliksek seyrini

surdlruyor.

Hazine Nakit Gergeklesmeleri Kas.16 Kas.15 %

1. GELIRLER @ 42,794 33,354 28.3%

2. GIDERLER 50,086 42,695 17.3%
FAIZ DISI GIDERLER 46,528 39,259 18.5%
FAiZ ODEMELERI 3,558 3,435 3.6%

3. FAIZDISI DENGE 3,734 5,905 -36.8%

4. OZELLESTIRME ve FON GELIRLERi © 86 63 37.2%

5. NAKIT DENGESI (1+4-2) -7,206 9,278 -22.3%
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ODEMELER DENGESI ve DIS TICARET

Kasimda ihracat artigi ithalatin Gizerinde

ODEMELER DENGESI
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o Ekimde cari agik beklentiler paralelinde 1.7 milyar dolar oldu. 12 aylik cari agik 1.3 milyar dolar
artarak 33.8 milyar dolara yukseldi. Bu ay finans hesabindan net girisler devam etti. Hisse senedi ve
DiBS’lerden girislerin toplami 2.3 milyar oldu. Ayni dénemde MB rezervleri ise 2.9 milyar dolar arttl.
Boylece “net hata ve noksan“ da 1.3 milyar dolar arti verdi.

o MB dodviz rezervlerindeki gidisata bakinca Kasim ayinda resmin olduk¢a degistigi géruliyor. Bu ay
rezervlerde 4 milyar dolarin Gizerinde gerileme s6z konusu.

e Yabancilarin portfdy gikislar da devam ediyor. Kasim ayinda DiBS’lerden 2.2 milyar dolar, hisse
senetlerinden ise 540 milyon dolarlik ¢ikis oldu.

MB DOVizZ REZERVLERI

=REZERV VARLIKLAR

10000

95000

90000

120000
115000
110000 ‘|||
105000 ’;’ "
)
I
(I
.

DALTIN
®poviz

NET HATA VE NOKSAN
= FINANS HESABI

85000

HH!H
I
Il
TR

uCARI ISLEMLER

da 4.1 milyar dolarla gegen senenin
ayni ayina gore %3.8 azaldi.

e TiM verilerine gére ise Kasimda
ihracat %5.0 artti. (GUmrik Bakanligi
ile arasindaki fark TIM verilerinde yer
almayan altin ihracati nedeniyle. Bu ay
1 milyar dolar altin ihracati yapiimis.
Gegen senenin ayni ayindaki ihracat
ise 380 milyon.) %17 artigla gene
otomotiv sektorl artista en 6nemli
katkiyl saglamis durumda. Demir-gelik
ve madencilis sektérleri de bu ay iyi
performans gdstermis.

o Kasimda Rusya ihracatimizda ilk defa
bir miktar dizelme gbze carpiyor. Bu
ayki ihracatimiz 240 milyon dolar. Her
ne kadar bu miktar 2015 Kasimina
gbre %24 dusikse de, Ekim 2016‘ya
goére %33 artis s6z konusu. Ik 11 ayda
ise Rusya’ya toplam ihracatimiz 1.6
milyar dolarla gecen senenin hala %53
altinda.
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e GUmrik Bakanligi verilerine gére Kasimda ihracat %9.9, ithalat ise %6.25 artti. Aylik dig ticaret agigi
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Dis Ticaret
ihracat 11691 12.852 9,92 | 132.098| 129.873 1,68
ithalat 15.969| 16.966 6,25| 189.238| 180.228 4,76
Dig Ticaret Hacmi 27.660| 29.818 7,80 | 321.336| 310.101 3,50
Dis Ticaret Dengesi -4.277|  -4.115 3,80| -57.141| -50.356) -11,87
ihr./ ith. Kargilama Orani (%) 73,2 75.7 69,8 72,1
IHRACAT 1-30 KASIM
Degisim

SEKTORLER 2015 2016 (16/'15)
I. TARIM 1,996,612 2,049,042 2.6%
Il. SANAYi 9,096,126 9,520,074 4.7%

A. TARIMA DAYALI iSLENMiS URUNLER 945,387 975,869 3.2%
Tekstil ve Hammaddeleri 658,550 695,399 5.6%
Deri ve Deri Mamulleri 111,618 103,427 -7.3%
Halt 175,219 177,043 1.0%

B. KIMYEViI MADDELER VE MAM. 1,295,932 1,158,138 -10.6%
Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1,295,932 1,158,138 -10.6%

C. SANAYi MAMULLERI 6,854,808 7,386,067 7.8%
Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1,404,314 1,318,764 -6.1%
Otomotiv Endistrisi 1,916,058 2,239,202 16.9%
Gemi e Yat 101,998 272,209 166.9%
Elektrik Elektronik ve Hizmet 927,259 902,451 2.7%
Makine ve Aksamlari 486,625 455,894 -6.3%
Demir ve Demir Digt Metaller 504,229 518,569 2.8%
Celik 661,529 741,641 12.1%
Cimento Cam Seramik ve Toprak Uriinleri 214,512 212,640 0.9%
Miicevher 204,973 255,765 24.8%
Sawnma ve Havacilik Sanayii 108,306 137,917 27.3%
Iklimlendirme Sanayii 314,549 321,625 2.2%
Diger Sanayi Uriinleri 10,456 9,389 10.2%
Iil. MADENCILIK 291,654 383,249 31.4%
Madencilik Uriinleri 291,654 383,249 31.4%
TOPLAM(TiM*) 11,384,393 11,952,366 5.0%




1b TURKISHBANK

URETIM ve BUYUME

Ekonomide 27 geyrek bilyimeden sonra gelen daralma

e Gecen ayki raporumuzda 3. ¢geyrekte GSYH'nin %1 kadar daralacagi ve 2016 buyime hizinin %2.3'e
gerileyecegi 6ngorilerinde bulunmustuk. (Piyasanin 3C beklentisi ise %0.3 artis seklindeydi.) Agikla-
nan rakamlara gore milli gelir 3. Ceyrekte %1.8 daralmig bulunuyor. (Daralmanin tahminlerimizin de
Uzerinde olmasinin bir sebebi 2015 3. ¢eyrek biyime hizinin %2’ye yakin artiriimis olmasi.)

e Harcamalar tarafina bakildiginda, 3. ¢geyrekte hanehalki tiiketim harcamalar %3.2 daralirken,
kamunun tiiketim harcamalarinin %23.8 gibi anormal bir boyutta arttigi goraliyor. Bu ¢eyrekte toplam
yatirim harcamalari %0.6, ihracat ise %7.0 azalmis.

e TUIK bu geyrekte ayni zamanda milli gelir rakamlarinda bily(ik bir revizyona gitti. 2012 yilina geri
gidilerek yapilan bu revizyon sonrasinda milli gelir kagit tzerinde %20 kadar artmis oldu. Ayrica,
onceki geyreklerdeki buyime rakamlari da yukari dogru revize edildi. Asagidaki grafikte mavi gizgiler
revizyon sonrasi blylime oranlarini, kirmizilar ise eski oranlari gosteriyor.

e Yeni verilerde bazi ciddi tutarsizliklar da géze carpmakta. Ornegin 2015’'de makine ve techizat
yatirimlarinin %18.6 arttigi iddia ediliyor. Halbuki o sene yatirim mallari ithalatinda diisiis s6z konusu!

Sektorel Uretim KAPASITE KULLANIM ORANLARI

Elektrik, Gaz ve Su
Tastt Araglan
N 2
— >
~

Metal Esya Sanayi — ‘v,
N\

Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler N~

Giyim Egyast

Tekstil urunleri imalati

Gida Uriinleri ==Tiiketim Mallart
Imalat Sanayi ===Ara Mallari

Madencilik =Yatinm Mallar

Toplam Sanayi

% 13.0% 18.0% 23.0% 28.0%

e Son ceyrekle ilgili ilk somut veri Ekim ayi sanayi tretiminden geldi: %0.2 artis. Takvim etkisinden
arindirilmis sanayi uretimi ise %2.0 artti. Mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi Gretimi ise
bir dnceki aya gore %3.7 artti. Bu artis belki de reel ekonomide en kétlinin geride kaldigini
gosteriyor. Ancak gene de toparlanma ¢ok zayif. Ayrica revizyon sonrasi 2015 4. ¢eyrek buyime hizi
%7.4 gibi cok yUksek bir orana ¢iktidi i¢in, gok buylk bir baz etkisi de s6z konusu.

e Az da olsa Ekim ayinda artis
gOsteren Satin Alma Yoneticileri
Endeksi (PMI) Kasim ayinda
tekrar 48.8'e gerileyerek 2016
yihnin ilk 11 ayindaki ortalamasi
olan 48.9 degerine yakin
kaydedildi. Mevsimsel etkilerden
arindiriimig Uretim ve yeni
siparigler azalirken, istihdam ve
tedarikgilerin teslim sureleri
endekse pozitif katki yapti. Yeni
ihracat siparigleri hacmi de
Kasim’da son 4 ayda lglinci kez
olacak gekilde buylime kaydetti. T e e o e

o
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* Kasimda "ekonomik guven e senent — emerte st g it o vl
endeksi‘nde tekrar bir toparlanma
gbze carpiyor. Ancak endeksi olusturan alt endekslerde durum gok net degil. insaat sektori ve
tiketici glveninde zayiflama gérultrken, reel kesim ve hizmet sektérinde bir miktar toparlanma séz
konusu.
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ENFLASYON

Kasimda enflasyon beklenenden iyi ama sonrasinda ...

e Kasim ayinda TUFE %0.52, YI-UFE ise %2.00 artis gosterdi. 12 aylik enflasyon TUFE'de %7.00, Yi-
UFE’de ise %6.41 oldu.

¢ Kasimda enflasyona ana harcama gruplarina gore en ¢ok katkiy1 %0.29 ile giyim ve %0.14 ile konut
gruplari yapti.

e Enflasyon Kasim ayinda beklentilerin altinda kaldi. Bu ay TL'nin deger kaybinin heniiz TUFE’ye pek
bir etki yapmadigi géruliyor. Ancak, Kasim sonrasinda kur artiglarinin hiz kazanmasi, ay sonunda
pek ¢ok Uriine zam yapilmis olmasi ve bu ay UFE’de sert bir artis gérilmesi éniimiizdeki ddSnemde
enflasyonun artacagini net bir bicimde géstermekte. 2017’nin ilk geyredi sonunda enflasyonun
%210’un Uzerine ¢ikmasi sasirtici olmayacaktir.

FAIZLER

Faizlerde yon artik ister istemez yukari

e Piyasa hizla yikselen kurlar karsisinda MB’nin bir tepki géstermesini bekliyordu. Nitekim, MB
beklentileri de asarak 1 haftalik repoda 50 baz puan, bor¢ verme orani olan marjinal fonlama
oraninda da 25 baz puan artirima gitti.

e Artisin beklentilerin tizerinde olmasi kur Uzerindeki baskiyi ¢gok da hafifletmedi ¢linki faiz kararinin
hemen akabinde
AP’nin Tarkiye’nin
AB’ye Uyelik sirecinin
askiya alinmasi ile
ilgili tavsiye karari
actklandi. Ayrica, 50
baz puan piyasada
“acaba MB gidisati
daha mi kotu goriyor®
tedirginligi yaratt.

e Grafikten de
goruldagu gibi Ekim
ayinin basindan beri
tahvil faizlerinde artis
s6z konusu. MB’nin
son faiZ kararl sonrasi K ihtiyag ——Tasit ——Konut ——Ticari ——Tahvil ——Mevduat =——Ort. Fon. Faizi
ortalama fonlama
faizinin %7.9'dan
%8.3’e ylkselmesi ile
birlikte konut
disindaki tim kredi faizlerinde paralel artiglar gézlemleniyor.

6

11.12.15
25.12.15
08.01.16
22.01.16
05.02.16
19.02.16
[ZXER T
18.03.16
01.04.16
15.04.16
29.04.16
13.05.16
27.05.16
10.06.16
24.06.16
08.07.16
22.07.16
05.08.16
19.08.16
02.09.16
16.09.16
30.09.16
14.10.16
28.10.16
11.11.16
25.11.16
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER

milyon YTL)

1 2 3
02.12.2016 04.11.2016 25.12.2015

Dolagimdaki Para 111,840 113,300 94,465 -1.3% 18.4%
Vadesiz TL Mevduatlar 140,961 139,221 123,368 1.2% 14.3%
Vadesiz YP Mevduatlar 100,206 92,088 94,477 8.8% 6.1%
M1 353,007 344,609 312,309 24%  13.0%
Vadeli TL Mevduatlar 629,833 637,467 539,139 -1.2% 16.8%
Vadeli YP Mevduatlar 391,842 352,079 354,556 11.3% 10.5%
M2 " 1,374,682 71,334,154 "1,206,005 30%  14.0%
Repo 5,539 5,354 5,044 3.5% 9.8%
B Tipi Likit Fonlar 12,735 12,868 12,563 -1.0% 1.4%
ihrag Edilen Menkul Degerler 24,550 25,391 25,572 -3.3% -4.0%
M3 1,417,507 1,377,768 1,249,184 2.9% 13.5%
Dolarizasyon (YP Mev. / M3) 34.7% 32.2% 35.9% 7.7% -3.4%
Toplam TL Krediler 1,112,968 1,093,352 1,008,742 1.8% 10.3%
Bireysel TL Krediler 434,311 426,720 397,372 1.8% 9.3%
Kurumsal TL Krediler 678,658 666,632 611,370 1.8% 11.0%

EKONOMIK VERILER

GSMH ITHALAT DOLAR 2011 2012 2013 2014 2015 2016
(%)  (milyon $) 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 15437 1.7815 1.8120 2.1596 2.6181 2.8300
AL S0 B2k 5k Slhest o NISAN 15214 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 16814 17950 1.9343 21371 27889 3.0180
AGUSTOS 1.7538 1.8198 2.0348 2.1623 2.9231 2.9597
AL e o 8 LR il EYLUL 1.8601 1.7939 2.0402 2.2813 3.0306 3.0058
2007 5.9 8.4 47 170,048 107,184 Eyjy 17542 1.8014 1.9930 22067 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 3.4236
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 EURO 2011 2012 2013 2014 2015 2016
2012 27 6.2 29 236,544 152,537 OCAK 2.1947 2.3372 2.3920 3.0782 2.7446 3.2350
SUBAT 22132 23616 2.3603 3.0532 2.8198 3.2364
2013 7.0 7.4 4.0 251,651 151,869 gt 2.1927 2.3778 2.3230 2.9753 2.8125 3.2148|
2014 6.4 8.2 29 242200 157,800 pisan 22605 23244 23528 2.9305 2.9763  3.1966
2015 5.7 8.8 4.0 207,200 143,900 MmAYIS 2.2954 22950 2.4542 2.8522 2.9199 3.2965
2016 8.0 7.5 2.3 200,000 142,000 HAZIRAN 23510 22852 25183 29032 3.0036 3.2135
TEMMUZ  2.3995 2.2035 2.5654 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 27249 27712 3.2125 3.4055
DOLAR EURO IMKB ~ MEVDUAT ISV 2.4636 2.3225 2.7504 2.7585 3.0850 3.6430
ARALIK 2015 0.2% 3.4% -4.7% 1.1% ARALK 2.4556 2.3565 2.9397 2.8323 3.1896
OCAK 2016 1.5% 1.4% 2.4% 1.2% .
SUBAT 2016 0.0% 0.0% 3.2% 1.29% L& 2011 2012 2013 2014 2015 2016
MART 2016 -4.6% -0.7% 9.8% 1.29 OCAK 63,278 57,171 78,783 61,858 88,945 73,481
NISAN 2016 08%  -0.6% 2506 119 SUBAT 61,284 60,721 79,334 62,553 84,147 75,814
MART 64,434 62,423 85,899 69,736 80,846 83,268
A 2ol =5% =% -8.8% L1% - \isan 69,250 60,010 86,046 73,872 83,947 85,328
HAZIRAN 2016 2.4%  -2.5% -1.3% 11%  mavis 63,046 55009 85,990 79,290 82,981 77,803
TEMMUZ 2016 4.4% 4.3% -1.8% 1.0% HAZIRAN 63,269 62,543 76,295 78,489 82,249 76,817
AGUSTOS 2016 1.9%  -1.6% 0.7% 1.0% TEMMUZ 62,296 64,260 73,377 82,156 79,909 75,405
EYLUL 2016 1.6% 1.9% 0.7% 1.0% AGUSTOS 53,946 67,368 66,394 80,312 75,210 75,967
; 2 ® 2 o, EYLOL 50,693 66,397 74,486 74,937 74,205 76,488
Kig:m ggig 13"21;’ %g;’ g;;’ 11{;’ EKIM 56,061 72,529 77,620 80,580 79,409 78,536
270 i) 2O =70 KASIM 54,517 66,351 75,748 86,168 75,232 73,995
SON 12 AY 17.4% 18.1% -1.6% 14.0% ARALKK 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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