Diinya ve Tiirkiye Ekonomisindeki Gelismeler

Mart 2015

Diinya

Yunanistan'daki secimlerde yardim paketlerine ve kemer
sikma politikalarina muhalefet eden radikal sol parti
Syriza'nin parlamentoda c¢odunluga sahip olmasinin
ardindan tlke ekonomisinin ve Euro Alani'nin gelecedine
iliskin belirsizliklerin artmasi, kiiresel piyasalar tizerinde
asadi yonli baski yaratmistir.

Ote yandan, Yunanistana yonelik mali yardimin
slresinin uzatilmasi konusunda taraflarin anlasmaya
varmasl, kiiresel piyasalarda Yunanistan'a yo&nelik
endiselerin bir miktar azalmasini saglamistir.

Subat ayinda petrol fiyatlar bir miktar toparlanmistir.
Ozellikle, 8nde gelen petrol reticisi sirketlerin yatinm
harcamalarinda kesintiye gidecedine yonelik yaptigi
aciklamalar bu gelismede etkili olmustur.

Daha once %2,6 olarak aciklanan ABD'nin 4. ceyrek
biylimesi %¢2,2'ye revize edilmistir. Bliylimeye en
yiksek katkiyi ekonominin yaklasik ticte ikisini olusturan
ozel tiiketim harcamalari saglamistir.

Ocak ayi toplanti tutanaklarina goére, Fed dlyelerinin
bircogunun ekonomiye iliskin riskler g6z o©nine
alindiginda faiz artinminda aceleci olunmamasi gerektigi
yontinde qoris bildirdigi gorilmdstir. Fed Baskani
Yellen Subat ayinda yaptigi aciklamalarda faiz artinmina
iliskin net bir sinyal vermezken, yaklasmakta olan birkag
toplantida faiz artinmi karari alinabilmesi icin uygun
ekonomik sartlarin saglanamayabilecegini ifade etmistir.

Euro Alani ekonomisi 2014 yilinin son ceyredinde
ceyreklik bazda %0,3, yillik bazda %0,9 ile beklentilerin
bir miktar {izerinde biiyiime kaydetmistir. Ote yandan,
Euro Alanr'nda yillik enflasyon Subat ayinda -%0,3
seviyesinde gercekleserek deflasyon sirecinin devam
ettigine isaret etmistir.

Kredi derecelendirme kurulusu S&P'nin ardindan
Moody's de Rusya'nin kredi notunu yatinm yapilabilir
seviyenin altina indirmistir.

icindekiler

Tiirkiye

Aralik ayinda sanayi Uretimi takvim etkilerinden
arindinimis olarak yillk bazda %¢2,6 ile beklentiler
paralelinde artis kaydetmistir. isqgiicii piyasasindaki
gelismeler incelendiginde ise son ddnemde issizlik
oraninda gozlenen yiikseliste ekonomik aktivitedeki
ihmli seyrin yani sira isglictine katim oraninin da artis
egiliminde olmasinin etkili oldugu gorilmektedir.

Ocak ayinda petrol fiyatlarindaki dislsiin Tirkiye'nin
enerji faturasini onemli dlclide azalttidi gortilmektedir.
Nitekim, bu dénemde Tirkiye'nin petrol ithalati miktar
bazinda yillik olarak %27.8 oraninda artarken, eneriji
ithalati (27 no'lu mineral yakitlar, mineral yaglar fash)
%24,5 oraninda azalmistir.

Cari acik, Aralik ayinda 6,8 milyar USD ile piyasa
beklentisinin bir miktar lzerinde gerceklesirken 2014
yilinda 45,8 milyar USD olmustur. Bdylece, 2013 yilinda
64,7 milyar USD diizeyinde gerceklesen cari acik 2014
yilinda 18,8 milyar USD azalmistir.

Maliye Bakanhgi tarafindan aciklanan verilere gére, 2014
yiinin Ocak ayinda 1,9 milyar TL fazla veren merkezi
yonetim bitcesi 2015 yilinin ilk ayinda 3,8 milyar TL fazla
vermistir. Blitce fazlasinda kaydedilen iyilesmede, biitce
giderlerindeki artisin sinirh diizeyde kalmasinin etkili
oldugu gorilmektedir.

Son 2 aydir gerileyen yillik enflasyon, Subat ayinda baz
etkisi nedeniyle yeniden yikselmis ve %755
seviyesinde gerceklesmistir.

TCMB, 24 Subat'ta gerceklestirdigi Para Politikasi Kurulu
toplantisinda politika faizi olan 1 hafta vadeli repo ihale
faiz oranini 25 baz puan disiirerek %7,5'e indirmistir.
Faiz koridorunun {st ve alt bantlarinda da indirime giden
TCMB, bor¢c verme faiz oranini %11,25'ten %10,75'e,
gecelik borgclanma faiz oranini ise %?7,5'ten %7,25'e
cekmistir.
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Subat ayinda Yunanistan'a iliskin gelismeler kiiresel
piyasalar tarafindan yakindan takip edildi.

25 Ocak'ta gerceklestirilen Yunanistan secimlerinde yardim
paketlerine ve kemer sikma politikalarina muhalefet eden
radikal sol parti Syriza'nin parlamentoda codunluga sahip
olmasi ile birlikte tlke ekonomisine ve Euro Alaninin
gelecedine iliskin belirsizliklerin artmasi, kiiresel piyasalar
Uzerinde asagi yonli baski yaratmistir. Yunanistan'in yeni
basbakani Alexis Tsipras'in Euro Alan’'ndan c¢ikmayi
distinmediklerini  dile getirmesine ragmen Eurogroup
gortismelerinde Yunanistan'a yonelik yardim paketi
lzerinde uzun bir siire uzlasilamamasi, tlkenin Euro Alani'ni
terk etmek zorunda kalabilecedine yonelik gortslerin
glindeme gelmesine neden olmustur.

Yunanistan'in 246 milyar eurosu uluslararasi kurtarma
programi fonlarina olmak tzere toplam 323 milyar euro
tutarinda kamu borcu bulunmaktadir. Kurtarma paketinin
stresinin uzatilmasi konusunun gortstldigli Eurogroup
toplantisinin  ardindan 20 Subat tarihinde yapilan
aciklamada, Yunanistan'a yonelik mali yardim programinin 4
ay uzatilmasi karsihginda tlkenin gecmis tim taahhtlerine
bagh kalacadi, yeni hiikiimetin ekonomik toparlanmaya ve
mali istikrara zarar verecek tek tarafli adimlardan kacinacadi
ifade edilmistir. Bu cercevede, Yunanistan hikimeti 24
Subat'ta bir reform listesi sunmustur. Eurogroup trafindan
kabul edilen reform listesinde halihazirda devam eden ve
tamamlanmis 6zellestirmelerde bir sorun yasanmayacagi ve
ekonomiyi desteklemek amaciyla alinacak kararlarin kamu
maliyesi lizerinde olumsuz etki yaratmayacadi belirtilmistir.

Yunanistan'in Alacakhlar Bazinda Borc Stoku
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Petrol fiyatlarinda toparlanma...

Brent tlri ham petrol fiyati Subat ayinda bir miktar
toparlanmis ve 17 Subat itibariyla 62 USD/varil seviyesine
kadar ylikselmistir. Bu gelismede, dnde gelen petrol lreticisi
sirketlerin 2015 yilinda yatinm harcamalarinda kesintiye
gidecedine yonelik yapilan aciklamalar ve ABD

rafinerilerindeki grev nedeniyle artan arz yonli endiseler
etkili olurken, ayni donemde ABD dolarinin yatay bir seyir
izlemesi ise petrol fiyatlarindaki yukari yonli hareketi
desteklemistir. Diger taraftan, ABD'de ham petrol stoku
artisinin son donemde rekor seviyelere ylkselmesi petrol
fiyatlarindaki artisi sinirlandiran bir gelisme olmustur. Bu
gelismeler cercevesinde, Ocak ayi sonunda 51 USD olan
Brent tiiri ham petrollin varil fiyati 27 Subat itibaryla 63
USD seviyesinden ayi tamamlamistir.

Petrol Fiyatlar

(USD/varil)
120 -
100 -
80 -
60,1
60 -
46,0
40 T T T T T T T T T T T T T
< < < < < < < < < < < < n N
T B B B B T T TS T T S S B
© a S u > N 3 = v w © © fa)
§ 3£z s 2 ad & s 8 2

ABD ekonomisi 2014 yilinda %2,4 oraninda biiyiidii.

Daha o©nce %026 olarak aciklanan ABD'nin 4. ceyrek
blylmesi %2,2'ye revize edilmistir. Bliylimeye en ytiksek
katkiyi ekonominin yaklasik lcte ikisini olusturan ozel
tliketim harcamalan saglamistir. Nitekim, bu donemde 06zel
tiiketim harcamalarn %4,2'lik artis ile 2006 yilindan bu yana
en gicli performansini  sergilemistir. 2014  yilinin
tamaminda ise ABD ekonomisindeki bliyime %2,4 olarak
gerceklesmistir.

2015 yilinin ilk iki ayinda aciklanan veriler ABD ekonomisinde
toparlanmanin devam etmekle birlikte bir miktar ivme
kaybettidine isaret etmektedir. Nitekim, Ocak ayina iliskin
sanayi uretimi ve perakende satislar ile Subat ayina ait New
York Fed ile Philadelphia Fed imalat endeksleri beklentileri
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Kaynak: Datastream, IMF, Diinya Bankasi
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karsilayamamuistir. Ote yandan, Fed'in para politikasina y6n
verirken yakindan takip ettidi isglici gdstergelerindeki
iyilesme sirmektedir. Ocak ayinda issizlik orani %5,7 ile kriz
oncesindeki dlizeylerinde seyretmeye devam ederken,
tanim disi istihdam artisi 257 bin kisi ile beklentilerin
tzerinde gerceklesmistir.

Son donemde petrol basta olmak lzere emtia fiyatlarinda
belirginlesen diistis ise ABD'de maliyet yonli enflasyonist
baskilarin zayiflamasinda etkili olmustur. Ocak ayinda yillik
bazda %0,1 oraninda gerileyen tiiketici enflasyonu
2009'dan bu yana ilk defa deflasyona isaret etmistir. Eneriji
ve gida fiyatlarinin haric tutuldugu cekirdek TUFE'deki yillik
artisin ise %1,6 dizeyinde gerceklesmesi dikkat cekmistir.
Fed'in uzun vadeli hedefini %Z2 olarak belirledigi cekirdek
kisisel tiiketim harcamalar fiyat endeksindeki yillik artis da
bu donemde %1,3 seviyesinde gerceklesmistir.

Fed, faiz artinnm siirecinde “sabirl’” davranacagini
yineledi.

27-28 Ocak'ta gerceklestirilen Fed acik piyasa komitesi
toplantisinin 18 Subat'ta yayimlanan toplanti tutanaklarina
gore, Fed lyelerinin bircogunun ekonomiye iliskin riskler g6z
onine alindiginda faiz artinminda aceleci olunmamasi
gerektigi  yoninde gorids  bildirdigi  gortlmustdr.
Tutanaklarda enflasyonun mevcut seyrinin ézellikle enerji
fiyatlarindaki harekete bagli olarak hedeflenen diizeyin
oldukca altinda oldugu belirtilirken, enflasyondaki
gerilemenin yakin vadede devam edecedi ongorilmustdr.
ABD dolarindaki degerlenmenin ihracat performansi
Uzerinde asagi yonli baski yarattigi ifade edilirken, bazi Fed
tyeleri ABD dolarinin dederlenme edilimini slrdirmesinin
doguracadi risklere isaret etmistir.

Fed Baskani Janet Yellen'in 24-25 Subat tarihlerinde yaptig
dederlendirmeler de son donemde kiresel piyasalar
tarafindan yakindan takip edilmistir. Yellen, konusmalarinda
ABD'de faiz artinmina iliskin net bir sinyal vermezken,
onimizdeki birkac acik piyasa komitesi toplantisinda faiz
artinm karari alinabilmesi icin uygun ekonomik sartlarin
saglanamayabilecedini ifade etmistir. Fed Baskani, para
politikasinda normallesmeye gitmede “sabirli” olunacadi
ifadesinin aciklamalardan cikariimasini izleyen toplantilarda
ABD'de faiz artinmina baslayabilecedini belirtmistir.

Yellen'in yapti§i aciklamalar piyasalarda genel olarak
biylimeyi destekleyici yondeki tutumun sdrdlrilecedi
yoniinde algilanmistir. Ancak, izleyen giinlerde Fed
yetkililerinin para politikasinda normallesmenin yakin bir
donemde gerceklestiriimesi gerektigine isaret eden
degerlendirmeleri, ABD dolarinin giiclenmesine neden
olmustur. Ocak ayl sonunda 1,1286 olan EUR/USD paritesi
27 Subat itibariyla 1,1193 ile son 12 yilin en distlik
seviyesine yaklasmistir.

Euro Alami ekonomisi 4. ceyrekte %0,3 oraninda
biiyiidii.

Euro Alani ekonomisi 2014 yilinin son ceyredinde ceyreklik
bazda %0,3, yillik bazda ise %0,9 blylime kaydetmistir.
Bolgenin en biiyik ekonomisi olan Almanya'nin biylime
performansinin  son c¢eyrekte tahminleri asmasi bu
gelismede etkili olmustur. Didger taraftan, bdlgenin en
onemli endise kaynadi olan enflasyon verileri Subat ayinda
da zayif bir gorinim sergilemistir. Bu dénemde, Euro
Alani'nda yillik enflasyon -%0,3 seviyesinde gercekleserek
deflasyon siirecinin devam ettigine isaret etmistir.

Subat 2015'ten itibaren toplanti tutanaklarini yayimlamaya
baslayan Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) 60 milyar euroluk
tahvil alimina iliskin kararin alindigi Ocak ay! toplantisina
iliskin  tutanaklar, para politikasi kurulu Gyelerinin
cogunlugunun devlet tahvili alimlarinin ekonomide istenilen
etkiyi yaratmak icin gerekli oldugu konusunda hemfikir
oldugunu gostermistir. Devlet tahvillerinin alinmasindan
yana olmayan bazi Uyelerin ise sirket tahvili alimlarini
destekledikleri goérilmistir. Diger taraftan, cogu Ulye
tarafindan, euro cinsi sirket tahvillerinin piyasada sinirli
miktarda bulunmasi nedeniyle, sirket tahvili alimlar
deflasyonla miicadele icin etkin olmayan bir yontem olarak
dederlendirilmistir.

Deflasyonla miicadele etmek amaciyla ECB'nin son ddnemde
atti§i adimlarin etkisiyle bodlge ekonomisine olan gliven
yikselmektedir. Nitekim, Sentix gliven endeksi Subat
ayinda son dokuz ayin en yiksek seviyesinde
gerceklesmistir.

S&P'nin ardindan Moody'’s de Rusya’nin kredi notunu
yatirnm yapilabilir seviyenin altina indirdi.

Uluslararas! kredi derecelendirme kurulusu Standard &
Poor's'un (S&P) Ocak ayinda Rusya'nin kredi notunu “BBB-
"den "BB+" seviyesine indirmesinin ardindan 23 Subat'ta
Moody's de Rusya’nin kredi notunu yatirim yapilabilir
seviyenin altina cekmistir. Moody's Ukrayna krizini, petrol
fiyatlanindaki distsi ve rubledeki deder kaybini karara
gerekce olarak gostermistir.

Kaynak: Datastream
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Sanayi iiretimi Arahik’ta yillik bazda %2,6 artti. Sanayi Uretimive GSYH

Aralik ayinda sanayi tretimi takvim etkilerinden arindirilmis (yillik % degisim)
olarak yillik bazda %2,6 ile beklentiler paralelinde artis
kaydetmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis
verilere gore, sanayi Uretimi bir dnceki aya gdre %1,2
oraninda artmistir. Yilin son ceyredinde takvim etkilerinden
arindinimis endeksteki yillik artis ise %1,9 ile son 2 yilin en

zayif performansini sergilemistir.
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imalat sanayi PMI endeksi, Subat ayinda bir 6nceki aya gére
0,2 puan diserek 49,6 seviyesinde gerceklesmistir. 0
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faaliyetlerinin durgunlastiina isaret etmistir. Ozellikle,

fabrika cikislarindaki disiis Subat ayir PMI verilerindeki

gerilemede etkili olmustur. Imalat Sanayi PMI

P . . (endeks, 50=esik noktasl)

Issizlik orani %10,7 seviyesinde... 60 1

Hanehalki isqiicii istatistiklerine gére, Tiirkiye genelinde 57

issizlik orani Kasim doneminde bir 6nceki yilin ayni dénemine

gore 1,4 puan yiikselerek 9%10,7 olmustur. Mevsim 41

etkilerinden arindinimis issizlik orani da bu dénemde %10,7 o |

diizeyinde gercekleserek son 4 yilin zirvesindeki seyrini

strdirmistdr. 48 49,6

isglicii piyasasindaki gelismeler incelendiginde, son 45 . . . . .
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artis ediliminde olmasinin da etkili oldugu goriilmektedir.
Mevsimsel faktorlerin etkisi de dikkate alindiginda issizlik
oranindaki ylikselisin Nisan ayina kadar siirecegi tahmin 20 ;
edilmektedir.

Mevsimsel Faktorlerin

issizlik Orani1 Uzerindeki Etkileri*
15

Giiven endeksleri... 10 |

Yilin ilk ayinda bir miktar iyilesme kaydeden reel kesim 0,5 - I I
given endeksi, Subat ayinda da aylik bazda 0,2 puan 0.0 - I
yikselerek 103,4 seviyesinde gerceklesmistir. 2014'in son I I I . |
ceyredinde gerileme ediliminde olan tiiketici gliveni de 051

Subat'ta aylik bazda 0,4 puan artarak 68,1 olmustur. Bu 101
durum 2012'den bu yana yayimlanan endeksin, Ocak ayinda 15

. Lo e . . . . o x o t c Qv = N 4 = £ E X
geriledigi en distik seviyesinden bir miktar toparlandigina g 5 &8 8 7 £ E 8 2 % 7 °©
isaret etmektedir. Endeksteki goreli iyilesmede, yurt icinde o Z = & E B ¥ o<
faiz oranlarindaki gerilemeyle birlikte hanehalkinin konut
alma et_jilimindeki artisin etkili 0|C|U§U gb’rUImektedir * 2009-2014 donemi icin issizlik orani ile mevsimsellikten arindinlmis

i ' issizlik orani arasindaki farklar alinarak ortalama dedgerler
Subat ayinda kapasite kullanim orani (KKO) ise yillik bazda hesaplanmistir. Verinin arti deger almasi, mevsimsel faktorlerin issizlik
0,5 puan gerileyerek %72,8 dUzeyinde gergekle,smistir. Son oraninin artmasinda etkili oldugunu gostermektedir.

bir yillk dénemde KKO'nun %72-75 bandindaki seyrini
stirdiirdigu goridlmektedir.

Kaynak: TCMB, TUIK, Markit
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Ocak ayinda dis ticaret acigi daraldi.

2015 yihnin ilk ayinda ihracat ve ithalat hacmi yillik bazda
sirasiyla %0,6 ve %13,7 oraninda gerilemistir ve bu
cercevede dis ticaret aci§i %37.5 oraninda daralmistir.
ihracatin ithalati karsilama orani da %64,3ten %74,1'e
yikselmistir.

Dis Ticaret
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ihracat hacminde gerileme...

Ocak ayinda ihracat kalemlerinde genele yayilan bir disis
oldugu goriilmektedir. Bu donemde, kazanlar ve makinalar
ile 6rme giyim esyasi kalemlerinde yillik bazda %10, demir
ve celik ile elektrikli makinalar kalemlerinde %20’yi asan
azalis meydana gelmistir.

Euro Alan'nda ekonomik aktivitenin zayif seyrinin
Tirkiye'nin ihracat hacmi Uzerinde baski yaratabilecedi
beklentimize paralel olarak Avrupa Birligi'ne yonelik ihracat

ihracatin Azaldigi Baslica Ulkeler
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Dis Ticaret Dengesi

%3,4 oraninda azalmistir. Bunun yaninda Rusya ve Irak'a
yapilan ihracat da 2015 yilinin ilk ayinda azalmaya devam
etmistir. Ote yandan, ABD ve Ingiltere'de ekonomik
aktivitede kaydedilen toparlanmanin bu (lkelere ydnelik
ihracat performansimiza olumlu yansidigi gorilmektedir.
Ocak ayinda ABD ve ingiltere'ye yapilan ihracat yillik bazda
sirastyla %3,5 ve %22,3 oraninda artmistir. Ocak ayinda 1,3
milyar USD tutarindaki altin ihracati da toplam ihracattaki
disist sinirlandiran bir unsur olmustur.

Altin Dis Ticareti
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Petrol fiyatlarinin diisiik seyri ithalati olumlu

etkilemeye devam ediyor.

Ocak ayinda petrol fiyatlarindaki diisiistin Tirkiye'nin enerji
faturasini 6nemli dlciide azalttigi gériilmektedir. Nitekim, bu
dénemde Tirkiye'nin petrol ithalati miktar bazinda yillhk
olarak %27,8 oraninda artarken, enerji ithalati (27 no'lu
mineral yakitlar, mineral yadlar fasl) %<24,5 oraninda
azalmistir. Ayrica, yurt ici talep kosullarinin ihmli seyrinin de
toplam ithalat hacmindeki azalsa olanak verdigi
gorilmektedir. Nitekim, Ocak ayinda enerji disindaki diger
ithalat kalemlerinde de ©nemli dlclide disls yasandidi
dikkat cekmektedir. En fazla ithalat yapilan ilk bes kalem
arasinda yer alan kazanlar ve makinalardaki dists %13,2
olurken, demir ve celik ile plastik ve mamullerindeki azalislar
%20'nin tizerinde gerceklesmistir.

(milyar USD)

Ocak Degisim

2014 2015 (%)

ihracat 124 123 -0,6

ithalat 19.3 16,6 -13,7

Dis Ticaret Dengesi -6,9 -4,3 -37.5
Karsilama Orani (%) 64,3 741

Kaynak: TUIK
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Ulke bazinda dederlendirildiginde, Cin'in ardindan en fazla
ithalat yapilan ikinci Glke konumundaki Rusya'dan
gerceklestirilen ithalat Ocak ayinda %22,2 oraninda azalmis
ve Ekim 2014'ten bu yana ilk defa 2 miyar USD'nin altina
gerilemistir.

Beklentiler

Avrupa (lkelerinde ekonominin zayif seyrinin Ocak ayinda
Tirkiye'nin ihracat performansini olumsuz etkilemeye
basladi§i gortlmektedir. Bununla birlikte, ic talebin ilimli
seyrinin ve petrol fiyatlanindaki distsin ithalati
sinirlandirmasina bagl olarak dis ticaret aciginin daraldig
gortlmektedir. Avrupa Merkez Bankasi'min almis oldugu
tedbirlerin ~ Euro  Alan’nda  ekonomik  aktivitenin
toparlanmasina destek olmasi beklenmektedir. Ancak bu
gelismenin zaman alacagi varsayimi altinda, bolge tlkelerine
yonelik ihracatin 2015 yilimin ilk yansinda baski altinda
kalmaya devam edecedi dederlendirilmektedir. Bununla

birlikte, ABD ve ingiltere’ye yonelik ihracat kisa vadede dis
ticaret performansini olumlu ydnde etkilemeye devam
edecektir. Petrol fiyatlarinin distik seyrinin de Tlrkiye'nin
enerji faturasini azaltmaya devam edecedi 6ngdrtlmektedir.
S0z konusu gelismeler neticesinde, dis ticaret acigindaki
daralmanin éniimiizdeki donemde de devam edecedi tahmin
edilmektedir. Nitekim, GUmrik ve Ticaret Bakanlidrnin
acikladigi gecici verilere gore dis ticaret acigindaki daralma
Subat ayinda da devam etmistir.

Kaynak: TUIK
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Cari actk 2014 yilinda 45,8 milyar USD seviyesine
geriledi.

Cari acik, Arahk ayinda 6,8 milyar USD ile piyasa
beklentisinin bir miktar Uzerinde gerceklesirken 2014
yilinda 45,8 milyar USD olmustur. Bdylece, 2013 yilinda 64,7
milyar USD dlizeyinde gerceklesen cari acik 2014 yilinda
18,8 milyar USD azalmistir. Bu gelismede, 6demeler dengesi
verilerine gore dis ticaret acigindaki yillik bazda %:20,3'liik
daralma 6nemli rol oynamistir. Ayrica, bu donemde %?5,6
oraninda ytlikselen turizm gelirleri de 6demeler dengesine
olumlu katkisini siirdirmiistr.

Cariislemler Dengesi

(milyar USD) (12 aylik kiimiilatif)
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Yurt disina yonelik dogrudan yatirimlar artti.

2014 yilinda yurt icine yonelik dogrudan yatinmlarda bir
onceki yila kiyasla 6nemli bir dedisim gerceklesmemis ve s6z
konusu kalemde 12,1 milyar USD'lik sermaye girisi
kaydedilmistir. Diger taraftan, yurt ici yerlesiklerin yurt
disina dogrudan yatinmlan yaklasik 2 katina cikarak 6,7
milyar USD olmustur. Bu cercevede, 5,4 milyar USD
seviyesinde gerceklesen net dodrudan yatirimlar bir dnceki
yila gore %37,9 oraninda azalmistir.

Tiirkiye'ye NetSermaye Girislerinin Dagilimi

2,9

Ara.l4

CariAcigin Finansmani

(milyar USD) (12 aylik kimiilatif)

95 +
Diger Yatinmlar
Portfdy Yatirimlar
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2014'te portfoy yatirnmlari 20 milyar USD diizeyinde
gerceklesti.

2014 yilinda portfdy yatinmlar, bir énceki yila kiyasla %16,7
oraninda azalmasina ragmen 20 milyar USD ile cari acigin
finansmanina onemli dl¢clide katki vermeye devam etmistir.
Bu donemde, bankacilik sektortintin yurt disi tahvil ihraclan
yoluyla gerceklesen sermaye girisleri toplam portfdy
yatinmlarinin  yaklasik yarisini  olusturmustur. Nitekim,
bankacilik sektdriiniin sdz konusu ihraclar 2013 yilindaki 8,1
milyar USD tutarindan 2014 yilinda 10,2 milyar USD'ye
cikmistir.

Bankacilik sektorii yilin son ayinda uzun vadeli kredi
kullanimini artird.

Bankacilik sektorli Aralik ayinda yurt disindan 3,9 milyar
USD'lik uzun vadeli kredi kullamimi gerceklestirmistir. Bu
tutar gectidimiz yilin en yiiksek diizeyine isaret ederken,
bankacilik sektoriintin yillik bazda toplam net uzun vadeli
kredi kullanimi 8,3 milyar USD ile bir 6nceki yila gére yatay
seyretmistir. Sektoriin kisa vadeli net kredi kullanimi ise
2013 yilindaki 12,9 milyar USD seviyesinden, 2014 yilinda
3,8 milyar USD'ye gerilemistir.

12 ayhlik kiimiilatif, milyon USD

ermaye Girislerinin Dagilimi

(%)

Arahk 2013 Aralk 2014 Aralk 2013 Aralk 2014

Cariislemler Dengesi -64.658 -45.836 - -
Toplam Net YabanciSermaye Girisi 74.569 45.368 100,0 100,0
-Dogrudan Yatirimlar 8.830 5.483 11,8 121
-Portfdy Yatinmlar 23.986 19.987 32,2 44,1
-Dider Yatirimlar 39.053 17.720 52,4 391
-NetHata ve Noksan 2.796 2.244 3,7 49
-Diger -96 -66 -01 -0,1
Rezervler -9.911 468 - -

-
Not: Rakamlar yuvarlamadan 6tiirii toplami vermeyebilir.

(1) Rezervler, toplam net sermaye girisleri ile cari denge arasindaki fark olup (-) deder rezerv artisini, (+) deger rezerv azalisini ifade

etmektedir.

Kaynak: TCMB
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2014 yilinda bankacilk disi sektoriin net kredi kullanimi
2013 yilina kiyasla 4,7 milyar USD tutarinda artarak 5.8
milyar USD olmustur. 2014 yilinda bankalarin ve bankacilik
disi sektdrlerin uzun vadeli bor¢ cevirme oranlan sirasiyla
%191 ve %125 diizeyinde gerceklesmistir.

2014'te net hata ve noksan kaleminde 2,2 milyar
USD’lik sermaye girisi...

Aralik ayinda kaydedilen 1 milyar USD'lik sermaye cikisi ile

Beklentiler

2014 yilinda dis ticaret performansindaki olumlu seyir cari
acigin onemli dlclide daralmasina olanak vermistir. Petrol
fiyatlarindaki hizli diistisiin de 2014 yili sonunda dis ticaret
verileri  lzerindeki olumlu etkisinin  belirginlestigi
gorilmektedir. Petrol fiyatlarindaki mevcut seviyelerin
devam etmesinin cari acigi 6niimizdeki dénemde de olumlu
yonde etkileyecedi distintilmektedir. Bununla birlikte, 2015

yihinda i¢c talep kosullarinda gerceklesmesi beklenen
canlanma cari acik tizerinde baski yaratabilecektir. Ayrica, en
onemli ihra¢c pazarimiz konumundaki Avrupa lkelerinde
ekonomik aktivitenin zayif seyri ve yakin cografyamizdaki
jeopolitik sorunlar cari aciktaki iyilesmeyi sinirlandirabilecek
unsurlar olarak 6n plana ¢cikmaktadir.

birlikte 2014 yih genelinde net hata ve noksan kalemi
altinda 2,2 milyar USD tutarinda sermaye girisi
kaydedilmistir. Boylece, s6z konusu kaleminin cari acigin
finansmana katkisi 2014 yilinda da devam etmistir. Aralik
ayinda cari acidin 5,6 milyar USD’lik kismina TCMB rezervleri
kullanilmak suretiyle finansman saglanmistir. 2014 yilinin
tamaminda ise rezerv varliklar bir dnceki yila gére 6nemli bir
dedisim kaydetmemistir.

OdemelerDengesi (milyon USD)
Aralik Ocak-Arahk %
2014 2013 2014 Degisim
Cariislemler Dengesi -6.816 -64.658 -45.836 -29,1
Dis Ticaret Dengesi -6.888 -80.213 -63.960 -20,3
Hizmetler Dengesi 790 23.150 25.728 111
Turizm (net) 912 23.180 24.480 5,6
Gelir Dengesi -846 -8.986 -8.723 -2.9
Cari Transferler 128 1.391 1.119 -19,6
Sermaye ve Finans Hesaplari 7.836 61.862 43.592 -29,5
Dogrudan Yatirimlar (net) 912 8.830 5.483 -37.9
Portfdy Yatirimlari (net) 1.218 23.986 19.987 -16,7
Varliklar 929 2.601 -706 -
Yiuktmltltkler 289 21.385 20.693 -3,2
Hisse Senetleri -4 842 2.559 203,9
Bor¢ Senetleri 293 20.543 18.134 -11,7
Diger Yatinmlar (net) 71 39.053 17.720 -54.,6
Varliklar -368 2.370 -1.116 -
Efektif ve Mevduat -609 4.548 267 -94,1
Yiuktmltltkler 439 36.683 18.836 -48,7
Ticari Krediler -190 5.605 341 -94
Krediler 1.245 21.865 17.063 -22,0
Bankacilik Sektorii 1.065 21.636 12.160 -43,8
Bankacilik Disi Sektorler 371 1.099 5.795 427,3
Mevduat -624 8.633 968 -88,8
Yurtdisi Bankalar -571 7.226 169 -97,7
Yabanci Para -1.150 6.374 -2.854 -
Trk Lirasi 579 852 3.023 254,8
Yurtdisi Kisiler 33 3.407 3.132 -8,1
Rezerv Varliklar (net) 5.636 -9.911 468 -
NetHatave Noksan -1.020 2.796 2.244 -19,7

Kaynak: TCMB
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Merkezi yonetim biitcesi Ocak ayinda fazla verdi.

Maliye Bakanlidi tarafindan aciklanan verilere gore, 2014
yilinin Ocak ayinda 1,9 milyar TL fazla veren merkezi
ybnetim bitcesi 2015 yilinin ilk ayinda 3,8 milyar TL fazla
vermistir. Bltce fazlasinda kaydedilen iyilesmede, biitce
giderlerindeki  simirh artisin =~ (%0,9) etkili oldugu
gorilmektedir. Bu donemde faiz disi fazla yillik bazda %26.,9
oraninda artarak 8,8 milyar TL diizeyinde gerceklesmistir.

Biitce gelirlerindeki sinirli artis devam ediyor.

Ocak ayinda vergi gelirleri bir énceki yilin ayni ayina kiyasla
%6,6 oraninda artis kaydederek 2014 yili genelinde
sergiledigi 1hml seyrini stirdirmistir. Diger taraftan, bu
dénemde Ozel Tiiketim Vergisi (OTV), dahilde alinan Katma
Deder Vergisi (KDV) ve gelir vergisinden elde edilen
gelirlerde belirgin bir iyilesme gdzlenmistir. Boylece, toplam
vergi gelirlerinin yaklasik ticte ikisini olusturan séz konusu
vergi gelirleri yillik bazda %15,2 oraninda genislemistir. 0TV
gelirlerinin artisinda tdtlin mamulleri ile alkolli ickilere
yonelik yapilan vergi diizenlemeleri 6nemli rol oynamistir.
Ote yandan, ithalattaki zayif seyir paralelinde ithalde alinan
KDV gelirlerinin yillik bazda %13,8 oraninda daralmasi vergi
gelirlerindeki artisi sinirlandiran bir unsur olmustur.

Biitce harcamalarinda yatay seyjir...

Bltce harcamalarindaki yillik artisin  simirh  diizeyde
kalmasinda cari transferlerin yillk bazda %4,1 oraninda
gerilemesi biytik Olctide etkili olmustur. 2014 yihinin Ocak
ayinda 1,9 milyar TL diizeyinde gerceklesen Sosyal Glvenlik
Acik Finansmani kaleminde 2015 yilinda herhangi bir tutar
kaydedilmemesi cari transferlerdeki daralmada belirleyici
olmustur. Bu donemde faiz giderlerinin bir dnceki yila gore
dedismeyerek ayni kalmasi da biitce giderlerinin yatay bir
seyir izlemesinde rol oynamistir. Ote yandan, Ocak ayinda
yillik bazda personel giderlerinin %9,8, SGK devlet primi
giderlerinin %8,4 oraninda genislemesi dikkat cekmektedir.

Vergi Gelirleri

; m Ocak 2014

(milyar TL) m Ocak 2015
10 4
8 4
6 4
4 4
2 4
0 4

GelirVergisi  Kurumlar Dahilde OtV ithalde Alinan

Vergisi Alinan KDV KDV
Beklentiler...

Merkezi ydnetim bitcesi 2015 yihnin ilk ayinda glicld bir
performans sergilemistir. Oniimiizdeki dénemde ic talep
kosullarinin iyilesmesiyle birlikte vergi gelirlerindeki artisin
bir miktar ivme kazanabilecedini ve blitce dengesinin yil
sonu hedefleriyle uyumlu seyrini siirdiirecedini tahmin
ediyoruz.

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)
Ocak % 2015 Biitce Gerc./

2014 2015 Dedisim Hedefi Hedef*

Harcamalar 36,0 36,3 0.9 472,9 7.7
FaizHarcamalarn 50 50 0,0 54,0 5,3

Faiz Disi Harcamalar 31,0 31,3 11 418,9 7.5

Gelirler 37.9 40,1 5.8 452,0 8.9
Vergi Gelirleri 32,7 34,9 6.6 389,5 9,0

Diger Gelirler 52 52 0,6 62,5 8.4

Biitce Dengesi 1,9 3,8 97,6 -21,0 -
Faiz DisiDenge 6.9 8.8 26,9 33,0 26,6

=
Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tirdi toplami vermeyebilir.

Kaynak: Maliye Bakanligi
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Subat ayinda TUFE beklentilere paralel gerceklesti.

Subat ayinda bir 6nceki aya gére TUFE %0,71, Yurt ici UFE
(Yi-UFE) de %1,20 oraninda artis kaydetmistir. Reuters
anketine gore piyasa TUFE'nin bu dénemde %0,76 oraninda
yikselecedini 6ngoériyordu. TCMB Beklenti Anketi'ne gore ise
piyasalar TUFE'nin Subat ayinda %0,49 artis kaydetmesini
beklemekteydi.

Subat TUFE Yurt ici UFE

Degisim (%) 2014 2015 2014 2015
Ayhk 0,43 0,71 1,38 1,20
Yilsonuna Gore 2,41 1,82 4,75 1,53
Yilhk 7,89 7,55 12,40 3,10
Yilhk Ortalama 7,60 8,77 6,11 8,79

TUFE’deki yillik artis %7,55 seviyesinde gerceklesti.

Son 2 aydir gerileyen yillik enflasyon, Subat ayinda baz etkisi
nedeniyle yeniden yikselmis ve %755 seviyesinde
gerceklesmistir. Yi-UFE'deki yillik artis ise Subat ayinda
%3,10 diizeyine gerilemistir. Boylece, Yi-UFE'ye gére yillik
enflasyon Mayis 2013ten bu yana en diisiik seviyesinde
gerceklesmistir.

Gida fiyatlar aylik bazda %2,59 yiikseldi.

Subat ayinda olumsuz hava kosullar nedeniyle aylk bazda
%?2,59 oraninda artis kaydeden gida ve alkolsiiz icecekler
grubu enflasyonun seyrinde belirleyici olmustur. Nitekim,
enflasyon sepetinde en yiliksek agirlida sahip olan bu gruptaki
fiyat gelismeleri aylk enflasyona 67 baz puan katki
saglamistir. Ulastirma grubundaki fiyat gelismeleri de Subat
ayinda enflasyonda ylikselise neden olan bir diger grup olarak
on plana cikmistir. Bu donemde, kiiresel piyasalarda ytkselis
ediliminde olan petrol fiyatlarindaki gelismeler yurt ici
piyasalara da yansimis ve ilgili grupta fiyatlarin aylik bazda %
1,77 oraninda artis kaydetmesine yol acmistir. Yilin ilk
aylarinda mevsimsel faktérlerin etkili oldugu giyim ve ayakkabi
grubunda fiyatlar Subat ayinda da gerilemis ve enflasyondaki
yiikselisi sinirlandirmistir. S6z konusu grupta fiyatlar bir 6nceki
aya gore %06,58 oraninda gerileyerek enflasyona 52 baz
puanlik diislirticii yénde etkide bulunmustur.

Ana Harcama Gruplarinin Ayhk Bazda TUFE'ye
Katkilari

Gidave Alkolsiizicecekler

Ulastirma

Konut

Lokanta ve Oteller
Haberlesme

Cesitli Mal ve Hizmetler
Saglk

Eglence ve Kdiltir

Ev Esyasi

Egitim
Alkolliiickiler ve Tiitiin

Giyim ve Ayakkabi (% puan)
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I: Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkolll ickiler ile tiitlin Griinleri ve altin haric endeks

Cekirdek enflasyon gostergelerinde iyilesme...

Subat ayinda TUFE'deki yiikseliste olumsuz hava kosullari
nedeniyle islenmemis gida fiyatlarindaki artisin etkili oldugu
gorilmektedir. Nitekim, s6z konusu Urin grubu haric
tutuldugunda aylk enflasyon 90,18'e gerilemektedir.
TCMB'nin yakindan takip ettigi H ve | endekslerindeki yilhk
artis oranlari da bu dénemde sirasiyla %8,44 ve %7,73
seviyesinde gerceklesmis ve son 13 ayin en diislik seviyesine
gerilemistir.

Yi-UFE'deki ayhk artis %1,20 oldu.

Subat ayinda %1,20 ile son 1 yilin en hizli artisini kaydeden
Yi-UFE'nin seyrinde, kok ve rafineri petrol driinleri imalati
grubundaki %16,42'lik fiyat artisi énemli rol oynamistir. S6z
konusu gruptaki fiyat gelismeleri Yi-UFE'nin 47 baz puan
ylikselmesine neden olmustur.

Beklentiler...

Mart ayinda, TUFE'deki yillik artisin baz etkisi nedeniyle
gerileyecedini, ancak bu gelismenin son ddnemde
belirginlesen petrol fiyatlarindaki ylkselis ve TL'deki deder
kaybi gibi maliyet yonli faktorler nedeniyle sinirlanabilecegini
distintiyoruz.

14 - Yilik Enflasyon
(yillik % degisim)
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Kaynak: TUIK




Turkiye Ekonomisi - Para Politikasi TURKiYE$BANKAs-

TCMB Subat'ta faiz indirdi. TCMB FaizOranlari

TCMB, 24 Subat'ta gerceklestirdidi Para Politikasi Kurulu (%)
toplantisinda politika faizi olan 1 hafta vadeli repo ihale faiz ¢ |
oranini 25 baz puan disirerek %7,5e indirmistir. Faiz 10 4

koridorunun Ust ve alt bantlarinda da indirime giden TCMB, ] m
borc verme faiz oranini %11,25'ten %10,75'e, gecelik M

borclanma faiz oranini ise %7,5ten %7,25'e cekmistir.

Ayrica, piyasa yapicisi bankalara repo islemleri yoluyla

taninan borclanma imkani faiz orami da %10,75'ten
%10,25'e disurilmdstir. Toplanti sonrasi yayimlanan

FaizKoridoru
1Hafta Vadeli Repo ihalesi Faiz Orani
— Agirlikl Ortalama Fonlama Faizi
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seyrini korududu, i¢ talebin ise bliyimeye ihml diizeyde

katki verdigi ifade edilmistir. Faiz indirimlerini “6lcili” olarak TCMBAgirlikl Ortalama Fonlama Maliyeti

nitelendiren TCMB, cekirdek enflasyon gdstergelerinin ve 14 - ve Gosterge Tahuilin Bilesik Faiz Orani

enflasyon beklentilerinin olumlu seyrine dikkat cekmis, (%) :

cekirdek  enflasyon gostergelerindeki iyilesmenin
onidmizdeki donemde de slirmesinin beklendigini ifade
etmistir. Ote yandan, TCMB'nin "para politikasindaki siki
durus slrdirilecektir" ifadesinin yerine "para politikasinda
temkinli durus stirdiiriilecektir” ifadesini kullanmasi dikkat
cekmistir.

TCMB, 27 Subat 2015 tarihinden itibaren déviz piyasasindaki
kosullara gore doviz satim ihalesi tutarinin ginliik olarak 4

— TMB AOFM
Gosterge Tahvil (2 yil vadeli)
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onceden ilan edilen asgari tutarin %50 fazlasina kadar
artirilabilecedi belirtilmistir.

Kaynak: TCMB, Borsa istanbul
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Turkiye Ekonomisi - Finansal Piyasalar TURK'YES,BANKASI

Subat'ta yurt ici piyasalarda dalgali bir seyir izlendi. BIST-100 ve MSCI Gelismekte Olan Ulke Borsalar
120 - Endeksi

Subat ayi basinda, ABD'de tarim disi istihdam verilerinin
(endeks, 30.06.2014=100)

beklentilerden daha olumlu bir gdrtinim sergilemesi,

Yunanistanin Euro Alan’ndan cikabilecedine yonelik 110

endiselerin glindeme gelmesi ve Ukrayna ile Rusya arasinda

tansiyonun ylikselmesi Tirkiye'nin de aralarinda bulundugu 100

gelismekte olan ulkelere yonelik risk algisinin bozulmasina

neden olmustur. Subat ayi ortasinda ise, Yunanistanile Euro 90

Alani arasindaki goriismelere yonelik iyimser beklentilerin ——BIST-100

giindeme gelmesi ve Ukrayna hiikiimeti ile Rusya arasinda a0 _"V'SC"EM ' ' ' ' ' '
ateskes anlasmasi imzalanmasi risk algisinin  bir miktar s, s, s, A s, s, 0 Iy
iyilesmesini saglamistir. Ayin son haftasinda Fed Baskani E ) > Z 8 g g E

Yellen'in aciklamalari da kiiresel piyasalari olumlu yonde

etkilemistir. . . .
L . . . ) Yerel ParaBirimlerinin Dolar Karsisindaki
Yurt ici piyasalarin seyrinde ise, bu gelismelerin yani sira 210 -

. L . 2 . Performansi 2
TCMB'nin faiz indirim kararn ile birlikte para politikasi (endeks, 30.06.2014=100 E
kararlarina yonelik dederlendirmeler belirleyici olmustur. 130 9 Tiirkiye %
BIST-100 endeksi 83 bin seviyesinin altini gordii. 170 1 Ruye 3

i £

Ocak ayini 89 bin seviyesinden kapatan BIST-100 endeksi, 150 1 Eﬂgg”‘i\zf{f‘ka E
Subat ayinin 6zellikle ilk haftasinda para politikasina yonelik 130 | / @
belirsizliklerin artmasi paralelinde genel olarak asagi yonli 5
bir seyir izlemistir. 10 Subat'ta giin icinde 83.000 diizeyinin I e it E
>_

altina kadar gerileyen endeks, takip eden dénemde kiiresel a0
piyasalardaki dalgal seyre paralel bir gortintim sergilemistir.
BIST-100 endeksi, Subat ayini Ocak sonuna gére %5,4'liik
diistisle 84.148 seviyesinde tamamlamistir.

Tem.14
Agu.14 -
Eyl14
Ekil4

USD/TL kuru tarihi yiiksek seviyesine ulasti.

2 Yil Vadeli Gosterge Tahvilin Bilesik Faiz Orani

Subat ayi basindan itibaren yukar yonli bir seyir izleyen %
USD/TL kuru, 11 Subat'ta glin icinde 2,51 seviyesini asmistir.
izleyen dénemde ABD dolarinin kiiresel piyasalarda bir
miktar glic kaybetmesi paralelinde USD/TL kuru 2,43
seviyelerine kadar gerilemis ancak, yurt icinde para politikasi
kararlarina iliskin dederlendirmelerin glindeme gelmesiyle
yeniden artis edilimine girerek 27 Subatta giin icinde
2,5270 ile tarihi yiiksek seviyeye ulasmistir. Ote yandan,
TCMB'nin glinliik déviz satim ihalesi kapsaminda yaptidi

dedisiklikler, TL'nin kayiplarini bir miktar telafi etmesini 6 T T T T T T T T T T
dla iyesi T3y 3 LTOLOLOLIOLYYyomog
saglamis ve USD/TL kuru Subat ayini 2,5080 seviyesinden 5 2 T 2 2N E 2 2 2 09 % 5
” 7 t S & £ 37 8 E 3 2 &% 8 & 8 3
kapatmistir. 8§ A= 2 g I @8 @ @ W L < 6 &

Gosterge tahvilin faiz orani yiikseldi.

Subat ayi basinda %7 diizeylerinde olan gdsterge tahvilin
faiz orani ay icinde yukar yénli bir seyir izlemistir. 2 yil
vadeli gosterge tahvilin bilesik faizi Subat ayini %8,81 ile
son 2,5 ayin en yiiksek seviyesinde tamamlamistir.

Kaynak: Reuters, Datastream, Borsa Istanbul
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YP mevduatin USD karsihigi yillik bazda %2,7 geriledi.

BDDK tarafindan yayimlanan Haftalik Biilten verilerine gore,
mevduat hacmi 20 Subat itibariyla yillik bazda %12,7 artarak
1.142 milyar TL diizeyinde gerceklesmistir. 2015 yilinin ilk
haftalarinda zayif seyreden mevduat hacmi, izleyen
donemde artis kaydetmistir. Bu gelismede TP mevduat
hacmindeki canlanma etkili olurken, yillik bazda %2,7
oraninda gerileyen YP mevduatin USD karsiligi yaklasik son
5,5 yilin en zayif performansini sergilemistir.

Kredi hacmindeki yillik artis %19 diizeyinde...

Yillik kredi hacminin artis hizi 23 Ocak itibariyla baz yil
etkisiyle %14,4 seviyesine inerek son 2,5 yilin en zayif
performansini gostermistir. Ancak, izleyen haftalarda kredi
hacmindeki yillik artis yeniden ivme kazanmis ve 20 Subat
itibariyla %19 dlizeyinde gerceklesmistir. Bu dénemde,
kredi hacmi 1.289 milyar TL seviyesine yikselmistir. 20
Subat itibanyla yillik bazda TL kredi hacmi ve YP kredilerin
USD karsihgr sirasiyla %175 ve %9,3 oraninda
genislemistir.

Kredi tiirlerine gore incelendidinde, 20 Subat itibaryla ticari
krediler doviz kurlarindaki yiikselisin de etkisiyle yillik bazda
%?25,2 oraninda genislerken, bireysel kredilerde yillik artis
orani %7,7 diizeyinde kalmistir.

Menkul kiymetler portfoyii...

Son haftalarda yukar yonli hareketin belirginlestigi menkul
kiymetler portfoyli 20 Subat itibariyla yillik bazda
%S5 oraninda genislemis ve 308 milyar TL dizeyinde
gerceklesmistir. Menkul kiymetler portfdylinde en yiiksek
paya sahip olan repo konusu menkul kiymetler bu dénemde
%8,2 oraninda artis kaydetmistir.

Yabanci para net genel pozisyonu...

Yabanci para net genel pozisyonu 20 Subat 2015 itibariyla
bilanco ici kalemlerde (-)33.273 milyon USD, bilanco disinda
ise (+)31.863 milyon USD seviyesindedir. Bdylece,
bankacilik sektorii yabanci para net genel pozisyonu
(-)1.410 milyon USD seviyesinde gerceklesmistir.

Mevduat Hacmi
35 (yillik % dedgisim)
—TP
J Toplam
® /\V_\—\_,V\N DTT—!(USD)
15-.’\;\—\/\’\/_/_'-/\'\\/\’:"—\\—\7\%
5_
S
R EEEEEEEE:
Kredi Hacmi Artisi
45 (yillik % degisim)
a0 |
35
30
25
20
15 1 e TOplam
10 A ——Bireysel
s : ITicalri . . . . : ~~ .‘
I L T
YabanciPara Net Genel Pozisyonu
4 - (milyar USD)
3<
2<
14
0,
-1 A4
-2 A
-3 A1
4E§SEEE$EEL’_EEQE]

Kaynak: BDDK Haftalik Biilten
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ABD ekonomisindeki toparlanma edgilimi devam ederken,

Euro Alan’'nda ekonomik aktivite zayif seyrini Tahminlerimiz (%) 2014 2015
sirdiirmektedir. Ayrica, son donemde Yunanistan'a iliskin Bliylime 3,0 3,5
yasanan gelismeler de bdlge ekonomisine yodnelik Cari Acik/GSYH 5,5 51
endiselerin gundemg gelmesine neden olmaktadir. Dider Enflasyon 8,2(G) 6.57.0
taraftan, Ukrayna ile Rusya arasinda ateskes anlasmasi )

saglanmasi jeopolitik risklerin azalmasi acisindan olumlu bir DIBS Faizi* 9.8 (C) 7,5-8,0
gelisme olarak degerlendirilmektedir. Fed tutanaklarinin ve (*) Ihalelerde olusan yillik ortalama bilesik faiz

(G) Gerceklesme

Ba,Skan Yellen'in yaptlgl aglklamalarln ardindan  faiz Faiz ve enflasyon tahminleri ddnem sonuna iliskindir.

artinmlarinin yihin ikinci yarisindan 6nce baslamayacagina
yonelik beklentilerin gliclenmesi de kiiresel piyasalari
olumlu yénde etkilemistir. Ote yandan, petrol fiyatlarindaki
distis  ediliminin - son ddnemde durmasina ragmen
uluslararasi  piyasalarda fiyatlarin  heniiz  istikrar
kazanmamasi, petrol fiyatlarinin kiiresel ekonomi acisindan
onemli bir belirsizlik kaynagr olmayi strdirdigline isaret
etmektedir. Bu gelismeler, beklentilerin hizli bir sekilde yon
degistirmesine ve kiiresel piyasalarda volatilitenin
artmasina yol acmaktadir.

Yurt icinde, 2014 yilinin Aralik ayina iliskin sanayi Uretimi Diger Periyodik Yayinlarimiz

verileri son ceyrekte ekonomik aktivitenin bir miktar ivme
kaybettidine isaret etmistir. 2014 yihnin ikinci yarisindan
itibaren petrol fiyatlarinda kaydedilen dislis Tirkiye
ekonomisine iliskin olumlu beklentileri desteklese de, Subat

ayinda petrol fiyatlarinin yeniden yiikselerek 60 USD/varil : 5 SR
diizeyine cikmasi bir miktar tedirginlik yaratmistir. - :

Piyasa Gunltgu Haftalik Ekonomi ve Finans Biilteni

Haftalik Ekonomi ve Finans Biliteni (4
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Bilyiime
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(*)Takvim etkisinden arindirilmis verilere gore. Kaynak: TUIK, TCMB
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isgiicii Piyasalari

Mevsimsellikten Arindiriimis istihdam
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Bono-Tahvil
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Kaynak: Hazine Miistesarligi, Borsa istanbul, TCMB, iktisadi Arastirmalar Bélimii
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Biiyiime 2009 2010 2011 2012 2013 14-C1 14-C2 14-C3
GSYH (milyar USD) 616,7 7316 774,0 786,3 8219 807,9* 798,8* 799,8*
Buylime Orani (%) -4.8 9.2 8.8 21 41 4.8 2.2 17

Enflasyon (%) Ara.14 Oca.l5 Sub.15
TUFE (yillik) 6.53 6.40 10,45 6,16 7,40 8,17 7,24 7,75
UFE (yillik) 593 8,87 1333 245 6,97 6,36 3,28 310

Mevsimsellikten Arindiriimis Isgiicii Piyasasi Verileri Eyl.14 Eki.l4 Kas.14
issizlik Orani (%) 119 10,0 8,5 8,8 91 10,6 10,6 10,7
istihdam (bin kisi) 21.413 22631 23493 24477 24.882 25926 26.064 26.094

Doviz Kurlar Ara.14 Oca.l5 Sub.15
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 116,6 1255 109,4 1179 106,7 1131 116,9 -
USD/TL 1,5057 1,5460 1,9065 1,7826 21343 2,3189 24013 24786
EUR/TL 21603 2,0491 2,4592 2,3517 29365 2,8207 2,7136 2,8137
Déviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 1,8330 1,7976 2,1829 2,0672 2,5354 2,5698 2,5575 26462

Dis Ticaret Dengesi®™ (milyar USD) Kas.l4 Ara.l4 Oca.l5
ihracat 1021 1139 1349 1525 1518 1575 1576 1576
ithalat 1409 1855 2408 236,5 251,7 2422 242,22 239,5
Dis Ticaret Dengesi -38,8 -71,7 -105,9 -84,1 -99,9 -84,6 -84,5 -82,0
Karsilama Orani (%) 725 614 56.0 64,5 60,3 65,0 651 658

Odemeler Dengesi™ (milyar usD) Ekil4 Kas.l4 Ara.l4
Cari islemler Dengesi -12,0 -45,3 -75.1 -48,5 -65,0 -45,8 -47.,4 -45,8
Sermaye ve Finans Hesaplari 9,0 44,5 65,9 47.4 62,0 37.9 43,4 43,6

Dogrudan Yatinmlar (net) 7.0 76 138 9,2 9,2 7.3 57 55
Portfdy Yatinmlari (net) 0.2 161 22,0 40,8 23,7 16,7 18,5 20,0
Diger Yatinmlar (net) 19 336 28,4 18,3 391 16,7 20,7 17,7
Rezerv Varliklar (net) -01 -12.8 18 -20.8 -9.9 -2,7 -14 0.5
Net Hatave Noksan 3,0 0,8 9,1 11 3,1 7.9 4,0 2,2
Cari islemler Ac1§1/GSYH -1,9 6.2 9,7 -6.2 7.9 - - -

Biitce Gerceklesmeleri®®) (milyar TL) Kas.14 Aral4 Oca.l5

Harcamalar 268,2 294,4 314,6 361,9 408,2 398,2 448.,4 36,3
Faiz Harcamalari 532 48,3 42,2 48,4 50,0 48,5 49,9 50
Faiz Disi Harcamalar 215,0 246,1 2724 3135 358,2 349,8 398,5 31,3

Gelirler 215,5 254,3 296,8 332,5 389,7 386,9 425,8 40,1
Vergi Gelirleri 172,4 210,6 2538 278.8 326,2 321,7 352,4 34,9

Biitce Dengesi -52,8 -40,1 -17,8 29,4 -18,5 -11,3 22,7 3,8

Faiz Disi Denge 0,4 8,2 24,4 19,0 314 371 27,2 8,8

Biitce Dengesi/GSYH 5,5 -3,6 -1,4 2.1 -1,2 - - -

Merkezi Yonetim Toplam Borc Stoku (milyar TL) Kas.14 Ara.14 Oca.15
ic Borg Stoku 330,0 352,8 368,8 386,5 403,0 4136 4146 416,9
Dis Borc Stoku 1115 120,7 149,6 1457 1828 188,6 1973 2043
Toplam Borc Stoku 441,5 473,6 518,4 532,2 585.,8 602,2 612,0 621,2

(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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BDDK TARAFINDAN ACIKLANAN AYLIK BULTEN VERILERINE GORE BANKACILIK SEKTORU

(Milyar TL) 2009 2010 2011 2012 2013 Kas.l4 Ara.l4 Degisim™
AKTIF TOPLAMI 834,0 1006,7 1217,7 1370,7 1732,4 1935,5 1994,2 15,1
Krediler 392,6 525,9 682,9 794,8 1047.4 1200,1 1240,7 18,5
TP Krediler 288,2 3838 4848 588.4 752,7 860.4 881.0 17,0
Pay (%) 734 730 710 74,0 718 71,7 71,0 -
YP Krediler 104.,4 1421 1981 2064 294,7 339.8 359,7 221
Pay (%) 26,6 27,0 29,0 26,0 28,1 28,3 29,0 -
Takipteki Alacaklar 219 20,0 19,0 234 29,6 37.3 36.4 229
Takipteki Alacaklar Orani (%) 53 37 2,7 29 28 30 2.9 -
Menkul Degerler 262,9 287,9 285,0 270,0 286,7 297,0 302,3 5,4
PASIF TOPLAMI 834,0 1006,7 1217,7 1370,7 1732,4 1935,5 1994,2 15,1
Mevduat 514,6 617,0 695,5 772,2 945,8 1019,9 1052,7 11,3
TP Mevduat 3414 4335 460,0 520,4 594,1 6189 6613 11,3
Pay (%) 66,3 70,3 66,1 674 628 60,7 62,8 -
YP Mevduat 1732 1835 2355 251,8 351,7 401,0 3914 113
Pay (%) 337 29,7 339 32,6 37,2 39,3 37,2 -
ihrac Edilen Menkul Kiymetler 0,1 31 18,4 37.9 60,6 86,4 89,3 47,4
Bankalara Borclar 86,1 122.,4 167.4 173.4 254,2 2842 293,2 15,3
Repodan Saglanan Fonlar 60,7 57.5 97.0 79,9 119,1 132,5 137.4 15,3
0ZKAYNAKLAR TOPLAMI 110.,9 134,5 144.,6 181,9 193,7 229,9 232,1 19,8
Net Dénem Kan/Zarar 20,2 221 19,8 235 24,7 22,7 24,7 -
RASYOLAR (%)
Krediler/Aktifler 471 52,2 56,1 58,0 60,5 62,0 62,2 -
Menkul Kiymet/Aktifler 315 28,6 234 19,7 16,6 153 15,2 -
Mevduat/Pasifler 61,7 61,3 57,1 56,3 54,6 52,7 52,8 -
Mevduat/Krediler 1311 1173 1018 97,2 90,3 85,0 84,8 -
Sermaye Yeterliligi (%) 20,6 19,0 16,6 179 153 16.6 163 -

(1) Yilsonuna gére % dedisim



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.




