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Diinya

OECD 21 Eylil'de yayimladigi ara donem kiiresel
ekonomik goriinim raporunda daha once 2016 icin
yaptidi %3'lik kiresel biylime tahminini %0¢2,9a
distirmis, 2017 bliyiime tahminini de 0,1 puan indirerek
%3,2'ye cekmistir.

Cezayir'de duzenlenen Uluslararasi Enerji Forumu'nun
ardindan gerceklestirilen gayri resmi OPEC toplantisinda
petrol dretiminin kisitlanmasi konusunda anlasmaya
varilmistir. Buna gore, halihazirda 33,2 milyon varil olan
OPEC tliyelerinin glinliik ham petrol dretiminin 32,5-33,0
milyon varil diizeyine indirilmesi hedeflenmektedir.

Fed, 20-21 Eylil'deki toplantisinda faiz oranlarini
dedistirmemistir. Fed faiz artinmina gitmek icin
kosullarin giiclendigini ancak, ekonominin iyilestigine
dair daha fazla isaret gormek istedigini ifade etmistir.
Merkez Bankasinin toplanti sonrasinda yaptidi
aciklamalar Aralik ayinda faiz artinlacagina dair
beklentileri desteklemistir.

Euro Alanrnda aciklanan 6ncii verilere gére yillik TUFE
artisi Eylil ayinda %0,4 dizeyinde gerceklesmistir.
Boylece enflasyon Haziran 2014'ten bu yana en ytiksek
diizeyine cikmistir.

ECB 8 Eylil'de gerceklestirdigi toplantisinda para
politikasinda degisiklik yapmamistir. ingiltere Merkez
Bankasi da Eyliil ayinda yaptigi toplantisinda politika faiz
oranini  degistirmezken varlik alhm programinin
bliyikligiini 435 milyar sterlin diizeyinde tutmustur.

BoJ, 21 Eyliil'de para politikasinin cercevesinde degisiklik
yaparak getiri edrisini hedef alacagini duyurmustur.
Parasal taban hedefinden vazgecen BoJ varlik alimlarini
uzun vadeli hazine tahvili faizlerini kontrol altinda
tutmak amaciyla kullanacagini belirtmistir.

icindekiler

Tiurkiye

Moody’s, 23 Eylil'de Tirkiye'nin kredi notunu bir
basamak indirerek yatinm yapilabilir seviyenin altina
cekmistir.

Ttirkiye ekonomisi ikinci ceyrekte 2015'in ayni dénemine
gore %3,1 oraninda bliyiime kaydetmistir. Yilin ilk
yarisinda ise biytime orani yillik bazda %3,9 olmustur.

Yilin ikinci ceyredinde iktisadi faaliyette gézlenen ivme
kaybinin lclinci ceyrege de tasindigi goriilmektedir.
Temmuz'da sanayi Uretimi takvim etkilerinden
arindinlmis verilere gére yillik bazda %4,9 daralmistir.

Adustos ayinda ihracat yilhk bazda %7,7 oraninda,
ithalat da %3,7 oraninda artmistir. ihracattaki artis
oraninin ithalati asmasi dis ticaret acigindaki daralmanin
siirmesine olanak saglamistir. ihracatin ithalati karsilama
oraniise yillik bazda 2,7 puan artarak %71,7'ye cikmistir.

Yilin ilk yedi ayinda, cari acik yilhk bazda %13,2 azalarak
21,7 milyar USD diizeyinde gerceklesmistir. 12 ayhk
kiimulatif cari acik da bir énceki aya gére 500 milyon USD
daralarak Temmuz'da 28,9 milyar USD olmustur. Bununla
birlikte, turizm gelirlerindeki gerilemenin cari denge
Uzerindeki etkisi yaz aylarinda belirginlesmistir.

Adustos ayinda bitce gelirleri yilhk bazda %18.,9
oraninda, bltce giderleri %25,9 oraninda artarken btitce
3,6 miyar TL fazla vermistir. Yilin ilk 8 aylik doneminde
bitce fazlasi 4,9 milyar TL olmustur.

Eylil'de TUFE aylik bazda %0,18 artarak piyasa
beklentisinin altinda kalmistir. TUFE'nin son iki ayda
beklentilerden olumlu bir performans sergilemesiyle
birlikte yillik enflasyon Eylil ayr itibaryla %7,28
seviyesine gerilemistir.

TCMB, Eyliil'de faiz koridorunun (st bandinda 25 baz
puan indirim yapmistir. Béylece, koridorun st bandinda
Mart ayindan bu yana yapilan indirimler 250 baz puana
ulasmstir.
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OECD kiiresel biiyiime tahminlerini diisiirdii.

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) 21 Eyliil'de
yayimladidi ara donem kiiresel ekonomik gorinim
raporunda daha 6nce 2016 icin yaptidi %3'lik kiiresel

gelismelerle birlikte yiikselen Brent tirii petroliin varil fiyati
ayhk bazda %?5,5 oraninda artarak 30 Eylil'de 48,6 USD
diizeyinde gerceklesmistir.

Brent Tiirii Ham Petrol

blyime tahminini %¢2,9a dislirmis, 2017 bliyiime 5> (USD/varil)
tahminini de 0,1 puan indirerek %3,2'ye cekmistir. OECD’nin

gelismis Ulkelerin biylk bdlimd icin yaptidi biyime 47

tahminlerini asadi indirdigi gériilmektedir. Ozellikle ABD 4>

ekonomisiicin 2016 blytimesinde yapilan 0,4 puanlik asagi

yonlii revizyon dikkat cekmektedir. ingiltere'nin AB'den 37

ayrilma karar almasinin ekonomi tzerinde 2017 yilinda

onemli olclide baski yaratacagini  6ngoren OECD, 32

ingiltere’nin gelecek seneye iliskin biiyiime tahminini de 1 >7

puan distrmustdr.
OECD zayif talep kosullarinin kiiresel ticareti baski altinda

12 yilindip seviyesi

N . ) Oca.l6 Mar.16 May.16 Tem.16 Eyl.16
biraktigini ve bu durumun gerek bu yil gerekse oniimiizdeki
yillarda tiretim faaliyetlerini sinirlayan bir unsur olarak etkili ABD verileri karisik bir goriiniim sundu.
olmaya devam edecedini belirtmistir. OECD, tye Ulkelerin ABD'de ikinci ceyrek biiyiimesi yukar yonli revize

devlet tahvillerinin %35ten fazlasinin negatif getiriye
sahip oldugunu vurgularken, bununla birlikte sirketlerin

edilmistir. Yilin ikinci ceyredinde Ullke ekonomisi dzelikle
tliketim harcamalarinin ve ihracatin destegiyle %1,4

disik karhhiklarina karsin hisse senetleri piyasalarinin oraninda biyiimiistir. Daha &nce ekonominin ikinci

olmasi gerekenden yiiksek fiyatlandigina ve bircok (ilkede ceyrekte %1,1 binjdijcjij aciklanmisti.

gayrimenkul fiyatlarinin ylkseldigine dikkat cekmistir. - i ’ . .
Adustos ayinda enflasyon beklentilerin (izerinde

OPEC'ten iiretim kesintisi karari...

Cezayirde dizenlenen Uluslararasi Enerji Forumu’nun
ardindan gerceklestirilen gayri resmi OPEC toplantisinda
petrol Gretiminin kisitlanmasi konusunda anlasmaya
varilmistir. Buna gore, halihazirda 33,2 milyon varil olan
OPEC tyelerinin glinliik ham petrol Uretiminin 32,5-33,0
milyon varil diizeyine indirilmesi hedeflenmektedir. Ulke
bazinda lretimde gidilecek kesintiye iliskin karar Kasim
ayindaki OPEC toplantisina birakilmistir. OPEC (lkelerinin
yani sira Rusya'nin da aralarinda yer aldidi OPEC disi biiyiik
petrol Ureticilerinin de s6z konusu karara uygun hareket
ederek petrol arzini azaltabilecedi dederlendirilmektedir. Bu

gercekleserek éniimiizdeki doneme iliskin olumlu bir tablo
cizmistir. Bu donemde tliketici fiyatlarindaki aylik artis
%0,2 olurken, yillik artis %1,1 dlizeyinde gerceklesmistir.
Diger taraftan, sanayi Uretimi ile perakende satislar
Adustos ayinda beklentilerin lizerinde diisis kaydetmistir.
Son bes aydir ilk defa gerileyen perakende satislar giicli
seyreden tiketim harcamalarinin  ivme kaybettigini
gostermistir. Sanayi Uretimi de son bes ayin en sert
dislsinu sergilemistir. Ayrica, bu donemde ISM imalat
sanayi endeksi 50 esik diizeyinin altina inerek sektorde
daralmaya isaret etmis, hizmetler sektérii endeksi de sert
bicimde gerilemistir. S6z konusu zayif performansin

OECD Tahminleri (%)
Eyliil Haziran Ay
Ayi1 Tahminleri Tahminlerinden Farki
2015 2016 2017 2016 2017
Diinya 3,1 2,9 3,2 -0,1 -0,1
ABD 2,6 14 2,1 -0,4 -0,1
Japonya 0.5 0.6 0.7 -0,1 0,3
ingiltere 2,2 1,8 1,0 01 -1,0
Euro Alani 1,9 1,5 1,4 -0,1 -0.3
Almanya 15 18 15 0,2 -0,2
Fransa 1,2 1,3 1,3 -0,1 -0,2
italya 0.6 0,8 0,8 -0,2 -0,6
Gelismekte Olan Ulkeler
Cin 6.9 6.5 6.2 0,0 0,0
Hindistan 7.6 7.4 7,5 0,0 0,0
Brezilya -3,9 -3,3 -0,3 1,0 1,4

Kaynak: Datastream, OECD
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ardindan, Eyldl ayinda ISM imalat endeksinde kaydedilen
toparlanma ise olumlu bir gelisme olarak kayda gecmistir.

ABD ISM Endeksi
60

58
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52
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48 = |SM imalat Endeksi

ISM Hizmetler Endeksi
46
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Fed Eyliil'de faiz oranini degistirmedi.

ABD Merkez Bankasi (Fed) 21 Eylil'de sona eren acik piyasa
komitesi toplantisinda piyasa ongortleriyle uyumlu olarak
politika faiz oranini %0,25-%0,50 bandinda sabit
birakmistir. Fed harekete gegcmek icin kosullarin giiclendigini
ancak, ekonominin iyilestigine dair daha fazla isaret gérmek
istedigini ifade etmistir. Bununla birlikte karara on liyeden
Uctinin mubhalefet etmesi Fed icerisindeki ayrihgin
belirginlestigini gostermistir. 2016 yilinda bir defa faiz
artinmi éngoren Fed tyelerinin 2017 yili icin 6ngortsi 3'ten
2'ye inmistir. Fed'in toplanti sonrasinda yaptigi aciklamalar
Aralilk ayinda faiz artinlacagina dair beklentileri
desteklemistir.

Euro Alani'nda ekonomik aktivite...

Euro Alani’'nda Temmuz ayinda perakende satislarin ic
talepteki toparlanmanin tcglincl ceyrekte de devam ettigine
isaret etmesine karsin sanayi Uretimi i¢c talep artisinin
dretimi artirma konusunda yetersiz kaldigini gostermistir.
Ote yandan, éncii verilere gore bélge genelinde TUFE Eyliil
ayinda yillik bazda %0,4 dlizeyinde artmistir. Boylece,
enflasyonun Haziran 2014'ten bu yana en yiiksek diizeyine
ulasmasi bodlge ekonomisine dair olumlu beklentileri
desteklemistir.

ECB para politikasini degistirmedi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) 8 Eylil'de gerceklestirdigi
toplantisinda para politikasinda dedgisiklik yapmamistir.
Toplanti sonrasi yapilan aciklamada ikinci ceyrekte bir
onceki ceyre§e %0,3 oraninda blyiliyen Euro Alani
ekonomisinin tictincl ceyrekte de bu diizeye yakin oranlarda
bir blylime kaydettigi ©ngorilmistiir. Ekonomik
toparlanmanin ilimh olmakla birlikte istikrarli bir seyir
izledigi, para politikasinin destedi ile i¢ talebin ekonomiye
katkisinin siirdiigii ifade edilmistir. Ayrica, olumlu finansman
kosullarina ve ic talepteki iyilesmeye bagl olarak sirket
karhhklarinin  arttig, bu durumun da yatirimlarda

toparlanmayi beraberinde getirdigi belirtilmistir. Bununla
birlikte, bolge ekonomisindeki toparlanmanin zayif dis talep
kosullari ve ingiltere’nin AB'den ayriima karar almasinin
yaratti§i belirsizlik gibi faktorler nedeniyle baski altinda
kalmaya devam edecedi vurgulanmistir. ECB Baskani Draghi
yaptidi konusmada, mevcut kosullarda Mart 2017'de son
bulmasi beklenen varlik alim programinin siresinin gerekli
gorilmesi durumunda uzatilmasi ihtimalini
dederlendirdiklerini yinelemistir.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE) da Eylii'de yaptigi
toplantisinda politika faizini degistirmezken varlik alim
programinin blytkligind 435 milyar sterlinde tutmustur.
BoE, bu yil icinde faiz indirimi yapabilecegdinin sinyalini
vermistir.

Bo) para politikasi cercevesinde degisiklige gitti.

Japonya Merkez Bankasi (Bo)) 21 Eylil'de sona eren
toplantisinda para politikasinin cercevesinde dedisiklik
yaparak bundan bdyle getiri edgrisini hedef alacagini
duyurmustur. Parasal taban hedefinden vazgecen BoJ varlik
alimlarini uzun vadeli hazine tahvili faizlerini kontrol altinda
tutmak amaciyla kullanacagini belirtmistir. Bu cercevede,
varlik alimlarina devam edecek olan Bo), bilancosundaki
devlet tahvili bakiyesini yilda 80 trilyon yen artirmaya
devam edecektir. Bdylece Bo], sifira yakin diizeylerde
seyreden 10 yil vadeli Japonya devlet tahvillerinin getirilerini
bu seviyede tutmay! hedeflemektedir. Bu kararin 6zellikle
bankalarin karliidi tizerindeki asadi yonli baskiyr bir miktar
azaltmasi beklenmektedir.

Japonya'da Hazine Tahvili Faizleri
(%)
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Kaynak: Datastream
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2. ceyrekte ekonomi ivme kaybetti.

Tirkiye ekonomisi, 2016 yilinin ikinci ceyredinde bir énceki
yilin ayni donemine goére %3,1 oraninda blyiime
kaydetmistir. Daha 6nce %4,8 olarak aciklanan ilk ceyrek
biiylime orani da %4,7'ye revize edilmistir. Yilin ilk yarisinda
ise  blylime orani yillik bazda %3,9 dizeyinde
gerceklesmistir.

Takvim etkisinin cok sinirh kaldigi kinci ceyrekte mevsim ve
takvim etkilerinden arindinlmis GSYH bir énceki ceyrege
gore %0,3 oraninda artmistir.

GSYH Gelismeleri (1998 Fiyatlariyla)

Takvim etkisinden

Mevsimve takvim

Donem arindirilmis GSYH* etkisinden arindinimis
(%) GSYH** (%)
2014 C1 5.2 1.6
2014 C2 2,5 0.0
2014C3 1.8 0.3
2014 C4 3,0 1.2
2015C1 2,5 11
2015C2 3,7 1.4
2015(C3 4,9 1,0
2015C4 4,5 11
2016 C1 4,4 0.7
2016 C2 3,0 0.3

(*) Bir dnceki yilin ayni donemine gore dedisim
(**) Bir onceki ddneme gore degisim

Tiirkiye ic talebin destegiyle biiyiimeye devam etti.

Yilin ikinci ceyredinde bir miktar ivme kaybetse de tiiketim
harcamalar 5,2 puan ile biiylimeye en fazla katkiyi saglayan
kalem olmustur. Bu donemde, kamunun tiketim
harcamalarina hiz verdigi goriilmektedir. Nitekim, sabit
fiyatlarla yilhk bazda %15,9 oraninda artan kamu tiketimi
2009 yiinin son ceyredinden bu yana en hizh artisini
gerceklestirmistir. Ozel tiiketim harcamalari da bu dénemde

Ekonomik Bliylime

GSYH artisini 6nemli dlclide desteklemeye devam etmistir.
Boylece 2016 yihimin ilk yansinda tiiketim harcamalari
biiylimeyi 5,6 puan yukari cekmistir.

Yatirnm harcamalari geriledi.

Yatinm harcamalarindaki olumsuz seyir yilin ikinci
ceyreginde de devam etmistir. Bu donemde, 6zel sektor
yatinmlarn azalirken kamu yatinmlarinda sinirli bir artis
meydana gelmistir. BOylece, toplam yatinm harcamalar
ikinci ceyrekte GSYH'yi 0,1 puan asagi cekmistir.

Net ihracat biiyiimeyi diisiirmeye devam ediyor.

Yilin ikinci ceyredinde ihracat biiylimeye katki saglamazken,
ithalat disulrict yonde etki yapmaya devam etmistir.
Bdylece, net ihracatin GSYH'ye negatif etkisi yilin ikinci
ceyredinde artmistir. Bu dénemde, bliyiimeyi 2,1 puan asadi
ceken net ihracat 2013 yilinin son ceyredinden bu yana en
olumsuz ceyreklik performansini sergilemistir.

i
|

-5
2010

Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki

(% puan)

2011

B Hizmetler

minsaat
Tanm
Sanayi

w

2012 2013 2014 2015 2016

Hizmetler sektoérii ikinci ceyrekte ivme kaybetti.

Uretim yontemine gdre hesaplanan verilere gére, GSYH
icinde en yilksek paya sahip olan hizmetler sektdrii ivme
kaybetmeye devam ederek ikinci ceyrekte blylimeye 1,8
puan katki saglamistir. Turizm sektérindeki olumsuz
gelismeler nedeniyle hizmetler sektoriiniin bliylimeye
sagladigi katkinin tglincli ceyrekte ivme kaybetmeye devam
etmesi beklenmektedir. Bu donemde sanayi sektdrii yilhk

Harcamalar Yontemiyle Katki (1998 fiyatlaniyla, % puan) (% puan)
2013 2014 2015 2016
Yillik c1 €2 €3 Cc4 Yiuk Cl1 €2 ¢33 C4 Yillk Cl1 €2 6Aylk
Tiiketim 4,1 2,7 0,6 0,7 2,1 1,5 3,2 4,3 3.3 4,7 3,9 6,1 5,2 5,6
Ozel 3,4 1,8 0,3 0,1 1,8 1,0 2,9 3,5 2,6 3,6 3,2 4,9 3,4 4,1
Kamu 0,7 0.9 0,3 0,6 0,3 0,5 0,3 0.8 0.8 11 0,7 12 1,7 15
Yatirim 1.1 -1 -09 -01 -03 -0.3 0.2 2.5 0,3 0,9 0.9 0.0 -01 -0,1
Ozel 01 01 -03 0,4 01 0,1 0,2 2,1 -0,1 0,3 0,6 -02 -03 -0,3
Kamu 1,0 -02 -0,6 -05 -0,3 -0,4 0,0 0,4 0,4 0,5 0,3 0,2 0,2 0,2
Stok Degisimi 1,6 -0.3 -03 -1,5 1,5 -0,2 0,5 -1,9 0.3 -12 -0,6 0,1 0,2 0,2
Netihracat -2,6 2,8 3,0 26 -03 2,0 1,4 -12 -0,1 1,3 -0,3 1,5 -21 -1,8
ihracat -0,1 3,0 1,7 2,2 1,0 1.9 -04 -08 -04 0,5 -0,2 0,6 0,0 0,3
ithalat -2,5 -0,2 14 0,5 -1,3 0,1 -0 -04 0,3 0,8 -0,1 21 -2,2 2,1
GSYH 4,2 5,2 2,4 1,8 3,0 3,0 2,5 3,7 3.9 57 4,0 4,7 3,1 3,9

=
Rakamlar yuvarlamalardan 6tirii toplami vermeyebilir.

Kaynak: Datastream, TUIK
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Ekonomik Bliylime

bazda %3,2 oraninda genisleyerek biylimeye 0,9 puan
katki saglamistir. ivme kazanmaya devam eden insaat
sektori de bu donemde yaklasik 3 yilin en hizh yillik artisini
gerceklestirerek GSYH icindeki disiik payina ragmen
biiyiimeyi 0,4 puan yukari cekmistir. Tarim sektord ise ikinci
ceyrekte blyilmeyi sinirh da olsa disdriici etkide
bulunmustur.

Beklentiler...

Turkiye ekonomisi talep kaynakli blyilimesine devam
ederken, kamunun blyimeye destedinin arttigi
izlenmektedir. Bununla birlikte, Temmuz ayindaki basarisiz
darbe girisimi ile turizm sektoriindeki sikintilarin Gglinci
ceyrekte blylme Uzerindeki asagi yonli baskilari
artirabilecegi tahmin edilmektedir. Temmuz ayinda sanayi
Uretiminde yillik bazda kaydedilen diistis de li¢lincii ceyrege
iliskin beklentilerin bir miktar bozulmasina neden olmustur.

Kaynak: Datastream, TUIK
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issizlik oraninda yiikselis...

Haziran ddneminde issizlik orani yillik bazda 0,6 puanlik
artisla %10,2'ye yiikselmistir. istihdam edilenlerin sayisinda
kaydedilen 390 bin kisilik artisa karsin isgliciintin 637 bin kisi
yikselmesi issizlik oraninin artmasina yol acmistir. Turizm
sektériiniin bu yil zayif bir performans sergilemesi de issizlik
oranini  yukarn yonli etkileyen bir faktor olmustur.
Mevsimsellikten arnindinimis issizlik orani da Haziran
doneminde bir onceki déneme kiyasla 0,6 puan artarak
%10,9 ile yaklasik 6 yilin en yiiksek diizeyine cikmistir.

isgiicii Piyasalari

12 - (mevsimsellikten arndriimis, %) - 53
11

- 52
10 H

- 51
27 = [ssizlik Orani

= [sgiiciine Katilm Orani (sad eksen)

8 T 50

Sub.14 Haz14 Ekil4 Sub.l5 Hazl5 Ekil5 Sub.16 Hazl6

Sanayi liretiminde sert diisiis...

Yilin ikinci ceyredinde iktisadi faaliyette gozlenen ivme
kaybinin lclinci ceyrege de tasindigi gorilmektedir.
Temmuz'da sanayi Uretimi takvim etkilerinden arindinlmis
verilere gdre yillik bazda %4.,9 oraninda daralmistir. Bu
donemde imalat sanayiinde kaydedilen %6,5'lik disis
dikkat cekmistir. Ayrica, ana sanayi gruplarindan dayanikh
tliketim mali imalatinda yillik bazda yasanan %16,6'lik dlists
sanayi Uretimi tGizerinde dnemli baski yaratmistir.

Sanayi Uretim Endeksi
(takvim etkisinden arindinimis, yilik % degisim)
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Konut piyasasinda toparlanma sinyalleri...

Temmuz'da bayram tatilinin ve bozulan risk algisinin
etkisiyle yillik bazda %15,8 oraninda azalan konut satislari,

Arz ve Talep Gostergeleri

Adustos ayinda %2 artmistir. Temmuz'da ipotekli satis
olarak nitelendirilen kredili satislar %22,8 oraninda
gerilerken, Agustos'ta %1,2 oranda yiikselmistir.

Haziran'da Mayis 2014'ten bu yana en diistik diizeyine inen
konut fiyatlarindaki yilhk artis orani Temmuz'da hafif
toparlanma kaydederek %14 olmustur. Son donemde ic
talebi canlandirmaya yénelik yapilan dizenlemelerin
sekt6ri bir miktar hareketlendirebilecedi distintlmektedir.

Konut Satislari
(12 ayhk kimlatif, yillik % dedgisim)
20

15

10

Ocal5 Tem.15 Eki.15 Oca.l6 Nis.16 Tem.16

imalat PMI1 48,3 oldu.

imalat sanayi PMI endeksi Eylii'de 48,3 diizeyinde
gerceklesmistir. Endeks 50 esik dlizeyinin altindaki seyrini
surdirerek sektorde dretim faaliyetlerinde yavaslamanin
kesintisiz yedi aydir devam ettidine isaret etmistir.
Endeksteki ylikselis temel olarak liretim ve yeni siparislerde
Mart ayindan bu yana gozlenen daralmanin bir énceki aya
kiyasla ivme kaybetmesinden kaynaklanmistir. Sektorde
istihdam da art arda ikinci defa artis kaydetmistir.

Nis.15

imalat Sanayi PMI

(difizyon endeksi, 50:basabas noktasi)

54
52 I I
50 ........ -
48 48,3
46

2014 2015 2016
Giiven endeksleri...

Mevsimsellikten arindinlmis verilere gore reel kesim giiven
endeksi Eyliil'de iyilesme kaydetmistir. Tlketici giiveni ise
Adustos ayindaki hizh ytikselisin ardindan Eyliil'de bir miktar
gerilemistir.

Kaynak: Datastream, Markit, TCMB, TUIK
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Dis Ticaret

Dis Ticaret Dengesi (milyar USD)

Agustos Degisim

2015 2016 (%)

ihracat 11,0 11,9 7,7

ithalat 16,0 16,6 3.7

Dis Ticaret Dengesi -4,9 -4,7 -5,3
Karsilama Orani (%) 69,0 71,7

Dis ticaret aciginda daralma siiriiyor...

Adustos ayinda ihracat yillik bazda %7,7 oraninda, ithalat da
%3,7 oraninda artmistir. ihracattaki artis oraninin ithalati
asmasi dis ticaret acigindaki daralmanin stirmesine olanak
saglamistir. BoOylece Agustos ayinda dis ticaret acidi
gectigimiz yilin ayni ayina kiyasla %5, 3 oraninda gerileyerek
4,7 milyar USD olmustur. ihracatin ithalati karsilama orani
ise gectigimiz yila gore 2,7 puanlk artisla %71,7'ye cikmistir.
12 aylik kiimiilatif verilere gére de karsilama orani 2009'dan
bu yana en yiiksek seviye olan %71,8 olmustur.

ihracatin ithalati Karsilama Orani
(12 aylik kimilatif, %)
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Ocak-Agustos doneminde ihracat gecen yila kiyasla %2,4
diistisle 93,3 milyar USD diizeyinde gerceklesmistir. Bu
donemde ithalat ise %7,2 gerileyerek 130,8 milyar USD
olmustur.

Otomotiv ihracatinda giiclii artis...

Motorlu kara tasitlari ile kiymetli metal ihracati gliclii seyrini
Adustos ayinda da korumustur. Agustos'ta motorlu kara
tasitlari ihracati yillik bazda %¢28,1 oraninda artisla en fazla
ihracat yapilan sektdr olma konumunu strdirmistdr.
Kiymetli metal ihracati ise bu ayda yillik bazda kaydettigi
%39,2'lik artisla dikkat cekmektedir. Emtia fiyatlarindaki
zayifhgin etkisiyle gectidimiz yila kiyasla zayif bir
performans sergileyen demir celik ihracati Agustos'ta yillik
bazda %14,1 oraninda yiikselmistir. Elektronik sektori
ihracatindaki  disidsiin  ise  Adustos'ta da sirdigu
izlenmektedir.

ilk 8 aylk déneme iliskin verilere gére de motorlu kara
tasitlari yillik bazda %13'liik artisla en fazla ihracat yapan
sekt6r olmustur. Kiymetli metaller ile kazanlar ve makinalar
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motorlu kara tasitlarini izlemistir. Bu donemde ihracat
hacminde yasanan diisise karsin, en fazla ihracat
gerceklestiren 4 sektortin tamaminin ihracatinin artmasi
dikkat cekmektedir.

AB'nin ihracaticindeki payi artiyor.

Adustos'ta Almanya en fazla ihracatin yapildigr (lke
olmustur. Bu lilkeyi ingiltere, Irak ve ABD takip etmistir. Ulke
gruplarina gore bakildiginda ise AB tilkeleri en biiyik ihracat
pazarimiz olmayi sirdidrmdistir. 12 ayhk kimdlatif verilere
gore AB (lkelerinin toplam ihracatimiz icindeki payr %47,9
ile Nisan 2010'dan bu yana en yiiksek diizeyine ulasmistir.

AB Ulkelerinin ihracattan Aldigi Pay
(12 aylik kimdlatif, %)

52,1

AB
—— ABDisI

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Enerji ithalatindaki diisiiste ivme kaybi...

Adustos ayinda en fazla ithalat mineral yakitlar ve yaglarda
yapilirken, kazanlar ve makinalar sektériindeki ithalat gucli
kalmaya devam etmistir. Petrol fiyatlarindaki zayifligin
etkisiyle yillik bazda gerileme edilimi sergileyen enerji
ithalatindaki dlsis Adustos ayinda bir miktar ivme
kaybetmistir.

Ocak-Agustos doneminde genis ekonomik siniflandirmaya
gore bakildiginda yalnizca sermaye mal ithalatinin artis
kaydettigi gorilmektedir. Ozellikle enerji fiyatlarindaki
diististin etkisiyle aramali ithalati ilk sekiz ayda yillik bazda
%10'un tzerinde azalmistir.

Cin'den yapilan ithalat artmaya devam etmis ve bu llke ana
tedarikcimiz olma konumunu korumustur. Adustos ayinda
yapilan ithalatin %15,3'd bu (lkeden yapilirken, Cin'i
Almanya ve Rusya takip etmistir.

Beklentiler...

Temmuz ayinda ihracatta yasanan diststin ardindan
Adustos ayinda gozlenen toparlanma olumlu bir gelisme
olarak kayda gecmistir. Emtia fiyatlannin dis ticaret
rakamlan lzerindeki olumlu etkisi azalarak da olsa devam
etmektedir. Rusya'yla olan iliskilerdeki normallesme
egiliminin de katkisiyla onimiizdeki dénemde dis ticaret
performansindaki 1hmh seyrin devam edecedi tahmin
edilmektedir.

Kaynak: TUIK, Datastream
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Cari actkk Temmuz’'da 2,6 milyar USD...

Gectigimiz yihn Temmuz ayinda 3,1 milyar USD olan cari acik
bu yilin ayni déneminde 2,6 milyar USD'ye inmistir. Yilin ilk
yedi ayinda ise, cari acik yillik bazda %13,2 azalarak 21,7
milyar USD diizeyinde gerceklesmistir. 12 aylik kiimilatif cari
acitk da bir onceki aya gore 500 milyon USD daralarak
Temmuz'da 28,9 milyar USD olmustur.

Cariislemler Dengesi

20 ~ (12 aylik kiim{latif, milyar USD)
0 N\ PN N\
T T B e
\/ 0.3
N 28,9
N\
-40 - -32,4

-60 /\\/MA

-80 | == Cariislemler Dengesi )
= Net Enerji Ticareti Haric Carilslemler Dengesi
100 - Net Altin Ticareti Haric Carilslemler Dengesi

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Net altin ticaretinin desteklemeye devam ettigi dis ticaret
dengesindeki iyilesmeye karsiik Haziran'da oldugu qibi
Temmuz'da da seyahat gelirlerinde yasanan sert disis cari
dengeyi baski altinda birakmistir. Bir 6nceki yihn Temmuz
ayinda 2,7 milyar USD olan net seyahat gelirleri bu yilin ayni
doneminde 1,5 milyar USD'ye inmistir. Bdylece, net turizm
gelirlerinde yillik bazda kaydedilen kotlilesme art arda 17.

Net Turizm Gelirleri
(12 aylk kimdlatif, yillik % dedisim)

Odemeler Dengesi

ayina ulasmistir.
Dogrudan yatinmlarda zayif gériiniim...

Yurt icine yonelik dogrudan yatinmlardaki yillik bazda izlenen
ivme kaybr Temmuz'da da devam etmistir. Bu cercevede,
gectigimiz yilin ilk yedi ayinda 10,5 milyar USD olan yurt icine
yonelik net dogrudan yabanci yatinmlar bu yilin ilk yedi ayinda
4,8 milyar USD ile sinirh diizeyde kalmistir.

Portfoy yatinmlarinda olumlu performans....

Temmuz'da yurt icinde yasanan gelismelerin sermaye girisleri
Uzerindeki olumsuz etkisi nispeten disik boyutta kalmistir.
Bu dénemde, portfoy yatinmlarinda 1,4 milyar USD sermaye
girisi kaydedilirken, yurt ici yerlesiklerin yurt disi menkul
kiymet varliklarindaki 1,1 milyar USD'lik azahs bu gelismede
onemli rol oynamistir. Temmuz'da hisse senedi piyasasindan
348 milyon USD'lik cikis yasanirken, tahvil piyasasina 645
milyon USD giris kaydedilmistir.

Yilin ilk yedi ayinda da portfoy yatinmlarinda gectigimiz yila
kiyasla olumlu bir gériiniim izlenmektedir. Gectigimiz yilin ilk
yedi ayinda 7,1 milyar USD'lik net cikis kaydedilen portfdy
yatirimlarinda bu yihn ilk yedi ayinda 9,7 milyar USD tutarinda
net sermaye girisi yasanmistir. 12 aylik kimdlatif verilere
gore de portfoy yatinmlarinin gectigimiz yilin Haziran ayindan
bu yanaiilk kez artiya gecmesi pozitif bir gelisme olmustur.

Diger yatirnmlar kaleminde sermaye cikisi...

Temmuz'da yurt ici bankalarin yurt disi muhabirlerinde
tuttuklan efektif ve mevduat varliklanini 3,5 milyar USD
artirmalarinin etkisiyle diger yatinmlar kaleminde net 3,1
milyar USD cikis kaydedilmistir. Haziran'da ise yurt ici bankalar
yurt disi bankalar nezdinde tuttuklari efektif ve mevduat

30 varhklarini 4,8 milyar USD dlizeyinde azaltmisti.
20 Bankacilik sektorli Temmuz'da yurt disindan 3,3 milyar USD
10 tutarinda uzun vadeli kredi kullamimi gerceklestirirken, 3,1
milyar USD de bor¢ geri ddemesi yapmistir. Bankacilik disi
0 sektorler de 1,6 milyar USD tutarinda kredi kullanimina
10 karsilik 1,4 milyar USD borc geri 6demesi gerceklestirmistir.
Bu cercevede, uzun vadeli borc cevirme oranlari %100
-20 diizeyinin tizerinde seyretmeye devam etmistir. Ote yandan,
30 12 aylk verilere bakildiginda bankacilik sektdriiniin uzun
2006 2008 2010 2012 2014 2016
Tiirkiye'ye Net Sermaye Girislerinin Dagilimi (12 aylik kiimiilatif, milyon USD)
Sermaye Girislerinin Dagilimi (%)
. Aralik 2015 Temmuz 2016 Aralik2015 Temmuz 2016
Carilslemler Dengesi -32.241 -28.931 - -
Toplam Net YabanciSermaye Girisi 20.410 26.402 100.,0 100,0
-Dogrudan Yatirimlar 11.827 7.096 57.9 26,9
-Portfoy Yatinmlar -15.498 1.259 - -
-Dider Yatinmlar 14.724 14.204 721 53,8
-Net Hata ve Noksan 5.378 3.805 45,9 14,4
-Dider -21 38 -0,1 0.1
Rezervler” __11.831 2.529 - -
Not: Rakamlar yuvarlamadan 6tiirii toplami vermeyebilir.
(1) Rezervler, toplam net sermaye girisleri ile cari denge arasindaki fark olup (-) deder rezerv artisini, (+) deder rezerv azalisini ifade
etmektedir.
Kaynak: Datastream, TCMB
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Uzun Vadeli Borc Cevirme Oranlari
(12 aylik kiimdlatif, %)
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vadeli bor¢c cevirme oraninin Temmuz'da Nisan 2013'ten bu
yana ilk kez bankacilik disi sekt6rlerin altina gerilemesi dikkat

cekmistir.
Rezervler ve net hata noksan...

Haziran'da 3,7 milyar USD ile hizli artan Merkez Bankasi
rezervleri Temmuz'da 1,7 milyar USD azalmistir. Yilin ilk yedi
aylitibariylaise rezervler 6,8 milyar USD genislemistir.

Odemeler Dengesi

Temmuz'da net hata ve noksan kalemi 2,1 milyar USD'lik bir
sermaye girisine isaret ederek cari dengenin finansmaninda
énemli rol oynamistir. ilk yedi ay itibaryla da séz konusu
kalemdeki giris 3,5 milyar USD'ye ulasmistir.

Beklentiler...

Turizm gelirlerindeki gerilemenin cari denge Uzerindeki etkisi
yaz aylarinda belirginlesmistir. Ote yandan, Rusya ile
iliskilerin normallesme siirecine girmesiyle birlikte tarifesiz
(charter) ucak seferlerinin Eylil ayl basinda yeniden
baslamasi oniimiizdeki doneme iliskin beklentileri olumlu
etkilemektedir. Agustos ay gecici dis ticaret verilerinin de
isaret ettigi lizere dis ticaret dengesinde yillik bazda
kaydedilen iyilesmenin slrmesi paralelinde cari aciktaki
daralma ediliminin 6nlimizdeki aylarda blyiik 6lclide
korunabilecedini distinliyoruz. Bununla birlikte, petrol basta
olmak Uzere emtia fiyatlarindaki yiikselisin gliclenmesi
durumunda cari denge performansi tizerinde bir miktar baski
olusabilecektir. Son aylarda eneriji ticareti haric cari denge
rakamlarindaki iyilesmenin hiz kesmesi de bu beklentiyi
desteklemektedir.

OdemelerDengesi _ _ (milyon USD)
Temmuz Ocak - Temmuz % 12 Aylhk

2016 2015 2016 Degisim Kiimiilatif

Cariislemler Dengesi -2.602 -25.011 -21.701 -13,2 -28.931
Dis Ticaret Dengesi -3.725 -31.291 -24.057 -23,1 -40.923
Hizmetler Dengesi 1.659 11.671 6.522 -44,1 18.969
Seyahat (net) 1.456 10.629 6.162 -42,0 16.781
Birincil Gelir Dengesi -605 -6.029 -5.108 -15,3 -8.603
ikincil Gelir Dengesi 69 638 942 47,6 1.626
Sermaye Hesabi 11 -33 26 - 38
Finans Hesabi -501 -16.012 -18.216 13,8 -25.088
Dogrudan Yatirimlar (net) -458 -7.720 -2.989 -61,3 -7.096
Portfdy Yatirimlari (net) -1.417 7.104 -9.653 - -1.259
Net Varlik Edinimi -1.120 3.405 -382 - 2.342
Net Yikimldlik Olusumu 297 -3.699 9.271 - 3.601
Hisse Senetleri -348 -541 399 - -1.455
Borc Senetleri 645 -3.158 8.872 - 5.056
Diger Yatinmlar (net) 3.063 -12.867 -12.347 -4,0 -14.204
Efektif ve Mevduatlar 3.340 -1.395 -2.639 89,2 840
Net Varlik Edinimi 2.928 9.791 1.819 -81,4 6.999

Net Yikimlilik Olusumu -412 11.186 4,458 -60,1 6.159
Merkez Bankasi -54 -410 -232 -43,4 -738
Bankalar -358 11.596 4.690 -59,6 6.897

Yurt Disi Bankalar -47 8.702 3.627 -58,3 4.867
Yabanci Para -112 5611 -349 - -1.252

Tirk Liras 65 3.091 3.976 28,6 6.119

Yurt Disi Kisiler -311 2.894 1.063 -63,3 2.030
Krediler 221 -9.261 -7.562 -18,3 -11.899
Net Varlik Edinimi -34 537 207 -61,5 462

Net Yikimlilik Olusumu -255 9.798 7.769 -20,7 12.361
Bankacilik Sektort -420 5.593 -66 - -711
Bankacilik Dist Ozel Sektorler 84 4,740 8.650 82,5 14.568

Ticari Krediler -485 -2.029 -2.188 7.8 -3.107
Diger Varliklar ve Yikimltlikler -13 -182 42 - -38
Rezerv Varliklar (net) -1.689 -2.529 6.773 - -2.529
Net Hata ve Noksan 2.090 9.032 3.459 -61,7 3.805

Not: Rapor, TCMB tarafindan Altinci Uluslararasi Odemeler Dengesi El Kitabi'na
gore aciklanan veriler kullanilarak hazirlanmistir.

Kaynak: Datastream, TCMB
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Agustos’ta biitce 3,6 milyar TL fazla verdi.

Adustos ayinda biitce gelirleri yillik bazda %18,9 oraninda,
biitce giderleri ise %25,9 oraninda artmistir. Bdylece,
gectigimiz yilin Adustos ayinda 5,2 miyar TL fazla veren
merkezi yonetim bitcesi bu yilin Adustos ayinda 3,6 miyar
TL fazla vermistir.

Yihin ilk 8 aylik doneminde biitce fazlasi 4,9 milyar TL
olmustur. Bu donemde faiz disi fazla 40,3 milyar TL
diizeyine yiikselerek yilsonu hedefinin %153'line ulasmistir.

Vergi gelirleri %19 artti.

Adustos ayinda vergi gelirleri bir 6nceki yila kiyasla %19,3
oraninda artmistir. Agustos'ta sigaraya yapilan zammin
etkisiyle 6zel tiiketim vergisinden (OTV) elde edilen gelirler
hizl artmistir. Bu dénemde, OTV gelirleri yillik bazda %22,1
oraninda yukselirken, dahilde alhnan katma deder
vergisinden (KDV) elde edilen gelirler %7,3, ithalde alinan
KDV'den elde edilen gelirler %0710,5 oraninda artis
kaydetmistir. Ajustos ayinda vergi disi gelirler de gecen yilin
ayniayina gore %15,2 genisleyerek 5,4 milyar TL olmustur.

Vergi Gelirleri
(milyar TL)

BAJustos2015
mAJustos2016

ithalde Alinan

Dahilde Alinan otv
Vergisi KDV KDV

Celir Vergisi  Kurumlar

Ocak-Agustos doneminde toplam biitce gelirleri yillik bazda
%15 oraninda artarken, vergi gelirlerindeki yiikselis %10,9
olmustur.

Blitce Dengesi

Biitce harcamalarinda hizh artis...

Blitce harcamalari Adustos ayinda yillik bazda %:25.9
oraninda artmistir. Harcamalardaki artisin alt kalemlerin
geneline yayildigi goérilmektedir. Bu dénemde, biitce
giderleri icinde en fazla agirida sahip olan cari transferler ve
personel giderleri bir énceki yilin ayni ayina gore sirasiyla %
20 ve %17,3 oraninda yiikselmistir. icerisinde savunma
harcamalarinin da yer aldidi mal ve hizmet alim giderlerinin
de bu dénemde %32,9 oraninda artmasi dikkat cekmistir.

Secilmis Biitce Gideri Kalemleri
(yillik % dedisim, 12 aylik kiimilatif)
Personel Giderleri
Sermay e Giderleri

CariTransferler
e Mal ve Hizmet Alimi

25

20 +

15 A

10 +

Oca.l5
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Mar.16
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Ayrica, Adustos ayinda faiz harcamalan da hizli yiikselerek
toplam blitce giderlerini artiran bir unsur olmustur.

ilk 8 ayda ise, biitce harcamalari gecen seneye kiyasla
%13,7 ile ihmli artis kaydetmistir. Faiz giderleri bu ddnemde
%7,7 oraninda azalrken, faiz haric giderler %016,6
yikselmistir.

Beklentiler...

Adustos ayinda blitce harcamalarindaki hizli artisa ragmen
yiinilk 8 ayi itibariyla bitce gelirleri biitce giderlerinden hizli
yiikselmistir. Eyliil ayinda akaryakittan alinan OTV'de yapilan
artisin bitce gelirlerine olumlu yansimasi beklenmektedir.
Bununla birlikte blitce harcamalan tzerindeki yukar yonli
baskinin stirmesi beklenmektedir.

Merkezi Yonetim Biitcesi (milyar TL)
Agustos Ocak-Agustos % 2016 Biitce Gerc./

2015 2016 Degisim 2015 2016 Degisim Hedefi Hedef (%)

Harcamalar 37,5 47,3 25,9 319,7 363,5 13,7 570,5 63,7
FaizHarcamalari 3,6 4,8 34,0 38,4 354 -7.7 56,0 63,3
Faiz DisiHarcamalar 339 424 25,0 281,3 328,1 16,6 514,5 63.8
Gelirler 42,8 50,9 18,9 320,4 368.4 15,0 540,8 68,1
VergiGelirleri 38,1 454 19,3 268,7 298,1 10,9 459,2 64,9
Diger Gelirler 4,7 5,4 15,2 51,6 703 36,2 81,7 86,1
Biitce Dengesi 5,2 3,6 -31,4 0,6 4,9 662,0 -29,7 -
Faiz Disi Denge 8,9 8.4 -4,7 39,0 40,3 3,3 26,3 153,2

Not: Rakamlar yuvarlamalardan 6tlri toplami vermeyebilir.

Kaynak:Maliye Bakanligi, Datastream
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Enflasyon

Eyliil TUFE Yurtici UFE

Degisim (%) 2015 2016 2015 2016
Aylik 0,89 0,18 1,53 0,29
Yilsonuna Gére 6,21 4,72 7,81 3,79
Yillik 7,95 7,28 6,92 1,78
Yillik Ortalama 7,80 7,92 5,92 4,07

TUFE artisi tahminlerin altinda gerceklesti.

Eyliil ayinda TUFE aylik bazda 960,18 ile piyasa beklentisinin
altinda artis kaydetmistir. Yurt ici UFE'deki (Yi-UFE) aylik artis
ise %0,29 olmustur. Reuters anketine gére TUFE'de bir
onceki aya gore %0,66 oraninda artis beklenirken, son TCMB
Beklenti Anketi'nde aylik enflasyon beklentisi 6ngorisu
%0,72 seviyesindeydi.

Yilhik enflasyon %7,28 diizeyinde...

TUFE'nin son iki ayda beklentilerden olumlu bir performans
sergilemesiyle yillik enflasyon Eyliil ayi itibariyla %7,28
seviyesine kadar gerilemistir. Bu dénemde Yi-UFE'de yillik
enflasyon %1,78 ile Nisan 2013ten bu yana en disiik
diizeyinde gerceklesmistir.

Mevsimsel faktorler TUFE'yi asagi yonlii etkiledi.

Adustos ayinda oldugu gibi Eylil ayinda da enflasyondaki
disiiste gida ve giyim fiyatlan 6nemli rol oynamistir. Bu
donemde giyim fiyatlan aylk bazda %3,5 oraninda
gerileyerek aylik enflasyonu 31 baz puan asagi cekmistir. Gida
fiyatlan da ayhk enflasyona 20 baz puan disiriici yonde
etkide bulunmustur. Bu gelismede, 6zellikle balik ve tavuk
fiyatlarindaki hizh diistsler belirleyici olmustur.

Mevsimsel Faktorlerin Aylik Enflasyona Katkisi

157 (% puan)

1.0 -
0,5 1
0,0 ~
-0.5 1

-1,0

_1’5 J

Eyl14 Eyl15 Mar.16 Eyl16
Eylii'de akaryakit Uriinlerine uygulanan OTV'deki artisin
etkisiyle ulastirma fiyatlari TUFE'yi en fazla yukari yénlii baski
altinda birakan ana harcama grubu olmustur. Doviz
kurlarindaki gelismelere de duyarlihdin yliksek oldugu
ulastirma grubunda fiyatlar aylik bazda %2,7 oraninda
yiikselerek TUFE'ye 46 baz puan yukar yonli katkida
bulunmustur.

Mar.15

Cekirdek enflasyon gostergelerinde iyilesme devam
ediyor.

Cekirdek enflasyon gdstergeleri Eylil ayinda hizli iyilesme

11 A

10 -

Ozel Kapsamli TUFE Géstergeleri
(yillik % degisim)

769

H

Eyll4 Aral4 Marl5 Hazl15 Eyll5 Aral5 Mar.l6 Haz.1l6 Eyll6

H: islenmemis gida tiriinleri, enerji, alkolli ickiler, tiitiin Griinleriile altin haric endeks
I: Enerji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkolld ickiler ile tiitlin triinleri ve altin hari¢ endeks

kaydetmistir. TCMB tarafindan yakindan izlenen cekirdek
enflasyon gostergeleri olan H ve | endekslerinde yillik
enflasyon sirasiyla %756 ve %7,69 seviyesinde
gerceklesmistir.

Yi-UFE'ye ayhk bazda en yiiksek katki
driinlerinden...

petrol

Yurt ici Uretici fiyatlan endeksinde Eyliil'de kaydedilen aylik
yikselise en yiiksek katkiyi kok ve petrol triinleri alt kalemi
yapmistir. Bu kalemi gida drlnlerinin imalati alt sektori
izlemistir. Bu donemde ana metal haric alt sanayi gruplarinin
genelinde fiyatlar yukar yonli seyrederken, en yiiksek artis
enerji grubunda kaydedilmistir.

Secilmis Alt Sektorlere Gore Aylik Bazda
Yi-UFE'ye Katkilar

Kok ve rafine petrol tirlinleri
Gida Uriinleri

Motorlukara tasitlan
Makine ve ekipmanlar

Elektrik, gaz tretim ve dagitimi

Mobilya
Ana metaller (% puan)
-01 0 0.1 0.2
Beklentiler...
OPEC anlasmasi sonrasi toparlanmasi beklenen petrol

fiyatlanimin yani sira mevsimsel faktorlerin Ekim ayinda
enflasyon (zerinde yukari yonli baskl yaratabilecegini
ongoriiyoruz. Doviz sepetinin yiksek dizeylerdeki seyrini
sirdiirmesi durumunda enflasyon (zerindeki risklerin
artabilecegini disiiniiyoruz. Ote yandan, son 2 aydir
enflasyonun  beklentilerden olumlu bir  performans
sergilemesi paralelinde TCMB'nin sadelestirme adimlarina
devam etmesini bekliyoruz.

Kaynak:TUIK, Datastream
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Turkiye Ekonomisi

Yurtici piyasalar...

Eylil ayinda kiresel piyasalarin odadinda merkez
bankalarina iliskin gelismeler yer almistir. Fed Eylil ayi
toplantisinda piyasa 0©ngorilerine paralel olarak faiz
oranlarini sabit tutmustur. Ancak, faiz artinmi icin uygun
kosullarin olustugu ve faiz artinm secenedinin masada
oldugu yoniinde aciklamalar yapilmistir. Dider baslica
merkez bankalarinin Eylil ayinda aldiklar kararlarin da
etkisiyle piyasalarda olusan temkinli hava nispeten dagilmis
ve gelismekte olan ilke piyasalarina yonelik risk istahi
artmistir. Bu donemde yurt ici piyasalar da kiresel
gorinidme paralel bir seyir izlemistir.

Risk Gostergeleri
500 (baz puan)

450 —EMBITR —EMBI+

400
350
300

250
Oca.l6

23 Eylil'de ise, Moody's ylksek dis finansman
gereksiniminden kaynaklanan risklerin artmasini  ve
ekonomik blytime ile politika yapici/uygulayici kurumlarin
zayiflamasini gerekce gdstererek Tirkiye'nin kredi notunu
bir basamak indirerek yatinm yapilabilir seviyenin altina
cekmistir. Bu durum ilk etapta finansal piyasalar iizerinde
asadji yonlii baski yaratmistir. ilerleyen giinlerde ise olumsuz
etkinin nispeten azaldi§i izlenmistir. Diger taraftan,
olagandiisti halin uzatilacagina yénelik aciklamalar piyasalar
Uzerinde baski yaratmistir.

Mar.16 May.16 Tem.16 Eyl.16

Eyliil Sonu itibariyla  YilsonuGore 15Temmuza 23Eylile
Yurt ici Piyasalar Fark Gore Fark Gore Fark
5Y CDS (bazpuan) -7 40 18
10Y Hazine Tahvili
- -97 61 20
Faizi (bazpuan)
BIST 100 (%) 6,6 -7,6 -4,1
USD/TRY (%) 2,8 4,1 1.8

BIST-100 endeksi...

Baslica merkez bankalarinin aldiklari kararlarin kiiresel
piyasalari desteklemesiyle birlikte BIST-100 endeksi 23
Eylll itibariyla Adustos sonuna kiyasla %5 oraninda

Finansal Piyasalar ve Para Politikasi

yikselmistir. Moody's'in not indirim kararinin ardindan ise TL
varliklarda satis baskisi yasanmistir. BIST-100 endeksi Eyliil
ayini - bir onceki aya kiyasla %0,7'lik yikselisle
tamamlamistir.

USD/TL kuru...

Fed toplantisi dncesinde kiiresel piyasalarda hakim olan
temkinli hava TL'nin USD karsisinda Eylil ayinda nispeten
yatay bir performans sergilemesine neden olmustur.
USD/TL kuru, toplantinin ardindan kiiresel piyasalarda artan
risk istahina bagh olarak yeniden 2,95'in altina inmistir.
Moody's kararinin ardindan ise USD/TL kuru 26 Eylil'de
2,9981 seviyesine cikmistir. OHAL'in uzatilacagina dair
aciklamalarin ardindan tekrar yikselis kaydeden kur 3,01
seviyesini test etmistir. USD/TL kuru, Eylil ayimi 3,0031
diizeyinden tamamlamistir.

TCMB faiz indirimine devam etti.

TCMB 22 Eyliil'deki Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz
koridorunun tst bandi olan bor¢ verme faizini 25 baz puan
daha indirerek %8,25'e cekmistir. Gec¢ likidite penceresi
uygulamasi cercevesinde borc verme faiz orani da %9,75'e
indirilmistir. Yapilan aciklamada, yilin tclnct ceyredinde
iktisadi faaliyetin ivme kaybettigine ve finansal kosullarin
siki olduguna vurgu yapilmistir. Ayrica, turizm sektorindeki
gelismelerin cari dengeyi olumsuz etkileyecedi ifade
edilmistir. Para politikasi durusu icin siki yerine temkinli
olunacad ifadesinin kullaniimasi dikkat cekmistir.

Fonlama maliyetinde asagi yonlii hareket...

TCMB'nin faiz oranini distirmesiyle beraber ortalama
fonlama maliyeti de gerilemeye devam etmektedir. 30 Eyliil
itibariyla %7,78 dlizeyinde gerceklesen TCMB ortalama
fonlama maliyeti son haftalarda bir bucuk yila yakin stirenin
en duslk seviyesinde seyretmektedir.

2 yil vadeli gosterge tahvilin faiz orani da 30 Eylil'de bir
onceki aya kiyasla 36 baz puan gerileyerek %8,71 olmustur.

TCMB Faizleri
(%)
12
11
10
9
8 ‘\_.
7 Faiz Koridoru
6 = Politika Faizi
5 AOFM
Oca.l5 Nis.15 Tem.15 Eki.15 Oca.l6 Nis.16 Tem.16

Kaynak: TCMB, Reuters, Datastream
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Bankacilik Sektorii

Mevduat hacmindeki yillhk artis %5,9 oldu.

Eylil ay1 basinda %5,4 ile 2003 yilindan bu yana en diisik
diizeyine gerileyen toplam mevduat hacmindeki yillik artis
orani 23 Eylill haftasinda %5,9 olmustur. Bu donemde,
bankacilik sektdriiniin mevduat hacmi 1.416 milyar TL
diizeyinde gerceklesmistir.

23 Eyliil itibariyla TP mevduattaki yillik artis %18 olurken,
YP mevduat hacmi bu donemde %7,7 oraninda daralmistir.
YP mevduatin USD karsihgi da yillik bazda disis egilimini
strdirmistir. TP mevduatin toplam mevduat hacmiicindeki
pay1 %59,2 olmustur.

Toplam Kredi ve Mevduat Hacmi
35 - (yillik % dedisim)
Mevduat Hacmi

30 A e Kre di Hacmi

25 4

20 A

15 4

10 A

5
Eyl-13

Mar-14 Eyl-14 Mar-15 Eyl-15 Mar-16 Eyl-16

Kredi biiyiimesi...

Kredi hacminde yilhk biiylime ivme kaybetmeye devam
etmistir. 23 Eylul haftasinda kredilerde yillik biyiime hizi
%7,7 ile 2010 yihindan bu yana en diisiik seviyesine inmistir.
Bu donemde, bankacilik sektdriinin kredi hacmi 1.611 milyar
TL olmustur.

23 Eyliil itibariyla ticari kredilerde yillik biiylime orani %8,6
diizeyinde gerceklesmistir. Bireysel krediler ise Eylil ayi
itibariyla bir miktar hiz kazanmistir. Bu gelismede, bireysel
kredi kartlari ve konut kredilerindeki kismi toparlanma etkili
olmustur. Bankalarin  konut kredisi faiz oranlanni
distirmesinin konut kredilerindeki toparlanmayi
onuimuzdeki dénemde de destekleyebilecedi
disindlmektedir.

Son donemde ekonomi yd&netimi tarafindan kredi
biiylimesini destekleyici yénde yeni adimlar atilmistir. Bu
cercevede, kredi kartlarinda uygulanacak taksit sayisinin
artinlmasinin ve tlketici kredilerindeki azami vadenin 36
aydan 48 aya cikanilmasinin yani sira konut kredilerindeki
kredi/konut dederi orani %75ten %80'e yiikseltilmistir.

Tahsili gecikmis alacaklar orani %3,27...

Bankacilik sektoriintin tahsili gecikmis alacaklar orani 23
Eylil haftasi itibariyla Agustos sonuna kiyasla sinirl oranda
artarak %3,27 seviyesinde gerceklesmistir. Bu oran,
bireysel kredilerde %4,7, ticari kredilerde %2,9 olmustur.

Takipteki Alacaklar Orami

35 - (%)

327
3,0 -
25 . . : ; . .
Eyl13  Marl4  Eyll4  Marl5 Eyll5 Marle  Eyll6
Menkul kiymetler portfoyii...
Bankalarin emanet menkul kiymet portfoyl artis

kaydetmeye devam etmektedir. S6z konusu kalem 23 Eyliil
haftasinda yillik bazda %5,9 oraninda yiikselmistir. Bu
donemde yurt ici yerlesiklerin menkul kiymet alimlarn yillik
bazda %6,5, yurt disi yerlesiklerin menkul kiymet portfoyi
de %5,1 oraninda artmistir.

Yabanci para net genel pozisyonu...

23 Eylil itibariyla yabanc para pozisyonu bilanco ici
kalemlerde (-)12.425 milyon USD, bilanco disinda ise
(+)13.231 milyon USD seviyesinde gerceklesmistir. Boylece,
bankacilik sektorii yabanc para net genel pozisyonu
(+)807 milyon USD olmustur.

Yabanci Para Net Genel Pozisyonu

4 - (milyar USD)

3 4

2

1 -

0

-1

-2 1

-3 -

Eyl.13 Mar.14 Eyl.14 Mar.15 Eyl.15 Mar.16 Eyl.16

Kaynak: BDDK Haftalik Biilten


https://ekonomi.isbank.com.tr/
https://ekonomi.isbank.com.tr/

P N
TURKIYE $ BANKASI

ekonomi.isbank

Genel Degerlendirme

Yatirimlarin, ticaret hacminin, verimliligin ve Ucretlerin zayif
bir goriiniim sergilemesi diinya ekonomi (izerinde baski
yaratmaktadir. Para politikalarinin - yogun bir sekilde
kullanilmasina karsin  arzu edilen sonuclarin  elde
edilememesi maliye politikalarinin ve yapisal reformlarin
hayata gecirilmesi gerektigi yodnlindeki tartismalari
gindeme tasimaktadir. Nitekim, alisilagelmisin otesinde
distik, hatta negatif faiz politikalari  uygulanmaya
baslanmistir. Ancak, bu politikalarin sinirlan ve etkinligi
biiylik bir tartisma konusu olmaktadir. Ayrica, negatif faiz
politikasinin finansal kuruluslarin karlari Gizerinde yarattigi
asadl yonli baski da ekonomik aktivitedeki toparlanmayi
sinirlandiran bir unsur olarak belirginlesmeye baslamistir.
Bu cercevede, Japonya Merkez Bankasinin Eylil ayinda aldig
kararlar piyasalar tarafindan ilgiyle takip edilmektedir.

Yurt icinde ise, ekonomik aktivitede yilin ikinci ceyredinden
bu yana ivme kaybi yasanmaktadir. S6z konusu ivme kaybini
sinirlandirmak amaciyla son donemde tiketici kredilerine ve
kredi kartlarina yonelik yapilan diizenlemelerin 6ntimizdeki
donemde kredi biylimesini desteklemesi beklenmektedir.
Bununla birlikte, 23 Eylil tarihinde Moody's’in Tirkiye'nin
kredi notunu yatirim yapilabilir seviyenin altina indirmesi
finansal gostergeler lizerinde bir miktar asagi yonlii baski
yaratmistir.

Tahminlerimiz (%) 2015 (G) 2016
Blylme 4,0 3,5
Cari Acik/GSYH 4,5 5,0
Enflasyon 8,8 7.5

(G) Gerceklesme
Enflasyon tahmini donem sonuna iliskindir.

Bitlin yayinlarimiza https://ekonomi.isbank.com.tr adresinden erisebilirsiniz.

TDkxIvE$aAmusl ‘ ekonomiisbank  DUNYA & TURKIYE EKONOMISi v  ARASTIRMAANALZ ~GOSTERGELER v  SEKTORLER @ Q) .}- GiRis

Dinya ve Turkiye Ekonomisindeki Gelismeler
detayl bilgi

SON EKLENENLER TAHMINLERIMIZ ANKET

al = £

PIYASA GUNLUGU HAFTALIK VERI GUNDEMI VIDEOLAR
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Biiyiime
Harcamalar Yontemiyle GSYH'ye Katki Uretim Yontemiyle GSYH'ye Katki
~ (% puan) (% puan)
20 . P BNetlhracat 154 B Hizmetler
15 - BStok Degisimleri Winsaat
| Yatifim 10 4 Tarim
10 I 1 Tiketim Sanayi
2 I b 1T
! 1] | | |
CTYIiTIIT |” i !!: 1 I II|||III i i |
et | 0 : H :
-5 4
-10 - -5 -
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Sinai Uretim ve Kapasite Kullanim Orani
Sanayi Uretimi* imalat SanayiKapasite Kullanim Orani
Ik % degisim = 2015 % n
10 - (yilhk % degisim) — (%) 76.6 2015
m 2016 B 2016
75,
76 A
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0,2
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Dis Ticaret ve Odemeler Dengesi
. Dis Ticaret Cari Acik
20 ; 4 L4
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| —e—lthalat 77 y
10 ’ —— 12 Aylik (sag eksen)
5
0 - 3,7
3
-10 A
-20 - 1
-30 - -1 - 25
Agul5  Ekil5  Aral5 Subl6  Nis.l6 Hazl6é Agu.l6 Tem15 Eyll5 Kasl5 Ocal6 Marl6 Mayl6 Tem.16
Enflasyon
2,0 1 Aylhk Enflasyon 12 - Yilik Enflasyon
(%) (%)
10 4
1,0 4
0,29 8 1 7.28
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4 4
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(*)Takvim etkisinden arindiriimis verilere gore

Kaynak: Datastream, TCMB, TUIK
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isgiicii Piyasalan

Mevsimsellikten Arindinlmis isgiicii

.. . Mevsimsellikten Arindirilmis istihdam
Gostergeleri (%)

12 4 - 52,0 27,6 (milyonkisi)
51,9
10,9/ 51,5 27,2 A
11 -
- 5L0 268 1
10
—e—issizlik Orani 1205 264 1
—o—isqiiciine Katilim Orani (sag eksen)
9 . : : T T T 500 26,0 -
Hazl5 Agdul5 Ekil5 Aral5 Subl6é Nis.l6 Hazlé Hazl5 Agu.l5 Eki.15 Aral5 Subl6 Nis.16 Haz16
Doviz
33 Doviz Sepeti TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi
’ 130
32 120 1 1143

31 - 110 4 W
100 §o 8

3,0 4 W
90

2.9 - —&— REDK
80 1 —e— Gelismis Ulkeler Bazli 681
2,8 1 70 - +— Gelismekte Olan Ulkeler Bazl . !
—0,5*EUR+0,5*USD . —a—— e
2.7 : : ; ; x x 60 -t , , , , :
Eyl15 Kasl5 Ocalé Marl6é Mayl6 Tem.l6  Eyll6 Agul5 Ekil5  Aral5 Subl6 Nisl6 Hazleé  Agu.lé
Risk Gostergeleri
c50 Risk Primleri VIX
(baz puan) 40
35
450
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350 25
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250
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150 T T T T T T 10 T T T T T T T
Eyl.15 Kasl5 Ocal6 Marlé Mayle Tem.l6 Eyll6 Eyl.15 Kasl5 Ocal6 Marl6 Maylb Tem.1l6 Eyl.16
Faizler
TCMB Agirhkh Ortalama Fonlama Maliyeti 12 . 2 Yil Vadeli Gosterge Tahvilin Bilesik Faizi

o1 (%) (%)
11 |
8,6 1 10
9 4
8.1 1
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Kaynak: BIST, Datastream, |P Morgan, Reuters, TCMB, TUIK
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Bono-Tahvil
12 Hazine ihalelerinde Olusan Ortalama Bilesik . TL DiBS'lerin Beklenen Reel Getirisi
Faiz (%) (%)
4
11
4 3
10 A
95 21
9 - 1
0.7
8 T T T T T 1 0 T T T T T 1
Eyl15  Kasl5 Ocal6é  Marlé  Mayl6 Teml6  Eyl16 Eyl15  Kasl5 Ocalé  Marl6 Mayl6 Teml6  Eyll6

TCMB Beklenti Anketi ve Diger Oncii Géstergeler

Yilsonu GSYH Biiyiime Beklentisi (%)

50 -
2013 (G):4,2 2015(G): 4,0
4,5
soflil | |memmmmmeee-
35 4
3,0 1
2,5
2013 2014 2015 2016
Yilsonu TUFE Artis1 Beklentisi
(y1lhik, %)
10 4
2013 (G):7.4 2015(G):8,81
94 1 BB,
8 4
Tl |||
6 -
5 -
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2013 2014 2015 2016
12 ve 24 Ay Sonrasina iliskin TUFE Artisi
80 - Beklentisi (yillik, %)
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Yilsonu Cari Denge Beklentisi
(milyar USD)

2013 (G):-63.6 2015(G):-32,2

2014 2015 2016

Yilsonu Dolar Kuru Beklentisi

2013 (G):2.1343] 2015 (G): 2,907

2014 2015 2016

Giiven Endeksleri

—— Tiiketici Glven Endeksi
—— Reel Kesim Given Endeksi

74,3

Eyl.15 Kasl5 Ocal6 Marlté Mayle Tem.lb  Eyll6

Kaynak: BIST, Datastream, Hazine Miistesarligi, iAB, TCMB
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Biiyiime 2011 2012 2013 2014 2015 16-C1 16-C2 16-C3
GSYH (milyar USD) 774 786 823 799 720 169,0 1814
GSYH (milyar TL) 1.298 1417 1.567 1.748 1.953 4978 525,9
Biylime Orani (%) 8.8 21 4.2 30 4,0 4,7 31
Enflasyon (%) Tem.16 Agu.16 Eyl.16
TUFE (yillik) 10,45 6,16 7,40 8,17 8,81 8,79 8,05 7.28
Yurtici UFE (yillik) 1333 2,45 6,97 6,36 571 3,96 3,03 1,78
Mevsimsellikten Arindiriimis isgiicii Piyasasi Verileri Nis.16 May.16 Haz.16
issizlik Orani (%) 8,5 8,8 91 10,4 10,3 9.9 10,3 10,9
isgiiciine Katiim Orani (%) 47,2 48,5 48,4 50,9 51,6 51,9 52,0 51,9
Déviz Kurlari Tem.16 Agu.16 Eyl.16
TUFE Bazli Reel Efektif Déviz Kuru 1028 1103 100,3 105,0 97,5 1011 99,8
uSD/TL 1,8934 1,7819 2,1323 2,3290 2,9207 3,0152 2,9570 3,0031
EUR/TL 2,4497 2,3508 2,9370 2,8297 31867 3,3476 3,2940 3,3578
Déviz Sepeti (0,5*EUR+0,5*USD) 2,1716 2,0664 2,5347 2,5794 3,0537 31814 3,1255 3,1805
Dis Ticaret Dengesi®™ (milyar USD) Haz16 Tem.16  Agu.16
ihracat 134,9 152,5 151,8 157,6 1438 142,0 140,7 1416
ithalat 240,8 236,5 251,7 242,2 207,2 200,1 196,5 1971
Dis TicaretDengesi -105.,9 -84,1 -99,9 -84,6 -63.,4 -58.1 -55.,8 -55,6
Karsilama Orani (%) 56,0 64.5 60,3 65,1 69.4 71,0 71,6 718
Odemeler Dengesi® (milyar USD) May.l6 Hazl6 Tem.1l6
CariislemlerDengesi -74,4 -48,0 -63,6 -43,6 -32,2 -27,7 -29,5 -28,9
Finans Hesabi -66,1 -48.,9 -62,3 -42,1 -22,9 -24,9 -27,3 -25,1
Dogrudan Yatirimlar (net) -13.8 -9,2 -8.8 -55 -11,8 -9,2 -9,2 -7.1
Portfdy Yatirimlari (net) -22,2 -41,0 -24,0 -20,1 155 51 3.4 -1.3
Dider Yatirimlar (net) -28,3 -19,6 -39,5 -16,0 -14,7 -17,5 -22,8 -14,2
Rezerv Varliklar (net) -1,8 20,8 9,9 -0,5 -11,8 -33 1.2 -2,5
NetHatave Noksan 8,3 -0,9 1,4 1,6 9,4 2,8 21 3,8
Cariislemler Aci§i/GSYH (%) -9,6 -6,1 -7.7 -5,4 -4,5 - - -
Biitce Gerceklesmeleri®® (milyarTL) Haz.16 Tem.16 Agu.16
Harcamalar 314,6 361,9 408,2 448.,8 506.,0 273,9 316,3 363,5
FaizHarcamalan 4272 48,4 50,0 49,9 53,0 26,4 30,6 354
Faiz DisiHarcamalar 272,4 3135 358,2 398.8 453,0 2475 285,7 328,1
Gelirler 296,8 332,5 389,7 425,4 483.4 275,0 317,5 368.4
VergiGelirleri 253,8 278.8 326.2 352,5 407,5 216,6 252,7 298,1
Biitce Dengesi -17.8 -29,4 -18,5 -23,4 -22,6 11 13 4,9
Faiz DisiDenge 24,4 19,0 31,4 26,5 30.4 27.5 31,9 40,3
Biitce Dengesi/GSYH (%) -1,4 -2,1 -1,2 -1,3 -1,2 - - -
Merkezi Yonetim Toplam Bor¢ Stoku (milyar TL) Haz.16 Tem.16 Agu.16
ic Borc Stoku 368.8 386.5 403,0 4146 4401 4533 4553 458,4
Dis Borg Stoku 1496 1457 182,8 197,5 2375 246,7 256,5 252,5
Toplam Borc Stoku 518,4 532,2 585.,8 612,1 677.6 700,0 711,8 710,9

(1) 12 ayhik kimdalatif
(2) Yilbasindan itibaren kiimdilatif
(3) Veriler Merkezi Yonetim Blitcesi'ne géredir.

Kaynak: Datastream, Hazine Miistesarligji, Maliye Bakanligi, Reuters, TCMB, TUIK,
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(milyarTL) 2011 2012 2013 2014 2015 Haz.l6 Tem.16 Degisim™
AKTIF TOPLAMI 1.217,7 1.370,7 1.732,4 1.994,3 2.357.4 2.477,3 2.497.6 5,9
Krediler 682,9 794,8 1.047.4 1.240,7 1.485,0 1.570,4 1.583,5 6,6
TPKrediler 484.8 588,4 752,7 881,0 1.013,4 1.077,0 1.070,5 56
Pay (%) 71,0 74,0 71,9 71,0 68,2 68,6 67.6 -
YPKrediler 198,1 206.4 294,7 359,7 4715 4934 513,0 8.8
Pay (%) 29,0 26,0 28,1 29,0 31,8 31,4 32,4 -
Takipteki Alacaklar (briit) 19,0 23,4 29,6 36,4 47,5 53,6 52,0 9.4
Takipteki Alacaklar Orani (%) 2,7 2.9 2.8 2.9 31 33 3,2 -
Menkul Degerler 285,0 270,0 286,7 302,3 329,7 331,4 333,3 11
PASIF TOPLAMI 1.217,7 1.370,7 1.732,4 1.994,3 2.357.4 2.477,3 2.497.6 5,9
Mevduat 695,5 772,2 945,8 1.052,7 1.245,4 1.311,7 1.324,5 6,4
TPMevduat 460,0 520,4 594,1 661,3 715,4 768,0 7921 10,7
Pay (%) 66,1 67.4 62,8 62,8 57.4 58,6 59,8 -
YP Mevduat 2355 251,8 351,7 3914 530.0 5437 532,4 0.5
Pay (%) 339 326 37.2 37,2 42,6 41,4 40,2 -
ihrag Edilen Menkul Kiymetler 18.4 37.9 60,6 89,3 97.8 99,5 103,1 5.4
BankalaraBorclar 167.4 173,4 254,2 293,2 361,3 363,6 372,0 3,0
Repodan Saglanan Fonlar 97.0 79.9 119,1 137.4 156,7 154,8 163.4 4,3
OZKAYNAKLAR TOPLAMI 144,6 181,9 193,7 232,0 262,3 284,5 284,7 8.6
Net DonemKari/Zarari 19,8 23,5 24,7 24,6 26,1 19,0 22,8 -
RASYOLAR (%)
Krediler/GSYH 52,6 56,1 66,8 63,5 76,1
Krediler/Aktifler 56.1 58,0 60,5 62,2 63,0 634 634 -
Menkul Kiymet/Aktifler 23,4 19,7 16,6 15,2 14,0 134 133 -
Mevduat/Pasifler 571 56.3 54,6 52,8 52.8 52,9 53,0 -
Krediler/Mevduat 98,2 1029 110,7 1179 119,2 119,7 119,6 -
Sermaye Yeterliligi 16,6 17,9 153 16,3 15,6 15,8 15,8 -

(1) Yilsonunagore % dedisim

Kaynak: BDDK



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.




