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OECD 19 Kasim'da yayimladigi “Ekonomik Gordinim’
raporunda kiiresel biiylimenin ihmli ancak dalgali bir seyir
izledigini  belirtmis, kiresel biylime tahminini
disirmistdr.

ABD ekonomisi yilin dclincl ceyredinde beklentilerin
oldukca lizerinde bir bliylime performansi sergilemis ve
son1yilin eniyi donemini geride birakmistir.

Fed'in son toplantisinin tutanaklarinda kurul tyelerinin
ondimizdeki aylarda ekonomik aktivitedeki
toparlanmanin istikrara kavustuguna isaret eden veri
aciklamalarinin  ardindan  varlik alhm  programinin
daraltilabilecedini disiindikleri gozlenmistir.

Euro Alani ekonomisi yiin 3. ceyreginde bir onceki
ceyrede kiyasla sinirli oranda biiylime kaydetmistir.

Standard and Poor’s Fransa'nin kredi notunu bir basamak
indirerek AA seviyesine disirmis, kredi notu
goriiniimind ise negatiften duragana cevirmistir.

Kiiresel krizin olumsuz etkilerinin devam ettidi Euro
Alani'nda politika yapicillar ekonomiyi destekleme
yonlinde adim atmaya devam etmektedir. Nitekim, ECB
Kasim ayindaki toplantisinda politika faizini 25 baz puan
indirerek %0,25 dlizeyinde belirlemistir.

Fed'in varlik alim programina yonelik belirsizlikler
paralelinde gelismekte olan (lkelerde faiz artinmlari
devam etmektedir.

iran ile BM Giivenlik Konseyi daimi liyesi bes iilke ve
Almanya, iranin niikleer faaliyetlerini kisitlamasina
karsilik, Ulkenin maruz kaldigi yaptinmlardan kismi
muafiyet almasi konusunda uzlasmistir.

Cin, 2020 yilina kadar gerceklestirilmesi hedeflenen 60
maddelik reform paketi aciklamistir.

Tiirkiye

Adustos ayindaki dististen sonra Eylil ayinda sanayi
Uretimi endeksi hizl bir ytikselis kaydetmistir. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindinlmis sanayi Uretimi Eyldl
ayinda bir dnceki aya gore %5,8 oraninda artarak
yaklasik son 7 yihin en hizl artisini sergilemistir.

Markit'in acikladigi verilere gore imalat PMI endeksi
Kasim ayinda 55 diizeyinde gercekleserek Mart 2011'den
bu yana en yiiksek diizeyine ulasmistir.

Kasim ayinda mevsimsellikten arindiriimis Reel Kesim
Gliven Endeksi bir 6nceki aya gore 0,4 puan azalarak
111,3 diizeyinde gerceklesmistir. Tliketici giiven endeksi
ise bir dnceki aya gore 2 puan ylikselmis ve 77,5
seviyesinde gerceklesmistir.

Adustos ayinda issizlik orani %9,8 ile son bes ayin en
ylksek seviyesine cikmistir.

2013 yilinin ilk 10 aylik déneminde, ihracat bir onceki
yiin ayni dénemine gobre %1,2 ile sinirh dlctide
daralirken, ithalat %5,8 artis kaydetmistir.

Cari acik Eylil'de 3,3 milyar USD ile piyasa beklentisinin
bir miktar (izerinde gerceklesmis, 2013'in ilk 9 ayi
itibariyla ise bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla %27,7
oraninda artarak 49 milyar USD dlizeyine ulasmistir.

Kasim ayinda mevsimlik Grinler ile islenmemis gida
uriinlerindeki fiyat gelismeleri TUFE'nin bir énceki aya
gore %0,01 ile beklentilerin altinda artis kaydetmesinde
etkili olmustur.

TCMB, bir ay vadeli repo ihalelerine son verildigini
aciklamistir. Boylece, bankalararasi para piyasasindaki
faiz oranlarinin faiz koridorunun st bandi olan %7,75'e
yakin seviyelerde olusacadl belirtilerek sikilastirma
sinyali verilmistir.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Biilten verilerine
gore 22 Kasim 2013 itibariyla mevduat hacmi
yilsonuna gére %17, kredi hacmi %26,1 oraninda artis
kaydetmistir.
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OECD kiiresel bilyiime tahminlerini diisiirdii.

Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiitii (OECD) 19 Kasim'da
yayimladidi  “Ekonomik Gorinim” raporunda kiresel
biiyiimenin ihmli ancak dalgali bir seyir izledigini belirtmistir.
Bu gelismede 0zellikle gelismekte olan (lkelerin
ekonomilerindeki yavaslamanin etkili oldugunu belirten
OECD, ahsila gelmisin disindaki para politikalarindan cikis
stirecinde gelismekte olan llkelerde olusabilecek finansal
istikrarsizlik ortaminin yaratacadi risklerin son dénemde 6n
plana ciktiina dikkat cekmistir. Ayrnica OECD, ABD'de
onumiizdeki donemde yeniden giindeme gelmesi beklenen
bor¢ tavanina iliskin goriismelerin de s6z konusu riskleri
artiran bir unsur oldugunu vurgulamistir. Bir dnceki rapor
donemine kiyasla (Mayis 2013) kiresel iktisadi faaliyetin yil
icerisinde ongoriilenden daha zayif bir gorinim
sergiledigini belirten OECD bu cercevede 2013 ve 2014
yillari icin kiiresel bilyiime tahminini 0,4’er puan dusurerek
sirasiyla %2,7 ve %3,6'ya revize etmistir. Bununla birlikte
OECD, para politikasi stratejilerindeki belirsizliklerin ortadan
kalkacadi, ekonomiyi destekleyici politikalarin devam
edecedi ve mali konsolidasyon silirecinin etkilerinin azalacagi
varsayimlari altinda 2014 ve 2015 yillarinda kiiresel
bliyiimenin 2013 yihina kiyasla daha gucli bir goriinim
sergileyecedini belirtmistir. Trkiye icin ise 2013 tahminini
%3,1'den %3,6'ya ylikselten OECD, ekonominin 2014
yilinda %3,8 oraninda bliyliyecedini 5ngormektedir.

OECD Tahminleri (%)
2012 2013M 20147
Biiyiime
Diinya 3,1 2,7 3,6
ABD 2.8 17 2.9
Euro Alani -0,6 -0.4 1,0
Japonya 19 18 15
OECD Ulkeleri 16 1,2 23
Cin 7,7 7,7 8.2
Tirkiye 2.2 3,6 3.8
issizlik Orami* 8,0 8,0 7,8
Enflasyon* 2,1 1,5 1,9
Diinya Ticaret Hacmi Artisi 3,0 3,0 4,8
(T) Tahmin

(*) OECD Uilkeleri ortalamasi

ABD ekonomisindeki toparlanma devam ediyor.

ABD ekonomisi yilin (ciincli ceyredinde beklentilerin
oldukca (lizerinde bir biyilime performansi sergilemistir.
Nitekim bu dénemde ABD'de iktisadi faaliyet bir onceki
ceyrege gore yilliklandinlmis bazda %¢2,8 artis kaydederek
son 1 yilin en iyi performansini sergilemistir. Piyasalar ABD
Merkez Bankas’'nmin (Fed) para politikalarina yonelik
belirsizlikler nedeniyle ylikselen faizlerin (clincii ceyrekte
ekonomik aktivite izerinde baski yarattigini dikkate alarak
ABD'nin ilgili ddnemde %2 civarinda bliylidigiini tahmin
etmekteydi.
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Fed'in para politikasi stratejisine referans olusturan isglici
piyasalarindaki gelismeler de olumlu seyrini stirdtirmektedir.
Nitekim, Ekim ayinda blitce kesintileri nedeniyle kamu
harcamalarinda aksamalarin meydana gelmesine karsin
tlkede isglicli piyasalari bu gelismeden sinirli Olclide
etkilenmistir. Ekim ayinda ABD'de tarim disi istihdam 204 bin
kisi ile beklentilerin oldukca lizerinde artis kaydetmistir.
issizlik oranmi ise bu dénemde %7,3 seviyesinde
gerceklesmistir. Ote yandan, gerileme edilimini siirdiiren
isgicline katihm orani %62,8 ile 1978'den bu yana en diislik
seviyesinde gerceklesmis ve isglici piyasalarindaki
toparlanmanin heniiz arzu edilen diizeyde olmadigina isaret
etmistir.
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Fed tutanaklari...

Fed'in Ekim ayinin sonunda gerceklestirdidi para politikasi
toplantisinin 19 Kasim'da yayimlanan tutanaklarinda kurul
dyelerinin onlimtzdeki aylarda ekonomik aktivitedeki
toparlanmanin istikrara kavustuguna isaret eden veri
aciklamalarinin - ardindan varhik alim  programinin
daraltilabilecedini diisiindiikleri gézlenmistir. Ote yandan,
tutanaklarda dyelerin s6z konusu hamlenin ardindan faiz
oranlarinin iktisadi faaliyeti olumsuz yonde etkileyecek bir
diizeye yilkselmesinin &nline gecebilmek icin neler
yapilacagini da tartistigi gorilmustdr.

Kaynak: OECD, Bureau of Labor Statistics, Bureau of Economic Analysis
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Subat 2014'te gorev siresi dolan Fed Baskani Ben
Bernanke’'nin yerini almasi beklenen Janet Yellen de
genisletici yondeki para politikasindan erken cikisin olumsuz
sonuclar doguracagini ifade etmis ve issizlidin halen yiiksek
seviyelerde oldugunu vurgulamistir.  Yellen, s6z konusu
politikalarin getirisinin risklerinden fazla oldugunu, ancak
risklerin yakindan izlienmeye devam edildigini belirtmistir.

Euro Alani 3. ceyrekte beklentilerin altinda biiyiidii.

Euro Alani ekonomisi yilin 3. ceyredinde bir 6nceki ceyrege
kiyasla %0,1 ile piyasa beklentisinin bir miktar altinda
biiyiime kaydetmistir. Gecen yilin ayni dénemine gore ise
bolge ekonomisi %0,4 daralmistir. Bu gelismede, bolgedeki
biiyiik ekonomilerin zayif performanslar etkili olmus, Fransa
ve italya %0,1 kiiciilmiis Almanya'nin biiylimesi hiz keserek
%0,3'e gerilemistir. Ote yandan, uluslararasi kredi
derecelendirme kurulusu Standard and Poor's (S&P) 8
Kasim'da Fransa'nin kredi notunu bir basamak indirerek AA
seviyesine disurmis, kredi notu gorindmind ise
negatiften duragana cevirmistir. S&P'nin  raporunda
Ulkedeki ylksek issizlik oranina ve ihtiyac duyulan yapisal
reformlara dikkat cekilmistir. Moody's ise Yunanistan'in kredi
notunu iki basamak birden ytikselterek “C’'den “Caa3”
seviyesine cikarmistir. Moody's, llkenin kredi notunun
gorinimind de “duradan” olarak belirlemistir. Boylece
Yunanistan'in kredi notu 19 ay sonra ilk defa yiikseltilmistir.
Moody's yaptidi aciklamada Yunanistan hiikiimetinin AB ve
IMF'nin  kurtarma programi cercevesinde istikrarli bir
ekonomi politikasi izledigini belirtmistir.

Secilmis EA Ulkelerinde 3.Ceyrek Biiyiimesi
(bir onceki ceyrege gore % degisim)
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ECB politika faizini indirdi.
Kiresel krizin olumsuz etkilerinin devam ettigi Euro

Alani’'nda politika yapicilar ekonomiyi destekleme yodntinde
adim atmaya devam etmektedir. Nitekim, Avrupa Merkez
Bankas! (ECB) Kasim ayindaki toplantisinda politika faizini 25
baz puan indirerek %0,25 dlizeyinde belirlemistir. ECB
Baskani Draghi toplanti sonrasinda yapti§i aciklamada
iktisadi faaliyetin zayif da olsa toparlanma edgiliminde

oldugunu belirtmistir. Ayrica Draghi, enflasyon Uzerindeki
baskilarin gida ve enerji fiyatlarindaki gelismelerin etkisiyle
hafifledigine isaret ederek, enflasyondaki asadi yénlii seyrin
faiz indirimine uygun zemin hazirladidini dile getirmistir. Bu
gelismelere ek olarak ECB'nin uzun bir slire daha politika
faizini diislik seviyelerde tutacagini ifade eden Draghi gerek
duyulmasi halinde faiz indiriminin yani sira yeni politika
uygulamalarinin da glindeme gelebilecedini vurgulamistir.
S0z konusu aciklamalar uzun vadeli refinansman
operasyonlarinin (LTRO) yeniden giindeme gelebilecedi
yoninde algilanmistir.

Japonya ekonomisi...

Japonya ekonomisi yilin dglinci ceyredinde %1,9 ile
beklentilerin lzerinde bliyime kaydetmistir. Bununla
birlikte, yilin ilk ceyredi (%4,3) ve ikinci ceyredindeki (%3,8)
glcli blyime rakamlarina kiyasla llkede GSYH artisinin
diistik diizeyde kaldigr gorilmdistir. Bu gelismede, ihracat
artisindaki ivme kaybi ve sirketlerin yatinm harcamalarindaki
yavaslama etkili olmustur.

Cin yeni reform paketi acikladu.

Kasim ayinda piyasalar tarafindan yakindan takip edilen bir
diger gelisme ise Cin Komdunist Partisi'nin uzun vadeli
programina isik tutmasi agisindan 6nem arz eden toplantisi
olmustur. Toplantida 2020 yihna kadar gerceklestiriimesi
hedeflenen 60 maddelik reform paketi aciklanmistir. Paket
kapsaminda, 6zel sektoriin ekonomik aktivite Uzerindeki
etkisinin artinlmasinin amaclandi§i ifade edilirken, yerel
yonetimlerin altyapi harcamalarini finanse etmek amaciyla
menkul kiymet ihragc etmelerine izin verilmesi ve demografik
yapidaki bozulma nedeniyle tek c¢ocuk uygulamasinin
kapsaminin gevsetilmesi gibi dlizenlemelerin hayata
gecirilmesi planlanmaktadir.

Ayrica, Cin'de imalat sektdrl satinalma yoneticileri endeksi
(HSBC-PMI) Kasim ayinda 50,8 diizeyinde gerceklesirken,
Uretim ve toplam yeni siparis alt kalemlerinde son 8 ayin en
hizh artisinin kaydedildigi gorilmustir.

Gelismekte olan iilkeler faiz artirmaya devam ediyor.

Fed'in varlik alim programina yonelik belirsizlikler gelismekte
olan dlkelerin bir béliimiinde faizlerin yiikselmesine neden
olmaktadir. Gectigimiz donemde, ABD'de 10 yillik Hazine
tahvillerinin faizi yukari yonli bir seyir izlerken, gelismekte
olan tlkelere yonelik sermaye hareketlerindeki yavaslama
bu Ulkelerin yerel para birimlerinin Dolar karsisinda deder
kaybetmesine neden olmustur. Bu gelismenin enflasyon ve
cari acik tizerindeki baskilar artirmasi nedeniyle Endonezya
Merkez Bankasi Kasim ayindaki toplantisinda da politika
faizini ylikseltmistir. Boylece, lilkede politika faizi %7,50'ye
cikarken Haziran ayindan bu yana toplam artis 175 baz
puana ulasmistir. Ayrica, Brezilya Merkez Bankasi da gecelik

Kaynak: Eurostat
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bor¢c verme faizi olan politika faizini 50 baz puan artirarak
%10'a cikarmistir. Boylece, Brezilya Merkez Bankasi bu yil
icinde politika faizini altinci kez ylkselterek toplamda 275
baz puanlik artis gerceklestirmistir. Yurt icinde de TCMB son
toplantisinda aylik repo ihalelerine son vermis, agirhkli
ortalama fonlama maliyetinin faiz koridorunun (st bandi

EUR/USD paritesi Kasim’da dalgali bir seyir izledi.

Kasim ayinin ilk haftasinda ABD'de aciklanan olumlu verilerin
Fed'in varlik alm programini beklentilerden daha once
daraltabilecedi yonindeki goriisleri desteklemesi Dolar'in
Euro karsisinda deder kazanmasinda etkili olmustur. Ayrica,
ECB'nin faiz indirim karar da EUR/USD paritesinin asagi

olan %7,75 dilizeyine yakin dizeye getirilecedini yonli seyrinde dnemli rol oynamis, parite bu donemde 1,33
aciklamistrr. diizeyine kadar gerilemistir. izleyen giinlerde ise yeniden
Kiresel sermaye akimlarinin  onidimiizdeki donemdeki yikselis egilimine giren EUR/USD paritesi 29 Kasim itibariyla

seyrine dair belirsizliklerin artmasi gelismekte olan dlkelere
yonelik yapilan analizlerin de bélgeler arasinda farklilik teskil
etmesine neden olmaktadir. Nitekim, The Institute of
International Finance (IIF) Kasim ayinda yayimlamis oldugu
raporunda gelismekte olan Avrupa Ulkelerine dair risklerin
arttigina atifta bulunarak ilgili Glkelerin dis finansman
kosullarina karsi ytiksek duyarhhgi bu duruma gerekge olarak
gostermistir.

iran iizerindeki yaptirnmlar kismi olarak kaldirildu.

iran ile BM Giivenlik Konseyi daimi lyesi bes iilke (ABD,
Fransa, ingiltere, Cin, Rusya) ve Almanya 24 Kasim'da
Cenevre'de iran'in niikleer faaliyetlerini kisitlamasina karsilik
Ulkenin maruz kaldidi yaptinmlardan kismi muafiyet almasi
konusunda uzlasmistir. Bu cercevede iran, yiiksek diizeyde
uranyum zenginlestirme faaliyetini sinirlandirmis, nikleer
santrallerin isletimi icin yeterli diizey olan %5'in lzerinde
zenginlestirme yapmama kosulunu kabul etmistir. Buna
karsilik Iran iizerindeki petrol, otomobil parcalari, altin ve
dederli metaller konusundaki yaptinmlar hafifletilmistir.
iranin ham petrol ihracati ve uluslararasi bankacilik
sistemine erisiminin engellemesine dayanan yaptinmlarin
biiyik boltim yurirlikte kalirken, bu konular nihai anlasma
sadlanip iran'in niikleer silah imal etmesi olasilidinin ortadan
kalkmasindan sonra ele alinacaktir.

1,36 diizeyinde gerceklesmistir.
Altin fiyatlari asagi yonlii bir seyir izledi.

ABD'de aciklanan veriler ve ECB’nin faiz indirim karari ile
piyasalarda olusan iyimser havaya paralel petrol talebinin
artacagi beklentisi Kasim ayi genelinde petrol fiyatlarinin
yukari yonld bir seyir izlemesinde etkili olmustur. 29 Kasim
itibariyla Brent tliri ham petroliin varil fiyati 110 USD
diizeyinde gerceklesmistir. Altin fiyatlan ise ABD
ekonomisindeki toparlanma paralelinde yatirmcilarin daha
riskli varliklara yonelmesiyle Kasim ayi genelinde asagi yonli
bir seyir izlemis, 29 Kasim itibariyla 1.252 USD/ons
diizeyinde gerceklesmistir.

EUR/USD (USb/ons) Petrol ve Altin Fiyatlar (USD/varil)
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Kaynak: Reuters
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Eyliil ayinda sanayi liretimi hizh yiikseldi. Sanayi Uretimi

Sanayi dretimi, Adustos ayindaki disiisten sonra Eylil 15 (vilik % degisim)
ayinda hizh bir yikselis kaydetmistir. Mevsim ve takvim

etkilerinden arindinlmis sanayi tretimi Eyliil ayinda bir 10

onceki aya gore %5,8 oraninda artarak yaklasik son 7 yilin 5 \

en hizli artisini sergilemistir. Takvim etkisinden arindirilmis ’ __I:‘

sanayi uretim endeksi de bir dnceki yilin ayni ayina goére '
%6,4 oraninda artis kaydetmistir. Bu donemde imalat -5 W v

sanayini olusturan 24 alt kalemden 19'unda dretim artisi w52 nayi Uretim Endeksi
kaydedilmistir. Ceyreklik olarak dederlendirildiginde ise Dayanikli TiketimMali imalati
takvim etkisinden arindinlmis sanayi Uretim endeksinin *° Sermaye Mali malati
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ticlinci ceyrekte gectigimiz yilin ayni dénemine gore %3,7 S rY »RESScnEposd>nNE DS
oraninda artigi gézlenmistir. CAzZ Tz 2IHEX<IOoAZZT2IY
Markit'in acikladigi verilere gore imalat PMI endeksi Kasim
ayinda 55 diizeyinde gercekleserek Mart 2011'den bu yana
en yiiksek diizeyine ulasmistir. Endekse gére yeni siparisler  (endeks) _ Given Endeksleri (%)
son iki bucuk yildan fazla bir siirenin en hizli artisini 130 - _.'Fﬁﬁgii'EfGKU”\,'Lan”'E”;(?erlfsni'(MA)(Sag eksen) - 90,0
kaydetmis ve i¢ talepteki toparlanmayi teyit etmistir. 120 | == ReelKesim Giiven Endeksi(MA) L 85,0
Tiiketici giiveninde artis... 110 1 - 80,0
Ekim ayinda yukar yonli bir seyir izleyen tliketici given 100 1 [ 750
endeksi Kasim ayinda da yurt icinde ekonomik aktivitenin ~ 2° - 70.0
canli bir seyir izledigine isaret etmistir. Bu ddnemde tiiketici 80 /_N-/—/\*\/——\,\_\/\/./v 650
given endeksi bir énceki aya gére 2 puan ylikselerek 77,5 70 1 - 600
seviyesinde gerceklesmistir. Endeksi olusturan alt kalemler 60 - 55,0
bazinda bakildidinda, tilketici giivenindeki iyilesmenin 50 ———— 71— 50,0
genele yayildig dikkat cekerken tiiketicilerin dayanikli mal 2938593338380 0010
talebinde kaydedilen artis bu dsnemde belirginlesmistir. S 2 E % S 2 5§ Z § Sz 5
Ote yandan, TCMB tarafindan aciklanan verilere gére, Kasim . .
ayinda mevsimsellikten arindinlmis Reel Kesim Giiven 1o - Isgiicti Piyasalan ) (5/21),)0
Endeksi bir onceki aya gbre 0,4 puan azalarak 111,3 (mevsimsellikten arindirimis)
seviyesine gerilesmistir. Kasim ayinda mevsimsellikten 130 - 51,0
arindinlmis Kapasite Kullanim Orani da bir 6nceki aya gére 1,9 |
0,8 puan azalarak %74,9 seviyesine inmistir. - 50,0
issizlik orani son 5 ayin zirvesinde... Ho L 49,0
TUIK tarafindan aciklanan verilere gore Agustos ayinda 10.0
issizlik orani %9,8 ile son bes ayin en yiksek seviyesine = 90 | ———issizlik Orani - 48,0
ckmistir. Issiz sayisi Agustos ayinda bir onceki yihn ayni | ==--- isglictine KatiimOrani (sag eksen)
ayina gére 361 bin kisi artis kaydederken, isgiciine katlim ~ °% 0 0 0 & & 4 4 b o~ om omom mom om0
orani ayni ddnemde 0,9 puan yiikselerek %51,6 seviyesine E R R E g' E % E B E % E B E
ulasmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiniimis issizlik =/ "o = ° = ° = ¢

orani ise bir dnceki aya gore degisim gostermeyerek %10,1
seviyesinde gerceklesmistir. S6z konusu dénemde tarim disi
issizlik oranida %12,5 seviyesinde yatay seyretmistir.

Kaynak: TCMB, TUIK
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Dis ticaret acigi Ekim ayinda 7,4 milyar USD ile
beklentiler seviyesinde...

TUIK tarafindan aciklanan verilere gére Ekim ayinda ihracat
hacmi bir onceki yihn ayni ayina gére %8,2 oraninda
azalarak 12,1 milyar USD olurken, ithalat hacmi %3,7
oraninda artis kaydederek 19,5 milyar USD seviyesinde
gerceklesmistir. Bdylece, dis ticaret acidi sdz konusu
donemde %31,8 oraninda genislemis ve piyasa beklentisine
paralel olarak 7,4 milyar USD diizeyine ylikselmistir. Ekim
2012'de %70,2 seviyesinde olan ihracatin ithalati karsilama
orani da Ekim 2013'te 8,1 puanhk hizh bir distsle
%062,1 diizeyine gerilemistir.

2013 yilhinin ilk 10 aylik donemi ele alindidinda, ihracat
hacminin bir énceki yilin ayni dénemine goére %1,2 oraninda
sinirh dlctide daraldidi, ithalat hacminin ise %5,8 oraninda
genisledigi gorilmektedir. Dis ticaret acigi da ayni donemde
%18,5 oraninda blyliyerek 82,6 milyar USD diizeyine
cikmistir,

20 Dis Ticaret
(12 ayhk kiimiilatif, yillk % degisim)
30 4 ihracat
e [thalat
. AltinHaricihracat
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8283222852 auf28382886a

Altin haric ihracat Ocak-Ekim doneminde bir onceki
yilin ayni dénemine kiyasla %6,3 oraninda artt.

Altin ticareti hari¢ tutuldugunda ihracat hacmi Ocak-Ekim
doneminde yillik bazda bir dnceki yilin ayni dénemine goére
%06,3 oraninda artarken, ithalat hacminde artis orani %2,9
diizeyinde gerceklesmistir. S6z konusu dénemde altin haric
dis ticaret acigi da %2,4 oraninda daralmistir. Yaklasik bir
yildir ivme kaybetme ediliminde olan altin ihracatinin yani
sira altin ithalati da Ekim ayinda 786 milyon USD ile 2013

Altin Dis Ticareti
30 - (milyar USD)

mAltinihracati
mAltinithalati

2,5 1
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yihnin ilk 9 aylik ortalamasi olan 1,3 milyar USD seviyesinin
yaklasik yarisina inmistir. Altin ticaretinin dis ticaret verileri
Uzerindeki etkisinin ontimizdeki donemde de azalmaya
devam etmesi beklenmektedir.

Ekim ayinda da en cok ihracat yapilan fasil 1,4 milyar
USD ile motorlu kara tasitlar oldu.

Ekim ayinda motorlu kara tasitlarinin ihracati bir dnceki yihn
ayni ayina gore %05,1 artarak 1,4 milyar USD seviyesine
ulasmistir. S6z konusu donemde en ¢ok ihracat yapilan ikinci
fasil olan kazanlar ve makinalarda ise yillik artis %1,8
olmustur. En cok ihracat yapilan dordinci fasil olan demir
celik fash ise art arda altinc ayinda da ytiksek oranda
gerilemistir. Demir celik ihracatinin Ekim ayinda bir dnceki
yilin ayni ayina gére %23,2 oraninda azaldigi gorilmektedir.

En Cok ihracat Yapilan ilk 6 Fasil
(Ekim 2013, milyar USD)

Motorlu Kara Tasitlan

m ithalat

m ihracat
Kazanlar ve Makinalar

ElektrikliMakina ve Cihazlar
Demirve Celik
Orme Giyim ve Aksesuarlan

Mineral Yakitlar ve Yadglar

Dis Ticaret Dengesi (milyar USD)
Ekim Degisim Ocak-Ekim Degisim

2012 2013 (%) 2012 2013 (%)

ihracat 13,2 121 -8,2 126,1 124,5 -1,2
ithalat 18,8 19,5 3,7 195,8 207,1 5,8
Dis Ticaret Dengesi -5,6 7.4 31,8 -69,7 -82,6 18,5
Karsilama Orani (%) 70,2 62,1 - 64,4 60,1 -

Kaynak: TUIK




Turkiye Ekonomisi - Dis Ticaret

P N
TURKIYE $ BANKASI

ithalat verileri ic talepteki ivme kaybinaisaret ediyor.

Ara mali ithalati Ekim ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére
%2 oraninda artmistir. Tiketim mali ithalatindaki artis da
2013 yihnin ilk 9 ayinda sergilenen ortalama artis oraninin
oldukca altinda kalmistir.  Oniimiizdeki dénemde yurt ici
yatinmlarin nasil bir seyir izleyecegine iliskin ipucu veren
yatirm mal ithalati da bir dénceki aya goére yavaslamis ve
yillik bazda %8 oraninda artis kaydetmistir. S6z konusu

veriler dederlendirildiginde i¢c talepteki artisin ivme
kaybettidi gorilmektedir.

(%) Genis Ekonomik Siniflandirmaya Gére ithalat
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Avrupa Birligi iilkelerinin ihracattaki payi Ekim ayinda
%43,8'e yiikseldi.

Avrupa Birligi Ulkelerinin Turkiye'nin toplam ihracatindaki
pay! Ekim ayinda bir 6énceki yihn ayni ayina gére 3,7 puan
artarak %43,8'e ylikselmistir. Ayni dénemde Yakin ve Orta
Dogu (lkelerinin payr da 0,4 puan azalarak %22,5'e
gerilemistir.

Ulke bazinda dis ticaret verilerine bakildiginda ise, en biiyiik
ihracat pazarinin Ekim ayinda da %39,6'lik payiyla Almanya,
en cok ithalat yapilan tilkenin de %10,1'lik payiyla Cin oldugu
goriilmektedir. Ekim ayinda Almanya’ya yapilan ihracat bir
onceki yilin ayni ayina gére %4,8 oraninda, Cin'den yapilan
ithalatise %13,2 artmistir.

Bolgelere Gore ihracat
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Beklentiler...

Altin hari¢ incelendiginde Nisan 2012'den bu yana ihracat
performansinin ithalat performansinin tzerinde seyrettigi
gorilmektedir. Ayrica, AB llkeleri basta olmak tizere kiiresel
talebin toparlanma egiliminde olmasi ihracat hacmi lizerinde
son birkac aydir olumlu etki yaratmaktadir. iranin batili
ulkelerle yaptidi nikleer program anlasmasinin da
Turkiye'nin dis ticaretine olumlu ydnde yansiyabilecedi
diistiniilmektedir. Ote yandan, TCMB'nin izledigi sikilastirici
yondeki para politikasinin ve BDDK'nin son ddnemdeki
uygulamalarinin éntimizdeki donemde ic talep ve ithalat
hacmi Uzerinde muhtemel asadr yonli etkileri 6nem
tasimaya devam edecektir.

Kaynak: TUIK
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Cari acik Eyliil ayinda beklentilerin bir miktar
iizerinde gerceklesti.

Cari acik Eyliil'de 3,3 milyar USD ile piyasa beklentisinin bir
miktar tizerinde gerceklesmis, 2013'ln ilk 9 ayi itibariyla ise
bir énceki yilin ayni donemine kiyasla %27,7 oraninda
artarak 49 milyar USD diizeyine ulasmistir. Cari acigin
beklentilerin lzerinde gerceklemesinde turizm gelirlerinde
yapilan revizyon da etkili olmustur. Son aylarda yiikselme
egdiliminde olan 12 aylik kiimlatif cari acik bu donemde 59,1
milyar USD ile Temmuz 2012'den bu yana en yiksek
dizeyine cikmistir. Ancak, altin ticareti hari¢ tutuldugunda
12 aylik kimdlatif cari acigin 51,8 milyar USD ile yatay
seyrini stirdiigi gortlmustdr.

Eyliil'de altin ticaretinin 6demeler dengesi lizerindeki
etkisi azalmaya devam etti.

Yilin ilk dokuz ayinda 9 milyar USD'lik acik veren parasal
olmayan net altin ticareti Eyliil ayinda 78 milyon USD’lik acik
ile 2013 yiimin en distik dlizeyinde gerceklesmistir.
Boylece, altin ticaretinin 6demeler dengesi Uzerindeki
olumsuz etkisi Eylil ayi itibariyla neredeyse ortadan
kalkmistir.

Turizm gelirlerinde sinirh artis...

Eylll ayinda turizm gelirleri bir énceki yilin ayni ayina gére
%>5'lik sinirli bir artis kaydetmis ve 3,4 milyar USD diizeyinde
gerceklesmistir. Yilin ilk 9 aylik doneminde ise turizm
gelirleri 2012'nin ayni ddnemine gdre %13 oraninda
yikselmis ve 21,3 milyar USD'ye ulasmistir.

Portfoy yatinmlarinda sermaye girisi Eyliil ayinda da
devam etti.

Haziran ve Temmuz aylarinda kaydedilen cikisin ardindan
Adustos ayinda kiresel risk algisindaki toparlanma
paralelinde portfdy yatinmlarinda gerceklesen sermaye
girisinin Eylil ayinda da devam ettidi gorilmektedir. Bu
cercevede, portfoy yatinmlarinda Eylil ayinda net 2,2 milyar
USD'lik giris kaydedilmistir. 3 aylk cikisin ardindan Eylil
ayinda hisse senetleri piyasasinda 733 milyon USD’lik net

Cariislemler Dengesi

alim gerceklesirken, bor¢c senetlerinde 1,5 milyar USD
tutarinda net sermaye girisi kaydedilmistir. Boylece, ilk 9
aylik dénemde, yurt disi yerlesiklerin hisse senedi portfdyt
326 milyon USD tutarinda azalirken, bor¢ senetlerindeki
bakiyesi 17 milyar USD artis kaydetmistir. Ayrica, bankalarin
yurt disinda gerceklestirdigi Eurobond ihraglari Eyliil ayinda
da devam etmis ve yilin ilk 9 ayinda 5,8 milyar USD’ye
ulasmistir.

Ote yandan, cari acigin finansmaninda dogrudan yatinmlarin
disiik dizeyini korumaya devam ettigi gorilmektedir.
Nitekim, Eylil ayinda dogrudan yatinmlarda net 596 milyon
USD tutarinda giris kaydedilirken, yilin ilk 9 aylik ddneminde
bu kalemde kaydedilen toplam net sermaye girisi bir dnceki
yihin ayni dénemine kiyasla %8'lik disisle 6,8 milyar USD
diizeyinde gerceklesmistir.

Diger yatirnmlar kaleminde sermaye cikisi...

Dider yatinmlarin varlik kalemi incelendiginde, Eylil ayinda
Turk bankalarinin ve reel sektériin yurt disindaki muhabirleri
nezdinde bulunan efektif ve mevduatindan 1,9 milyar
USD'lik tutari yurticine getirdidi gorilmektedir.

Yikimliltkler tarafinda ise, bankacilik sektoriiniin Eylil
ayinda uzun vadeli kredi kullanimina yeniden agirlik verdigi
dikkat cekmektedir. Bu cercevede, Agustos ayinda 40
milyon USD diizeyinde gerceklesen sektoriin uzun vadeli net
kredi kullanimi Eyldl ayinda 937 milyon USD dizeyine
ulasirken, kisa vadeli kredi kullanimi da 1 milyar USD ile
yiksek diizeyini korumustur. Diger taraftan, 12 aylik
kimilatif veriler dikkate alinarak hesaplanan bankacilik
sektori uzun vadeli borgc cevirme oraninin Eylil ayinda artis
egdilimini stirdiirdigl ve %162 seviyesine kadar ylkseldigi
dikkat cekmektedir.

Bankacilik disi kesim ise Eylil ayinda net kredi ddeyicisi
konumunda bulunmaktadir. 12 aylik kimidlatif olarak
dederlendirildiginde, bankacilik disi kesimin uzun vadeli bor¢
cevirme oraninin %101 dizeyinde gerceklestigi
gorilmektedir.

CariAcigin Finansmani

milyar USD S (milyar USD) L
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Kaynak: TCMB

Aralik 2013 7



Tiirkiye Ekonomisi - 0demeler Dengesi

P N
TURKIYE $ BANKASI

Eylil ayinda yurt disi bankalarin yurt ici bankalar nezdinde
tuttuklan mevduati 2,5 milyar USD tutarinda azalttiklar
gorilmektedir. Bu tutarin, 1,7 milyar USD'lik bélimd yabanci
para, 815 milyon USD'lik bolimi ise Tirk Lirasi cinsi
yukidmliliklerden olusmaktadir.

Eyliil'de rezervlerde sinirh artis.

Eylil ayinda rezervlerde 641 milyon USD'lik artis
gerceklesirken, ilk 9 ay itibariyla rezervler 6zellikle ilk 5
aydaki giicli sermaye girislerine bagl olarak 9,4 milyar USD
tutarinda artmistir. Eylii'de net hata ve noksan kaleminde
de 1,7 milyar USD'lik giris kaydedilmistir.

Beklentiler...

ABD Merkez Bankasi’'nin (Fed) varlik alim programini kisa
vadede azaltmaya baslayabilecedi endisesi yurt icine
yonelik sermaye akimlarinin dalgali bir seyir izlemesine
neden olmaktadir. Bu cercevede, cari acidin finansman
tarafinda 6niimiizdeki ddnemde Fed'in alacagi kararlar dnem
arz etmeye devam edecektir.

TCMB'nin sirdirmekte oldudu sikilastinc yondeki para
politikasi uygulamalarinin da yilin son ceyredinde iktisadi
faaliyet lizerinde baski yaratabilecedi diistinilmektedir. Bu
cercevede, cari acikta yilin son ceyredinde onemli bir
bozulma beklenmemektedir. Ayrica, altin ticaretinin
odemeler dengesi Uzerindeki olumsuz etkisi Eylil ayi
itibariyla asgari diizeye inmis olup kisa vadede cari acikta
altin ticaretine bagli bir artis beklenmemektedir.

OdemelerDengesi _ _ (milyon USD)
Eyliil Ocak-Eyliil % 12 Ayhk

2013 2012 2013 Degisim Kiimiilatif

Cariislemler Dengesi -3.281 -38.370 -49.000 27,7 -59.135
Dis Ticaret Dengesi -5.988 -50.843 -60.600 19,2 -75.092
Hizmetler Dengesi 3.383 17.231 18.272 6,0 23.642
Turizm (net) 3.087 16.011 17.878 11,7 23.118
Gelir Dengesi -787 -5.716 -7.434 30,1 -8.872
Cari Transferler 111 958 762 -20,5 1.187
Sermaye ve Finans Hesaplari 1.563 33.797 43.891 29,9 57.433
Dogrudan Yatirimlar (net) 596 7.368 6.779 -8,0 8.361
Portfdy Yatirimlar (net) 2.206 24.343 19.073 -21,6 35.519
Varhklar -8 1.766 2.428 37,5 3.319
Yikdmltltkler 2.214 22.577 16.645 -26,3 32.200
Hisse Senetleri 733 2.680 -326 - 3.268
Borc Senetleri 1.481 19.897 16.971 -14,7 28.932
Diger Yatinmlar (net) -585 18.632 27.478 47,5 27.304
Varliklar 1.439 2.451 489 -80,0 -2.527
Efektif ve Mevduat 1.875 3.228 1.686 -47,8 -370
Yikdmltltkler -2.024 16.181 26.989 66.8 29.831
Ticari Krediler -921 1.698 3.834 125,8 3.158
Krediler 1.367 6.812 13.881 103,8 16.786
Bankacilik Sektorii 1.945 2.766 14.543 425,8 16.941
Bankacilik Disi Sektorler -448 5.451 -69 - 1.126
Mevduat -2.562 7.205 8.739 21,3 9.333
Yurtdisi Bankalar -2.489 6.351 7.365 16,0 8.143
Yabanci Para -1.674 4.604 8.281 79,9 8.922

Tirk Lirasl -815 1.747 -916 - -779
Yurtdisi Kisiler 243 2.595 2.871 10,6 3.189
Rezerv Varliklar (net) -641 -16.503 -9.363 -43,3 -13.674
Net Hata ve Noksan 1.718 4.573 5.109 11,7 1.702

Kaynak: TCMB
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Merkezi yonetim biitce acigi 3,2 milyar TL diizeyinde...

Maliye Bakanlii tarafindan aciklanan verilere gore Ekim
ayinda bitce harcamalan bir énceki yilin ayni ayina gére %
4,5 artarak 33,2 milyar TL'ye, bitce gelirleri ise %9,8
oraninda artarak 30 milyar TL dlizeyine ylikselmistir.
Gelirlerde yasanan artis oraninin harcamalarin Ustiinde
gerceklesmesiyle Ekim 2013'te biitce acigi bir 6nceki yilin ayni
donemine gore %28 azalarak 3,2 milyar TL seviyesine
gerilemistir.

2013 yihnin ilk 10 ayi itibariyla ise, biitce harcamalan ve

35 4
30 A
25 +

Secilmis Vergi Gelirleri Kalemleri
(bir onceki yilin aynidéonemine gore % degisim)

m Ocak-Eylil 2013
m Ekim2013

gelirleri bir 6nceki yilin ayni dénemine gore sirasiyla %13,1ve -5 -

%18,1 oraninda artis kaydetmistir. Ayni dénemde, biitce acigi Gelir Vergisi Dahilde Alinan otV ithalde Alinan KDV
yillik bazda %59,1 oraninda azalarak 7,7 milyar TL diizeyine KbV

gerilerken, faiz disi fazla %57,5 artarak 38,6 milyar TL

diizeyine ulasmistir. Biitce harcamalari...

Vergi gelirlerinde ivme kaybi...

Yilinilk 9 ayinda bir 6nceki yilin ayni dénemine gore %19 artis
kaydeden vergi gelirleri, Ekim ayinda yillik bazda %7,4 artarak
26 milyar TL diizeyinde gerceklesmistir. Ekim ayinda gelir
vergisi disindaki diger 6nemli vergi kalemlerindeki artisin yilin
ilk 9 ayina kiyasla ivme kaybettigi dikkat cekmistir. Bu
donemde dahilde alinan KDV %15,2 artarak nispeten olumlu
bir gortintli sergilerken, 6zel tiiketim vergisi bir dnceki yilin
ayni ayina goére %2 gerilemisti. OTV gelirlerinin
gerilemesinde tiitiin mamullerinden saglanan OTV gelirinin
bir 6nceki yilin ayni aymna gore %:<28,6 gerilemesi etkili
olmustur. ithalat hacminin seyrine iliskin en &nemli
gostergelerden kabul edilen ve Ocak-Eylil déneminde yillik
bazda %30,1 artan ithalde alinan KDV'nin de Ekim ayinda
sadece %05,3 oraninda ylkselmesi ithalat talebinin Ekim
ayinda nispeten =zayif bir gorinim cizdidine isaret
etmektedir. Diger gelirler kaleminde gozlenen artisin ise
onemli dlclide Hazine portfoyl ve istirak gelirleri kaleminde
kaydedilen yiikselisten kaynaklandidi gértilmektedir.

Yilin ilk 10 ayr dederlendirildiginde ise, merkezi yonetim
biitcesi gelirlerinin olumlu seyrini stirdiirdiigt gérilmektedir.
Nitekim, bu donemde bitce gelirleri 320,1 milyar TL seviyesi
ile yilsonu hedefinin %86,5'ine, vergi gelirleri ise %83,8'ine
ulasmistir.

Ekim ayinda faiz disi biitce giderleri bir dnceki yilin ayni ayina
gére %9,8 oraninda artarak 30,8 milyar TL dlzeyinde
gerceklesmistir. Faiz harcamalari ise bir énceki yilin ayni ayina
gore %35,3 oraninda gerileyerek blitce harcamalarindaki
artisi sinirlandirmistir. Bu gelismede, cari transferler altinda
izlenen saghk, emeklilik ve sosyal yardim giderlerindeki artis
belirleyici olmustur.

Yilin ilk 10 ayr degerlendirildiginde ise, merkezi y®netim
giderlerinin olumlu bir gériintim sergiledigi gortilmektedir. Bu
donemde bltce harcamalari 327,7 milyar TL ile yilsonu
hedefinin %81,1'ine ulasmistir. Ayni donemde, faiz ve faiz
disi harcamalardaki yillik artislarin sirasiyla %6.,9 ve %14,2
diizeyinde gerceklestigi gortilmektedir.

Beklentiler...

Yihin ilk 10 ayinda sergilenen biitce performansi OVP ile
giincellenen yilsonu tahminlerinin ulasilabilir oldugunu teyit
etmektedir. Ote yandan, Ekim ayinda biitce gelirlerinde
gozlenen ivme kaybinin dniimiizdeki aylarda ne dlciide kalici
olacagr mali disiplinin sdrdirilebilirligi acisindan 6nem
tasimaktadir. Harcama tarafinda ise 0Ozellikle sermaye
hareketlerinin oynak bir seyir izlemesi beklenen dniimizdeki
dénemde Tirkiye'ye yodnelik risk priminin disik seviyesini
koruyabilmesi icin mali disiplinden taviz verilmeyecedi
disunilmektedir.

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)
Ekim % Ocak-Ekim % Biitce Gerc./ OVP Gerc.

2012 2013 Degisim 2012 2013 Degisim Hedefi Hedef(%) Tahmini

Harcamalar 31,7 33,2 4,5 289.,8 327.7 13,1 404,0 81,1 406,6
Faiz Harcamalari 3,7 2,4 -35,3 43,3 46,2 6.9 53,0 87.3 50,5
Faiz Disi Harcamalar 28,0 30.8 9,8 246,5 281,5 14,2 351,0 80,2 356,1
Gelirler 27,3 30,0 9,8 271,0 320,1 18,1 370.1 86,5 387.2
Vergi Gelirleri 24,2 26,0 7.4 226,2 266,3 17,7 317,9 83,8 3251
Dider Gelirler 3,1 4,0 28,6 44,9 53,8 19,9 52,1 103,1 62,0
Biitce Dengesi -4,4 -3,2 -28,0 -18,8 -7.7 -59,1 -34,0 22,6 -19,4
Faiz Disi Denge -0,7 -0,8 11,7 24,5 38,6 57,5 19,0 202,5 31,1

Not: Rakamlar yuvarlamalardan &tirl toplami vermeyebilir.

Kaynak: Maliye Bakanhgi
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Tirkiye Ekonomisi - Enflasyon
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Kasim ayinda TUFE beklentilerin altinda gerceklesti.

Kasim ayinda bir énceki aya gére TUFE ve UFE sirasiyla
%0,01 ve %0,62 oraninda artis kaydetmistir. Reuters
anketine gdre piyasa beklentisi TUFE'nin %0,5 artacagi
yonlindeydi. TCMB Beklenti Anketi'ne gore ise piyasalar
TUFEnin  Kasim ayinda %0,59 artis kaydetmesini
beklemekteydi.

Yilik TUFE artisindaki gerileme devam ediyor.

Kasim ayinda baz etkisinin yani sira aylik bazda TUFE'nin
beklentilerin altinda gerceklesmesiyle enflasyondaki yillik
artis %7,32 diizeyine gerilemistir. UFE'deki yillik artis ise
Kasim ayinda %5,67 seviyesinde gerceklesmistir.

Gida fiyatlarindaki diisiis enflasyonu sinirladi.

Kasim ayinda enflasyonun beklentilerin altinda
gerceklesmesinde gida ve alkolsliz icecekler fiyatlarinda
kaydedilen duists etkili olmustur. Nitekim, bu donemde ilgili
grubun fiyatlarinda kaydedilen %1,34'liik diisiis enflasyonu
11 baz puan sinirlandirmistir. Ote yandan, giyim ve ayakkabi
grubunda mevsimsel faktorler nedeniyle yiikselen fiyatlarin
enflasyonu artirici yonde 7 baz puan etkiledigi gozlenmistir.
Kasim ayinda konut, lokanta ve oteller, ev esyasi, edlence ve
kiiltir ile saghk gruplarindaki fiyat artislari da TUFE'yi yukari
yonde etkilemistir.

Yillik cekirdek enflasyon gostergelerinde gerileme...

Kasim ayinda TUFE'nin beklentilerin altinda
gerceklesmesinde mevsimlik Grlnler ile islenmemis gida
Urtinlerindeki fiyat gelismeleri etkili olmustur. Nitekim,
TUFE'nin aylik bazda mevsimlik iiriinler haric tutuldugunda
0,35, islenmemis qida fiyatlari haric tutuldugunda ise
%0,46 oraninda artis kaydederek beklentilere paralel bir
gortntm sergiledigi gorilmektedir. Haziran ayindan bu yana
artis egiliminde olan ve TCMB tarafindan yakindan takip
edilen H ve | endekslerinde yillik artislar ise Kasim ayinda bir
miktar gerileyerek sirasiyla %7,28 ve %7,22 dlizeyinde
gerceklesmistir.

Kasim ayinda UFE %0,62 oraninda yiikseldi.

Kasim ayinda imalat sanayinin alt gruplarindan ozellikle
makine ve techizat imalati ile ana metal sanayi fiyatlarindaki
artis UFE'deki aylik yiikseliste etkili olmustur. Ote yandan,
madencilik ve tas ocakcilidi ile elektrik, gaz ve su fiyatlarinin
aylik bazda geriledidi gozlenmistir.

Beklentiler...

Aralk ayinda doéviz kurlarinin seyrinin yani sira gida ve
alkolsiiz icecekler ile giyim fiyatlarindaki gelismelerin TUFE
tzerinde belirleyici olacagini distintiyoruz. Bu cercevede,
2013 yilinin son ayinda TUFE ve UFE'nin sirasiyla %0,55 ve
%0,85 oraninda artacadini, yillik bazda artislarin TUFE'de
%7,5, UFEde ise %6,7 diizeyinde gerceklesecegini
ongorliyoruz.

Arahik 2013

Yilik Enflasyon
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Kaynak: TUIK
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Turkiye Ekonomisi - Para Politikasi TURKiYE$BANKAs-

TCMB daha fazla sikilastirma sinyali verdi.

TCMB'nin 19 Kasim'da gerceklestirdigi Para Politikasi Kurulu %) TCMB Faizleri
toplantisinda, 1 hafta vadeli repo faizi orani %4,5, gecelik 1> _
bor¢clanma faizi %3,5, bor¢ verme faizi %7,75, acik piyasa
islemleri kapsaminda piyasa yapicisi bankalara repo islemleri
yoluyla taninan borclanma imkani faizi de %6,75 8

seviyesinde birakilmistir.  Zorunlu karsiliklar ve rezerv |
opsiyon katsayilarinda da bir degisiklik yapilmamistir. L

TCMB son aylarda yasanan doviz kuru oynakhgina bagl
olarak enflasyon gostergelerinin bir siire daha hedefin 21

10 +

FaizKoridoru
1 Hafta VadeliRepo ihalesi Faiz Orani

Uzerinde seyredecedini tahmin etmektedir. Bu durumun 0 . —— et . —

fiyatlama davranislari Gzerindeki etkilerinin sinirlandiriimasi S YN NYNNITI OSSO DT 3OO0

icin temkinli durusun giiclendirilmesine ve para piyasasi faiz §* &8 8z g § § z § :(E'B‘ E é‘ w8

oranlarindaki oynakligin azaltilmasina karar verilmistir. .

Bu cercevede, TCMB bir ay vadeli repo ihalelerine son 12(_/0) TCMB A‘j_!r"k" Ortalan_Ija Fo_nlar_na Mf"_'ye“

verildigini aciklamistir.  BOylece, ~bankalararasi para ;| ve Gosterge Tahvilin Bilesik Faizi

piyasasindaki faiz Qranlarlnln faiz kczrldorluryun Ustbandiolan 10

%?7,75'e yakin seviyelerde olusacadi belirtilerek sikilastirma

sinyali verilmistir. Mayis ayindan bu yana para politikasinda 97

yapilan toplam sikilastirmanin 350 baz puana ulastigina 8 1

vurgu yapimistir.  Ayrica, TCMB toplanti sonrasinda 71

yayimladigi aciklamada bir hafta vadeli repo ihale faizi icin 6

daha ©once kullandigi “politika faizi" ifadesine de yer 5 TCMB AOFM

vermemistir. 4 | T _GostergeTabvit
. . . NN N NN NNNNNN NN MMMMMMMMMmmM M

TCMB Finansal Istikrar Raporu’nu yayimladu. 7‘3 é‘ :_3' G %E E a 22 T'mu 3 E ;5' *E‘ i %‘E E g 22 E

TCMB, 28 Kasim'da yayimladigji Finansal istikrar Raporu'nda cazfzzaIttr¥sonzErz oIt

yurticinde finansal istikrara iliskin olumlu goériiniimiin alinan
tedbirler cercevesinde korundugunu belirtmistir. Raporda
Tlrkiye'nin, gelismekte olan Ulkeler arasinda 2009 yilindan
bu yana kredi hacmi/GSYH oraninin en cok artis kaydettigi
Ulkelerden biri oldugu ifade edilmistir. Kredi hacminde
kaydedilen bu hizli artisin rekor diizeydeki disiik faizden
kaynaklandigi vurgulanirken, kiiresel piyasalarda oynakhigin
artis ediliminde olmasinin séz konusu artis hizini bir miktar
sinirlandiracagi vurgulanmistir.

Raporda, bankacilik sektoriiniin aktif kalitesi, likidite ve
sermaye yeterliligine atifta bulunan TCMB, sektoriin mali
yapisinin kisa vadeli dis soklara karsi direncli oldugunu
belirtmistir. Ote yandan, son dénemde alinan tedbirlerin
hanehalkinin tiiketim harcamalan uzerinde etkili olacadi
vurgulanirken, TCMBnin  BDDK tarafindan  yapilan
diizenlemeleri olumlu karsiladigi ifade edilmistir.

Kaynak: TCMB, Borsa istanbul
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Bankacilik Sektorii TURKIYE$BANKAs-

Mevduat hacmi yilsonuna gére %17 oraninda Toplam Kredi ve Mevduat Hacmi

genisledi. 01 (yilsonuna gore % degisim)
BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Biilten verilerine gére 25 1 . 261
o : Mevduat Hacmi 4
22 Kasim 2013 itibariyla toplam mevduat hacmi yilsonuna g | KrediHacmi
gore %17 oraninda artis kaydederek 955,6 milyar TL
. . . .. 15 A 17.0
seviyesinde gerceklesmistir. Ayni dénemde TP mevduat
%10,5, YP mevduatin USD karsihdi da %14,5 oraninda 10 7
artmistir.  Kur  etkisinden arindinldiinda mevduat s -
hacmindeki yilsonuna gére artisin %11,4 diizeyinde oldugu | | o s
gozlenmektedir. .
‘Tiiketici kredileri ve kredi kartlarina iliskin moo 4 5 3 3T 3T g 4o 0
onlemler... § 2 £ 2 £ & 5 & & & ¢
22 Kasim 2013 itibarnyla toplam kredi hacmi yilsonuna gore
%26,1 oraninda genisleyerek 1.015,8 milyar TL seviyesine Tiirlerine Gore Tiiketici Kredilerindeki
ulasmistir. Ayni dénemde, TP krediler %24,3, YP kredilerin 60 ~ Gelismeler (yillik % degisim)
USD karsiigr %16,1 oraninda artis sergilemistir. Kur ., | ___yonut

etkisinden anindinldiginda ise kredi hacmindeki yilsonuna Tasit
gbre artis %22,9 diizeyine gerilemektedir. 40 1 Ihtiyac+Diger

Tiiketici kredileri tiirleri itibaryla incelendiginde, yilsonuna 30 1
gére konut kredilerinde %25,9, ihtiyac kredilerinde %26 ¢ -

oraninda bir artis gozlenmistir. Ayni donemde, tasit

. . . . . - T .10 A
kredilerindeki artis ise %4,4 ile nispeten disik seyrini
devam ettirmistir. o+ .
NN NN AN NN NN AM MM MMM MMM mm M
. T L e B B B R e B B B s s B B B B B B e B B
BDDK, Ekim ayinda bankalarin sermaye yeterliligi oraninin TS kX U>NESTTUPOBSLEUd=NE ST w0
| ( 582255:0‘1’,@"”"”2415%22m:f—_lw’U‘Lul.uQ’
hesabinda yaptigi diizenlemelere ek olarak Kasim ayinda, ' =< ' =Ee <
treg!l kadrltlarlnda genel taks!fcksalyfsT, (;c:':;s,lt_ !(red|ledr|n(_je. Emanet Menkul Degerler
redilendirme or“anerl \{e tuketici kre |Ver|n|n vadesini s - (yillik % degisim)
sinirlandirmaya yonelik bir taslak hazirlandigini aciklamistir.
. .. T Lo . .. Emanet Menkul Dederler
S6z konusu dizenlemelerin dnidmizdeki donemde tlketici 95 - vurtici Yerlesikler
kredilerindeki artisi sinirlandirabilecedi tahmin edilmektedir. 7 ] YurtDis! Yerlesikler

Menkul kiymetler portfoyii... 55 |

Bankacilik sektériiniin menkul kiymetler portfdyi 22 Kasim 35 |
2013 itibariyla yilsonuna gore %3,9 oraninda genislemistir.

A
Bu donemde, bankalarin satilmaya hazir menkul kiymetler 15 %

portfoyld %~24,8, vadeye kadar elde tutulacak menkul 5.

kiymetler portfoyli %18,9 oraninda daralirken, repo konusu ST AR B T S B B I s s B ) L B
M 0O = u > N S T T VW mmaAas v >N 3T S wn
menkul kiymetler portfoyl ise %47,8 oraninda artmistir. Sasz2p E DRE S8 3sz2 R E N

Emanet menkul degerler portfoyi... Yabanci para net genel pozisyonu...

22 Kasim 2013 itibariyla emanet menkul degerler portfoyl
yilsonuna gdre nominal bazda %10,7 oraninda
artmistir.  Ayni dénemde, yurt disi yerlesiklerin emanet
menkul kiymetler portfoyl %9,6 artmis ve 109 milyar TL
seviyesine yiikselmistir. Yurt ici yerlesiklerin portfoyi ise
yilsonuna gore %12 oraninda artarak 98,5 milyar TL
seviyesinde gerceklesmistir.

22 Kasim 2013 itibaniyla yabanci para net genel pozisyonu
bilanco ici kalemlerde (-) 28.362 milyon USD, bilanco disi
kalemlerde ise (+) 29.731 milyon USD seviyesinde
bulunmaktadir. Boylece, bankalarin yabanci para net genel
pozisyonu (+) 1.369 milyon USD fazla vermistir.

Kaynak: BDDK Haftalik Biilten, TCMB
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ABD ekonomisindeki toparlanma egilimi kiiresel ekonomik
biiyiime acisindan degerlendirildiginde olumlu bir gériinime
isaret  etmekte ancak Fed'in varlik alim programini
azaltmaya baslayacadi yoniindeki beklentileri desteklemesi
nedeniyle gelismekte olan dlkelere iliskin risk algisini
artirmaktadir. Bu cercevede, 6nimiizdeki dénemde kiiresel
finans piyasalarinin s6z konusu politika kararlarina bagh
olarak dalgali seyrini siirdiirmesi beklenmektedir. Ote
yandan, Euro Alan’'nda ve Japonya'da gevsek para
politikalarinin uzun bir sire daha glindemde olacagi
anlasiimaktadir. Bu durumun, Fed'in alacadi kararlarin
olumsuz  etkilerini  bir miktar  sinirlandirabilecedi
ongorilmektedir.

Tirkiye acisindan degerlendirildiginde, sanayi uretiminde
kaydedilen gliclii artis ve imalat PMI endeksindeki olumlu
seyir ekonomideki toparlanmanin devam ettigine isaret
etmektedir. Bununla birlikte, TCMB'nin son toplantisinda
para politikasi kosullarini bir kademe daha sikilastirdigi
gozlenmektedir. TCMB'nin, séz konusu uygulamalara
enflasyon gériinimi uzun vadeli hedeflerle uyumlu hale
gelinceye kadar devam edecedi anlasiimakta, bu gelismenin
ekonomik aktivitedeki iyilesmeyi bir miktar sinirlandiracagi
disindlmektedir.

Tahminlerimiz 2012 (G) 2013(T)
Biiyiime (%) 2,2 4,0
Cari Acik (Milyar USD) 47,8 60,0
Cari Acik/GSYH (%) 6.1 7.2
Enflasyon (%) 6.2 7,5
DIBS Faiz* (%) 8.7 77

(*) Inalelerde olusan yillik ortalama bilesik faiz
(G) Gerceklesme (T) Tahmin
Faiz ve enflasyon tahminleri ddnem sonuna iliskindir.

Diger Periyodik Yayinlarimiz
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Kaynak: TUIK, TCMB
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Makroekonomik Gostergeler
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Kaynak: Hazine Miistesarligi, Borsa istanbul, TCMB, iktisadi Arastirmalar Bolimii
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Makroekonomik Gostergeler T““"'YES)BA"KAS'

Biiyiime 2008 2009 2010 2011 2012 13-C1 13-C2 13-C3
GSYH (milyar USD) 7421 616,7 7316 774,0 7857
Buyiime Orani (%) 0,7 -4,.8 9,2 8,8 2.2 29 4,4 -
Enflasyon (%) Eyl13 Eki.l3 Kas.13
TUFE (yillik) 101 6.5 6.4 10,4 6.2 7.9 7.7 73
UFE (yillik) 81 59 89 133 25 6.2 6.8 56
isgiicii Piyasalar Haz13 Tem.13 Agu.l3
issizlik Orani (%) 11,0 14,0 119 9,8 9,2 8.8 9,3 9,8
istihdam (bin kisi) 21.194 21.277 22.594 24.110 24.821 26.319 26.099 25.960
Doviz Kurlari Eyl.13 Eki.l3 Kas.13
TUFE Bazli Reel Efektif D6viz Kuru 1149 116.8 1257 109,5 118,2 1118 1086 110,0
USD/TL 1,5123 1,5057 1,5460 1,9065 1,7826 2,0342 1,9888 2,0166
EUR/TL 2,1408 21603 2,0491 2,4592 23517 2,7484 2,7361 2,7423
Doviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 1,8266 1,8330 1,7976 2,1829 2,0672 2,3913 2,3625 2,3795
Dis Ticaret Dengesi® (milyar USD) Agu.13 Eyl13 Ekil3
ihracat 1320 1021 1139 1349 1525 151,9 152,0 150,9
ithalat 202,0 1409 1855 2408 236.,5 246,5 247.2 2479
Dis Ticaret Dengesi -69,9 -38,8 71,7 -105,9 -84,1 -94,6 -95,2 -97.,0
Karsilama Orani (%) 654 725 61,4 56,0 64,5 61,6 61,5 60,9
Odemeler Dengesi™ (milyar USD) Tem.13 Agdu.l3 Eyl13
Cari islemler Dengesi -40,4 -12,2 -45,4 75,1 -48,5 -57.4 -58,5 -59,1
Sermaye ve Finans Hesaplari 37.4 9,3 44,0 65,7 47,3 57.3 56,7 57.4
Dogrudan Yatinmlar (net) 17,2 71 76 137 9,0 81 8,0 8.4
Portfdy Yatinmlari (net) -5.0 0.2 16,1 22,0 40,8 38,4 381 355
Diger Yatinmlar (net) 24,2 21 332 28,2 18,5 27,5 24,5 273
Rezerv Varliklar (net) 11 -01 -128 18 -20,8 -16,7 -138 -137
Net Hatave Noksan 3,0 2,9 1.4 9,4 1,2 0,1 18 1,7
Cariislemler Ac1§1/GSYH 5,4 -2,0 -6,2 -9,7 -6,2 - - -
Biitce Gerceklesmeleri®®) (milyar TL) Agu.13 Eyl13 Ekil3
Harcamalar 227,0 268,2 294,4 314,6 360,5 259,7 294,5 327,7
FaizHarcamalan 50,7 53,2 48,3 42,2 48,4 37,7 438 46,2
Faiz Dist Harcamalar 1764 215,0 246,1 2724 3121 222,0 250,7 2815
Gelirler 209,6 215,5 254,3 296,8 331,7 259,9 290,0 320,1
Vergi Gelirleri 1681 1724 210,6 2538 278,8 216,0 240,33 266,3
Biitce Dengesi -17.4 -52,8 -40,1 -17.8 -29,4 0,2 -4,5 7.7
Faiz Disi Denge 33,2 0.4 8,2 24,4 19,6 38,0 39,3 38,6
Biitce Dengesi/GSYH -1,8 -5,5 -3,6 -1,4 2,1 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Bor¢ Stoku (milyar TL) Agu.13 Eyl.13 Ekil3
ic Borg Stoku 2748 330,0 352,8 3688 386.5 404,4 4079 406.9
Dis Borc Stoku 105,55 1115 120,7 149,6 1457 167.2 168.2 168,0
Toplam Borc Stoku 380,3 441,5 473,6 518,4 532,2 571,6 576,2 574,9

(1) 12 aylik kiimilatif
(2) Yilbasindan itibaren kiimiilatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Biitcesine goredir.

Kaynak: TUIK, TCMB, Hazine Miistesarligi, Maliye Bakanligi, Reuters
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Bankacilik Genel Goriiniimu T““"'YES)BA"KAS'

BDDK TARAFINDAN ACIKLANAN AYLIK BULTEN VERILERINE GORE BANKACILIK SEKTORU

(Milyar TL) 2008 2009 2010 2011 2012 Agul3  Eyl.13 Degisim®
AKTIF TOPLAMI 732,5 834,0 1006,7 1217,7 1370,7 1611,2 1649,1 20,3
Krediler 367.4 392,6 525,9 682,9 794.,8 965,2 990.4 24,6
TP Krediler 2621 288,2 3838 4848 588.4 700.2 7213 226
Pay (%) 713 734 730 71,0 74,0 725 728 -
YP Krediler 1053 104.,4 1421 1981 2064 265,0 269,1 30,4
Pay (%) 28,7 26,6 27,0 29,0 26,0 275 27.2 -
Takipteki Alacaklar 141 219 20,0 19,0 234 27,5 28,0 195
Takipteki Alacaklar Orani (%) 37 53 37 2,7 29 28 2,7 -
Menkul Degerler 194,0 262,9 287,9 285,0 270,0 283,7 288,2 6,7
PASIF TOPLAMI 732,5 834,0 1006,7 1217,7 1370,7 1611,2 1649,1 20,3
Mevduat 454,6 514,6 617,0 695,5 777,2 880,8 902,7 16,1
TP Mevduat 294,1 3414 4335 460,0 520,4 564,0 582,55 119
Pay (%) 64,7 66,3 70,3 66,1 674 64,0 64,5 -
YP Mevduat 160,5 1732 1835 2355 2518 316,8 320,2 271
Pay (%) 353 337 29,7 339 32,6 36.0 355 -
ihrac Edilen Menkul Kiymetler 0,0 0,1 3,1 18,4 37.9 52,0 52,8 39,4
Bankalara Borclar 92,7 86,1 122.4 167.4 173.,4 227,7 229,7 32,4
Repodan Saglanan Fonlar 40,8 60,7 57.5 97.0 79,9 126.,5 117.4 47,0
0ZKAYNAKLAR TOPLAMI 86,4 110.,9 134,5 144.,6 181,9 183.,2 188.8 3,8
Net Dénem Kan/Zarar 134 20,2 221 19,8 235 179 19,8 -
RASYOLAR (%)
Krediler/Aktifler 50,2 471 52,2 56,1 58,0 59,9 60,1 -
Menkul Kiymet/Aktifler 26,5 315 28,6 234 19,7 176 175 -
Mevduat/Pasifler 621 61,7 613 571 56,3 54,7 54,7 -
Mevduat/Krediler 1237 1311 1173 1018 97.2 91,3 911 -
Sermaye Yeterliligi (%) 18,0 20,6 19,0 16,6 179 155 15,7 -

(1) Yilsonuna gére % dedisim
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YASAL UYARI

Bu rapor Bankamiz uzmanlari tarafindan gtivenilir olduguna inanilan kamuya acik kaynaklardan elde edilen
bilgiler kullanilmak suretiyle, sadece bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir ve hicbir sekilde finansal
enstrimanlarin alim veya satimi konusunda tavsiye veya finansal danismanlik hizmeti saglanmasi olarak
yorumlanmamalidir. Bu raporda yer verilen gériis ve dederlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi
A.S'nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goriis ve
dederlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve dederlendirmelerin dogru,
degdismez ve eksiksiz olmasi konusunda herhangi bir sekilde garanti vermemektedir. Tiirkiye is Bankasi A.S.
bu raporda yer alan bilgilerde herhangi bir bildirimde bulunmaksizin dedisiklik yapma hakkina sahiptir. Bu
rapor ve icindeki bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan Tirkiye
is Bankasi A.S. hicbir sekilde sorumluluk kabul etmemektedir.

isbu rapor lizerinde Bankamizin telif hakki olup, Bankamizin yazili izni alinmaksizin herhangi bir kisi
tarafindan, herhangi bir amacla, kismen veya tamamen cogaltilamaz, dagitilamaz veya yayimlanamaz. Tiim
haklarimiz sakhdir.




