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KILOMETRE TASLARI EGE CANSEN

AVRUPA, KRIZINi COZER

Hafta Avrupa Birligi, daha dar kapsamiyla Euro Bélgesi (¢iinkii basta Ingiltere olmak iizere bazi AB
lilkelerinin para birimi Euro degildir; onlar kendi ulusal paralarini kullanmaktadir) karsi karsiya
bulundugu borg krizini ¢gbézecek ve Euro’yu yasatacaktir. Bunun iki gerekgesi var: Birincisi, borg krizi
¢ozlilemez bir sorun degildir. Clinkii “man-made” yani insan yapmasi bir meseledir. “Man-made”
sorunlarin, “man-made” ¢éziimleri de vardir. Aslinda sorun, borglularla, alacaklilarin helallesmesiyle
biter. Bunu benim séylemem kolay, uzlagma sartlarini taraflarin kabul etmesi zordur. Ikincisi, hatta
daha da énemlisi, AB bu meseleyi ¢6zmek mecburiyetindedir. Clinkli ¢6zmemenin maliyeti, ¢6zmenin
maliyetinden yiiksektir. Sorun ¢éziilmezse Almanya dabhil tiim AB fakirlegir.

Coézimiin nasil olacagi asagi yukari belli olmustur. Alacaklilar, alacaklarinin bir kismindan
vazgecgecek, kalan borglar da diisiik faizle uzun vadeye yayilacaktir. Ancak ortada duran sorundan
(diyelim bir trilyon Euro’luk batik borgtan) daha énemlisi, bu sorunu yaratan sebepleri, yani bazi AB
lilkelerinin kapanmayan cari agiklarini ve blitge aciklarini ortadan kaldirmaktir. Bu agiklar ortadan
kaldirilamaz veya en azindan yoénetilebilir bir diizeye digtiriilemezse, ayni sorun tekrar patlar.

Ikiz agigin kék sebebi ortadan kaldirmak o kadar kolay degildir. izlanda, Yunanistan, Portekiz, ltalya
ve ispanya halklari daha diigiik gelir diizeyine razi olmak mecburiyetindedir. Siyasiler bunu kendi
halklarina, se¢imi kaybetmek pahasina da olsa, agikg¢a sdylemelidir. Goriildiigi gibi is déndii dolasti
siyasete daha dogrusu devlet adamligina geldi.
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SUI GENERIS TUGRUL BELLI

TEK ARAG — COK HEDEF IKILEMINDE SIKISMAK

Bilindigi gibi Merkez Bankasi gecen Kasim’da “tek aracg-tek hedef” politikasindan vazgecerek finansal
istikrari da ikinci bir hedef olarak belirlemisti. Ne var ki, finansal istikrar enflasyondan farkli olarak
oldukga soyut bir hedef. Ozellikle finansal istikrar varlik fiyatlarindaki sisme ile iliskilendirildiginde
fiyatlardaki hangi diizeyin istikrari bozucu, hangi diizeyin ise dengeleyici oldugunu séylemek ¢ok zor.
(Nitekim, ABD Merkez Bankasi eski Bagkani Greenspan de baskanliginin ilk dénemlerinde varlik
fiyatlarinin ekonomik dengeleri bozma potansiyeline dikkat cekmis, hatta bu gelismeleri “akildisi
cosku” (irrational exuberance) olarak degerlendirmisti. Ancak sonrasinda kendisi bliylik bir gaflet
icerisine dliserek, ekonomideki fiyat olusumlarina miidahelenin yanls olacagi ve piyasalarin kendi
kendini dengeleyecedi fikrine kapilarak Diinya ekonomisinin kriz ortamina girmesine de biiylik katkida
bulunmustu.)

Tiirkiye'de ise bugiinkii konjonktiirde finansal istikrar déviz agigi, veya diger bir ifadeyle cari agik ile
6zdeg tutulmaktadir. Nitekim gegen Kasim ayindaki Para Piyasasi Kurulu kararinda bu durum “Son
dénemde artan sermaye girisleri i¢ ve dis talebin biliyiime hizlarindaki ayrismayi belirginlestirmekte,
bu durum hizli kredi genislemesi ve uyarilan ithalat talebi kanaliyla cari dengede bozulmaya yol
acmakta ve finansal istikrara iliskin riskleri glindeme getirmektedir” climlesiyle ifadesini bulmustu. Bir
merkez bankasinin kendi bagina cari agiga ybnelik olarak alabilecedi tek tedbir ise (ilke parasini
zayiflatarak ekonominin uluslararasi rekabet¢i konumunu iyilestirmek seklinde olabilir. Nitekim, o
tarinten sonra MB TL faizlerde hizli bir indirime giderek TL’nin zayiflamasinin éniinii agmisti. TL de
Euro Bélgesi lilkelerinin risklerinin iyice 6n plana ¢ikmaya bagsladigi Agustos ayina kadar kontrollii
sayllabilecek bir sekilde %20 civarinda deger kaybetmigti. (Ki bu dénemde ayni kulvarda kogtugumuz
diger gelismekte olan llkelerin paralari deger kaybetmemis, hatta ekseriyetle deger kazanmiglard..)

Ancak Euro bélgesinde Yunanistan ve Portekiz’den sonra ispanya ve hatta ltalya ile ilgili riskler de
artmaya baslayip Avrupa banka ve finans kuruluglarinin likidite ihtiyaclar yiikselmeye baslayinca bizle
birlikte diger gelismekte olan (lkelere ciddi bir satig dalgasi gelmeye basladi ve TL’nin deger kaybi bir
anda %30’lara geldi. Tabii ki, bu durum MB’nin asli hedefi olan enflasyonu da ciddi sekilde tehlikeye
Ssokmaya basladi. Nitekim son PPK kararinda bu gelisme “Tiirk lirasinda yakin zamanda gb6zlenen
asiri deger kaybi, islenmemis gida fiyatlarindaki baz etkisi ve fiyati ybnetilen/yénlendirilen lriinlerdeki
ayarlamalar nedeniyle, éniimiizdeki aylarda enflasyonda belirgin bir ylikselis gbzlenecektir.” seklinde
ifade edilmekte. Ciimlenin devaminda ise Merkez Bankasi’nin bu durumun orta vadeli enflasyon
beklentilerini ve gérinimini etkilemesine izin vermeyecedi vurgusu yapilmakta. Son faiz kararlarini
dogrudan bu gelismelere bir tepki olarak gérmek gerekiyor.

Ancak, Merkez Bankasi, dogrudan politika faizi olan haftalik repo faizini artirmak yerine her giin
degisen miktarlarda bir kisim fonlamay: yiiksek faizli gecelik repoya kaydirmak suretiyle adeta bir
“dalgali faiz” ortami yaratmaya calismakta. (MB’nin kendisinin de vurguladigi gibi bu sekilde TL’nin
gecelik maliyeti %5.75-%12.50 koridoru igerisinde herhangi bir yerde olabilir.) Bu bilingli bir tercih
¢linkli sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir ekonomide ayni anda hem kurlari, hem de faizleri
kontrol etmek miimkin olmamaktadir. Bu nedenle Merkez faizlerde kontrollii bir dalgalanmaya
giderek TLde de “kontrollii” bir degerleme saglamaya calismaktadir. Kisacasi, MB bilerek ve
isteyerek piyasalardaki oynakligi ve belirsizligi son derece artirmis bulunuyor. Bu ayni zamanda TL
lizerindeki spekiilatif hareketleri énlemekte de bagarili olabilir. Ote yandan, TL lizerindeki baskinin
sadece speklilatif hareketlerden kaynaklandigini iddia etmek mimkiin degil. Nitekim, kurlarin oldukca
artmis oldugu ve ekonomik aktivitenin géreceli yavaslamis oldugu bugiin bile dig ticaret agigi ve
dolayisiyla cari acik ¢ok yiiksek seviyelerde seyretmeye devam etmektedir.

MB’nin bu yeni politikasinin uzun sire “sirdlriilebilir’ nitelikte bir politika olmadigi ortada. Yaratilan
belirsizlik ortaminda finansal piyasalarin ve bankalarin orta ve uzun déneme yoénelik saglikli kararlar
alabilmeleri neredeyse imkansiz. Bliyiik ihtimalle Sn. Bas¢i da bunun bilincinde. Yapmak istedigi ise
Avrupa piyasalari yatisana ve cari agcik MB’nin neredeyse her raporunda iddia ettigi sekilde daralana
kadar bu oyunu devam ettirmek.

t.belli@turkishbank.com
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BUTCE VE KAMU FINANSMANI

Siki maliye politikasina 2012’de de devam

e Her ne kadar Eylul ayinda Merkezi Yénetim Butcesi 1..9 milyar TL acik vermis ise de, gegen
senenin ayni ayina gére harcamalarin %5.8 gerilemis ve gelirlerin ise %19.3 oraninda artmis
olmasi nedeniyle gegen sene 6.9 milyar TL olan acik %73 gibi dnemli bir oranda gerilemis
bulunuyor. Béylece ilk 9 ayin sonunda kiimulatif bitgce dengesi de 233 milyon TL fazla verdi.
Bu durum 1984’den beri ilk defa gergeklesmekte. Ancak, bitce sunumunda Bakan Simsek’in
de belirttigi gibi hak edislerin yilin son U¢ ayina birikmesi ve alt yapi yatirimlari igin bltce
o6deneklerine ilaveten verilen 9,1 milyar TL’lik 6denegin de bu dénemde harcamaya
dénlisecek olmasi nedeniyle giderler son Ug¢ aylik donemde artis gosterecektir. Bu nedenle
yillsonunda biitge agiginin OVP’de dngoéruldigu gibi 22.2 milyar TL'ye ulagmasi beklenmekte.

MERKEZi YONETIM BUTGESI 2010 Eyliil | 2011 Eylil | Artis | 2010 Oca-Eyl | 2011 0ca-Eyl |  Artis
Harcamalar 25,395,318 23,931,649 -5.8% 208,827,162 220,868,571“ 5.8%
1-Faiz Harig Harcama 21,398,278| 20,910,058 -2.3%| 169,543,829 186,104,603 9.8%
Personel Giderleri 5464498 6,349,797 16.2%| 47,423,371 55,471,896 17.0%
Sosyal Glv.Kur. Devlet Primi 908,296 1,049,040 15.5% 8,017,876 9,441,954 17.8%
Mal ve Hizmet Alimlari 1,842,779 1,939,177 5.2% 16,955,487 20,546,525 21.2%
Cari Transferler 10625737  8,839,557|  -16.8%|  77,695294| 80,022,100 3.0%
Sermaye Giderleri 1,993,684 1,916,564 -3.9% 12,219,347 14,532,771 18.9%
Sermaye Transferleri 299,049 180,796|  -39.5% 2,844,417 2,667,880 6.2%
Borg Verme 264,235 635127|  140.4% 4,388,037 3,421,477 22.0%
2-Faiz Harcamalari 3,997,040 3,021,591 24.4%|  39,283,333] 34,763,968 11.5%
Gelirler 18,492,735 22,060,647 19.3% 187,537,705 221,102,290 17.9%
1-Genel Biitge Gelirleri 17,981,999 21,381,539 18.9%  181,683,270| 214,169,782 17.9%
Vergi Gelirleri 15,000,212 18,918,116 26.1% 153,789,299 188,378,414 22.5%
Tesebbis ve Milkiyet Gelirleri 482,038 379,893 -21.2% 8,257,747 7,471,497 -9.5%
Alinan Bagis ve Yardimlar ile Ozel Ge 51,156 49,700 2.8% 1,434,819 1,022,733 28.7%
Faizler, Paylar ve Cezalar 1,650,297 1,721,215 4.3% 15,775,045 14,731,448 -6.6%
Sermaye Gelirleri 792,730 274,668 -65.4% 2,291,578 2,363,894 3.2%
Alacaklardan Tahsilat 5,566 37,947]  581.8% 134,782 201,796 49.7%
2-Ozel Bitgeli idarelerin Oz Gelirleri 443,923 576,432 29.8% 4,234,351 5,182,473 22.4%
3-Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirle 66,313 102,676 53.7% 1,620,084 1,750,035 8.0%
Biitge Dengesi -6,902,583 -1,871,002 -72.9% -21,289,457 233,719 -101.1%
Faiz Dig1 Denge -2,905,543 1,150,589 -139.6% 17,993,876 34,997,687 94.5%

e Ayni zamanda 2012 yili Butge kanunu tasarisinin sunumunun yapildigi Eylul butgesi ile ilgili
toplantida sene sonu tahminleri de revize edilmis bulunuyor. Buna gére, baglangi¢ tahminine
gore %4.3 oraninda artis gosteren bitce gelirleri sayesinde butce ac¢idi da 11.3 milyar TL
azalarak 33.5 milyar TL yerine 22.2 milyar TL olarak beklenmekte. 2011 yili biitgesinde milli
gelire oran olarak % 2.8 olarak 6ngérilen butce acgiginin yilsonunda % 1.7 olarak
gerceklesecedi tahmin edilmekte. Bdylece Turkiye 2011 senesinde Maastricht kriterlerini
tutturabilen ender ulkelerden biri olacak.

e Butgenin bu seneki gerceklesme tahminleri ve 2012 senesi hedefleri asagidaki gibi
sekillenmis durumda:

2011 (T) 2012 (H) _Artig

Butge giderleri 313.2 350.9 12.0%
Faiz hari¢ Giderler 270.6 3006 11.1%
Butge gelirleri 290.9 329.8 13.4%
Bitce Acig! 22.2 211 -5.0%
Faiz-Digi Fazla 20.4 29.2 43.1%

e Oniimiizdeki sene biiyiimenin %4 ve enflasyonun da %5.2 olarak hedeflendigini dikkate aldi-
gimizda %12 oranindaki gider artigi makul gézikmekte. Ancak, %13.4’lUk gelir artisi ise biraz
fazlaca iddiali. Bu sene bile yiiksek buyime orani, yiksekge enflasyon, vergi barisi, ve ek
zamlara ragmen gelirlerdeki artig orani %14.5 civarinda gergeklesecek. Oniimiizdeki sene
biytume oraninin %4’e dusmesi beklendirken bdyle bir gelir artisi saglamak zor olabilir.

o Gerek ekonomik aktiviteyi sogutmak, gerekse de cari acigi kontrol altina almak amaciyla
Ekim’de sigara, icki, otomobil ve cep telefonlarina yiiksek oranli OTV artisi yapildi. Bu
artislarla 5.5 milyar TL ek gelir beklenmekte. (Ancak, sigaradaki artis enflasyona 2 puan etki
yapacak olmasi nedeniyle 2 hafta sonra kismen geri ¢ekildi. Boylece enflasyona etkisi de 0.6
puana geriledi.)
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ODEMELER DENGESI ve DIS TICARET

Cari acig1 MB fonlamaya basladi

Mevsimsel etkilerden dolayi cari agik 3 aydir gerilemeye devam ediyor. A¢igin miktari gecen

senenin ayni aylarina gore hala yiiksek olmakla birlikte aradaki fark da azaliyor. Séyle ki, cari
aclk gegen seneye gore Haziran’da 4.2 milyar dolar, Temmuz'da 1.7 milyar ve Agustos’ta da
940 milyon dolar daha yuksek gerceklesmis durumda.

Agustos ayindaki diger dikkat ¢ekici nokta ise finans hesabi girislerinin son 2 senenin en
disUk seviyesine gerilemis olmasi. Bununla beraber genelde arti veren Net Hata ve Noksan
kaleminin de bu ay eksiye ge¢gmis olmasi, agigin finansmaninin blyuk élgiide MB’nin
rezervleriyle kargilanmasina yol agmis durumda.

ODEMELER DENGESi (miyon's) MB DOViz REZERVLERI

mREZERV VARLIKLAR
ONET HATA VE NOKSAN

BFINANS HESABI
B CARIISLEMLER

Piyasa gelismelerine bakildiginda Agustos’tan sonraki aylarda da cari agik finansmaninin
rezervlerle karsilandigini séylemek mimkun. Nitekim, rezervlerin 93.9 milyar dolarla en
yuksek noktasina ulastigi Temmuz ayi basindan 21 Ekim tarihine kadar 11.6 milyar dolar
azalarak 82.3 milyar dolara gerilemis oldugu gértllyor.

Eylil ayi dis ticaret agigi $ 10.4 milyarla tim zamanlarin en yliksek agidi oldu. Bu ay ihracat
%21.1 artarak $ 10.8 milyara, ithalat ise %35.5 artarak $ 21.2 milyara ulasti. Mevsim ve tak-
vim etkilerinden arindiriimis ihracat dnceki aya gére %13.3 azalirken, ithalat ise %6.7 artti. Bu
ay dikkat gekici bir bagka gelisme altin ithalatinin $ 1.4 milyar ile rekor seviyeye ¢cikmis olmasi

DIS TICARET

14,000
16,000
-18,000
-20,000
22,000

B Ara Mali Ibracat B Ara Mali Ithalat @ Sermaye Mali Ihracat
@ Sermaye Mali ithalat B Tilketim Mali ihracat B Tiiketim Mali ithalati

Ekim ayinin ilk 26 gliniinde ise ihracat artisi daha da azalarak %4.9 ile senenin en dusuk
artisi hizina gerilemis durumda. Ozellikle zayiflayan TL ile birlikte bir ivme yakalamasi
beklenen ihracatta gelinen bu son durum oldukga alarme edici nitelikte. ithalatta da istenen
soguma gerceklesmemesi durumunda doéviz agigi 6nimuizdeki dénemlerde ciddi bir sorun
teskil etmeye devam edecektir.
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URETiM ve BUYUME

Biyiimede %7.5 olasi goziikiiyor

e Agustos ayinda toplam sanayi Uretimi %3.7 ve imalat sanayi uretimi ise %5.0 oraninda artig
gosterdi. Bu ay en ¢ok artis gOsteren sektor ise metal esya sanayi oldu. Ote yandan gegen ay
%35 ile en ¢ok artis gosteren otomotiv sektdriinde bu ayki artis orani sadece %1.4.

e Takvim etkisinden arindiriimis endeks 2011 yili Ajustos ayinda bir dnceki yilin ayni ayina
gore %3.8 artti. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig sanayi tretim endeksi ise bir
onceki aya gore %2.6 azalis gOsterdi.

e Genelde Uretim ile paralellik gosteren kapasite kullanim orani ise son 3 aydir artis egilimi
icerisinde. Ekim ayinda KKO %77 olarak gerceklesirken mevsimsel etkilerden arindiriimis
KKO bir 6nceki aya gére 0.3 puan artarak % 75.1 seviyesinde gergeklesti. Ozellikle tiiketim
mallarinin kapasite kullanimindaki artis dikkat ¢ekici dizeyde.

KAPASITE KULLANIM ORANLARI

SEKTOREL URETIM

Elektrik, Gaz ve Su

Tasit Araglari

Metal Esya Sanayi

Ana Metal Sanayi

Kimyasal Maddeler

Giyim Esyast

Tekstil Uriinleri

Gida Uriinleri

——Toplam
—e—Tiiketim Mallari
—m—Ara Mallan
8- Yatirm Mallan

Imalat Sanayi

Madencilik

Toplam Sanayi

e Uretim ve kapasite oranlari %11.6 ve %8.8 gelen 1. ve 2. geyrek bilylime hizlarindan sonra
senenin kalaninda da azalarak da olsa pozitif blylme hizlari gergeklesecegini gdstermekte.
Hukimetin 2011 tim sene tahmini olan %7.5'in gergeklesme ihtimali olduk¢a yiksek.

ISGUCU DURUMU (Temmuz)

issizlik orani Ocak ayindan beri her ay gerilemekte. Grafikten de gériildiigi gibi oranlar kriz

(000) 2010 2011
Kurumsal olmayan niifus 71372 72421
15 ve yukari yastaki niifus 52 572 53 635
isgiicii 26 260 27 462
istihdam 23478 24 953
igsiz 2782 2509
isgiiciine katilma orani (%) 50,0 51,2
Istihdam orani (%) 44,7 46,5
Igsizlik orani (%) 10,6 9,1
Tanim digi igsizlik (%) 13,6 11,8
Geng niifusta igsizlik (%) 19,5 18,3
Isgiiciine dahil olmayanlar 26 312 26 173

Oncesi 2008 yili oranlarinin da altina gerilemis vaziyette.

i$SIZLIK ORANLARI
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ENFLASYON ve FAIZLER

ENFLASYON

e Eylilde TUFE %0.75, UFE ise %1.55 artis gosterdi. Son 12 aylik enflasyon ise TUFE'de
%6.15, UFE’de ise %12.15 oldu. Bu ay TUFE’ye en ¢ok etki yapan harcama gruplari ise
ulastirma (%0.29) ve gida (%0.27) oldu.
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e Artan kurlarin etkisi UFE’de bariz bir sekilde ortaya ¢ikmis durumda. Grafikten de gorildugu
gibi son 2 ayda UFE’de 6nemli boyutta bir sigrama sdz konusu. iki endeks arasindaki fark da
tekrar %6 seviyesine yukseldi. 2008 yili ortasinda da bu fark 6 puani ge¢cmis, ancak akabinde
ekonomide meydana gelen keskin daralma sonucunda bu durum TUFE’ye yansimamisti.
Buglin ise, fark reel faizlerin tim zamanlarin en disiik seviyesine geriledigi bir ortamda ortaya
¢ikmis durumda. Bu nedenle eger enflasyonun psikolojik bir sinir olarak da gorilebilecek gift
haneli rakamlara ¢ikmasi istenmiyorsa Merkez Bankasi'nin sikilastirmaya gitmesi kaciniimaz
go6zukuyor.

e Nitekim son agiklanan Enflasyon Raporu’nda sene sonu TUFE beklentisi orta noktasi %8.3
olmak tzere %7.8-%8.8 bantina yukseltiimis bulunuyor. (Hatirlatmak gerekirse bu bant sene
basinda orta noktasi %5.9 olmak tzere %4.5-%7.3 idi.)

FAIZLER

e Merkez Bankasi Ekim toplantisinda politika faizi olarak nitelendirdigi 1 haftalik repo faizlerini

%5.75’de sabit tutarken, bor¢ verme faiz oranini %9'dan %12.5’e, piyasa yapicisi bankalara
gecelik repo islemleri yoluyla taninan borglanma imkani faiz oranini %8’den %12’ye yukseltti.
ik bakista politika faizi sabit kalmig
g6zikse de aslinda bu karar
sonucunda piyasa faizleri yandaki S
grafikten de goéraldugi gibi hizl bir . ——TLLBOR OIN FA |
artig egilimine girdi. Burada can alici 1 N
nokta MB’nin faizi degistirmemekle
birlikte haftalik repo vasitasi ile verdigi
TL miktarini azaltmasi oldu. Ornegin
26 Ekim guni haftalik repo ihalesi =V
dizenlemeyerek bu sekilde verdigi
para miktarini bir anda 11 milyar TL B i !
azaltti. Ancak diger kanallardan %12-
12.5 oraninda faizlerle 10.7 milyar TL
vererek piyasadaki TL acigini kapatti.
Bu durumda da pagalda faizler dnemli
miktarda artmis oldu.

e Bu sekilde MB’'nin kisa vadeli faizleri %5.75-%12.5 koridoru igerisinde belirleme imkani s6z
konusu olacak.
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PARASAL GOSTERGELER

PARASAL GOSTERGELER 1 2 3

(milyon YTL) 14.10.2011 16.09.2011 31.12.2010

Dolasimdaki Para 52,181 53,346 44,595 -2.2% 17.0%
Vadesiz Mevduatlar 53,274 53,032 48,963 0.5% 8.8%
M1 105,455 106,378 93,559 -0.9% 12.7%
Vadeli Mevduatlar 332,884 332,174 305,696 0.2% 8.9%
M2 438,339 438,552 399,255 0.0% 9.8%
DTH 173,618 167,755 144,790 3.5% 19.9%
DTH (milyar$) 95.2 94.6 93.7 0.7% 1.7%
M2Y 611,958 606,307 544,045 0.9% 12.5%
Mevduat Bankalari Kredileri 544,723 532,299 420,643 2.3% 29.5%
Acik Piyasa Islemleri -62,034 -66,035 -10,913 -6.1% 468.4%
Kamu Menkul Kiymetleri 241,522 239,344 249,473 0.9% -3.2%
Dolarizasyon (DTH/M2Y) 28.4% 27.7% 26.6% 2.5% 6.6%

e Toplam TL tasarruflarin dnemli bir bélimuni olusturan Vadeli Mevduatlarin artis hizi oldukga
dusuk boyutlarda. 14 Ekim itibariyle bu kalemdeki artis ylzde olarak 8.9 ve miktar olarak da
sadece 27 milyar TL dizeyinde. Mevduatlarin bankalarin en 6énemli TL kaynagdi oldugu
dikkate alindiginda sene bagindan beri 83 milyar TL kadar artmig olan TL kredilerin buyuk
Olglide baska kaynaklardan (MB’nin repolariyla) fonlandidi anlasiliyor.

e Kamu menkul kiymetlerindeki azalma Butgenin siki tutulmakta oldugunu teyit eden bir gelis-
me.

o Kurlardaki hareketlenme ile birlikte otomatik olarak dolarizasyon orani da artmis vaziyette.

GELIN HER YIL 25 AGACI BiRLIKTE KURTARALIM!

icinde yasadigimiz dogay1 ve yasam kaynagimiz olan agaclari korumak adina daha az kagit tiiketen
bir kurum olma yolundaki uygulamalarimiza devam ediyoruz.

Degerli Okurlarimizla kagit ortaminda paylastigimiz ekonomik raporumuzu 2012 itibariyle sadece
elektronik ortamda Sizlerle bulusturmay1 ve bu sayede her yil 25 agaci kurtarmay1 hedefliyoruz.

Ekonomik raporumuzu sadece e-posta ile almayi tercih ederek, bu olusuma Siz de destek verin!

Turkish Bank Ekonomik Raporunu e-posta ile almaya devam etmek icin (212) 373 73 73 numarali
telefonlardan bize ulasabilir veya mdh@turkishbank.com adresine isteginizi iletebilirsiniz.

Desteginiz icin simdiden tesekkirlerimizi sunariz.

Eski aylara ait raporlar Turkish Bank web sitesi www.turkishbank.com’dan saglanabilir.

Abone olmak isteyen okuyucularimiz mdh@turkishbank.com veya 212-373 73 73 numaral
telefondan Bankamiza ulasabilirler.

imtiyaz Sahibi : Turkish Bank A.S.

Yazi igleri Midirii : Tugdrul Belli

Yazigma Adresi : Vali Konagi Cad. No:1 Nisantasi, Istanbul 34371 Turkiye
Telefon : 4902123736373

E-posta :  rapor@turkishbank.com veya mdh@turkishbank.com
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SUBE MOUDUR ADRES TEL NO
Merkez / st. Semra Oktayodlu  Valikonagi Cad. No:1, Nisantas! (212) 37371 11
istanbul Kurumsal Hiiseyin Maras Valikonagji Cad. No:1 Kat:1, Nisantas (212)371371 71
Abdi Ipekgi /Ist.  Aysenur Kaynak Abdi Ipekgi Cad. No:57, K:7, Nisantag! (212) 31511 33
Bakirkdy /Ist.  Aylin Yavuz incirli Cad. Yegilada Sok. No: 2 (212) 543 33 67
Bayrampasa / ist. Ciineyt Gilltekin Abdi Ipekgi Cad. No: 69/1, Bayrampasa (212) 576 10 10
Giftehvz./ Ist. Bagdat Cad. No:198 (216) 302 69 22
Levent / st. Fatma Kaptan (ted.) Gonca Sok., No:2, Levent (212) 268 04 30
Mega Center / ist. Ulvi Sezar Pekséz ~ Kocatepe Mah.12.Sok.C Blok No:79 B.pasa  (212) 640 12 00
Moda / Ist. Ercan Osman Korog Moda Cad. No:254/13, Kadikdy (216) 3481273
Pangalti/ st. Linet Capan Dolapdere Cad., n0:187, Pangalti (212) 23370 55
Pendik / Ist. Mustafa Kutlu E5 Kaynarca yan yolu, Baris Is Mer. no:34/2  (216) 598 34 89
Ankara Mithatpasa Cad. No 57-A/B 06420 Cankaya  (312) 4311180
Ostim / Ankara  Tolga Musluoglu Bagdat Cad. No 354, Yenimahalle (312) 3861575
[zmir Binnur Balikg! Gazi Bulvari Kdstepen hani No:68/A (232) 483 00 42
Adapazari Metin Tung Orta Mah. Ankara Cad. No:47 (264) 27269 48
Antalya Duygu Yarimsakal ~ Adnan Menderes Bulv., Erkal Apt. No:7 (242) 243 43 89
Bursa Ayhan Aktas Hasim Iscan Cad., No:1/1,0smangazi (224) 22091 91
Denizli Sule Yiimaz Saraylar Mah. 2.Ticari Yol No:39 (258) 262 34 39
Eskisehir Olcay Oktay Sakarya Cad., no:19 (222) 23145 31
Gebze Erkan Kizilgay Haci Halil Mah., Millet Cad., No:1 (262) 6424179
Mersin Mustafa Seven istiklal Cad. No:19 (324) 233 50 91
TURKISH BANK MUSTERI DESTEK HATTI (212) 3737373
SUBE MUDUR ADRES TEL NO
Commercial Branch Vedat Celik 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN (44-207) 403 565€
London Branch (Gigdem Beykoyli 84-86 Borough High Str. London SE1 1LN (44-207) 403 565¢€
Harringay Sule Ahmet 577 Green Lanes, Harringay London NSORG (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 Al Giinay 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 ~ Nevin Ozkan 92 Girne Cad.Lefkosa (392) 228 3313
Lefkosa/Kdskligiftiik Minevver Bereketligil ~ Mehmet Akif Cad.Cidir Apt.No2 Koskliigiftlik (392) 227 21 15
Lefkosa/Kaymakli  Nese Gonyeli Kemal Asik Caddesi, No.66 Kaymakli (392) 22773 80
Lefkosa/Taskinkdy ~ Nilgiin Bayraktar Sehit Kemal Unal Sok. No:104A Taskinkdy (392) 22569 03
Lefkosa/Cars Seyit Ali Mutsuz (sor.)  Uray Sk., Belediye Pazari Yani (392) 229 11 67
Gonyeli Sevda Gengay Atatiirk Cad. Belediye Karsisi, Gonyeli (392) 223 17 68
G.Magusa Merkez ~ Nemika Eser 24, Liman Yolu G.Magusa (392) 366 90 85
GMagusa/Salamis  Regat Giindoddu (sor.) Yeni lzmir Cad.,ismet indnii Bul.Salamis Yolu,No:2-¢ (392) 365 53 67
G.Magusa Terminal Nuray Veziroglu Gazi Mustafa Kemal Bulvari, 28D, Dumlupinar (392) 366 72 69
Girne/Merkez Hiiseyin Alemdar Poltan Palas, Hilrriyet Cad.Girne (392) 815 13 60
Girne/Gars! Mehtap Fehmi 1, Tokat Meydani Gime (392) 8152101
Girne/Karaoglanoglu Suruk Gaglar Karaoglanoglu Cad., No:118,Karaoglanoglu (392) 822 40 32
Girne/Karakum Alev Ozkandemir Hz. Omer Cad., Ozankdy Kavsagi Karakum (392) 81547 13
Girne/Alsancak Aysin Ozbodurlu (sor.) 206 Karaoglanoglu Cad., Engindereli Diikkanlari, No (392) 821 33 98
Giizelyurt Giiven Hacimulla Ecevit Cad., Piyale Pasa Mah. 3-4 nolu Dikkan ~ (392) 714 2198
Gemi Konag Nazli Erk Cellatodlu ~ Ecevit Cad., No:42 Gemi Konagi (392) 7277352
Ortakoy Esra Ayalp Sht.Gzt Hasan Tahsin cad.16/A blok no:43 (392) 227 04 39
Lefke Nazli Erk Cellatodlu 19 Mayis Cad. Lefke (392) 728 75 45
Onder Yildan Karamona (sor.) Bedrettin Demirel Cad. No.87, Lefkosa (392) 228 08 30
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TEFE TUFE GSMH ITHALAT IHRACAT
A) A (%) (milyon $) (milyon $)
2000 327 39.0 6.8 54,503 27,775
2001 886 685  -57 41399 31,334
2002 308 297 6.2 51,554 36,059
2003 13.9 18.4 53 69,340 47,252
2004 13.8 9.3 9.4 97,341 63,017
2005 2.7 7.7 84 116,352 73,275
2006 1.6 9.7 6.9 137,300 85,300
2007 5.9 8.4 46 170,048 107,184
2008 8.1 10.1 11 201,800 132,000
2009 5.9 6.5  -48 140,775 102,165
2010 8.9 6.4 89 185493 113,930
2011 (t) 9.0 8.3 7.5 210,000 130,000
DOLAR 2006 2007 2008 2009 2010 2011
OCAK 1.3263 1.4203 1.1736 1.6424 1.4903 1.6068
SUBAT 1.3123 1.4198 1.1963 1.6955 1.5427 1.6005
MART 1.3482 1.3868 1.3127 1.6762 1.5230 1.5437
NISAN 1.3218 1.3673 1.2911 1.5862 1.4810 1.5214
MAYIS 1.5675 1.3317 1.2125 1.5419 1.5741 1.5935
HAZIRAN 1.5773 1.3109 1.2245 15321 1.5813 1.6235
TEMMUZ 1.4882 1.2807 1.1620 1.4762 1.5118 1.6814
AGUSTOS 1.4548 1.2976 1.1803 1.5028 1.5282 1.7538
EYLUL 1.5043 1.2106 1.2375 1.4841 1.4504 1.8601
EKIM 1.4610 1.1773 1.5036 1.4898 1.4370
KASIM 1.4528 1.1772 1.5699 1.4983 1.5063
ARALIK 1.4124 1.1649 1.5291 1.5130 1.5450
EURO 2006 2007 2008 2009 2010 2011
OCAK 1.6060 1.8384 1.7441 21128 2.0817 2.1947
SUBAT 1.5585 1.8736 1.8185 2.1463 2.0976 2.2132
MART 1.6332 1.8472 2.0743 2.2270 2.0503 2.1927
NISAN 1.6586 1.8606 2.0090 2.1133 1.9711 2.2605
MAYIS 2.0177 1.7887 1.8796 2.1659 1.9366 2.2954
HAZIRAN 2.0059 1.7670 1.9341 2.1627 1.9385 2.3510
TEMMUZ 1.8988 1.7557 1.8142 2.0835 1.9691 2.3995
AGUSTOS 1.8669 1.7743 1.7398 2.1461 1.9371 2.5307
EYLUL 1.9055 1.7168 1.8065 2.1715 1.9788 2.5128
EKIM 1.8549 1.7007 1.9682 2.2083 1.9841
KASIM 19173 1.7378 2.0136 2.2389 1.9629
ARALIK 1.8604 1.7142 2.1435 2.1707 2.0650
IMKB 2006 2007 2008 2009 2010 2011
OCAK 44,590 41,138 42,698 25,934 54,650 63,278
SUBAT 47,016 41,431 45,823 24,027 49,705 61,284
MART 42,911 43,661 40,160 25,764 56,538 64,434
NiSAN 43,880 44,984 43,468 31,651 58,959 69,250
MAYIS 38,132 47,081 40,326 35,002 54,384 63,046
HAZIRAN 35,453 47,094 35,090 36,949 54,839 63,269
TEMMUZ 36,068 52,825 42,201 42,643 59,866 62,296
AGUSTOS 37,286 50,199 39,844 46,551 59,973 53,946
EYLUL 36,925 54,044 36,051 48,989 65,774 59,693
EKIM 40,581 57,616 27,833 47,184 68,760
KASIM 38,169 54,214 24,947 45,350 65,350
ARALIK 39,117 55,538 26,864 52,668 66,004

YATIRIMLARIN GETIRILERI

EKIM 2010
KASIM 2010
ARALIK 2010
OCAK 2011
SUBAT 2011
MART 2011
NiSAN 2011
MAYIS 2011
HAZIRAN 2011
TEMMUZ 2011
AGUSTOS 2011
EYLUL 2011
SON 12 AY BILESIK

DOLAR EURO
-0.9% 0.3%
4.8% -1.1%
2.6% 5.2%
4.0% 6.3%
-0.4% 0.8%
-3.5% -0.9%
-1.4% 3.1%
4.7% 1.5%
1.9% 2.4%
3.6% 2.1%
4.3% 5.5%
6.1% -0.7%
28.2% 27.0%

IMKB MEVDUAT
4.5% 0.8%
-5.0% 0.7%
1.0% 0.7%
-4.1% 0.7%
-3.2% 0.7%
5.1% 0.7%
7.5% 0.7%
-9.0% 0.8%
0.4% 0.8%
-1.5% 0.8%
-13.4% 0.8%
10.7% 0.8%
-9.2% 9.4%



