Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Eyliil 2014

Diinya

¢ Adustos ayinda Orta Dodu ile Ukrayna kaynakh
gelismelerin etkisiyle kiiresel piyasalarda risk algisi
dalgali bir seyir izlemistir.

¢ ABD ekonomisinde yilin ilk ceyregindeki “gecici”
etkenlerin ortadan kalkmasiyla birlikte ikinci ceyrekte
hizli bir blyime kaydedilmis ve 2014 yilinin ikinci
ceyredi icin daha once %4 olarak aciklanan ceyreklik
blylme verisi %4,2'ye revize edilmistir.

¢ ABD Merkez Bankas'nin (Fed) 29-30 Temmuz
tarihlerinde gerceklestirdigi para politikasi toplantisinin
tutanaklarinda, istihdam piyasasi ile enflasyonun son
donemde uzun vadeli hedeflere yaklastigi ve bu egilimin
stirmesinin beklendigi ifade edilmistir. Bu cercevede,
ABD ekonomisindeki toparlanmanin 6ngortilerden daha
hizli bir sekilde devam etmesi halinde faiz artinminin da
daha erken gtindeme gelebilecedi beklentisi piyasalarda
agirhk kazanmaya baslamistir.

¢ Euro Alan’'nda GSYH yilin ikinci ceyredinde bir dnceki
ceyree gore dedisim kaydetmemistir. Bdlgede
blylimeye en fazla katkiyr sadlayan Almanya’nin 2013
yihnin ilk ceyredinden bu yana ilk kez kigtilmesi dikkat
cekerken, italya ekonomisi de art arda ikinci kez
daralarak teknik olarak yeniden resesyona girmistir.

¢ Euro Alan’'nda zayif talep kosullari nedeniyle yillik
enflasyondaki gerileme egilimi devam etmektedir.
Adustos ayinda bolgede yillik fiyat artisinin %0,3 ile son
5 yihin en dislk seviyesinde gerceklesmesi bdlge
ekonomisine iliskin endiseleri artirmistir.

¢ Dilnyanin en blylk Gcglincli ekonomisi olan Japonya
ekonomisi yihn ikinci ceyredinde %6,8 oraninda
daralmistir. Bdylece, Japonya'da ekonomik aktivite 2011
yilinin ilk ceyredinde meydana gelen deprem ve tsunami
felaketinin ardindan en kot donemini 2014'ln ikinci
ceyredinde yasamistir.
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Tiirkiye

Haziran ayinda sanayi dretimi takvim etkisinden
arindinlmis olarak yillik bazda %1,4 ile beklentilerin
altinda artis kaydetmistir. Ceyreklik bazda ise endeks
yilin ikinci ceyredinde bir énceki yilin ayni dénemine gore
%3,1 oraninda yukselmistir.

Mevsimsellikten anndinlmis verilere gore Adustos
ayinda reel kesim gliven endeksi ve kapasite kullanim
orani aylk bazda gerilemistir. Ote yandan, imalat PMI
endeksi ayni donemde 50,3 ile esik diizeyinin lzerine
yikselerek tiretim faaliyetlerinde artisa isaret etmistir.

Temmuz'da ihracatin yillik bazda %2,6'lik artisla son
dokuz ayin en zayif performansini sergilemesine ragmen
dis ticaret aciqi ithalattaki diistise bagli olarak 6,5 milyar
USD ile piyasa beklentisinin altinda gerceklesmistir.
ihracat hacmindeki artisin ivme kaybetmesinde Irak'a
gerceklestirilen ihracatin diismesi etkili olmustur.

Haziran ayinda cari acik piyasa beklentilerinin bir miktar
Uzerinde gerceklesse de son aylardaki gerileme edilimini
surdurmustir. Ayrica, Haziran'da portfdy yatinmlarinda 7
milyar USD ile Nisan 2013'ten bu yana en yiksek giris
kaydedilmistir.

Temmuz ayinda yukari yonlii bir seyir izleyen yillik TUFE
artisi, Agustos ayinda da bu edilimini strdirmis ve %
9,54 seviyesinde gerceklesmistir. Ayni donemde, baz
etkisinin zayifladii Yi-UFE'deki yillik artis da %9,88'e
ulasarak cift haneli diizeylere yaklasmistir.

TCMB, 27 Agustos'taki toplantisinda %8,25 diizeyindeki
politika faizi olan 1 hafta vadeli repo faiz oranini
degistirmemistir. Toplantida, marjinal fonlama orani
olarak adlandinlan gecelik bor¢ verme faiz orani %12
seviyesinden %11,25'e indirilirken, bor¢clanma faiz orani
da %?7.,5 diizeyinde birakilmistir.
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Agustos ayinda jeopolitik riskler kiiresel piyasalara
yon verdi.

Gectidimiz aylarda jeopolitik gelismelere duyarl bir
performans sergileyen kiiresel piyasalar, Agustos ayinda da
benzer seyrini strdirmistir. Ayin ilk yarisinda ABD'nin
Irak'ta islam Devleti (iD) militanlarina yénelik hava
operasyonu baslatmasi paralelinde bir miktar gerileyen risk
algisi ayin sonuna dogru Rusya ile Ukrayna arasindaki
sorunlarin devam etmesi paralelinde tekrar yiikselmistir.

Rusya’'ya yonelik gelismeler yakindan takip ediliyor.

Rusya, Ukrayna krizi sebebiyle Batili Glkelerin yilin ilk
yarisinda yurirlige koydugu yaptirimlara karsilik olarak 7
Adustos'ta AB, ABD, Norvec, Kanada ve Avustralya'dan tiim
tarim ve gida drtnlerinin ithalatina bir yil siireyle yasak
getirmistir. Bu durumun dis ticaret kanall aracilidiyla
ozellikle Euro Alani ekonomisini olumsuz yénde etkilemesi
beklenirken, Ureticilerin arz fazlasi nedeniyle fiyatlari asagdi
cekmek zorunda kalabilecedi yoniindeki gorisler bélgeye
yonelik deflasyon endiselerini daha da artirmaktadir.

Fed'in toplanti tutanaklar yayimlandi.

ABD Merkez Bankasr'nin (Fed) 29-30 Temmuz tarihlerinde
gerceklestirdigi para politikasi toplantisinin tutanaklar 20
Adustos'ta yayimlanmistir. Tutanaklarda, istihdam piyasasi
ile enflasyonun son dénemde uzun vadeli hedeflere
yaklastidi ve bu edilimin sirmesinin beklendigi ifade

edilmistir.  Bu  gelismenin  6nlimiizdeki donemde
ongorilerden daha hizh bir sekilde devam etmesi
durumunda, faiz artinmi  daha erken glindeme

gelebilecektir. Ajustos ayinda yatinmcilarin yakindan takip
ettigi Jackson Hole toplantisinda Fed Baskani Janet Yellen,
ABD'de faiz artinmi slirecinde ekonomik verilerin seyrinin
yakindan izlenecedini belirtmis, para politikasinda erken
yapllacak bir sikilastirmanin  istihdam piyasasindaki
iyilesmeyi olumsuz etkileyebilecegini dile getirmistir.

ABD ekonomisinde iyilesme devam ediyor.

ABD ekonomisinde yilin ilk ceyredindeki “gecici” etkenlerin
ortadan kalkmasiyla birlikte ikinci ceyrekte hizli bir biytiime
kaydedilmistir. 2014 yilinin ikinci ceyredi icin daha 6nce %4
olarak aciklanan ceyreklik blylime verisi %4.,2'ye revize
edilmistir. Ekonomik aktivitenin seyrine iliskin ipucu veren
PMI hizmetler endeksi de Ajgustos ayinda 58,5 dlizeyinde
gercekleserek qucli biylime performansinin Gglncl
ceyrekte de stirdiigli yonlindeki gorisleri desteklemistir. Bu
gelismelerin etkisiyle kiiresel yatinmcilarin ABD varliklarina
yonelik ilgisinin arttigi gozlenirken, faiz oranlari asag yonli
bir seyir izlemistir. 28 Agustos itibaryla 10 yilhk Hazine
tahvilinin faizi %2,33 diizeyinde gercekleserek Haziran
2013'ten bu yana en diislik seviyesine yaklasmistir.

ABD 10 Yilhik Hazine Tahvillerinin Faizi (%)
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Euro Alanr'nda iktisadi faaliyet ivme kaybetti.

Euro Alan’'nda GSYH, yilin ikinci ceyredinde bir onceki
ceyrede gore dedisim kaydetmemistir. Ulkeler bazinda
degerlendirildiginde, bodlgede bliylimeye en fazla katkiyi
saglayan Almanya'nin 2013 yilinin ilk ceyredinden bu yana
ilk kez kiiciilmesi dikkat cekerken, italya ekonomisi de art
arda 2 ceyrek daralarak teknik olarak resesyona girmistir.
Aciklanan son veriler Euro Alan’'nda iktisadi faaliyetin
hentiz istikrarli bir gériiniim kazanmadigina isaret ederken,
bu gelisme politika yapicilarin piyasalari destekleyici yonde
yeni  onlemler alabilecedi  yonlindeki  gorislerin
gliclenmesine neden olmustur.

Euro Alam Ulkelerinde Ceyreklik GSYH Artisi (%)

2014C1  2014C2
Almanya 0.7 -0.2
ispanya 0,4 0,6
Fransa 0.0 0.0
italya -0,1 -0,2
Hollanda -0,4 0,5
Avusturya 0.1 0.2
Portekiz -0,6 0.6
Euro Alami 0,2 0,0

Euro Alani’'nda yillik enflasyon %0,3 seviyesinde...

Euro Alan’nda zayif talep kosullari nedeniyle yillik
enflasyondaki gerileme devam etmektedir. Austos ayinda
bdlgede yillik fiyat artisi %0,3 ile yaklasik son 5 yilin en
diistik seviyesinde gerceklesmistir. Avrupa Merkez Bankasi
(ECB) Baskani Mario Draghi, Agustos ayinda Jackson Hole'da
yaptigi konusmada, beklentilere paralel olarak Euro
Alan'nda genisleyici para politikalarina devam edilecedi
yoninde aciklamalar yaparken, istihdamin artinlmasi icin
bolge ve lilkeler bazinda uygulanacak para ve maliye
politikasi ile yapisal reformlardan olusan politika

Kaynak: Reuters
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bilesimlerinin gerekli oldugunu ifade etmistir.

Japonya’da o©zel tiiketim harcamalarinda belirgin
diisiis..

Dinyanin en biyilk tcilinci ekonomisi konumunda olan
Japonya ekonomisi yilin ikinci ceyreginde bir 8nceki yilin ayni
donemine gére %6,8 oraninda daralmistir. Bdylece,
Japonya'da ekonomik aktivite 2011 yilinin ilk ceyredinde
meydana gelen deprem ve tsunami felaketinin ardindan en
koti dénemini 2014 yilinin ikinci ¢ceyredinde yasamistir.
Nisan 2014'te ydlrirllige giren tiiketim vergisindeki artis
hanehalki harcamalarinda belirgin bir diisiise neden olmus
ve Ozel tiiketim harcamalari bliyimeye 12,4 puanlik daraltici
etkide bulunmustur. Son uc¢ ceyrek boyunca gerileyen net
ihracat ise bu donemde gticlii bir performans sergilemis ve
biiyiimeye 4,4 puan ile en fazla katkiyr saglamistir. Son
donemde aciklanan oOncli gostergeler iktisadi faaliyetin
"gecici” olarak daraldigina isaret etse de uygulanmakta olan
politikalarin ~ etkisinin hedeflenen dlizeyde olmamasi
durumunda ekonomiyi desteklemek icin yeni tesviklerin
sadlanabilecedi disinilmektedir.

15 - Harcamalar Yontemine Gore Japonya‘da GSYH
(ceyreklik % degisim)

10 -

-10 Net Stok s (zel Yatinm . Kamu Yatirimi
15 Net ihracat m— Kamu Tiiketimi == (ze| Tiketim
GSYH

-20
— N m — N
(@GN [@N [N S\ U~ 8~ 8 S\ U~ B 8 S\ (@ (W
: :« — — f: NN NN M M M m s <
8 8 & 8 B 8 8 8 8 8 8 8 B8 8
[aV) [aV] AV} [aV] ~N [aV) [aV) [aV} a2V} [aV] [aV] nN (AN} (AN}

BoE’den faiz artinim sinyali...

Gelismis ekonomiler arasinda kiiresel krizin etkilerini belirgin
bir sekilde geride birakan ve giiclii bir bliiylime performansi
sergileyen ingiltere ekonomisi yilin ikinci ceyreginde bir
onceki yihn ayni dénemine gére %3,2 oraninda biiylyerek
son 6 yilin en iyi dénemini geride birakmistir. Bu gelisme
neticesinde ingiltere Merkez Bankasrnin (BoE) faiz artinmi
sirecini diger gelismis lilke merkez bankalarina kiyasla daha
yakin bir tarihte baslatabilecedi yoniindeki gorisler
gindeme gelirken, Adustos ayinda gerceklestirilen
toplantida 2 tiyenin 2011 yilindan bu yana ilk kez faiz artirmi
yontinde oy kullanmasi dikkat cekmistir.

Cin ekonomisi...

Cin'de Adustos ayina iliskin resmi PMI verisi 50 seviyesinin
Uzerindeki seyrini slirdlirse de onceki aya kiyasla bir miktar
gerilmistir. Markit PMI verisi de ayni ddnemde 50,2 ile son (i¢
ayin en diisiik seviyesinde gerceklesmistir. Ulkede ekonomik
aktivitede gobzlenen goreli ivme kaybinin finansal
gostergelere de yansimaya basladi§i izlenmektedir. Nitekim,
Haziran ayi itibanyla takipteki alacaklar oraninin ozellikle
imalat ile toptan satis sektorlerindeki gelismelere bagli
olarak son d¢ yilin en ylksek seviyesine ciktidi
gorilmektedir.

Kiiresel sermaye akimlari...

Gelismis Ulke merkez bankalarinin beklentilerden daha
erken faiz artinmina  baslayabilecedi  yonindeki
degerlendirmeler son donemde kiiresel piyasalarda
oynaklda ve giivenli liman olarak nitelendirilen yatirim
araclarina olan talebin artmasina neden olmaktadir. Bu
cercevede, gelismekte olan (lkelere yonelik sermaye
girislerinin onimizdeki donemde baski altinda kalacagina
yonelik gorisler de daha yodun bir sekilde dile
getirilmektedir. Nitekim, s6z konusu (lkelere ydnelik
portfdy akimlarinin AgJustos ayinda ivme kaybettigi
gortlmektedir.

Gelismekte Olan Ulkelere Yénelik Portféy
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Agustos ayinda EUR/USD paritesi geriledi.

Euro Alani ekonomisindeki kirilganliklarin devam ettigi
mevcut konjonktiirde, ABD ekonomisindeki toparlanma
paralelinde para politikasinda normallesmeye gidilmesi
Euro'nun Dolar karsisinda deder kaybetmesine neden
olmaktadir. Ajustos genelinde asadi yonll bir seyir izleyen
EUR/USD paritesi ay sonunda 1,3132 diizeyi ile son 1 yilin
en disik seviyesine yaklasmistir.

Kaynak: Reuters
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Petrol fiyatlarinda diisiis...

iD'nin Erbil'i tehdit etmeye baslamasinin ardindan ABD'nin 8
Adustos'ta bolgeye yoOnelik gerceklestirdii  hava
operasyonlari 6rgitin ilerleyisini durdurmus ve petrol
arzina iliskin endiseleri bir miktar hafifleterek kiiresel
piyasalarda enerji fiyatlarinin gerilemesine neden olmustur.
Boylece, Adustos ayr sonunda 102 USD seviyesinde
gerceklesen Brent tiirii ham petroliin varil fiyati son 14 ayin
en diislik seviyesine yaklasmistir. Son haftalarda jeopolitik
risklere iliskin gelismeler cercevesinde sekillenen altin
fiyatlarn ise Agustos ayinda dalgall bir seyir izlemis ve ayi
1.287 USD/ons dlizeyinde tamamlamistir.

Kaynak: Reuters
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Tirkiye Ekonomisi - Finansal Piyasalar

Jeopolitik riskler ve yurt icindeki siyasi gelismeler

yurt ici piyasalara yon verdi BiST-100 Endeksi ve MSCI Gelismekte Olan

130 - Ulke Borsalari Endeksi

Adustos'ta Cumhurbaskanhgr secimi dncesinde artan siyasi (endeks, 31.12.2013=100)

endiseler, secimin ardindan basbakanlik gorevine kimin
gelecedine iliskin belirsizlik nedeniyle giindemdeki yerini
korumustur. Bu cercevede, ayin ilk yarisinda yurt ici
piyasalarda dalgal bir seyir izlenmistir. TCMB'nin politika faiz
oraninda dedgisiklige gidip gitmeyecedine ilisin belirsizlikler
risk istahinin diismesine neden olmustur. Ayin ikinci 100 1
yarisindan itibaren ise yurt icinde siyasi belirsizligin
azalmasinin yani sira para politikasina dair belirsizligin de 90
ortadan kalmasinin etkisiyle risk istahinda belirgin bir artis
yasanmistir. Bu gelismelere ek olarak Agustos ayi genelinde
Rusya-Ukrayna kaynakli endiseler de kiiresel piyasalarin
yanisira yurtici piyasalarda dalgalanmalara yol acmistir.
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artinmlarina beklenenden erken baslayabilecedine yonelik

endiseleri giindeme getirmesinin etkisiyle USD/TL 2,19 . ..

diizeyine yiikselmistir. izleyen dénemde ise yurt ici 13 - Yerel Para Birimlerinin Dolar Karsisinda

Performansi

piyasalarda gozlenen olumlu hava paralelinde TL deder
(endeks, 31.12.2013=100)

kazanma edilimine girmistir. USD/TL kuru 29 Adustos 8 -
itibariyla 2,1632 diizeyine gerilemistir.

BiST-100 endeksi Ajustos'ta %2,2 geriledi.

Gectigimiz donemde TCMB'nin faiz indirimlerinin destegiyle -2 -
genel olarak yukari yénlii bir seyir izleyen BIST-100 endeksi,
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donemde kredi notuna etki edebilecedine isaret eden

aciklamalar da piyasadaki olumsuz algiy giiclendirmistir. ~ GOsterge tahvilin faiz orani diistii.

Nitekim, ayin ikinci haftasinda endeks 77.000 seviyesinin
altina kadar gerilemistir. ilerleyen doénemde ECB'nin
destekleyici yondeki para politikasi uygulamalarini
genisletilebilecegi yonlindeki degerlendirmelerin kiresel
piyasalarda olumlu hava yaratmasi yurtici piyasalara da
yansimistir. 29 Agustos itibariyla BIST-100 endeksi aylik
bazda %¢2,2 gerileyerek 80.312 puan seviyesinde
gerceklesmistir.

Adustos ayinda %9,51 dlizeyine kadar yiikselen gdsterge
tahvilin bilesik faiz orani, siyasi belirsizliklerin azalmasinin
ardindan asadi yonli bir seyir izlemistir. Ayin son haftasinda
TCMB'nin politika faiz oraninda indirime gitmemesinin
ardindan godsterge tahvilin faiz orani yatay bir seyir
izlemistir. Bu cercevede 29 Adustos itibariyla 13 Temmuz
2016 vadeli gosterge tahvilin bilesik faiz orani %9,07
diizeyinde gerceklesmistir.

Kaynak: |P Morgan, Reuters, Borsa istanbul



Turkiye Ekonomisi - Arz ve Talep Gostergeleri

Haziran ayinda sanayi liretimi yil icindeki en yavas
artisini kaydetti.

Haziran ayinda sanayi retimi takvim etkisinden arindinimis
olarak yillik bazda %1,4 ile beklentilerin altinda artis
kaydetmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden anndiriimis
sanayi Uretimi endeksinin aylik bazda %0,1 ile sinirh artis
kaydettigi gorilmektedir. Ceyreklik bazda ise endeks yilin
ikinci ceyreginde bir dénceki yilin ayni dénemine gére %3,1
oraninda ylikselmistir.

Ana sanayi gruplarina goére incelendiginde, ara mal imalati
Haziran ayinda yillik bazda dedisim géstermezken, dayanikli
tiiketim maliimalati %6,7 oraninda yiikselmistir.

Markit'in acikladidi verilere gore, imalat PMI endeksi Agustos
ayinda 50,3 ile esik diizeyinin lzerine yiikselerek Uretim
faaliyetlerinde artisa isaret etmistir. Endeks Haziran ile
Temmuz aylarinda 50 diizeyinin altinda kalmis ve lretim
faaliyetlerinde gerilemeye isaret etmisti. Endeks Adustos
ayinda esik diizeyinin Uzerine ylikselmis olsa da uzun
donemli ortalama diizeyinin (51) altinda gerceklesmistir.

Giiven endeksleri...

Reel Kesim Giiven Endeksi Adustos ayinda bir énceki yilhn
ayni ayina kiyasla 0,7 puan gerileyerek 106,8 seviyesinde
gerceklesmistir. Mevsimsellikten arindinimis endeks de bir
onceki aya gore 0,3 puan gerilemistir. Ayni dénemde
mevsimsellikten arindirilmis Kapasite Kullanim Orani 0,2
puanlhk distisle %74,1 seviyesinde gerceklesmistir.

TUIK tarafindan aciklanan verilere goére, Tiiketici Giiven
Endeksi de Adgustosta aylk bazda %0,9 oraninda
gerileyerek 73,2 diizeyinde gerceklesmistir. Endeksin alt
kalemleri incelendiginde, tliketicilerin gelecek 12 aylik
dénemde tasarruf etme ihtimalleri ile issiz sayis
beklentilerine yodnelik dederlendirmelerindeki bozulma
dikkat cekmektedir.

issizlik orani %8,8 diizeyinde...

Hanehalki isgiicii Anketi'ne gére Mayis ayinda issizlik orani
gectigimiz yilin ayni ayindaki %8,2'lik seviyesinden %8,8'e
yikselmistir. Mayis ayinda tarim disi issizlik orani %10,7,
gen¢ nifusta issizlik orani ise %015,8 diizeyinde
gerceklesmistir.

Mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gore, issizlik orani
Mayis ayinda %.9,5 ile son 8 ayin en yiiksek dlizeyine
ulasmistir. Isgiicli gostergelerindeki olumsuz gériiniime
ragmen Mayis ayinda isgliciine katilim oraninin %51,2,
istihdam oraninin da %46,7 ile tarihi yliksek seviyeye
ulasmasi dikkat cekmektedir.

Kainak: TCMB, TUIK
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Turkiye Ekonomisi - Dis Ticaret TURKIYE$BANKAS-

Dis ticaret aci§i Temmuz ayinda piyasa beklentisinin ihracatHacmi
altinda... 120 - (yillk % degisim)
Temmuz'da ihracatin yillik bazda %2,6'lik artisla son dokuz 100 -
ayin en zayif performansini sergilemesine ragmen dis ticaret 80 1
acigi ithalattaki distise bagh olarak 6,5 milyar USD ile piyasa 60 I\
beklentisinin altinda gerceklesmistir. Nitekim, ithalat 40 1 \ﬁj\\/\\/\/\ﬁ
Temmuz ayinda yillik bazda %135 ile Ekim 2009dan bu  *° |7 AN
yana en sert disiisiinii kaydetmistir. Béylece, ihracatin -zg: o
ithalati karsilama orani yilhik bazda 10,6 puan ylikselis 40 4 :zgk \

kaydederek %67,5 ile son dort ayin en yliksek seviyesine

60 Yakin ve Orta Dogu -45,3
cikmistir. Mevsimsellikten arindinimis verilerle bakildidinda 99 0 o9 N N NN ®mmomom Yo%
da Temmuz ayinda ihracat hacminin ithalat hacminin £ £ 5 E g L E = g 4 E = g 4 £

[ [ [ [

oldukca lizerinde bir performans sergiledigi gériilmektedir. . . ) ) .
Dogu'ya yapilan ihracatin toplam ihracattaki payi ise

%¢23,4'ten %19,9'a inmistir.

Dis ticaret aciginin Temmuz ayinda tahminlerin altinda
kalmasinda etkili olan ithalat hacmindeki sert disis ic
— ihracat talepteki ivme kaybinin sirdigine isaret etmektedir.
15 A ——ithalat Nitekim, tiiketim mali ithalati bu donemde yillik bazda
%11,8 gerileyerek dlslsind altina ayina tasimistir.
Ozellikle motorlu kara tasiti ithalatinda kaydedilen yillik
5 2.4 bazda %23,8 oranindaki disls dikkat cekmektedir.

Dis Ticaret
(12 ayhk kiimiilatif, yilik % degisim)

25 -

20 -

10

\ Gectigimiz yil yakindan takip edilen altin ithalati da Temmuz
0 T C———* ~ N ayinda belirgin sekilde gerileyerek ithalat hacmindeki
5 | 1.9 diistise katkida bulunmustur. Gectigimiz yilin ayniayinda 1,6
S R I UL R R U R U U R BRI I milyar USD olan altin ithalati, Temmuz 2014'te 182 milyon
ooE L8352 FEE2a3 858352585 uSDyeinmistir.

ihracat hacmindeki artisin ivme kaybetmesinde Irak'a Beklentiler...
gerceklestirilen ihracatin dismesi etkili olmustur. Irak'a
yonelik ihracat, llkedeki catismalarin slirmesinin etkisiyle
Haziran ayindan sonra Temmuz ayinda da onemli dlctide
azalmis ve yillik bazda %45,3 gerilemistir. Haziran ayinda bu
llkeye yonelik ihracattaki disis yillik bazda 9%19,4
seviyesindeydi. Diger taraftan, gectigimiz ay en cok ihracat
gerceklestirilen Glkeler siralamasinda ikinci siradan Ggtinci
siraya inen Irak, Temmuz ayinda ihracat hacmindeki diistise
karsin bu konumunu korumustur. Irak hari¢ tutuldugunda
Yakin ve Orta Dodu Ulkelerine yapilan ihracatin sinirl oranda
artis kaydettigi goriilmektedir.

Irak kaynakl endiselerin yani sira son dénemde basta en
biiyik ihracat pazarimiz olan Almanya olmak Uzere AB
tlkelerinde ekonomik aktivitede gozlenen nispi yavaslama
onidmiizdeki donemde Tirkiye'nin ihracat performansi
lizerinde asagi yonlii bir baski olusturabilecektir. Ote
yandan, tmli egilimini sirdiiren i¢ talep kosullarinin yani sira
Rusya ile giindeme gelen olasi ticaret anlasmalari
paralelinde dis ticaret aciginin onimizdeki dénemde de
daralma egilimine devam etmesi beklenmektedir.

Gectidimiz yil ile kiyaslandidinda Avrupa Birligi tlkelerine
yapilan ihracat da 2014 yilinin ilk yedi ayinda artis
gostermistir. Bu gelisme paralelinde bdlge dlkelerinin
toplam ihracatimizdaki pay! Temmuz ayinda gectigimiz yilin
ayni donemindeki %41,6 seviyesinden %45'e cikmistir.
Ayni dénemde, Irak’in da icinde bulundugu Yakin ve Orta

Dis Ticaret Dengesi (milyar USD)

Temmuz Degisim Ocak-Temmuz Degisim

2013 2014 (%) 2013 2014 (%)

ihracat 131 13,4 2,6 88,2 93,5 6.1

ithalat 23,0 19,9 -13,5 148,8 139,6 -6,2

Dis Ticaret Dengesi -9,9 -6,5 -34,8 -60,6 -46,1 -24,0
Karsilama Orani (%) 56,9 67,5 - 59,3 67,0

Kaynak: TUIK
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Cari acik yilhin ilk yarisinda %34,9 daraldi.

Haziran ayinda cari acik piyasa beklentilerinin bir miktar
Ustlinde aciklanmakla birlikte, son aylardaki gerileme
egilimini stirdirmistir. Gectigimiz yilin Haziran ayinda 4.8
milyar USD olan cari acik bu yil 4,1 milyar USD diizeyinde
gerceklesmistir. Yihn ilk yarisi itibaryla ise cari acik
gectiimiz yilin ayni doénemindeki 37,1 milyar USD'lik
seviyesinden %34,9 gerileyerek 24,2 milyar USD dlizeyinde
olusmustur. 12 ayhk kimdlatif cari acik da 52,2 milyar
USD'ye gerilemistir.

Odemeler dengesi verilerine gore dis ticaret acigi yilin ilk
yarisinda gectigimiz yihn ayni dénemindeki 40,6 milyar USD
diizeyinden %27,8 daralarak 29,3 milyar USD seviyesinde
gerceklesmistir. Dis ticaret acigindaki gerileme devam
etmekle birlikte, 6nceki aylara kiyasla aciktaki daralmanin bir
miktar hiz kestigi gorilmektedir. Bu gelismede, ozellikle Irak
kaynakli  sorunlarin  Tirkiye'nin  bdlgeye ihracatini
azaltmasinin  etkili oldugu duslnilmektedir. Yihn ilk
yarnisinda altin ithalatindaki gerileme de cari aciktaki
daralmaya 6nemli destek vermistir. Nitekim, gectigimiz yilin
ilk yarisinda 7 milyar USD acik verilen parasal olmayan altin
ticaretinde bu yil yalnizca 355 milyon USD tutarinda acik
verilmistir. En  onemli kalemini turizm gelirlerinin
olusturdugu hizmetler dengesinde verilen fazla da
gectigimiz yihn ilk yansina kiyasla %10,5 artarak cari
aciktakiiyilesmeye katki saglamistir.

Portfoy yatinmlarinda Nisan 2013’ten bu yana en
yiiksek giris kaydedildi.

Haziran ayinda portfdy yatirimlarinda 7 milyar USD ile Nisan
2013'ten bu yana en yiiksek giris kaydedilmistir. Nisan
2013'te 9,3 milyar tutarinda portfoy qirisi yasanmisti.
Haziran ayindaki ylksek tutarli portfoy yatirimlarinin 3,3
milyarhik bolimu yurt disi yerlesiklerin devlet ic borclanma
senetleri piyasasindaki alimlarindan olusmaktadir. Ayrica,
yurtdisinda gerceklestirilen tahvil ihraclan yoluyla Haziran
ayinda bankalar 2 milyar USD ve diger sektdrler 1,7 milyar
USD net borclanma gergeklestirmistir. Haziran ayindaki

Cariislemler Acig
(milyar USD)

(milyar USD)

80 - (12 aylik kiimiilatif)
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yiksek girise karsilik, portfoy yatinmlarinin  yilin ilk
ceyregindeki zayif performansina bagl olarak, yilin ilk yarisi
itibariyla toplam portfoy yatinmlan gectidgimiz yihin ayni
dénemindeki 18 milyar USD seviyesinden, 10,1 milyar
USD'ye gerilemistir.

Bankacilik sektériiniin yurtdisindan net kredi
kullanimi yiliniilk yarisinda 4,7 milyar USD...

Bankacilik sektériintin yurt disindan fon sadlamada sikinti
yasamadigi dikkat cekmektedir. Haziran ayinda bankacilik
sektorl yurt disindan net 662 milyon USD kredi kullanmis ve
yihn ilk yarisi itibariyla sektériin yurt disindan kullandidi net
kredi tutan 4,7 milyar USD'ye ulasmistir. Bu tutarin 3 milyar
USD'si uzun vadeli kredilerden kaynaklanmaktadir. Banka
disi sektorler ise Haziran ayinda 1,4 milyar USD tutarinda
net kredi ddeyicisi konumundadir. Yilin ilk yarisi itibariyla
banka disi sektérlerin net kredi kullanimi da 2,6 milyar USD
diizeyinde gerceklesmistir. Boylece, bankalarin ve banka disi
sektorlerin uzun vadeli bor¢ cevirme orani yilin ilk yarisinda
sirasiyla %167 ve %125 seviyesinde gerceklesmistir.

Net dogrudan yatirnmlar yilin ilk yarisinda 4,6 milyar
USD'ye ulasti.

Haziran ayinda dogrudan yatinmlarda kaydedilen 742
milyon USD'lik girisle yilin ilk yarsindaki net dogdrudan
yatinm girisi 4,6 milyar USD'ye ulasmistir. Bu tutar
gectigimiz yilin ayni ddnemine kiyasla %20,2'lik artisa isaret
etmektedir. ik yar itibariyla dodrudan yatinmlarin
sektdrlere gére dadilimi incelendiginde, bankacilik, enerji,
elektronik dridnlerin imalati ile toptan ve perakende ticaret
sektorlerinin 8ne ciktidi goriilmektedir.

Rezerv varhklarda artis...

Haziran ayinda portfdy yatinmlarinda gozlenen yliksek
tutarli sermaye girisi TCMB'nin rezerv varliklarini 1,5 milyar
USD artirmasina olanak vermistir. Haziran ayinda net hata
noksan kalemi altinda ise 1,3 milyar USD cikis kaydedilmistir.
Bununla birlikte, yilin ilk yarisindaki net hata ve noksan
kalemi altinda 6,4 milyar USD, son 12 aylik dénemde de 13,3

CariAcigin Finansmani
(12 ayhk kiimiilatif)
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Kaynak: TCMB
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milyar USD tutarinda sermaye girisi kaydedilmis ve soz
konusu kalem cari acigin finansmaninda 6nemli pay sahibi
olmustur.

Beklentiler...

Oniimiizdeki aylarda cari aciktaki daralmanin siirecegini
ancak daralmanin onceki aylara kiyasla hiz kesecegini
tahmin etmekteyiz. Irak'taki sorunlarin devam etmesi
nedeniyle bodlgeye yapilan ihracattaki azalmanin devam
etmesi ve en biylk ihracat pazarimiz olan Avrupa Birligi
ekonomilerine iliskin son donemde aciklanan olumsuz veriler
Tlrkiye'nin ihracat performansini bir miktar olumsuz
etkileyebilecektir. Buna ek olarak, ilk yarida gorece ihmli bir
seyir izleyen i¢ talebe TCMB'nin faiz indirimlerinin destek
olmasi halinde ithalat talebinin artmasi da cari aciktaki
iyilesmeyi sinirlandirabilecektir. Ayrica, jeopolitik risklere
bagl olarak petrol fiyatlarinda olasi bir artis edilimi de cari

acltk Uzerinde baski olusturabilecek bir faktér olarak
izlenmektedir. Cari aciktaki iyilesmeyi sinirlandirabilecek bu
beklentilere karsin, Rusya'’nin AB ve ABD (lkelerinden bazi
drtinlerin ithalatini durdurmasi ve ihtiyacini saglamak icin
Turkiye gibi alternatif dlkelere yonelmesi ©dnimuzdeki
aylarda ihracati destekleyici bir unsur olarak ©n plana
cikabilecektir. 2013 sonunda %7,9 diizeyinde olan acigin
GSYHye oraninin 2014 sonunda %6'nin  altinda
gerceklesecedini tahmin etmekteyiz.

Cari acidin finansman tarafinda ise global piyasalarda risk
istahinin genel olarak korunmasi paralelinde ontimizdeki
aylarda herhangi bir zorluk yasanmayacagini
disinmekteyiz. Fed'in para politikasinda sikilasmaya 2015
ythnin ikinci yarisindan énce baslamayacagi beklentisi ile
ECB ve BoJ'un genisleyici yonde para politikalarina devam
etmesi gelismekte olan ilkelere yénelik sermaye akimlarinin
devam etmesine olanak vermektedir.

OdemelerDengesi (milyon USD)
Haziran Ocak-Haziran % 12 Aylik

2014 2013 2014 Degisim Kiimiilatif

Cariislemler Dengesi -4.093 -37.085 -24.151 -34,9 -52.176
Dis Ticaret Dengesi -6.213 -40.590 -29.322 -27.8 -68.755
Hizmetler Dengesi 2.744 8.413 9.296 10,5 23.969
Turizm (net) 2.748 8.885 9.231 3.9 23.526
Gelir Dengesi -699 -5.445 -4.489 -17,6 -8.398
Cari Transferler 75 537 364 -32,2 1.008
Sermaye ve Finans Hesaplari 5.424 41.482 17.781 -57.1 38.877
Dogrudan Yatinmlar (net) 742 3.859 4.639 20,2 10.584
Portfdy Yatirimlari (net) 7.046 18.036 10.139 -43,8 15.794
Varhklar 139 2.094 -1.079 - -572
Yikimlilikler 6.907 15.942 11.218 -29,6 16.366
Hisse Senetleri -153 -196 1.458 - 2.495
Borc Senetleri 7.060 16.138 9.760 -39,5 13.871
Diger Yatinmlar (net) -877 26.127 4.274 -83,6 17.233
Varhklar -1.050 886 -655 - 841
Efektif ve Mevduat -1.283 1.985 -330 - 2.265
Yikimlilikler 173 25.241 4.929 -80,5 16.392
Ticari Krediler 762 6.863 -926 - -2.186
Krediler -857 7.700 6.628 -13,9 20.815
Bankacilik Sektort 662 10.362 4.738 -54,3 15.995
Bankacilik Disi Sektorler -1.436 -1.471 2.637 - 5.246
Mevduat 172 10.435 -1.081 - -2.883
Yurtdisi Bankalar 112 9.150 -968 - -2.892
Yabanci Para -1.718 7.285 -2.229 - -3.140

Ttrk Lirasi 1.830 1.865 1.261 -32,4 248
Yurtdisi Kisiler 260 1.866 773 -58,6 2.314
Rezerv Varliklar (net) -1.487 -6.488 -1.258 -80,6 -4.681
Net Hata ve Noksan -1.331 -4.397 6.370 - 13.299

Kaynak: TCMB
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Adustos ayinda TUFE artisi beklentilerin iizerinde...

Agustos ayinda bir énceki aya gére TUFE %0,09, Yurt ici UFE
(Yi-UFE) %0,42 oraninda artis kaydetmistir. Reuters anketine
gore piyasa TUFE'nin %0,10 oraninda gerilemesini bekliyordu.
TCMB Beklenti Anketi'ne gére ise piyasalar TUFE'nin Agustos
ayinda %0,15 artis kaydetmesini beklemekteydi.

TUFE'deki yillik artis %9,54 seviyesinde...

Yaz aylarinda genel olarak gerileyen aylik enflasyon oranlarinin
2014 yilinda ylikselmeye devam ettigi goriilmektedir. Temmuz
ayinda yukar yénlii bir seyir izleyen yillik TUFE artisi, Agustos
ayinda da bu edilimini slrdirmis ve %9,54 seviyesinde
gerceklesmistir. Ayni donemde, baz etkisinin zayrfladigi Yi-
UFE'deki yillik artis da %9,88'e ulasarak cift haneli diizeylere
yaklasmistir.

TUFE -Agustos  Yurtici UFE - Agustos

Degisim (%) 2013 2014 2013 2014
Aylik -0,10 0,09 0,04 0,42
Yilsonuna Gore 4,21 6.28 3,52 6.33
Yilhk 8,17 9,54 6,38 9,88
Yilhk Ortalama 7,42 8,46 3,39 9,55

Gida fiyatlarindaki artis...

Ana harcama gruplarinin gelisimi incelendiginde, Agustos ayinda
fiyat artislarinin genele yayilmis oldugu dikkat cekmektedir. Bu
dénemde, gida ve alkolsliz icecekler grubunda fiyatlar %0,89
oraninda yiikselmis ve enflasyona 22 baz puanlk katki
saglamistir. Daha oOnceki aylarda nispeten yatay seyreden
lokanta ve oteller, konut ve cesitli mal ve hizmetler gibi
gruplardaki fiyat gelismeleri de enflasyondaki artisi
desteklemistir. Ote yandan, mevsimsel faktérlerin etkisiyle giyim
ve ayakkabi grubu enflasyona 36 baz puanhk disdriicii yénde
etkide bulunmustur.

Ana Harcama Gruplarinin Aylik Bazda TUFE'ye

Katkilari
Gida ve alkolstizicecekler
Lokanta ve oteller
Konut
Cesitlimal ve hizmetler
Ev esyasi
Eglence ve kil tir
Egitim
Haberlesme
Saglk
Ulastirma
Alkollticeceklerve tiitlin

Giyim ve ayakkabi (% puan)

-0,40 -0,30 -0,20 -0,10 0,00 0,10 0,20 0,30

Cekirdek enflasyon gdstergelerinde artis...

Adustos ayinda mevsimsel Griin fiyatlarindaki gelismelerin
enflasyonu asagi yonli etkiledigi gortlmektedir. Nitekim,
mevsimlik Grtnler haric tutuldugunda aylk enflasyon %0,49
diizeyine yiikselmektedir. Enflasyonun genel egilimini
yansitmasi bakimindan onem arz eden cekirdek enflasyon
gostergeleri de Agustos ayinda son 6 yilin en yliksek diizeyine

yakin seyretmektedir. Nitekim, TCMB'nin yakindan takip ettigi H
ve | endekslerindeki yillk artislar sirasiyla %10,36 ve %9,68
seviyesinde gerceklesmistir.

Ozel Kapsamh TUFE Géstergeleri
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H: islenmemis gida tirtinleri, enerji, alkollii ickiler, tiitiin tiriinleriile altin haric endeks
I: Enerji, gida ve alkolstiz icecekler, alkollt ickiler ile tiitlin trtinleri ve altin haric endeks

Agustos ayinda Yi-UFE’deki yillik artis %9,88 diizeyinde
gerceklesti.

Agustos ayinda Yi-UFE'deki artista da gida tiriinleri fiyatlarindaki
gelismeler belirleyici olmustur. Bu ddnemde gida Grtinleri %1,59
oraninda artis kaydederek Yi-UFE'deki aylik artisa 35 baz puan
katki sadlamistir. Ote yandan, Agustos ayinda kiiresel
piyasalarda gerileyen eneriji fiyatlan paralelinde elektrik ve gaz
tretimi ile kok ve petrol drinleri imalati gibi sektérlerde
kaydedilen fiyat distsleri enflasyondaki yiikselisi 15 baz puan
sinirlandirmistir.

Beklentiler...

Eyliil ayinda TUFE'nin seyrinde gida fiyatlarindaki gelismelerin
belirleyici olmaya devam edecedini, ulastirma ve edgitim
fiyatlarinin da enflasyonu artirici yonde etkileyecegini, giyim ve
ayakkabi grubu fiyatlarinin ise mevsimsel faktorler paralelinde
enflasyondaki yiikselisi sinirlandiracagini  6ngdriiyoruz. Bu
cercevede, Eyliil ayinda TUFE ve Yi-UFE'nin sirasiyla %0,70 ve
%0,35 oraninda artacagini tahmin ediyoruz.
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TCMB, Agustos ayi toplantisinda politika faizinde L
degisiklik yapmadi. %) TCMB Faizleri

Mayis, Haziran ve Temmuz ay! toplantilarinda politika faizi 7

olan bir hafta vadeli repo ihale faiz oraninda toplam 175 baz 10
puanlhk indirim yapan TCMB, 27 Agdustos'taki toplantisinda
%8,25 diizeyindeki séz konusu faiz oraninda dedgisiklik
yapmamistir. Toplantida, marjinal fonlama orani olarak
adlandirilan gecelik borc verme faiz orani %12 seviyesinden
%11,25'e indirilirken, borclanma faiz orani %7,5 diizeyinde 2 -

B (o)) @
1 1 1

Faiz Koridoru
1 Hafta VadeliRepo ihalesi Faiz Orani

tutulmustur. TCMB, toplanti sonrasi yaptigi aciklamada siki 0 — A§irlikli Ortalama Fonlama Faizi .
para politikasi durusunun ve makroihtiyati tedbirlerin A B U R T L A T A
etkisiyle kredi biiyiime hizinin ve yurt ici zel kesim nihai E o x & 8 2 8§ 38 £ gk E >

talebinin iliml bir artis gosterdigini belirtmistir. Ayrica,
birikimli doviz kuru gelismelerinin yillik enflasyon izerindeki
yansimalarinin kademeli olarak azaldigi not edilmistir. Buna (%)
karsihk, TCMB qida fiyatlarindaki ylksek seyrin enflasyon 14
gorinidmindeki iyilesmeyi geciktiren bir faktér oldugunun
altini cizmistir.

TCMB Agirhikh Ortalama Fonlama Maliyeti
ve Gosterge Tahvilin Bilesik Faizi

Yurt icinde enflasyonun hedefin belirgin Gizerindeki seyrinin
ve ABD ekonomisindeki gelismelerin bu tlkede faiz artirnmi
icin gerekli kosullarin olusmaya basladigina isaret etmesinin,
onidmizdeki aylarda TCMB'nin politika faizinde daha fazla

indirim yapmasini zorlastirdigi diistintilmektedir. — TCMBAOFM
= GOsterge Tahvil
4 T T T T T
m m m m m m < < < < < < < <
3 = = %] ] [} fa) = v > N 3
e ad &8 3222882

Kaynak: TCMB, Borsa istanbul
Eyliil 2014 10
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Mevduat hacminin artis hizindaki ivme kaybi1 devam
ediyor.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Biilten verilerine gore
22 Adustos 2014 itibariyla toplam mevduat hacmi yilsonuna
gore %4,1ile sinirli oranda artis kaydederek 1.057 milyar TL
diizeyinde gerceklesmistir.

Yilin ilk yarisinda genel olarak asagi yonli bir trend izleyen
yillik mevduat artisi, Temmuz ayindan nispeten iliml bir
goriiniim sergilese de Agustos ayinda yeniden gerileme
edilimine girmistir. 22 Agustos 2014 itibariyla mevduatin
yillik artis hizi %14,7 ile Mayis 2013'ten bu yana en dislk
diizeyinde gerceklesmistir. TP mevduat hacminin yillk artis
hizi ayni dénemde %8,5 olurken, YP cinsi mevduatin USD
karsihginin %13,9 oraninda genisledigi goriilmektedir.

Kredi hacmindeki %20'nin
altinda...

yillik biiyiime oram

ivme kaybinin devam ettigi kredi hacminde 22 Agustos 2014
itibariyla yilhk artis orani %19,6 dizeyine inmistir. 2013 yili
sonuna gore ise %8,4 oraninda artis kaydeden kredi hacmi
1.154 milyar TL seviyesinde gerceklesmistir.

BDDK tarafindan ¢zellikle tiiketici kredilerinin artis hizini
sinirflamaya ydnelik olarak alinan onlemler paralelinde 22
Adustos 2014 itibanyla tliketici kredileri yiIl sonuna gore
%?2,4 ile sinirl oranda artis kaydetmistir. Ayni donemde
ticari ve kurumsal krediler ise %11,1 oraninda genislemistir.

Takipteki alacaklar orani incelendiginde, tiiketici kredilerine
ait takip oraninin yilsonuna gore 0,5 puan genislemesi dikkat
cekmektedir. Bu dogrultuda, tiketici kredilerinde takipteki
alacaklar orani 22 Adustos 2014 itibariyla %3,4 seviyesine
yikselmistir. Toplam kredilerde bu oran %2,8 diizeyinde
gerceklesmistir.

Menkul kiymetler portfoyii...

Bankacilik sektdriiniin menkul kiymet portfoyl 22 Agustos
itibariyla yilsonuna gére %1,7 oraninda artis kaydetmistir.
S6z konusu artista repo konusu menkul kiymetler
portfoylindeki genislemenin etkili oldugu goriilmektedir.

Emanet menkul degerler portfdyii...

22 Adustos itibariyla emanet menkul dederler portfoyl
yilsonuna kiyasla nominal bazda 9%05,7 artmistir. Bu
donemde yurt ici yerlesiklerin portféyli 9%8,6 artis
kaydederken yurt disi yerlesiklerin portfoylindeki ylkselis
%3,1 olmustur.

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 22 Ajustos 2014 itibariyla
bilanco ici kalemlerde (-)37.257 milyon USD, bilanco disinda
ise (+)36.143 milyon USD seviyesindedir. Bdylece,
bankacilik sektorli yabanci para net genel pozisyonu
(-)1.114 milyon USD seviyesinde gerceklesmistir.
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Beklentiler TURKiYE$BANKAS|

Euro Alan’'nda GSYHnin yilin ikinci ceyredinde artis Tahminlerimiz (%) 2013(G) 2014
kaydetmemesi ve enflasyonun distk diizeyini korumasi Biiyiime 4,0 3,0-35
bdlge ekonomilerinde zayif goriinlimiin sirdigini teyit )

etmektedir. Euro Alani'ndaki zayif goériinime karsilik ABD Cari Actk/GSYH 79 >3
ekonomisi yilin ikinci ceyredinde hiz kazanmistir. Ozelikle, Enflasyon 74 85
isglici piyasasindaki gelismelere atifta bulunarak, Fed'in DIBS Faizi* 7.7 11,0
Adustos ayinda ”yaylmlanan para Politika5| toplantls! ) Ihalelerde olusam y K ortalama DIesk Tai

tutanaklarinda s6z konusu egilimin devam etmesi (G) Gerceklesme

durumunda ongoriilenden daha erken bir donemde faiz Faiz ve enflasyon tahminleri dénem sonuna iliskindir.

artinmi karar alinabilecedine isaret edilmesi dikkat
cekmistir.  Bu cerceve, o©numuizdeki aylarda ABD
ekonomisinde toparlanmanin gticine iliskin aciklanacak
veriler ve Fed yetkililerinin faiz artinmlarina iliskin yapacadi
dederlendirmeler gelismekte olan tlkelere yonelik sermaye
akimlarinda dalgalanmalar yaratabilecektir. Son dénemde
Orta Dogu'da artan jeopolitik risklere ek olarak Rusya ile
Ukrayna arasinda yasanan gerginlikler de kiiresel ekonomi

acisindan 6nemli bir risk unsuru olusturmaktadir. e . .
T . o . Diger Periyodik Yayinlarimiz
Tirkiye acisindan dederlendirildiginde, Cumhurbaskanlidi

seciminin geride kalmasi ve yeni kabinenin kurulmasi kisa Piyasa Gunliigi Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni
vadede belirsizlikleri azaltan bir unsur olarak éne cikmistir. i
Ote yandan, son aylarda ekonomik aktivitede ivme kaybina
isaret eden verilerin arttidi gozlenmektedir. Agustos ayina
ait reel kesim ve tiketici giiven endeksleri gerilerken, Orta
Dodu'da yasanan sorunlar dis ticaret performansini olumsuz
yonde etkilemeye baslamistir. Enflasyonun, hedefin oldukca
Uzerindeki seyri ve ABD ekonomisindeki toparlanma ile
birlikte Fed'in faiz artinmlarina bir adim daha yaklasmasi,
TCMB'nin politika faiz oraninda daha fazla indirim yaparak
ekonomiyi desteklemesini zorlastirmaktadir. Tlrkiye'nin
yakin cografyasinda yasanan gelismelerin de énimiizdeki
donemde ekonomi lizerinde asagi yonli baski yaratabilecedi
disindlmektedir.

Haftalik Economi ve Finans Batteni (4%
1Nisan2013/13 \§¥

Biltiin yayinlarimiza http://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.
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Makroekonomik Gostergeler

isgiicii Piyasalari
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TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
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Makroekonomik Gostergeler T““"'YES)BA"KAS'

Biiyiime 2009 2010 2011 2012 2013 14-C1 14-C2 14-C3
GSYH (milyar USD) 616,7 7316 774,0 786,3 820,0 805,6*
Buylime Orani (%) -4.8 9.2 8.8 21 4,0 43 - -
Enflasyon (%) Haz.14 Tem.14 Agu.14
TUFE (yillik) 6.5 6.4 10,4 6.2 74 9,2 93 9,5
UFE (yillik) 59 8.9 133 25 7.0 9,8 95 9,9
Mevsimsellikten Arindiriimis Isgiicii Piyasasi Verileri Mar.14 Nis.14 May.14
issizlik Orani (%) 119 10,0 8,5 8,8 91 91 9,2 9,5
istihdam (bin kisi) 21.413 22631 23498 24.484 24.891 25.994 26.002 25.996
Déviz Kurlar Haz.14 Tem.14 Agu.14
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 116.8 1258 109,6 1182 1070 109,6 109,7
USD/TL 1,5057 1,5460 1,9065 1,7826 21343 21234 2,0919 21619
EUR/TL 21603 2,0491 2,4592 2,3517 29365 2,8919 2,8135 2,8528
Déviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 1,8330 1,7976 2,1829 2,0672 2,5354 24699 2,5077 25074
Dis Ticaret Dengesi®™ (milyar USD) May.l14 Hazl4 Tem.14
ihracat 1021 1139 134,9 1525 1518 156,3 156.8 157,2
ithalat 1409 1855 2408 236,5 251,7 2458 245,6 2425
Dis Ticaret Dengesi -38,8 71,7 -105,9 -84,1 -99,9 -89,5 -88,8 -85,3
Karsilama Orani (%) 725 614 56.0 64,5 60,3 636 639 64,8
Odemeler Dengesi™ (milyar USD) Nis.14 May.l4 Haz.l4
Cari islemler Dengesi -12,1 -45,4 -75.1 -48,5 -65,1 -57.0 -52,9 -52,2
Sermaye ve Finans Hesaplari 9,0 44,5 65,9 47.4 62,6 43,3 39,8 38,9
Dogrudan Yatinmlar (net) 71 76 138 9,2 9,8 111 10,4 10,6
Portfdy Yatinmlari (net) 0.2 161 22,0 40,8 23,7 79 8.4 15,8
Diger Yatinmlar (net) 19 33,7 28,4 184 391 178 21,0 17,2
Rezerv Varliklar (net) -01 -12.8 18 -20.8 -9.9 6.5 01 -4,7
Net Hatave Noksan 3,1 0,9 9,1 11 2,5 13,7 13,1 13,3
Cari islemler Ac1§1/GSYH 2,0 6.2 9,7 -6.2 7.9 - - -
Biitce Gerceklesmeleri®® (milyar TL) Nis.14 May.l4 Haz.l4
Harcamalar 268,2 294,4 314,6 361,9 407.,9 142,6 178,7 213,9
Faiz Harcamalari 532 48,3 42,2 48,4 50,0 17.8 249 26,5
Faiz Disi Harcamalar 215,0 246,1 272,4 3135 357.9 1248 1538 187.4
Gelirler 215,5 254,3 296,8 332,5 389,4 138,4 175,9 210,5
Vergi Gelirleri 172,4 210,6 2538 278.8 326,1 1110 1433 1681
Biitce Dengesi -52,8 -40,1 -17.8 -29,4 -18,4 -4,2 2.8 3.4
Faiz Disi Denge 0,4 8,2 24,4 19,0 31,5 13,6 22,1 23,1
Biitce Dengesi/GSYH 5,5 -3,6 -1,4 2.1 -1,2 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Borc Stoku (milyar TL) Nis.14 May.14 Haz.14
ic Borg Stoku 330,0 352,8 368.8 386,5 403,0 409,4 4124 408,4
Dis Borc Stoku 1115 120,7 149,6 1457 1828 186,0 1825 185,0
Toplam Borc Stoku 441,5 473,6 518,4 532,2 585,8 595.,4 594,9 5934

(1) 12 ayhk kiimlatif

(2) Yilbasindan itibaren kiimdilatif

(3) Veriler Merkezi Yonetim Biitcesine goredir.
(*) Yilhklandiriimis

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) 2009 2010 2011 2012 2013 Haz.l4 Tem.14 Degisim™
AKTIF TOPLAMI 834,0 1006,7 1217,7 1370,7 1732,4 1830,2 1851,5 6.9
Krediler 392,6 525,9 682,9 794,8 1047.4 1123,5 1137,6 8,6
TP Krediler 288,2 3838 4848 588.4 752,7 8151 8239 9,5
Pay (%) 734 730 710 74,0 718 725 72,4 -
YP Krediler 104.,4 1421 1981 2064 294,7 308,4 3137 6.4
Pay (%) 26,6 27,0 29,0 26,0 28,1 275 276 -
Takipteki Alacaklar 219 20,0 19,0 234 29,6 32,2 329 11,0
Takipteki Alacaklar Orani (%) 53 37 2,7 29 28 28 2.8 -
Menkul Degerler 262,9 287,9 285,0 270,0 286,7 291,3 288,6 0,7
PASIF TOPLAMI 834,0 1006,7 1217,7 1370,7 1732,4 1830,2 1851,5 6.9
Mevduat 514,6 617,0 695,5 772,2 945,8 975,1 1000,6 5,8
TP Mevduat 3414 4335 460,0 520,4 594,1 6131 6275 56
Pay (%) 66,3 70,3 66,1 674 628 629 62,7 -
YP Mevduat 1732 1835 2355 251,8 351,7 3620 3731 6.1
Pay (%) 337 29,7 339 32,6 37,2 371 373 -
ihrac Edilen Menkul Kiymetler 0,1 31 18,4 37.9 60,6 71,4 75,2 24,1
Bankalara Borclar 86,1 122.,4 167.4 173.4 254,2 259,7 261,9 3,0
Repodan Saglanan Fonlar 60,7 57.5 97.0 79,9 119,1 126,1 111,6 -6,3
0ZKAYNAKLAR TOPLAMI 110.,9 134,5 144.,6 181,9 193,7 214,5 217.3 12,2
Net Dénem Kan/Zarar 20,2 221 19,8 235 24,7 124 145 -
RASYOLAR (%)
Krediler/Aktifler 471 52,2 56,1 58,0 60,5 614 614 -
Menkul Kiymet/Aktifler 315 28,6 234 19,7 16,6 15,9 15,6 -
Mevduat/Pasifler 61,7 61,3 57,1 56,3 54,6 533 54,0 -
Mevduat/Krediler 1311 1173 1018 97,2 90,3 86.8 88,0 -
Sermaye Yeterliligi (%) 20,6 19,0 16,6 179 153 163 163 -

(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 degerlendirmeler, hicbir sekilde Tiirkiye is Bankasi
A.S’nin kurumsal yaklasimini yansitmamakta olup, raporu kaleme alan uzmanlarin kisisel goériis ve
dederlendirmeleridir. Tiirkiye is Bankasi A.S. bu raporda yer alan bilgi, gériis ve degerlendirmelerin 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.




