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Kg,resel Bakekpetrol fiyat «kokl ardanavaredeBu geni«kle
B ] . olabilir. k¢resel b¢eyeéeme ¢ze
- o 2"
¢y(_,me L vme .PI'I GS6l er i-1in kemleO133(3:A0kdmeag relecekt
kaybediyor politikasé dojru reABédererinm borcanyoal ,
. . devam eden resesyonu daha da kefalete al @&nmaseé
sorunlu bir de¢nyadagy KFEYR{ &Ffep kamu bkourcma -abal aré k-
1¢20120deki kuvvetl L Dpe¥éMPana | .jndenBu ékaebarawr éhalseon u-
artexe yerini 2?201 etirmekten bakka byiel & kel abi |l ir ama
d(LJJra.lksar?nasena herak gr%r%éyérm.e Kspanya Kuz eytéail ny addinjéenr | er i
g -rfenemenen 3¢2912.0¥1F/| ftand. by anl akmalsginlai soruml ul uk
|y1!eKmeS| p ek |ht!5ngEV9@ égé,nd§0126nisnezsdoinldlaerréindaanda,
dej il Japonya har'@r'xﬁ@akriﬁéisfer[ﬁik stres azalacakter.
beyek ekonom!ler Ve°|§ I ol an AB bankal aréna
g,lkeler_l dohil ek z {praglgl%a riski g°z Iéq',rd%s?l I’ISk!I yarl
yavakl éyorl ar. Sen Kiinfmdiz € yukaréda belirtilen
yavaklama d¢nya ticaret.i vasétaseé bir késméneé iskonto
ile olumsuz ikincil etkiler .¢Cin be¢gyegmeye ivme wveimek, isimder ¢l ebi
cretiyor. K¢e¢resel bawkecki edozda canyamidér @wciekl ere i hti
sistemi risk alma iséekskkéi fé acelecortaya -ékmasé ise
i -inde; zorunlu detleveamamaypgéak. Bigyzwegréfimden °nce pe
Basel lll ve son LIBOR yeni hedefi akajée gukammigyor. O vakte
mani p¢l asyonu gibi 2¢2ebdédeki hézéndal,ay@l $é&kayo trend
zor zamanlar yakéyoF7,s5. Pl 1 GS s¢ré¢kl enme ol acakt e
¢l kel erinin -°z¢1 emeyen .. be¢yéme °r ¢é¢neéegmeg ne
problemleri ve ABD@@&afq%loé}ézﬁnﬁ'erl'J'nFEd)E/? Ve r%\l\ﬁiEP(‘)Znuin 4¢20
2013 be¢t-esi kavga®eé M2 @Endid@edic KN eyOFMZr3Bre ¢cFEGT er ba
g°re¢nemeg daha da olaselek!a Z|!<red| -eenyrzeal{t'eyert_al?lriyi t e
bulutlandéreéeyor Kkinci Di be giden yol'un aIFjerem
taklaré dejil. Sebekg¢rnees eglelbonrcseal ar én
Ké¢resel b¢yameyi 6 . . destek-isi de kredi
zarfénda yelléek %2;5ER;jvaraMBanin f'”&‘g}?fi enflasyon, bg¢
kestiriyoruz. Daha ileri vadeli piyasalareé ve ekonpmiyyi e ycksek kal
geleceji g°rebilmekCdBbangdghgracak mehimmal¢ ﬁzﬂér’ima, ABD
belirgin bir iyilekY¥® beklemek de Al man Bund gibi keés
-ok iyimser bir yakbpg?myéuge ¢in ba%ehi bimakini tarihi
: czere kal kenmakt a SPYiVglarineingdigipRu trendin bir
Daha somut olarak: ¢l kel er hen¢gz yeniYgRae@maae adharak,
.Suriyedden ve Kran@daavrkelmreéyl{ﬁmaKlattéY%rﬂ‘?t'EE'e|rer' gel i km
y ay é | apolitk reslder ani gerekirse bir-ojunRihydsalara (GOP) ya
harcamal aréné artedht@kewPhhtnare Bu
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bankal arénén b¢gyeéem&ran, l rak ve Suriy2506t Susalye@ndeéej éneée g
hézl andérma -abalatanafyadaddmdgKke¢r ¢l d¢gégt ekds arde¢ k- e, g e
ol makt a. D¢kek faiezdli érenkiTekd&t jetininyarésénda ger - ekl ek
karl aréenén bug¢ne kmodiikudgamm@dime zdaki i -beslkivadiéjni mi-Z neeni 3
net dejerini y¢kselhetekakiahi 9o¢ ayl ékl ahakkénda referandun
fiyatlaréné destekliekod ebil ecejimizi khdphetrmdesi Flakaé g°
i bu. vesile ile Ankaradnén -ok zorda .
Song- o.I_ar.ak hi ssekfa|| %%Els%r%s'k'e'rri] méd%lﬁaﬁ%@/%ryonunAtelf_l
temklnllolaraklylmserlz.M_SCI' _nigetl i ol madeéj éné %%Kglalf%n kI.ErdOJanoen
Worl d Endeksinin yel , Temmuz anayasada g¢é¢-1 ¢ back
13, Cuma g¢nke kapdDadrmt geni kK bir persmpaddeditmce €ésrar et
daha y¢ksekibe, %WlObakarsak, Suriye i-Halaemk@e vVRKP tabané
civarénda primle Krandédéen var ol duju sedimaneyel pamzesi nde
sonl andéracajéné tahlhimer silahlanma g@istie&immdeaijei ki KI i 7§ in
ediyoruz. MSCI GEM@icgd aihaaé eaymé Ameri kaypyobakKkmnajl eka s°z¢nyg
d°nem zar f éB80dam %15 se-i mlerinden sonraekonomi k yavakl ama
yapacajéné de¢e¢kenegygruzekl ekecejini degenlyobarkan!|l ék mad
) o Te¢rkiye, b°lgesel -meffamam@&wmma-ghtesr me
T¢rkiye Pol i teikkkiangs@ni engel |l epmegfei Fianiekpsaksel t et
Duman -Ok, aﬂaqél(nbulaKmao rlsk!mamtammaﬂmemlysal_sonu
; a devam ettijJiniggdrnaeaemegy@eluece]ini
yoke son anketler amponig, %pbore kadar piv
T¢rkiye Doju ve Gerépsgada-desteji ol dUfpny, i @on; _opeopn ;|
sorunlu ¢lke taraf d@d&m $aKebPdeCHPONI Do &e) &2Firmeye dev
Tablo 1. Se-ilmik MakeFrl® G° 280&r ge R08F : 2 02079 2010 2011 2012f 2013
Blylume (GSYIH,; %) 4.7 o7 -4.8 9.2 5.5 28 3.0
GSYIH (miry TL) 543 981 953 1099 1295 1448 1602
GSYIH mirg) 647 733 614 730 773 795 523
TUFE (%)
Oralama 5.8 104 5.3 86 5.5 8.8 7.4
Danerm sonu 5.4 10.1 5.5 5.4 104 5.6 T2
terkezi Y_lﬁnetim Eltce Dengesi (mir ¥ TL, kMaliye tan.) -13.7 -17.4 -52.8 -39.5 -17.4 -40.0 -36.0
G5YIH e oran olarak -1.6 -1.8 -5.5 -3.6 -1.3 -2.8 2.2
sak: Faiz Dig1 Denge (G5YH'ye oran olarak) 4.2 3.8 oo 0.8 1.9 06 0s
rMerkezi Yanetim Borcu (GSYH"eE oran olarak) 396 40.0 46.3 431 40.0 385 377
sak g Borg 30.3 289 34.6 321 28.5
sak Dig Borg 9.3 11.1 11.7 11.0 11.6
Cari Denge (mir $) -38.4 -42.0 -13.4 -4E B -7T.2 -99.1 -61.0
GSYiH Yye oran olarak -5.9 57 2.2 64 -10.0 74 74
Dig Ticaret Dengesi (TUIK tanimi; mir $) -62.8 -69.9 -38.8 =717 -105.9 -91.1 -94 .5
Deviz Kum (TLS)
Ortalama 1.304 1.302 1.550 1.502 1.677 1.822 1.946
Danem sonu (Aralik) 17 1.162 1.825 1.491 1.841 1.893 1.881 201
Yo -17.5 31.2 -2.2 3.4 228 -0.7 5.9
Reel Efektif Daviz kKuru (2003=100)
Dénerm sonu 131.7 1149 116.8 1257 109.5 1176 1183
% (yukarn yon dederlenmeyi gdstermektedir. 17.5 -12.7 1.6 7B -12.9 7.4 0.6
Faiz Orani (bilesik, %)
Danem sonu (Aralik) 16.6 16.5 5.9 71 11.0 9.0 10.0
Reel Faiz Orani (hilegik ddnem sonu; %) 7.2 2.4 2.8 -1.4 4.3 23 26
Merkez Bankas) O/ (Ddnem sonu, basit; %) 1/ 15.75 15.00 5.50 5.20 5.75 575 2.75

Kaynalk: TCWEBE, Hazine, TUIK, GlobalSource hesap ve tahminleri. t=tahmin
152010 we 2011 igin hir haftalik repo aran
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Grafik 1. TUFE ve Cekirdek Enflasyon (12 -ayl ek, %)
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Grafik 2. CariDenge (12 -ayl ék toplam, milyon USD)
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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net bor-lanmal aren@ @zl tt&learco! Fiyatlhare (varil baxkena US
Sécak paranén ka-masé veya
kredilerin dur maseé® meen
zayéflatéerken enfl™
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122
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indiriminde erken .4 \ : L\J'
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kuvvetl enmesini kal \ M‘,,Wf
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Kaynak: Turkey Data Monitor
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Tabl o 2. Sermaye Hesabé (milyon USD)

| nibagindan ver viibagindan ven 12-ayhik toplam 12-ayhk topiam
| 2012-05 2011-05 2012—05‘ 2011-05. 2012-05 2012-04
1 Acan islemler Hesabi | -5.828 -7,836 -27,051 ~36.992_ -66.965 -68,973
2 Sermaye Dengesi ! 8123 7214 27,651 39,104 52314 51,405
3 Dogrudan Yabnmiar 1338 208 3,833 4748 12,491 12,0632
4 ! Portfoy Yatinmian | 376 3?‘2 5,805 15.0379‘ 13,752 13,748
5 | sak Hisse Senetiern | -435 -193 240 -649' 3 245
5 Borg Senetlen | 795 -S592 5873 14,069 12.088 10,700
7 sak Yurticinde Ihrac Edilen 774 -1,107 1654 9.424 7.035 5,154
8 Diger Yatnmiar ! 5411 5934 17.013 19317 26,071 25594
=] Varhikiar 1.134 S24 2772 11811 2358 1816
10 | Yakamigiokier | 5277 5.3401 14.241_ 7.506_ 23715 23,778
11 Kisa Vadeli | 3.991 3588_ 6.689 6.803» 1 1.7237 11.420
12 | Uzun Vadeli ! 506 999, 609_ 4.710' 5.760_ 6,253
13 sak Ozel Sektor 797 632 1.379 3.067» 2_6137 2,448
14 | Uluslararas: Para Fonu Kredileri -574 -149 -1,153 -938 -3.042 -2,617
15 Diger 1.354 802 8.096 -3,069 9274 8.722
16 <N'tHaa Noksan | -1.383 3,656 11316‘ 6.964 5,608 11,647
17 Rezerv Varhikdar -a12 -2.023 -1.916 -8.169 8066 5945
P . .. . Reesl Buylume
Tablo 3. Merkezi Yonetim Butgesi: 2010 -2012 Cca-May W(%) 2012 2011 2010
2012 2011 Biltce Ger. Ger.
Merkezi Yonetim Gelirleri 137 4 1194 4.4 320 8 2959 2540
GSHY"ve oran olarak 226 225 231
sak: Genel Butce Geliner 1323 1152 4.2 3217 286.4 2461
Werg Gelir 1109 1000 0.6 277 .7 253.8 2105
G SHY ve oran olarak 19.0 19.6 192
sak- Gelir Dzerinden Alinan Vergiler 36T 30.9 7.8 &81.0 TS.8 6513
Gelir Vergisi 223 19.0 6.5 53 .8 A5 .8 404
Kurumlar Wergisi 14.4 11.9 9.8 27 .2 27.0 209
Mal we Hizm et Uzerinden Alinan Vergiler 423 391 -1.9 114 .2 103.4 91.7
sak: KDV 13.0 11.9 0.7 33.6 30.0 263
oOTW 25.0 236 -3.9 7O .6 B2 57.3
Dis Ticaretten Allnan Vergiler 21.4 207 -5 .1 595 9 935 39.5
Werg Dis Gelirler 213 122 278 222 326 3596
Giderler 137.8 119.6 4.6 350 .9 313.3 2036
Faiz-Disi Giderler 113.4 95.7 4.3 300 .7 271.1 2453
G SHY ve oran olarak . 20.6 209 223
sak: Personel (sosyal ghvenlik primleri dahil} 415 36.0 4.4 95 0 85.6 T34
Car Transferler 52.3 455 4.5 130.2 1101 1019
sak: Sosyal Glvenlik 27.8 23.8 5.7 1.2 54.5 56.4
Mahalli Idare Paylar 10.6 9.4 2.3 27 .6 249 209
Yatnm B.1 6.2 -10.2 32.2 37.4 326
Faiz Giderer 24 4 20.9 6.0 50.3 42 2 483
G SHY ve oranolarak 3.4 3.3 4.4
Bltce Dengesi -0.4 0.2 -21.1 -17.4 396
GSHY Ve oran olarak 1.4 1.3 36
Faiz Dis1 Denge 239 20.6 291 248 8.7
GSHY ve oran olarak 2.0 1.9 o0&
Memo:
GSYH 1.458 1.205 1.099
Kaynak: Maliye Bakanldl. Global Source.
Tablo 4. Se-ilmik Piyasa G°stergel eri
% Dedisim
Yilbasindan
13 Tem 6 Tem Haftalik Ayl FAylk Bugiine Yillik
Hazine Gdsterge F aizi (bilegik; %) 7.95 8.06 -0.11 -1.18 -1.42 -3.09 -1.08
TCMB 1-Haftaik Repo Fagii (basit, %) 1/ .75 B.75 0.00 0.00 0.00 0.00 -0.50
TCMB Ortalama F onlama M aliyeti (%) 1/ 7.90 8.16 -0.26 -0.96 -1.62 -1.14
Dovie Kuru Sepeti (0.55+0.5€) 2013 2.030 -0.82 -1.87 -2.74 -7.30 1.63
UsDITL 1.814 1.814 0.01 -0.37 1.49 -4.19 10.22
EURTL 2212 2.245 -1.48 -3.07 -5.96 4.70 -4.47
IMKB-100 (TL, kapanig) 62,662 62,781 -0.18 7.57 343 22.23 -0.95
IMKB-100 (ABD sert) 35 35 -0.20 7.97 1.92 27.58 -10.13
1M KB iglem Hacmi (milyar TL) 1.6 18 -10.73 -22 64 -45.62 68.22 -27.58
M3 Cl TR Endeksi 494.0 493.13 0.17 7.24 1.13 23.60 -10.91

1/ O tarihteki % dedisimi dedi, baz puan olarak farkdarim gdsterir. Hazine gdsterge kadidi 7 Mart tibariyle 5 Mart 2014 dir.
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Grafik 10. Uzun Vadeli Gortinim: Reel Efektif Doviz Kuru .Fon y oneti ci
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Grafik 11. Reel Faiz(12 -ay geriye d°n¢k ger-ekl exken)
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