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I. GSYH, SANAYI URETIMI VE TALEP UNSURLARINDAKI GELISMELER
1. GSYH ve Sektorel Biiyiime Hizlan

2013 yiinin Uglincli ceyredinde GSYH, piyasa beklentilerinin biraz lizerinde yiizde 4,4
oraninda artis kaydetmistir. 2013 yilinin Gglncli geyredinde ekonomik aktivitede beklentinin
lizerinde canlanma kaydedilmistir. TUIK tarafindan ilk ceyrek biiylimesi yiizde 3, ikinci ceyrek GSYH
biylmesi ylizde 4,5 olarak revize edilmistir.Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis GSYH, 2013
yilinin Gglinct ceyreginde bir dnceki ceyrede gore yiizde 0,9 oraninda artis gostermistir.

Yilin Gglincl ceyredinde katma deder tarim sektoriinde yiizde 2,9 oraninda artmis,
biylimeye katkisi 0,4 puan olmustur. Ikinci ceyrek tarim biylimesi yiizde 5,7 olarak revize
edilmistir. Uclinci ceyrekte sanayide katma deger yiizde 4,3 oraninda artmis biiyiimeye katkisi 1,1
puan olmustur. Ikinci ceyrek sanayi biiyiimesi yiizde 3,4 olarak revize edilmistir. Imalat sanayii
katma degerindeki artis ise yiizde 4,9'dur. Ikinci ceyrek imalat sanayi bilyiimesi yiizde 3,7 olarak
revize edilmistir.

Tablo 1: Sektorel Biiyiime Hizlar
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore Yiizde Degisme)

2011 2012 2013
ilk 9

IV.C. | Yilhk | IC. | IL.C. | III.C | IV.C. | Yillk | I.C. | ILGC. | IILC Ay

Tarim 60 | 61 | 56 | 37 | 21 | 34 | 31 | 45 | 57 | 29 | 39
Sanayi 61 | 97 | 32| 34 | 15 | -04 | 1,9 1,4 | 34 | 43 | 31
imalat 56 | 10,0 | 2,9 3,2 1,1 | -0,1 1,8 1,9 3,7 49 3,5

Hizmetler | 54 | 90 | 32 | 28 | 1,4 | 23 | 24 | 42 | 54 | 61 | 5.2

Insaat 7,1 11,5 2,4 -0,8 -0,8 1,5 0,6 5,9 7,6 8,7 7,4
Ticaret 3,6 11,0 0,4 0,8 -0,3 0,9 0,4 3,9 5,8 6,1 53
Ulastirma 5,7 10,5 4,5 4,4 2,9 0,7 3,1 2,4 3,4 3,0 3,0
Mali Araci

Kuruluslar 6,8 9,6 4,5 3,6 0,9 3,8 3,2 6,5 8,5 11,0 8,7
Konut 2,3 1,8 1,7 1,7 1,6 1,7 1,7 1,2 1,3 1,8 1,4
Vergi-

Siibvansiyon 4,8 10,5 2,5 1,5 0,9 0,9 1,4 1,4 5,2 4,7 3,8

GSYH 53 8,8 3,1 2,8 1,5 14 2,2 3,0 4,5 4,4 4,0

Uclincli ceyrekte aylik sanayi retim endeksindeki ortalama artis ise yiizde 3,8'dir. Ayni
ddénemde ara mallarinin Gretimi ylizde 4, dayanikh tiketim mallari Gretimi ylzde 5,yatirm mallarinin
Uretimi ise ortalama ylzde 10,4 oraninda artmistir. Ayni dénemde imalat sanayi kapasite kullanim
orani da ortalama olarak yiizde 75,5 olmus, bir dnceki yilin ayni dénemine gére 1,1 puan artis
kaydetmistir. Elektrik Gretimi ise Uglincl geyrekte yilizde 0,2 oraninda azalma gdstermistir. Ayni
ddénemde otomotiv Uretimi ylizde 17,7 artmis, beyaz esya Uretimi ylizde 2,1 oraninda azalmistir.

Yurtici talepteki canlanma hizmetler sektdriine yansimistir. Hizmetler sektériinde Uglnci
ceyrekte canlanma sinirl da olsa devam etmistir. Bu gelismede, Ozellikle ingaat ve mali araci
kuruluslardaki katma deder artisi dikkat cekicidir. Katma deder s6z konusu dénemde, insaatta
ylzde 8,7, mali araci kuruluslarda yizde 11, oteller ve lokantalarda ylizde 8,3, toptan ve perakende
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ticarette ylizde 5,5, ulastirma-haberlesmede ylizde 3, gayrimenkul, kiralama ve is faaliyetlerinde
ylizde 7,1, oraninda artis kaydetmistir. Buna gore hizmetlerde katma deder yilizde 6,1 artis
kaydetmis, bliyimeye katkisi 3,6 puan olmustur.

Uclincli ceyrekte vergi-siibvansiyonlarda artis yiizde 4,7 olarak gerceklesmis, biiyiimeye
katkisi ylizde 0,4 puan olmustur.

2013 yilimin Ocak-Eylul déneminde katma deger tarimda yizde 3,9, sanayide ylizde 3,1 ve
hizmetler sektériinde yiizde 5,2 oraninda artis kaydetmistir. Ilk dokuz ayda GSYH artis hizi yiizde 4
olarak gergeklesmistir.

2013 yihnin Gguincl geyreginde GSYH deflatoru ylzde 5,4 oraninda artis gostermistir. Ayni
donemde ortalama olarak TUFE yilizde 8,31, UFE ylizde 6,41 oraninda artis kaydetmistir.

2. Harcama Yontemiyle GSYH:

2013 yilinin (iglincii ceyreginde talepte canlanma devam etmigtir. Ozel tilketim ve dzel sabit
sermaye yatinmlari biiylimenin temel kaynaklari olmustur. Ozel sabit sermaye yatirmlarinda 6
ceyrek sonra artis gerceklesmistir. Stok degisiminin biylme katkisi 1,9 puan olmus, ancak, net
ihracatin bliyimeye katkisi negatif 2,2 puan olarak gerceklesmistir. Kamu tiiketimi ve kamu sabit
sermaye yatirmlarinin biyimeye katkilari yilin ilk yarisina goére azalmstir.

Toplam tiiketim, 2013 yilinin {iclincli ceyredinde yilizde 4,5, toplam sabit sermaye
yatirmlari ise yiizde 6 oraninda artis kaydetmistir. Ozel tiiketim yiizde 5,1 oraninda artmistir.
Toplam vyurti¢ci nihai talep (stok harig) ise sdz konusu dénemde yizde 4,8 oraninda artig
kaydetmistir. Kamu tiiketimi ve yatinmlar, 2013 yilinin Gglincl geyredinde ivmesini kaybetmis,
kamu tiketimi ylizde 0,6, kamu sabit sermaye yatinmlari ise ylizde 9,1 oraninda artis kaydetmistir.

2013 yihinin Gglincl ceyreginde kredi artis hizinda ivmelenme devam etmistir. S6z konusu
ddénemde kur etkisinden arindiriimis olarak yurtici kredi hacminde yillik artis ylzde 28,6'ya, tiketici
kredilerinde ise ylzde 28,15'e yiikselmistir.

Tablo 2: Talep Unsurlarinda Gelismeler (Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore Yiizde Degdisme)

2011 2012 2013

IV.C. |Yilhk |LC. |ILC [ILG |IV.C. |Yilik |IC. [ILC |IILC[ilk 9 Ay

Toplam Tiiketim 22 (73 /03 |-04/04| 10 | 03 |39 (59 |45| 48
Kamu 3,7 | 47 | 55| 44 |55| 85 | 61 | 76 | 78 |06 | 5.2
Ozel 33 | 77 | 04 | -1,2 |-03| 04 | 06 | 34 | 56 | 51| 47

Sabit Sermaye -09 |180 | -1,5 | -43 |-3,3| -1,7 | -2,7 | 25 | 40 | 6,0 | 4,1
Kamu 86 | 22 | -1,7 | 40 | 68| 21,8 | 93 |839 377|911 | 37,2
Ozel 1,0 | 223 | -15 | -56 |-53| 68 | 48 | -70 [-1,9 |53 | -1,4

Stok Degisimi _ 02| -021|-23|-161|-06|-13|-14 1|00 |25|19]| 1,5

Tobo MAIYUILISl | 14 | 98 | 01 | 1,5 |-05 03 | -04 | 36 54|48 46

Toplam Yurt ici Talep 1,2 | 95 | 23| -30 |-1,1| -1,0 | -1,8 | 3,7 | 79 | 66 | 6,1

Net Mal ve Hiz.

hracati® 3,9 -1,1 5,6 60 (27| 24 41 | -0,8 |-3,4|-2,2| -2,2
Mal ve Hizmet Thracati | 5,9 | 7,9 | 12,6 | 23,2 |144]| 16,7 | 16,7 | 52 | 0,1 |-22| 0,8
Mal ve Hizmet Ithalats -82 | 10,7 | -84 | -1,7 | 3,0 | 6,6 03|74 (12,1 6,0 8,5

GSYH 53 | 88 | 31| 28 |15| 14 | 22 |30 |45 (44| 4,0

(1) Blyilimeye katki.
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Ozel kesim sabit sermaye yatinmlarinda 2012 yilinin ilk ceyreginden itibaren kaydedilen
azalma yerini artisa birakmistir. Yilin iglincii geyredinde 6zel sabit sermaye yatinmlarinda yiizde 5,3
oraninda artis kaydedilmistir. Ozel kesim makine techizat yatinmlarindaki artis yiizde 4,2 oraninda
gerceklesmistir. Insaat yatinmlarinda ise yiizde 7,5 oraninda artis s6z konusudur. Uclincii ceyrekte
mal ve hizmet ihracatindaki ylizde 2,2 oraninda azalma gergeklesirken ithalat artisi ylzde 6
olmustur. Boylece net mal ve hizmet ihracatinin biiyiimeye katkisi Gglincii ceyrekte negatif 2,2
puan olmustur. 2013 yilinin ilk dokuz ayinda net ihracatin biiyiimeye verdigi negatif katki devam
etmektedir. Uglincli ceyrekte, reel olarak tiiketim mali ithalati yiizde 12,8, yatirm mal ithalati
ylizde 9,6 ara mal ithalati ise ylizde 4 oraninda artis gostermistir. Altin harig ithalat reel olarak
yiizde 5,6 oraninda artis kaydetmistir. Ihracat ise ayni dénemde altin hari¢ reelde yiizde 5,1
oraninda artis kaydetmistir. Stok dedisiminin blylimeye katkisi 2013 yilinin {iclincli ceyreginde 1,9
puan olarak hesaplanmistir.

Talep yoniinden 2013 yilinin Gglincli ceyredinde GSYH'da kaydedilen yiizde 4,4 oranindaki
blylimeye katkilar, 6zel tiiketimden 3,3 puan, 6zel sabit sermaye yatirmindan 1 puan olmustur.
Blyumeye kamu tiketiminin katkisi 0,1 puan, kamu sabit sermaye yatirrminin katkisi ise 0,4 puan
olmustur. Bu gelismeler sonucunda toplam yurtici talep yilin {iclincli ceyreginde yiizde 6,6 oraninda
artmistir. 2013 yilinin Ocak-Eyliil doneminde toplam tiiketim ylizde 4,8, toplam sabit sermaye
yatirmi ylzde 4,1, 6zel tiketim ylzde 4,7 oraninda artis kaydetmistir. Ayni dénemde, mal ve
hizmet ihracatindaki artis ylzde 0,8 oraninda gergeklesirken ithalat artisi ylzde 8,5 olmustur.
Bdylece net mal ve hizmet ihracatinin bliyiimeye katkisi ilk dokuz ayda eksi 2,2 puan olmustur.

3.1Isgiicii Piyasasindaki Gelismeler

2013 yihinin Ekim déneminde, 2012 yilinin ayni ddnemine goére isgliciindeki artis 340 bin Kisi
olurken, ayni donemde istihdam edilenlerin sayisi 2012 yiinin Ekim dénemine gore 139 bin kisi
artarak 25.648 bin kisiye ulasmistir. Buna gore igsiz sayisi 202 bin kisi artmistir. 2013 yilinin Ekim
ddéneminde, bir dnceki yilin ayni dénemine gdre, sanayi ve hizmetler sektérlerinde sirasiyla, 167 bin
kisi ve 266 bin kisi istihdam artisi gbzlenirken tarim istihdaminda 294 bin kisi istihdam azaligi
yasanmistir. Tarim digi istihdam ise s6z konusu donemde 6nceki yila gére 433 bin kisi artmistir.
Turkiye genelindeki igsizlik orani 2013 yilinin Ekim déneminde, 2012 yilinin Ekim ddnemine gore
0,6 puan artarak ylzde 9,7 olarak gergeklesmistir.

Tablo 3: iIsgiicii Piyasasindaki Gelismeler

2011 | 2012 2012 2013

Ekim

Yilhk Yilhk I II III IV I II III ~ .
Donemi

ﬁ?_ﬂ_lflsma Cagindaki 53.593 | 54.724 | 54.365 54.599 54.841 55.083|55.250 55.485 55.715| 55.862
urus

Isgiiciine Katilma 49,9 | 50,0 | 479 505 50,7 50,7 | 49,6 51,6 51,6 | 50,8

Orani (%)

isgiicii 26.725 | 27.339 | 26.058 27.554 27.812 27.921|27.430 28.657 28.766 | 28.391
Istihdam 24.110 | 24.821 | 23.338 25.282 25.367 25.291 | 24.546 26.130 25.960 | 25.648
Issiz 2,615 | 2518 | 2.721 2272 2445 2,630 | 2.884 2.526 2.806 2.743

issizlik Orani (%) 98 9,2 10,4 8,2 8,8 9,4 10,5 8,8 98 9,7

Tarm Digi issizlik Orani | 12,4 | 11,5 | 12,7 104 11,3 11,7 | 129 11,0 123 11,9

istihdamin Sektorel Dagilimi

Tarm 6.143 | 6.097 | 5427 6363 6.564 6.027 | 5531 6.283 6.511 6.028
Sanayi 4.704 | 4751 | 4684 4760 4.745 4.814 | 4886 5.044 4.964 4.899
Hizmetler (*) 13.262 | 13.975 | 13.227 14.158 14.058 14.452 | 14.127 14.804 14.485 | 14.721

Kaynak: TUIK
(*) Ingaat dahildir.
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4. Uretim ve Talebe iliskin Son Gelismeler

a. Aylik Sanayi Uretimi ve Kapasite Kullanim Oranlari

Aylik verilere gore sanayi uretimi, 2013 yilinin Kasim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
ylizde 4,6 oraninda artmistir. Mevsimsel diizeltilmis sanayi Uretim endeksinde ise Kasim ayinda
Ekim ayina gore ylizde 2,9 oraninda artis gergeklesmistir.

2013 yili Kasim ayinda, bir 6nceki yilin ayni ayina gore Uretim, imalat sanayiinde ve eneriji
sektorli sirasiyla yiizde 5,6 ve yiizde 4,8 oranlarinda artarken, madencilik sektérii yiizde 8,9
oraninda azalmistir.

Sekil 1: Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis Uretim Endeksleri (2010=100)

140
120
100
80
60
40
20
00
— < o N O A < N O A S NO A & NO A & NO A S N~NO A<
— — — — — — —
g [€) ~ 0 o) o — ~
S o o o o — — —
<2 o o o o o o o
Kaynak: TUIK
Tablo 4: Aylik Sanayi Uretim Endeksi
Yilhk 2013
2011 2012| Oca. Sub. Mar. Nis. May. Haz. Tem. Agu. Eyl. Eki. Kas.
Sanayi 101 25 23 15 o1 47 19 29 59 -13 64 -05 4,6
I_Vladencilik 66 21 |-29 -53 -30 37 -60 -26 -16 -76 -43 -79 -89
Imalat 105 23 /36 36 09 51 25 38 78 -09 79 -05 5,6
Gida 6,9 3,5 37 08 10 144 71 5,8 90 -0,7 69 14 5,7
Tekstil 2,1 4,3 70 32 11 17 25 20 74 -04 56 06 39
Giyim -1,2 6,2 90 62 50 15 45 2,0 95 -44 43 -10,0 -0,7
Petrol 8,4 2,1 50 -12,7 -22,6 1,0 22,2 -25 35 -13,2 -72 -124 1,1
Kimya 7,0 1,7 08 35 52 22 1,3 1,1 3,1 00 61 0,7 5,5
Toprak 6,2 0,2 93 155 70 30 -15 1,2 0,8 01 60 -2,1 6,8
Ana Metal 11,2 5,2 1,6 4,8 39 74 4,7 6.4 5,0 2,0 6,1 4,2 4,4
Fabr. Metal
-t 19,7 5,9 21 34 -02 102 40 -14 99 -38 52 09 64
Urtnleri
_?évc-ﬁi-zl;’ltakme- 284 1,0 | 1,0 -09 -49 06 42 77 53 56 148 21 190
Tasit Araclari 178 -50 |65 49 32 84 36 118 178 21,2 136 0,1 3,2
Enerji 86 47 |-32 -82 -37 25 1,6 -05 -1,7 -07 15 40 4,8

Kaynak: TUIK
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2012 yilinin ayni ayina
aya gore ise kapasite

2013 yili Aralik ay1 toplam imalat sanayi kapasite kullanim orani,
gore 2,4 puan artarak ylzde 76,0 oraninda gergeklesmistir. Bir dnceki
kullanim orani Aralik ayinda 0,4 puan artmistir.

Tablo 5: Aylik Kapasite Kullanim Orani

(Yizde)
Yilhk 2013

2011 2012| Oca. Sub. Mar. Nis. May. Haz. Tem. Agu. Eyl. Eki. Kas. Ara.
;’;‘::;t“ 754 742|724 722 72,7 73,6 748 753 755 755 754 764 756 76,0
Gida Uriinleri| 702 71,7 | 71,5 721 709 700 712 70,9 71,1 70,5 711 744 746 743
Eiﬁgn 76,6 780|786 788 780 794 797 799 793 789 792 796 802 798
Giyim 764 778|780 774 765 775 765 768 785 764 769 799 772 766
Basim Yaym | 71,8 69,2 | 70,7 67,9 703 703 724 731 708 739 71,7 747 728 718
E‘:Er;’l'en 753 766 | 733 599 61,5 608 736 807 781 860 763 768 758 738
Kimya 826 805|759 787 795 795 798 779 742 773 785 792 748 786
gler]t%an 787 763|728 702 692 730 791 783 798 786 790 81,4 789 795
Diger Mineral
AnaMetal | 77,9 776|774 738 777 777 750 776 784 795 780 772 780 779
Séyfégﬂ;';it”e 750 751 | 704 748 741 787 781 778 776 760 759 770 772 778
%":;‘:g‘: 764 70,7 | 689 701 71,4 71,0 745 758 765 77,7 767 765 746 774

Kaynak: TCMB

a. Yurtici Talebe iliskin Gostergelerdeki Gelismeler

2013 yilinin Ocak-Kasim déneminde; beyaz esya Uretimi, yurtici satisi, ihracati ve ithalati bir

onceki yilin ayni dénemine gbre, sirasiyla, ylzde 1,2, ylizde 6,1, yluzde -1,8 ve ylzde 26,6
oranlarinda artmistir.

Tablo 6: Yurtici Talebe iliskin Gostergeler

Yilik 2013

2011 | 2012 | Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eyliil Ekim
Beyaz Esya
Yurtigi 193(-021(-08 98 101 128 -0,3 -6,2 21,4 6,6 8,0
Satiglari*
Toplam
Otomobil 60 | 99 |-123 -88 -3,1 49 -2,7 12,0 49,3 34,5 20,5 0,9
Uretimi
Toplam
Otomobil 164 -58 1226 261 96 249 236 14,6 25,1 25,2 7,2 8,2
Satiglari
Ithal
Otomobil 169 | -0,6 [ 40,5 463 243 403 291 19,2 28,6 30,0 11,4 154
Satislan

* Buzdolabi, gamasir makinesi, bulagik makinesi ve firindan olusan beyaz esya kapsamina; 2010 yili Ocak ayindan itibaren
derin dondurucu ve kurutma makinesi eklenmistir.

Otomobil Gretimi; 2013 yilinda ylizde 9,5 oraninda artarken, otomobil ihracati yizde 17,3
oraninda artmigtir.
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2013 yilinin son ¢eyredinde; otomobil satislari ve ithal otomobil satiglari sirasiyla ylizde 20,2
ve ylizde 23,0 oranlarinda artmistir.

II. ODEMELER DENGESI
1. Cariislemler Dengesi

2013 yilinin Ocak-Kasim déneminde 6demeler dengesinde gosterildigi sekliyle, dis ticaret
acigi bir onceki yilin ayni dénemine gore yilizde 19,2 oraninda artarak 71,5 milyar dolar olmustur.
Ayni donemde, gelir dengesinde 8,5 milyar dolar agik kaydedilirken, hizmet gelirleri yizde 5
oraninda artarak 23 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bu cercevede 2013 yilinin Ocak-Kasim
ddénemi itibariyla cari agik, bir dnceki yilin ayni dénemine goére yizde 28,3 oraninda artarak 56
milyar dolar olmustur.

Tablo 7: Dis Ticaret Dengesindeki Gelismeler
(Milyon Dolar)

Ihracat Yuzde Ithalat Yuzde Dis Ticaret
Degisme Degisme Dengesi

2012 2013 | 2012 2013 | 2012 2013 | 2012 2013 | 2012 2013

Ocak 10.348 11.483 8,3 11,0 17.469 18.802 3,3 7,6 -7.121 -7.319

Subat 11.748 12.387 | 16,8 54 17.787 19.395 1,5 9,0 -6.039 -7.008

Mart 13.209 13.124 11,8 -0,6 20.678 20.559 -4,5 -0,6 -7.469 -7.435

Nisan 12.630 12.471 6,4 -1,3 19.273 22.825 -8,0 18,4 -6.643 -10.354

Mayis 13.132 13.279 20,0 1,1 21.750 23.245 3,0 6,9 -8.618 -9.966

Haziran 13.231 12.395 16,6 -6,3 20.438 21.010 -5,4 2,8 -7.207 -8.615

Temmuz | 12.831 13.064 8,2 1,8 20.835 22968 | -1,1 10,2 -8.004 -9.904

Agustos | 12.831 11.122 | 141 -133 | 18829  18.196 | -4,3 -3,4 -5.998 -7.074

Eyliil 12.953 13.066 20,5 0,9 19.924 20.624 -6,0 3,5 -6.971 -7.558

Ekim 13.191 12.067 | 10,8 -8,5 18.787 19.483 -5,7 3,7 -5.596 -7.416

Kasim 13.753 14.252 | 24,1 3,6 20.948 21.403 | 12,3 2,2 -7.195 -7.151
Aralik 12.606 1,0 19.828 -3,7 -7.222
Toplam | 152.462 13,0 236.545 -1,8 -84.083

Kaynak: TUIK

2013 yili Ocak-Kasim déneminde, 2012 yilinin ayni dénemine gére, ihracat ylzde 0,8
oraninda azalirken, ithalat ylizde 5,4 oraninda artmig ve sirasiyla 138,7 milyar dolar ve 228,5 milyar
dolar olarak gergeklesmistir. Bu gelismeler gergevesinde, 2012 yilinin Ocak-Kasim déneminde yiizde
64,5 olan ihracatin ithalati karsilama orani 2013 yilinin ayni déneminde ylizde 60,7 olarak
gergeklesmistir.

S6z konusu dénemde, madencilik Grinleri ihracati ylizde 24,4, tarim ve ormancilik Grinleri
ihracati ylizde 7,9 oraninda artarken imalat sanayii Urlnleri ihracati yiizde 1,6 oraninda azalmistir.
Ayni donemde kara tagitlar ihracatinda ylizde 13,3 oraninda artis kaydedilmistir.

Ulke gruplari itibariyla ihracata bakildiginda; 2013 yilinin Ocak-Kasim déneminde, bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore AB lilkelerine yapilan ihracat ylizde 6,2 oraninda artarken, diger (lkelere
yaplilan ihracat ise ylizde 5,5 oraninda azalmistir. Boylelikle AB iilkelerinin toplam ihracat igindeki
payl ylizde 41,7, AB disi Ulkelerin pay! ise ylizde 58,3 olarak gergeklesmistir. OECD (ilkelerinin
toplam ihracat igindeki payi yiizde 43,4 oranindan yiizde 45,3'e yiikselmistir. 2013 yihinin Ocak-
Kasim déneminde en fazla ihracat yapilan llkeler sirasiyla Almanya, Irak, Ingiltere ve Rusya
olmustur.
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Tablo 8: Sektoérel Ihracat
(Milyon Dolar

Yillik Yiizde Ocak- Kasim Yiizde
2011 2012 | Degisme 2012 2013 | Degisme

Toplam 134.907 152.462 13,0| 139.856 138.710 -0,8
Tarim ve Ormancihik 5.167 5.189 0,4 4.596 4,958 7,9
Madencilik 2.805 3.161 12,7 2.853 3.548 24,4
imalat 125.963 143.194 13,7 | 131.558 129.389 -1,6
Diger Sektorler Toplanu 972 918 -5,6 849 815 -4,0

Secilmis Fasillara Gore Ihracat

Kara tasitlari 15.803 15.148 -4,1 13.721 15.537 13,2
Inci kiymetli tas ve mamdilleri 3.739 16.325 336,6 15.539 6.661 -57,1
Demir ve gelik 11.225 11.333 1,0 10.471 9.078 13,3
Kazan-makina-mek.cihaz 11.561 11.999 3,8 10.991 11.830 7,6
Elektrikli makina. cihazlar 8.874 9.373 5,6 8.542 8.643 1,2
Orme giyim egyasi 8.386 8.419 0,4 7.701 8.498 10,4
Mineral yakit. mineral yaglar 6.539 7.708 17,9 7.170 6.080 -15,2
Demir veya celikten esya 5.748 6.093 6,0 5.528 5.624 1,7
Oriilmemis giyim esyasi 5.125 5.431 6,0 4.958 5.264 6,2
Plastik ve mamulleri 4.580 5.013 9,4 4.624 5.124 10,8
Yenilen meyveler 3.910 3.806 -2,6 3.362 3.480 3,5
Diger Fasillar Toplami 49.419 51.814 49 47.249 52.891 11,9

Kaynak: TUIK

Tablo 9: Ulke Gruplarina Gére Ihracat
(Milyon Dolar)

Yilhk Yiizde Ocak-Kasim Yiizde
2011 2012 | Degisme 2012 2013 | Degisme
AB Ulkeleri 62.589 59.398 -5,1| 54.446 57.814 6,2
Tirkiye Serbest Bolgeleri 2.545 2.295 -9,8 2,115 2.207 4,4
Diger Ulkeler 69.773  90.768 30,1| 83.295 78.690 -5,5
Ulke Gruplar
OECD Ulkeleri 67.114 66.290 -1,2] 60.634 62.834 3,6
EFTA Ulkeleri 1.887 2.601 37,8 2.346 1.555 -33,7
Karadeniz Ekonomik Isbirligi 17.768 18.791 5,8 17.317 18.691 7,9
Ekonomik Isbirligi Teskilats 9.292 16.563 78,3 15.764 10.976 -30,4
Bagimsiz Devletler Toplulugu 13.377 15.075 12,7 13.861 15.533 12,1
Tlrk Cumhuriyetleri 5.040 5.841 15,9 5.350 6.335 18,4
Islam Konferansi Teskilati 37.325 55.218 479 50.929  44.957 -11,7
Toplam 134.907 152.462 13,0|139.856 138.710 -0,8

Kaynak: TUIK

Ihracatgi Birliklerinin (TIM) kayitlarina gére 2013 yilinda ihracat bir énceki yila gore yiizde
0,01 oraninda artarak 151,7 milyar dolar olmustur.
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Tablo 10: Ihracatc Birlikleri Kayitlarina Gore Ihracat
Milyon Dolar
Arahk Ocak-Aralik
Yiizde Yizde
2012 2013 |Dedisme| 2012 2013 |Degisme
TOPLAM 11.838  12.997 9,8| 151.695 151.707 0,01
Otomotiv Endstrisi 1.637 1.765 7,8 19.056 21.305 11,8
Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 1.406 1.603 12,3 17.513 17.441 -0,4
Hazir giyim ve Konfeksiyon 1.368 1.425 4,2| 16.038 17.373 8,3
Celik 1.241 1.197 -3,5| 15.441 13.835 -10,4
Elektrik - Elektronik Mak. Biligim 999 1.117 11,8 11.793 11.701 -0,8
Tekstil ve Hammaddeleri 622 663 6,5 7.839 8.391 7,0
Demir ve Demir Disi Metaller 543 575 6,0 6.464 6.834 5,7
Hububat, Bakliyat, Yagh Tohumlar ve Mam. 517 673 30,2 5.883 6.586 12,0
Makina ve Aksamlari 454 573 26,1 5.319 5.802 9,1
Madencilik Uriinleri 397 426 7,2 4.180 5.042 20,6
iklimlendirme Sanayii 305 362 18,5 3.794 4.201 10,7
Agagc Mamulleri ve Orman Uriinleri 359 441 22,7 3.862 4.459 15,5
Cimento, Cam, Seramik ve Toprak 238 248 4,5 3.098 3.154 1,8
Findik ve Mamulleri 164 168 2,4 1.797 1.773 -1,3
Diger Sektorler Toplami 1.588 1.761 10,9 29.618 23810 -19.6
Kaynak: TIM

2013 yilinin Ocak-Kasim déneminde ithalat ylizde 5,4 oraninda artarak 228,5 milyar dolar
olarak gerceklesmistir. Ayni ddnemde, ara mal ithalati 2012 yilinin ayni donemine gore yilizde 4
oraninda, sermaye mallan ithalati ylizde 7,8 oraninda, tiiketim mallar ithalati ise ylizde 13,5
oraninda artmistir. Bu donemde enerji ithalati, 2012 yilinin ayni dénemine gore reel olarak ylizde
2,2 oraninda azalirken altin ithalati reel olarak ylizde 94,5, altin ve eneriji haric reel ithalat yiizde
5,7 oraninda artmistir. Ayni dénemde binek otomobil ithalati ylizde 26,9 oraninda artarken, sanayi
igin islem gérmemis hammaddeler ithalati ylizde 10,9 oraninda azalmigtir.

Tablo 11: Genis Ekonomik Gruplara Gére Ithalat

(Milyon Dolar)

Yilhk Yiizde Ocak-Kasim Yizde

2011 2012 | Degisme 2012 2013 | Degisme

Toplam Ithalat 240.842  236.545 -1,8( 216.718 228.511 54
Yatinm Mallan 37.271 33.925 -9,0 30.366 32.363 7,8
Ara mallari 173.140 174.930 1,0 160.920 167.324 4,0
Tiketim Mallari 29.692 26.699 -10,1 24.319 27.604 13,5
Diger 738.6 990.2 34,1 914.0 620.1 -32,2
Enerji Ithalati (27. Fasil) 54.118 60.117 11,1 54.974 50.695 -7,8
Enerji Disi ithalat 186.724 176.428 -5,5 161.744 177.816 9,9

Kaynak: TUIK
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Tablo 12: Secilmis Fasillara Gore Ithalat
(Milyon Dolar)

Yilhk Yiizde Ocak-Kasim Yiizde

2011 2012 | Degisme 2012 2013 | Degisme

Toplam ithalat 240.842 236.545 -1,8| 216.718 228.511 54
-Mineral yakit. yaglar 54.118 60.117 11,1 54.974 50.695 -7,8
-Kazan. makina. mek. cihaz 27.111 26.316 -2,9 23.781 27.029 13,7
-Demir ve celik 20.424 19.642 -3,8 18.145 16.887 -6,9
-Elek. Makina ve cihazlar 16.835 16.280 -3,3 14.906 16.112 8,1
-Kara tagitlari 17.184 14.514 -15,5 12.994 15.143 16,5
-Plastik ve mamulleri 12.579 12.505 -0,6 11.530 12.785 10,9
-Inci, kiymetli tas ve mam. 7.022 8.529 21,5 8.161 14.749 80,7
-Organik kimyasal Grtinler 5.504 5.065 -8,0 4.667 4.869 4,3
-Optik alet ve cihazlar 4.116 4.056 -1,5 3.652 4.101 12,3
-Hava tagitlari, uzay araglari 3.933 3.158 -19,7 3.065 2.146 -30,0
-Eczacilik Griinleri 4.697 3.996 -14,9 3.606 3.783 4,9
-Diger Fasillar Toplami 67.319 62.367 -7,4 57.237 60.212 52

Kaynak: TUIK

a. Hizmetler Dengesi

2012 yilinda 21,3 milyar dolar olarak gergeklesen net turizm gelirleri, 2013 yilinin Ocak-
Kasim déneminde, 2012 yilinin ayni dénemine goére yizde 9,9 oraninda artarak 22,3 milyar dolar
diizeyinde gerceklesmistir. Hizmetlerin diger 6nemli bir kalemi olan tasimacilikda ise, stz konusu
ddénemde vyiizde -2,9 oraninda azalisla 3,5 milyar dolar tutarinda net gelir elde edilmistir. Insaat
hizmetlerinden elde edilen ddviz geliri ise bir dnceki yilin ayni dénemine goére yiizde 35,2 oraninda
azalarak 601 milyon dolar olmustur. Bu gelismeler sonucunda, 2013 yilinin Ocak-Kasim déneminde
hizmetler dengesi kalemi, 2012 yilinin ayni déneminde yiizde 5 oraninda artisla 23 milyar dolar net
ddviz geliri elde edilmistir.

b. Gelir Dengesi

Gelir dengesindeki net ¢ikis 2012 yilinda 7,2 milyar dolar iken, 2013 yilinin Ocak-Kasim
déneminde 8,5 milyar dolar seviyesinde gergeklesmistir. 2013 yilinin Ocak-Kasim ddneminde
dogrudan yatinm gideri olarak kar transferleri 3,3 milyar dolara ulagmistir. Diger yatirimlarin alt
bilegenlerinden olan faiz giderleri ise ayni dénemde yilizde 1,4 oraninda azalarak 5,1 milyar dolar
olarak gergeklesmistir.

c. Cari Transferler

2012 yiinda 1,4 milyar dolar olarak gergeklesen cari transferler, 2013 yilinin Ocak-Kasim
déneminde 989 milyon dolar olarak gergeklesmistir.
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Tablo 13: Cari Islemler Dengesi
(Milyon Dolar)

Yilhk Ocak-Kasim
2011 2012 2012 2013
I. Dis Ticaret Dengesi -89.139 -65.332 -43.628 -55.962
1.Ihracat f.0.b. 134.906 152.462 139.857 138.710
2.Ithalat c.i.f. -240.839  -236.544| -216.716 -228.509
3.Diger 16.794 18.750 33.231 33.837
II. Hizmetler Dengesi (Net) 20.130 22.602 21.925 23.017
1.Tasimacilik 2.279 3.654 3.569 3.464
2.Turizm 20.171 21.251 20.330 22.335
3.Insaat Hizmetleri 838 1.029 928 601
4.Sigorta Hizmetleri -468 -396 -343 -611
5.Finansal Hizmetler -690 -642 -541 -504
6.Dider Ticari Hizmetler -1.427 -1.611 -1.415 -1.610
7.Resmi Hizmetler -1.059 -965 -835 -743
8.Diger Hizmetler 486 282 232 85
III1. Gelir Dengesi -7.841 -7.157 -6.710 -8.475
1. Ucret Odemeleri -163 -215 -194 -256
2. Yatinm Geliri -7.678 -6.942 -6.516 -8.219
Dogrudan Yatirimlar -2.704 -2.541 -2.102 -3.346
Portféy Yatinmlar -899 -628 -825 -1.339
Dider Yatinmlar -4.075 -3.773 -3.589 -3.534
Faiz Geliri 1.207 2.054 1.555 1.539
Faiz Gideri -5.282 -5.827 -5.144 -5.073
Uzun Vade -4.536 -4.645 -4.037 -3.981
Kisa Vade -746 -1.182 -1.107 -1.092
IV. Cari Transferler 1.758 1.383 1.110 989
Cari Islemler Dengesi -75.092 -48.504 -43.628 -55.962

Kaynak: TCMB

2. Sermaye Hareketleri Dengesi ve Uluslararasi Rezervler

Sermaye ve finans hesabinda rezerv hari¢ net kayith sermaye girisinin 2012 yilinda 47,3
milyar dolar iken 2013 yilinin Ocak-Kasim déneminde 51,1 milyar dolar tutarinda gergeklestigi
goriilmektedir. Ayni dénemde yurt disinda yerlesik kisilerin yurt iginde yaptiklari net dogrudan
yatinmlar bir énceki yihin ayni dénemine gére yilizde 13,4 oraninda azalarak 10,4 milyar dolar
olmustur. Dogrudan yatinmlar altinda yer alan yurt disinda yerlesik kisilerin net gayrimenkul
alimlari ise ayni ddnemde ylizde 4,1 oraninda azalarak 2,4 milyar dolara ulagmistir. S6z konusu
dénemde yurt iginde yerlesik kisilerin yurt disinda yaptiklari net dogrudan yatinmlar yiizde 31,4
oraninda azalarak 2,8 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Bu gelismeler sonucunda dogrudan
yatinmlarda gergeklesen net sermaye girisi 2013 yilinin Ocak-Kasim déneminde, 2012 yilinin ayni
dénemine gore ylizde 5,9 oraninda azalarak 7,7 milyar dolar olarak gergeklesmistir. S6z konusu
rakam 2012 yilinin ayni déneminde 8,2 milyar dolar olarak kaydedilmistir.

2012 yilinda 40,8 milyar dolar olan portféy yatirmlarindan net sermaye girisi, 2013 yilinin
Ocak-Kasim déneminde, 2012 yilinin ayni dénemine gore ylizde 32,1 oraninda azalarak 23,9 milyar
dolara ulagmistir. S6z konusu dénemde, yurtdisinda yerlesik kisiler borclanma senedi piyasasinda 5
milyar dolar tutarinda DIBS alimi gerceklestirirken, Hazine Miistesarligi ve 6zel sektor tarafindan
ihrag edilen yurt disi tahvillerin net biiy(iklGgl sirasiyla 4,6 milyar dolar ve 7 milyar dolar olmustur.
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Sekil 2: Reel Kur Endeksi
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Kaynak: TCMB
Tablo 14: Sermaye Hareketleri
(Milyon Dolar)
Yilhik Ocak-Kasim
2011 2012 2012 2013
Sermaye ve Finans Hesaplar 65.659 47.307 41.483 51.123
1. Dogrudan Yatirmlar 13.698 8.942 8.215 7.728
Yurtdisinda -2.349 -4.074 -3.784 -2.666
Yurticinde 16.047 13.016 11.999 10.394
2. Portfoy Yatirimlar 21.986 40.789 35.222 23.924
Varliklar 2.688 2.657 2.298 2.689
Yukidmlilikler 19.298 38.132 32.924 21.235
-Hisse Senetleri -986 6.274 5.422 1.087
-Borg Senetleri 20.284 31.858 27.502 20.148
3. Dider Yatinmlar 28.187 18.434 19.666 33.178
Varliklar 11.136 -569 2.316 1.188
Yikiumlulikler 17.051 19.003 17.350 31.990
-Ticari Krediler 1.967 1.022 1.173 4.242
-Krediler 18.866 9.697 7.674 17.864
-Genel Hukimet -782 -2.093 -2.144 -863
-Bankalar 12.527 5.162 3.885 17.534
-Diger Sektorler 7.121 6.628 5.933 1.193
-Mevduatlar -4.309 7.799 8.022 9.315
-Dider Yukumlilikler 527 485 481 569
4. Rezerv Varliklar 1.813 -20.814 -21.576 -13.631
Net Hata Noksan 9.433 1.197 2.145 4.839

Kaynak: TCMB
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Diger yatinmlar kaleminde 2012 yilinin Ocak-Kasim 19,7 milyar dolar, 2013 yilinin ayni
déneminde ise 33,2 milyar dolar net giris gergeklesmistir. 2013 yilinin Ocak-Kasim ddneminde,
bankalar ve diger sektorler sirasiyla 17,5 milyar dolar ve 1,2 milyar dolar net kredi kullaniminda
bulunurken genel hikiimet 863 milyon dolar net kredi 6demesinde bulunmustur.

2012 yilinin Ocak-Kasim doneminde 21,6 milyar dolar artis kaydeden resmi rezervler, 2013
yihnin ayni déneminde 13,6 milyar dolar artmistir. Ayrica, ayni dénemde net hata ve noksan kalemi
sirasiyla 2,2 milyar dolar ve 4,8 milyar dolar olarak gergeklesmistir.

2013 yih Ocak ayinda 120,6 seviyesinde gergekleserek 2011 yilindan itibaren en yiiksek
seviyesine ylikselen reel kur endeksi, dalgal bir seyir izlemekle birlikte Mayis ayindan itibaren disis
trendine girerek Eylil ayinda 108,7 seviyesine, Aralik ayinda 106,7 seviyesine gerilemistir.

III. MERKEZI YONETIM BUTGESI

2013 yihinda merkezi yonetim biitcesi gelirleri 389,4 milyar TL, harcamalari ise 407,9 milyar
TL olarak gergeklesmistir. 2013 yilinda merkezi yonetim buitgesi gelirleri, 2012 yilina gore yuzde
17,1, harcamalarn ise ylizde 12,7 oraninda artis gostermis, bdylece 2012 yilinda 29,4 milyar TL olan
merkezi yonetim bitce acigi 2013 yilinda 18,4 milyar TL olarak gerceklesmistir. 2012 yilinda 19
milyar TL olan faiz disi fazla ise 2013 yili sonunda 31,5 milyar TL olmustur.

Tablo 15: Merkezi Yonetim Biitce Biiyiikliikleri

Milyon TL Ocak-Aralik De(g‘;isim 23:;33':;? gggl
2012 2013 (%) Odenedi | (%)

Gelirler 332.475 | 389.441 17,1 370.095 105,2
Genel Biitce Gelirleri 320.536 | 376.105 17,3 361.135 104,1
Vergi Gelirleri 278.781 326.125 17,0 317.949 102,6
Vergi Digi Gelirler 36.694 37.795 3,0 31.568 119,7
Sermaye Gelirleri 2.054 10.105 392,0 9.287 108,8
Alinan Badis ve Yardimlar 1.652 1.856 12,4 2.046 90,7
Alacaklardan Tahsilat 1.355 224 -83,5 286 78,3
Ozel Biitce Gelirleri 9.622 10.662 10,8 6.618 161,1
Diizenleyici ve Denet. Kurullar 2.318 2.673 15,3 2.342 114,1
Harcamalar 361.887 | 407.890 12,7 404.046 101,0
Faiz Dis1 Harcamalar 313.471 | 357.904 14,2 351.046 102,0
Personel Giderleri 86.463 96.237 11,3 97.224 99,0
Sosyal Giv. Kur. Devlet Primi 14.728 16.305 10,7 16.791 97,1

Mal ve Hizmet Alimlari 32.894 36.268 10,3 33.444 108,4

Cari Transferler 129.477 148.735 14,9 151.287 98,3
Sermaye Giderleri 34.365 43.609 26,9 33.489 130,2
Sermaye Transferleri 6.006 7.655 27,5 5.103 150,0
Borg Verme 9.537 9.094 -4,6 11.115 81,8
Yedek Odenek 0 0 0,0 2.593 0,0
Faiz Harcamalari 48.416 49.986 3,2 53.000 94,3
Biitce Dengesi -29.412 | -18.449 -37,3 -33.951 54,3
Faiz Disi Denge 19.004 31.537 65,9 19.049 165,6

Kaynak: Maliye Bakanligi

2013 yilinda, yurtici iktisadi faaliyetlerdeki gelismeler, bazi kamu kurumlarinin gegmis yil
vergi yukimliliklerinin dnemli bir kismini yerine getirmesi ile 01.01.2013 tarihli Resmi Gazetede
yayimlanan 2012/4116 sayili Bakanlar Kurulu Karariyla (BKK) bazi vergi ve harclara yonelik yapilan
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diizenlemelerin de katkisiyla vergi gelirleri bir 6nceki yila gore ylizde 17 oraninda artis géstermis ve
326,1 milyar TL olmustur. Bdylece 317,9 milyar TL olan baslangig biitge vergi gelirleri tahmininin
yluzde 102,6'si bu dénemde gerceklesmistir. Faiz disi harcamalarin 2012 yilina gére yiizde 14,2
oraninda artmasi ve faiz ddemelerindeki ylizde 3,2 oranindaki artis sonrasinda biitge harcamalari
2013 yilinda 407,9 milyar TL olarak gergeklesmis ve baslangig édeneginin yiizde 101'i diizeyinde
olmustur.

2013 yili genel biitge gelirleri bir 6nceki yila gore ylizde 17,3 oraninda artarak 376,1 milyar
TL diizeyinde gergeklesmistir. Ayni yilda, genel biitce gelirleri igerisinde, vergi gelirleri ylizde 17
oraninda artarak 326,1 milyar TL olurken, sermaye gelirleri &zellestirme gelirlerindeki artigla
beraber 10,1 milyar TL diizeyinde gergeklesmistir. Alacaklardan tahsilatlar ise, bir defalik gelir
niteligindeki tahsilatlarin ortadan kalkmasiyla 2013 yilinda 0,2 milyar TL diizeyinde olmustur. Ozel
biitce gelirleri, gecen yila gore yilizde 10,8 oraninda artarak 10,7 milyar TL olarak gerceklesmistir.

2013 yilinda gelir, kar ve sermaye kazanci tzerinden alinan vergiler igerisinde yer alan gelir
vergisi tahsilati bir 6nceki yila gore yizde 12,9 oraninda artarak 63,8 milyar TL olmustur. Kurumlar
vergisi tahsilati, 2013 yilinda déviz kurlarinda ve faizlerde yasanan dalgalanmalarin olumsuz
etkisiyle ylzde 0,1 oraninda azalarak 29 milyar TL dlzeyinde gergeklesmistir. Boylece gelir, kar ve
sermaye kazancl Uzerinden alinan vergi gelirleri ylizde 8,5 oraninda artarak 92,7 milyar TL olarak
gerceklesmistir. S6z konusu yilda yapilan motorlu tasitlar vergisi tahsilati ise, gegen yila gore yiizde
9,5 oraninda artarak 7,4 milyar TL diizeyinde gerceklesmistir.

Yurtici talepteki toparlanma ve TEDAS ve BOTASIn gecmis yil yikidmldliklerinin édnemli bir
kismini yerine getirmelerinin de katkisiyla dahilde alinan mal ve hizmet vergileri tahsilatr 2013
yillinda gecen yila gore ylizde 18,5 oraninda artarak 134,9 milyar TL olmustur. BSMV tahsilati gecen
yilin ayni dénemine gére yiizde 12,6 oraninda, dahilde alinan KDV tahsilati yiizde 20,3 oraninda,
Ozel tiketim vergisi tahsilati ylzde 19,2 oraninda, 6zel iletisim vergisi tahsilati ise ylizde 1,6
oraninda artmistir.

2013 yilinda, uluslararasi ticaret ve muamelelerden alinan vergi tahsilatinda 2012 yilina
gore ylzde 23,4 oraninda artis olmustur. Bu gelismede, BOTASIn gecmis doénem KDV
yukimldliklerinden 3,3 milyar TL tutarinda édeme yapmasinin da katkisiyla, ithalde alinan KDV
tahsilatinin ylizde 25,5 oraninda artmasi belirleyici olmustur.

2012/4116 sayih BKK ile yapilan diizenlemelerin de olumlu etkisiyle, harg gelirleri tahsilati
2012 yilina gbre ylzde 33,4 oraninda artarak 12,9 milyar TL olurken, damga vergisi tahsilati yiizde
27,9 oraninda artarak 9,4 milyar TL seviyesinde gergeklesmistir.

Ayrica 2013 yili Aralik ay itibariyla, 6111 sayill Kanun kapsaminda tahsil edilen genel biitce
vergi gelirleri, tesebbiis miilkiyet gelirleri ile faiz, pay ve ceza gelirleri toplam tutari 24,9 milyar TL
olmustur.

2013 yih merkezi ydnetim biitgesi faiz disi harcamalari 6nceki yilin ayni dénemine gore
ylzde 14,2 oraninda artarak 357,9 milyar TL olarak gergeklegmistir. Faiz digi harcamalar igerisinde
personel giderleri ylizde 11,3 oraninda artarak 96,2 milyar TL, sosyal glivenlik kurumu devlet
primleri giderleri ise ylzde 10,7 oraninda artarak 16,3 milyar TL olmustur.

Mal ve hizmet alim giderleri, saglik giderlerinde gergeklesen ylizde 37,6 oranindaki
azalmaya karsin savunma-gtivenlik harcamalarinda goriilen %7,1, diger mal ve hizmetler kaleminde gérilen
%13,1 oranindaki artis sonrasi gegen yila gére ylizde 10,3 oraninda artarak 36,3 milyar TL olmustur.
S6z konusu artista sokak ve cadde aydinlatma giderlerinin bir boliminin cari transferler yerine mal
ve hizmet alim gideri olarak ddeneklestiriimesi, tasimall editim giderlerinin artmasi ve kuruluslarin
mal ve hizmet ihtiyaclarinda goriilen artislar etkili olmustur.
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Tablo 16: Merkezi Yonetim Biitge Gelirleri

- oo . 2013 Gerg.

Milyon TL Ocak-Aralik Dig;j)'m Biitce Orargu

2012 2013 Hedefi | (%)
Merkezi Yonetim Biitce Gelirleri 332.475 | 389.441 17,1 | 370.095 | 105,2
Genel Biitce Gelirleri 320.536 | 376.105 17,3 | 361.135 | 104,1
Vergi Gelirleri 278.781 | 326.125 17,0 | 317.949 | 102,6
Gelir, Kar ve Ser. Kaz. Uz. Al. Ver. 85.511 92.748 8,5 91.930 100,9
Gelir Vergisi 56.494 63.760 12,9 62.668 101,7
Kurumlar Vergisi 29.017 28.988 -0,1 29.262 99,1
Miilkiyet Uzerinden Al. Ver. 7.009 7.693 9,8 7.710 99,8
Motorlu Tagitlar Vergisi 6.716 7.353 9,5 7.479 98,3
Ver. Ve Int. Vergisi 293 340 16,1 232 | 146,7
Dahilde Alinan Mal ve Hizmet Ver. 113.837 134.855 18,5 131.472 102,6
Dahilde Alinan KDV 31.572 37.995 20,3 36.400 104,4
o1V 71.706 85.461 19,2 83.137 102,8
Petrol OTV 35.935 45.158 25,7 43.337 104,2
Motorlu Tasit OTV 8.409 10.565 25,6 9.663 109,3
Tiitin OTV 19.976 21.327 6,8 21.345 99,9
Alkollii Ickiler OTV 4.643 3.216 -30,7 5.974 53,8
STy Dayanikli Tuk. Mallari ve Diger 2743 3.216 17,2 2 462 130,6
BSMV 5.471 6.160 12,6 6.343 97,1
Ozel iletisim Vergisi 4.473 4.545 1,6 4,915 92,5
Sans Oyunlan Vergisi 615 692 12,5 678 102,2
Uluslararasi Tic. ve Mua. Alinan Ver. 55.310 68.267 23,4 67.447 | 101,2
Ithalde Alinan KDV 50.000 62.726 25,5 61.214 102,5
Diger 5.310 5.542 4,4 6.233 88,9
Diger Vergiler 78 240 205,5 103 233,0
Harglar 9.675 12.906 33,4 11.161 115,6
Damga Vergisi 7.360 9.416 27,9 8.125 115,9
Vergi Disi Gelirler 36.694 37.795 3,0 31.568 | 119,7
Sermaye Gelirleri 2.054 10.105 392,0 9.287 | 108,8
Alinan Bagis ve Yardimlar 1.652 1.856 12,4 2.046 90,7
Alacaklardan Tahsilat 1.355 224 -83,5 286 78,3
dzel Biitce Gelirleri 9.622 | 10.662 10,8 6.618 | 161,1
Diiz. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 2.318 2.673 15,3 2342 | 1141

Kaynak: Maliye Bakanligi

2013 yilinda cari transferler, 2012 yilina gore yiizde 14,9 oraninda artarak 148,7 milyar TL
olmustur. Bu donemde, tarimsal desteklemeye yénelik transferler gegen yilin ayni dénemine goére
ylzde 15 oraninda artarak 8,7 milyar TL olurken, sosyal glivenlik kuruluslarina yapilan transferler
ylizde 13, genel biitge vergi gelirlerinden mahalli idarelere ve fonlara ayrilan paylar ise yiizde 16,1

oraninda artmistir.
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Tablo 17: Merkezi Yonetim Biitce Harcamalar

2013

- oo . e Gerg.

Milyon TL Ocak-Aralik D?go/'f)'m B;:ge Oraﬁl

2012 2013 ddenegi (%)
Merkezi Yonetim Biitce Harcamalari 361.887 | 407.890 12,7 | 404.046 | 101,0
Faiz Dis1 Harcamalar 313.471 | 357.904 14,2 351.046 | 102,0
Personel Giderleri 86.463 96.237 11,3 97.224 99,0
Sos. Guv. Kur. Devlet Primi 14.728 16.305 10,7 16.791 97,1
Mal ve Hizmet Alimlari 32.894 36.268 10,3 33.444 108,4
Savunma-Giivenlik Harcamalari 10.965 11.749 7,1 11.676 100,6
Saglik Harcamalari 539 336 -37,6 300 112,0
Diger 21.390 24.183 13,1 21.468 112,6
Cari Transferler 129.477 | 148.735 14,9 151.287 98,3
KIT Gérev Zararlari 1.923 1.631 -15,2 1.788 91,2
Sos. Glv. Kuruluglar 65.448 73.960 13,0 74.897 98,7
Gelirden Ayrilan Paylar 34.380 39.921 16,1 40.731 98,0
Tarimsal Destekleme 7.553 8.684 15,0 8.975 96,8
Diger 20.174 24.539 21,6 24.896 98,6
Sermaye Giderleri 34.365 43.609 26,9 33.489 130,2
Sermaye Transferleri 6.006 7.655 27,5 5.103 150,0
Borc Verme 9.537 9.094 -4,6 11.115 81,8
Yurtigi 8.185 7.585 -7,3 9.578 79,2
Yurtdigi 1.352 1.509 11,6 1.537 98,2
Yedek Odenek 0 0 0,0 2.593 0
Faiz Harcamalan 48.416 49.986 3,2 53.000 94,3
i¢ Borg Faizi 40.702 38.910 -4,4 42.329 91,9
Dis Borg Faizi _ 7.277 7.397 1,6 8.018 92,3
Dider Faiz Gid. ve Tiirev Uriin Gid. 437 3.680 741,9 2.653 138,7

Kaynak: Maliye Bakanligi

Bu ddénemde sermaye giderleri, 6zellikle ulastirma sektdriindeki yatirimlara yil icerisinde
yapllan ilave ddenek tahsislerinin de etkisiyle gegen yila gore ylizde 26,9 artarak 43,6 milyar TL
olurken, sermaye transferleri 7,7 milyar TL, bor¢ verme ise 9,1 milyar TL olmustur. Sermaye
transferindeki sd6z konusu artista daha 6nce Hazine tarafindan TCDD'ye yapilmasi dngdriilen ve
bor¢ verme kaleminde g0sterilen sermaye transferinin bir kisminin Ulagtirma, Denizcilik ve
Haberlesme Bakanlidi biitcesinden karsilanmasi etkili olmustur.

2013 yilinda merkezi yonetim biitgesi faiz harcamalar 2012 yilina gore ylizde 3,2 oraninda
artarak 50 milyar TL olarak gergeklesmis, faiz harcamalar icin ayrilan 53 milyar TL'lik bltge
odeneginin ylizde 94,3t kullaniimistir. Bu dénemde i¢ borg faiz 6demeleri 38,9 milyar TL olurken,
dis borg faiz 6demeleri 7,4 milyar TL olarak gergeklesmistir.

2013 yih sonunda merkezi yoénetim brit bor¢ stoku 2012 yilsonuna goére ylizde 10,1
oraninda artarak 585,7 milyar TL olarak gerceklesmistir. Bu dénemde, i¢ borc stoku ylizde 4,3
oraninda artarak 403 milyar TL olurken, dis borg stoku ylizde 25,5 oraninda artarak 182,7 milyar TL
olmustur. Yiritilen borglanma stratejisine de badll olarak TL cinsinden sabit faizli borglar 2012
yilsonuna gore yiizde 5 artmig, TL cinsinden dedisken faizli borclarda ise yiizde 3,4 oraninda artis
gorilmustir. Doviz cinsinden ve ddvize endeksli borglar ise 2012 yilsonuna gore yiizde 25,5
oraninda artarak 182,7 milyar TL olmustur.
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2012 yili sonunda 60,8 ay olarak gerceklesen i¢ borglanmanin ortalama vadesi, 2013 yil
sonu itibariyla 74,3 ay olmustur. 2012 yilinda ylizde 8,8 olarak gerceklesen i¢ bor¢lanmanin agirlikli

ortalama maliyeti ise 2013 yilsonu itibariyle ylizde 7,7 seviyesine inmistir.

Tablo 18: Merkezi Yonetim Borg¢ Stoku

Milyon TL (lelts):;:u) (:r(:ullﬁ() De(%}os;n ©

Merkezi Yonetim Briit Bor¢ Stoku 532.196| 585.731 10,1
i¢ Borg Stoku 386.541( 403.007 4,3
Devlet Tahvili 382.857| 403.007 53
Hazine Bonosu 3.684 0 -100,0

Dis Borg Stoku 145.655| 182.724 25,5
Uluslararasi tahvil 91.286 118.782 30,1
Kredi 54.369 63.943 17,6
Borc Stoku Doviz-Faiz Yapisi 532.196| 585.731 10,1
TL-Sabit Faizli 201.866 212.007 5,0
TL-Dedisken Faizli 184.675 191.000 3,4
Doviz Cinsinden ve Dovize Endeksli 145.655| 182.724 25,5
Sabit Faizli 116.189 148.078 27,4
Degisken Faizli 29.466 34.647 17,6
Nakit ig Borglanmanin Ortalama Vadesi (Ay) 60,8 74,3 22,2
Nakit i¢ Borglanmanin Ortalama Maliyeti (%) 8,8 7,7 -12,4

Kaynak: Hazine Mistesarligi
IV. FIYAT GELISMELERI VE PARA POLITIKASI

2013 yili Aralik ayinda TUFE'de beklentilere paralel olarak yiizde 0,46 oraninda artis
kaydedilmistir. Bu gelismede gida ve alkolsiiz icecekler grubu fiyatlarinda kaydedilen islenmemis
gida Uriinleri kaynakli artis etkili olmustur. Islenmemis gida fiyatlan 2013 yili Aralik ayinda diisiis
beklentisini aksine aylik bazda yiizde 0,54 oraninda artmistir. Bu gelismelere paralel TUFE 12 aylk
artis hizi ylizde 7,40’a yikselmistir. Arallk ayinda piyasanin TUFE beklentileri, TCMB beklenti
anketine gore ylizde 0,42; CNBC-e anketine gore ylizde 0,42, Reuters beklenti anketine gore ise
ylizde 0,40 idi. KB-KDD tahmini ise ylizde 0,18 idi.

UFE, Aralik ayinda yiizde 1,11 oraninda artmistir. Aralik ayr UFE artis beklentisi; Reuters
anketine gére yiizde 1,20, CNBC-e anketine gére yiizde 1,40 idi. Yillik enflasyon orani UFE’de yiizde
6,97'ye yukselmistir.

Aralik ayinda TUFE'de kaydedilen yiizde 0,46 oranindaki artista gida ve alkolsiiz icecekler
grubunda yasanan ylizde 1,46 oranindaki artis etkili olmustur. Gida ve alkolstiz icecekler grubunun
aylik enflasyona etkisi 0,35 puan olarak gergeklesmistir. Ulastirma grubunda fiyatlar yizde 1,10
oranindaki artarken grubun aylik enflasyona katkisi 0,19 puan olarak gergeklegmistir. Konut
grubunda fiyatlar yilizde 0,89 oraninda artarken (katkisi 0,15 puan), giyim ve ayakkabi ve alkollii
icecekler ve tltlin Grlnleri gruplarinda fiyatlar sirasiyla yiizde 2,58 (katkisi eksi 0,17 puan) ve ylizde
2,66 oraninda (katkisi eksi 0,13 puan) azalmistir.
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Tablo 19- 2013 yil Ekim Ayi itibariyla Ana Harcama Gruplarina Gére TUFE Degisim
Oranlari

(Yiizde)
Agirhik Ayhk 12 Aylik Yillik Ortalama
(%) 2012 2013 2012 2013 2012 2013
GENEL 100,00 0,38 0,46 6,16 7,40 8,89 7,49
Gida ve alkolstiz 24,09 1,55 1,46 3,90 9,67 8,41 9,10
icecek
a'l't‘:l’:"“ icecek ve 5,07 0,01 -2,66 0,98 10,52 | 14,01 15,20
Giyim ve ayakkabi 6,83 -1,50 -2,58 8,17 4,87 8,17 6,39
Konut 16,68 0,24 0,89 11,37 4,84 11,45 7,17
Ev esyasi 7,28 0,21 0,19 5,89 5,95 9,15 4,88
Saghk 2,22 0,04 0,78 1,68 4,85 1,37 2,67
Ulastirma 17,99 -0,27 1,10 5,54 9,77 7,64 6,83
Haberlesme 4,64 1,23 -0,13 5,90 1,20 3,17 5,12
Eglence ve kiiltiir 2,95 -0,17 0,19 1,98 5,18 5,57 2,54
Egitim 1,91 0,02 0,01 4,81 10,05 6,03 7,12
Lokanta ve oteller 6,18 0,39 0,81 9,31 9,86 9,15 9,26
Eiezsr::t:“a' ve 4,16 0,10 -0,01 8,66 2,24 12,99 4,93
Kaynak: TUIK

Aralik ayinda 6zel kapsamli TUFE géstergelerinden (I) kodlu géstergede fiyatlar, aylik bazda
yluzde 0,11 oraninda azalirken yillk bazda artis orani ylzde 7,08'e gerilemistir. Cekirdek
enflasyonda Tirk Lirasinda 2013 yili Aralik ayinda yasanan deder kaybi nedeniyle 2014 yilinin ilk
yarisinda ivmelenme yasanmasi tarafimizca beklenmektedir.

Tablo 20- Ekim Ay Itibariyla Ozel Kapsamli TUFE Gostergelerinin Geligimi

(Ylzde)
Ayhk 12 Aylik Yillik Ortalama
Grup | Kapsam

2012 2013 2012 2013 2012 2013
TUFE Genel 0,38 0,46 6,16 7,40 8,89 7,49
A |Mevsimlik Grinler harig 0,20 0,68 6,76 7,57 8,86 7,21
B [islenmemis gida iiriinleri harig 0,13 0,22 7,32 6,76 9,15 7,17
C |Eneriji harig 0,46 0,16 4,86 7,79 8,21 7,45
D |(B)ve (C) 0,17 -0,18 6,02 7,08 8,41 7,06
E E]Ca)ri:;/e alkollu ickiler ile titln Grunleri 0,49 0,35 5,11 7,62 7,76 6,95

(E) ve fiyatlan yonetilen/ydnlendirilen
F diger Uriinler, dolayh vergiler harig 0,50 0,36 2,05 7,81 7,93 7,06
(F) ve (B) 0,18 0,00 6,45 6,99 8,08 6,55

(D) ve alkollii igkiler, tutun dGrinleri ile
altin haric 0,21 0,04 6,50 7,11 7,74 6,65
1 |(©),gda ve alkolsiiz iecekler, alkolli | ¢ oy | 49 | 589 7,08 7,21 6,27

ickiler ile tiitiin Urnleri ve altin haric

Kaynak: TUIK
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Aralik ayinda UFE yiizde 1,11 oraninda artmistir. Bu ayda; UFE'nin ana alt kalemleri olan
tarim kesimi fiyatlan yizde 2,49 oraninda, sanayi kesimi fiyatlari ise 0,84 oraninda artmistir.

Sanayi sektoriinde fiyatlarin Aralik ayindaki gelisimi incelendiginde, sektor icinde en yiiksek
paya sahip olan imalat sanayii fiyatlarinin ylizde 0,82 oraninda arttigi goriilmektedir. Bu donemde
imalat sanayii icinde en yiiksek adirlida sahip olan kalemlerden; kok komiirii ve rafine edilmis petrol
artinleri fiyatlar ylizde 3,67 oraninda, ana metal sanayi fiyatlar da yizde 0,08 oraninda artmistir.
Bu donemde madencilik fiyatlar ylizde 0,66 oraninda, elektrik gaz ve su grubu fiyatlan ise ylizde
1,00 oraninda artmistir.

Tablo 21: Parasal Biiyiikliiklerdeki Gelismeler

(Milyon TL) 2013 Aralik 2012 Aralik
Emisyon 67740 54566
Rezerv Para 91207 77572
M1 208938 167405
M2 890706 731771
M3 931633 774652
2013 Aralk/ 2013 Aralik/
(Ylzde Degisme)
2013 Haziran 2012 Aralik
Emisyon 10.0 24.1
Rezerv Para -2.0 17.6
M1 12.3 24.8
M2 12.9 21.7
M3 12.2 20.3
TUFE 33 7.4

Kaynak: TCMB

2013 yilsonu itibariyla bir énceki yilsonuna gére M1 para arzinda ylzde 24,8 oraninda, M2
para arzinda ylzde 21,7 oraninda, M3 para arzinda ise ylizde 20,3 oraninda artis kaydedilmistir.
Ayni donemde emisyon hacminde 13,2, rezerv para hacminde ise 13,6 milyar TL artis yasanmistir.
2013 yilinda parasal biiyiikliiklerin artis hizlarinin TUFE artis hizlarindan daha yiiksek gerceklestigi
gozlenmektedir.

Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu (PPK), politika faiz oranini 2012 yili Eyliil ayindaki
5,75 seviyesinden, 2012 yili Arallk ve 2013 yili Nisan ayinda aldigi kararlarla 4,50 seviyesine
indirmistir. Kurul, yihn Giglincii ceyredinde politika faizinde herhangi bir degisiklige gitmemistir. Ayni
dénemde gecelik bor¢lanma faizinde de bir degisiklie gitmeyen Kurul, ihtiyac gordiigi parasal
sikilastirmayi gergeklestirmek igin Agustos ve Eylil aylarinda aldigi kararlarla gecelik borg verme
faizini 1,25 puan artirmistir.
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Tablo 22. Merkez Bankasi Faiz Oranlarinda Gelismeler

PPK Toplanti Tarihleri Faiz Karari (1) Politika Faizi (1) Gecelik Borglanma Gecelik Borg Verme
18.Eyl.12 Dedisiklik yapilmadi 5,75 5,00 10,0
18.Eki.12 Dedisiklik yapilmadi 5,75 5,00 9,50
20.Kas.12 Degisiklik yapilmadi 5,75 5,00 9,00
18.Ara.12 0,25 indirildi 5,50 5,00 9,00
22.0ca.13 Dedisiklik yapilmadi 5,50 4,75 8,75
19.5ub.13 Degisiklik yapiimadi 5,50 4,50 8,50
26.Mar.13 Degisiklik yapilmadi 5,50 4,50 7,50
16.Nis.13 0,50 indirildi 5,00 4,00 7,00
16.May.13 0,50 indirildi 4,50 3,50 6,50
18.Haz.13 Dedisiklik yapilmadi 4,50 3,50 6,50
23.Tem.13 Degisiklik yapilmadi 4,50 3,50 6,50
20.Adu.13 Dedisiklik yapilmadi 4,50 3,50 7,25
17.Eyl.13 Dedisiklik yapilmadi 4,50 3,50 7,75
23.Eki.13 Degisiklik yapilmadi 4,50 3,50 7,75
19.Kas.13 Dedisiklik yapilmadi 4,50 3,50 7,75
17.Ara.13 Degisiklik yapilmadi 4,50 3,50 7,75

Kaynak: TCMB
(1) Merkez Bankas! politika faiz oranindaki karar ve oran.

2013 yiinin ilk yarisinda Merkez Bankasi sermaye akimlarindaki hizlanmaya karsi faiz
koridorunun Ust ve alt sininni, Gst sinin daha fazla disirecek sekilde kademeli olarak indirmistir.
Bunula birlikte ayni dénemde uyguladidi likidite politikasiyla bankalararasi piyasada olusan gecelik
faizin koridorun alt sinirna yakin olarak gergeklesmesini saglamistir. Yilin lgilincli geyredinde ise
kiresek finans piyasalarinda yasanan dalgalanma sonucu Banka politika durusunu degistirmistir. Bu
dénemde Banka hem faiz koridorunun Ust sinirini sikilastirma amaciyla yikseltmis hem de
bankalararasi piyasada olusan faizin koridorun Ust sinirina daha yakin gergeklesmesine izin
vermistir. Bankanin sikilastirici yonde attigi bu adimlara paralel olarak yilin {iclincli geyreginde
piyasanin likidite agigi ve s6z konusu acgigin fonlamasindaki maliyet artmistir. Banka yilin Ggiincii
ceyredinden itibaren uyguladigi ek parasl sikilastirma uygulamalarini stirdirmistir. Yiin son iki
ayinda yapilan PPK toplantilarinda alinan kararlarla Banka, bir ay vadeli repo ihalesine son vermis
ve para piyasasindaki gecelik faiz oranlarinin yiizde 7,75 seviyesine yakin, agirlikli ortalama fonlama
maliyetinin ise ylizde 6,75 ve (izerinde olugsmasinin saglanacagini ifade etmistir.

2013 yili Aralik ay1 sonu itibariyla Merkez bankasi briit déviz rezervi 115,1 milyar dolar, altin
rezervi ise 20,8 milyar dolar olarak gergeklesmistir. S6z konusu ddnemde Bankanin doviz
yukimldlikleri 78,8 milyar dolar, altin yikimldlikleri ise 16,2 milyar dolar olarak gergeklesmistir.
Banka yilin ikinci yarisinda diizenledidi déviz satim ihalelerinde toplamda 17,6 milyar dolar piyasaya
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doviz likiditesi saglamistir. Bu gelismeye ragmen ihracat reeskont kredilerinden saglanan doéviz
likiditesi nedeniyle net déviz pozisyonunda 2013 yilinda sinirli bir artis yasanmistir.

Sekil 3. Faiz Koridoru ve Ortalama Fonlama Maliyeti

TCMB Faiz Koridoru
———BIST Repo Faizi

60

50

s Toplam Bakiye (Milyar TL)
e Ortalama Fonlama Maliyeti (Sag Eksen)

Kaynak: TCMB

Tabla 23. TCMB Dis Varlik ve Yikiimliliikleri

(Milyar ABD Dolarr)

Ara.12 Haz.13 Eyl.13 Ara.13
1. TCMB Dig Varliklari ( 2+4 ) 122.0 124.4 132.9 137.8
2 . Doviz Hesabi 101.9 107.4 110.7 117.0
2 1. Brit Doviz Rezervi 100.3 105.6 108.9 115.1
2 2 . Diger Doviz Varliklari 1.6 1.8 1.8 1.8
3 . TCMB Doviz Yukumligu 64.6 67.7 75.0 78.8
3 1. Yurt Digi Déviz Yukumlugi 9.4 8.5 7.9 7.5
3 2. Yurt igi Déviz Yukamlaligi 55.1 59.3 67.1 71.3
321 . Hazine 5.2 4.8 5.2 5.1
322 . Bankalar 50.0 54.5 61.9 66.2
322 1. Zorunlu Karsiliklar 43.3 48.1 54.0 58.3
3222 . Serbest Rezervler 6.7 6.4 7.9 7.9
4 . Altin Hesabi 20.1 17.0 22.2 20.8
5. Altin Ykimlaga 13.5 12.5 16.9 16.2
6 . Net Altin Pozisyonu ( 4-5) 6.6 4.5 5.3 4.7
7 . Net Déviz Pozisyonu ( 2-3) 37.3 39.7 35.7 38.2
8 . TCMB Net Dig Varlik Pozisyonu ( 6+7) 44.0 441 41.0 42.8

Kaynak: TCMB
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V. MALI PIYASALARDAKI GELISMELER

Merkez Bankasi kiiresel ekonomik krizin ardindan, sermaye hareketlerindeki asiri oynakligin
makroekonomik ve finansal istikrar izerindeki olumsuz etkilerini sinirlandirmak ve TCMB briit doviz
rezervlerini gliclendirmek amaciyla 2011 yili itibariyla rezerv opsiyonu mekanizmasini bir politika
araci olarak kullanmaya baslamistir. Bu kapsamda Tirk Lirasi yikimlilikler icin tesis edilmesi
gereken zorunlu karsiliklarin belli bir kisminin déviz ve altin olarak, yabanci para yikimlilikler igin
tesis edilmesi gereken zorunlu karsiliklarin belli bir kisminin ise altin olarak tesis edilebilmesine
imkan saglanmigtir. Tlrk Lirasi zorunlu karsilik oranlarinda Merkez Bankasi en son 19 Subat 2013
tarihi itibanyla artis gergeklestirmistir. YP ylkimldliklere ayrilan zorunlu karsiliklar igin ise son
olarak 16 Mayis 2013 tarihinde degisiklige gidilmistir.

Tablo 24. Merkez Bankasi TL Karsilik Oranlarinda Gelismeler (Vade Ayrimi Sonrasi)
(Yiizde Oran)

Karar Tarihi 17.12 | 24.01 | 24.03 | 21.04 | 06.10 | 27.10 | 22.01 | 19.02
2010 | 2011 | 2011 | 2011 | 2011 | 2011 | 2013 | 2013
Vadesiz, ihbarll mevduatlar ve 6zel cari 8 12 15 16 16 11 11,25 11,5
1 aya kadar vadeli mevduatlar/katilma 8 10 15 16 16 11 11,25 11,5
hesaplari(1 ay dahil)
3 aya kadar vadeli mevduatlar/katiima 7 9 13 13 12,5 11 11,25 11,5
hesaplari (3 ay dahil)
6 aya kadar vadeli mevduatlar/katiima 7 7 9 9 9 8 8,25 8,5
hesaplari (6 ay dahil)
_1 yila _kadar vadeli mevduatlar/katiima 6 6 6 6 6 6 6,25 6,5
1 yil ve 1 yildan uzun vadeli mevduatlar/katiima 5 5 5 5 5 5 5 5
hesaplar ile birikimli mevduatlar/katiima
1 yila kadar vadeli diger mevduatlar 8 8 13 13 11 11 11,25 11,5
1-3 yil arasi vadeli diger yuktumldltkler 8 8 13 13 8 8 8 8
3 yildan uzun vadeli diger yikimllikler 8 8 13 13 5 5 5 5
Ozel fon havuzlar Vadesine karsilik gelen oranlar
Piyasadaki fon blyUkligine etkisi -7,6 -9,8 -19,1 -1,5 3,2 11 -1,4 -1,4
Milyar | Milyar | Milyar | Milyar | Milyar | Milyar | Milyar | Milyar
TL TL TL TL TL TL TL TL

Kaynak: TCMB

Tablo 25. Merkez Bankasi YP Karsilik Oranlarinda Gelismeler (Vade Ayrimi Sonrasi)

(Yizde Oran)
L 25.07 | 05.08 | 05.10 | 18.12 | 22.01 | 19.02 | 16.05.
Karar Tarihi 2011 | 2011 | 2011 | 2012 | 2013 | 2013 | 2013
Vadesiz, ihbarli mevduatlar ve 6zel cari hesaplar 12 11,5 11 11,5 12 12,5 13,0
1 aya kadar vadeli mevduatlar/katilma hesaplari(1 ay 12 11,5 11 11,5 12 12,5 13,0
3 aya kadar vadeli mevduatlar/katilma hesaplar (3 ay 12 11,5 11 11,5 12 12,5 13,0
6 aya kadar vadeli mevduatlar/katiima hesaplarn (6 ay 12 11,5 11 11,5 12 12,5 13,0
1 yila kadar vadeli mevduatlar/katiima hesaplari 12 11,5 11 11,5 12 12,5 13,0
1 yil ve 1 yildan uzun vadeli DTH/yabanci para katilma 10 9,5 9 9 9 9 9
hesaplari ile birikimli DTH/yabanci para katilma hesaplari
3 yila kadar vadeli yabanci para diger yuktmldltkler (3 yil 10 9,5 9 9,5 10 10,5 11
danhil)
3 yildan uzun vadeli yabanci para diger yikimlilikler 9 8,5 6 6 6 6 6
Ozel fon havuzlari Vadesine karsilik gelen oranlar
Piyasadaki fon biyikligiine etkisi 590 930 1,3 -850 -900 -940 -1
Milyon | Milyon | Milyar | Milyon | Milyon | Milyon | Milyar
Dolar | Dolar | Dolar | Dolar | Dolar | Dolar | Dolar

Kaynak: TCMB
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Finansman sirketlerince kullandirilan kredilerde gbzlemlenen artis ve bankacilik sektorii
disindaki kredi kanallarinin takibinin finansal istikrar acisindan tasidigi énem dikkate alinarak,
2005/1 sayili Zorunlu Karsiliklar Hakkinda Teblig'de 4 Ekim 2013 tarihi itibariyla yapilan degisiklikle
“bankalar” ibaresi “bankalar ile finansman sirketleri” seklinde degistirilmistir. Bu sayede finansman
sirketleri 6 Aralik 2013 tarihli yukimliilik cetvelinden itibaren gegerli olacak sekilde yikimliliikleri
cercevesinde halen bankalar igin gegerli olan oranlar (zerinden zorunlu karsilik uygulamasi
kapsamina alinmistir.

Tirk Lirasi ylkidmlGlikler igin Merkez Bankasi nezdinde tutulmasi gereken zorunlu
karsiliklarin, yabanci para olarak tesis edilmesine iligkin oranin Gst sinirt 2011 yili Eylil ayi itibariyla
ylizde 10 olarak belirlenmistir. 2011 yili Ekim aymina kadar bu oran kademeli olarak yiizde 40
seviyesine kadar artinilmistir. 2011 yili Mayis ayi itibariyla s6z konusu imkanin Gst sinirn yiizde 45'e
yukseltilirken, Tiark Lirasi zorunlu karsilik ylkimldliklerinin ilk yizde 40Tk dilimi izerindeki ilave
dilime denk gelen tutarlarin katsayilari artinlmak suretiyle toplam tutar lzerinden ABD Dolari
ve/veya Euro doéviz cinslerinden yabanci para zorunlu karsilik ayriimasina imkan saglanmistir. Takip
eden surecte bahsi gegen zorunlu karsilik oranlari kademeli olarak dilimlere ayrilarak katsayilari
artinlmistir. 2013 yi Mayis ayinda zorunlu karsilik oranlarinda ytizde 0-30'luk ilk dilimin katsayisi
1,4 olarak belirlenmis, ilk dilimin Gzerinde alti ilave dilim eklenerek son dilimin katsayisi 2,8'e kadar
yukseltilmistir.

Para politikasi araci ve makro ihtiyati bir arag olarak kullanilan zorunlu karsiliklarin daha
sade bir yapiya kavusturulmasi amaciyla zorunlu karsiliga tabi yikidmliliklerin hesaplanmasinda
2013 yih Aralik ayinda yurtici pasif toplamindan belirli kalemlerin indirilmesi y&ntemi yerine,
dodrudan zorunlu karsiliga tabi kalemlerin dikkate alinmasi seklinde bir yaklasim benimsenmistir.
Bu sekilde, para politikasi lzerinde dodrudan etkisi bulunmayan ve operasyonel siireglerin
etkinligini azaltan kiglk tutarli birgok kalem zorunlu karsilik yUkimlGlGga kapsami disina
cikarilmistir. Bu doénemde zorunlu karsilik oranlarinda ilk g dilimde degisiklige gidilmemis ancak
sonraki dilimlerin katsayilar artirlarak en son dilimin katsayisi 3,2'ye yikseltilmistir. S6z konusu
degisiklikler Sekil 4'te yer almaktadir.

Turk bankacilik sektdrii varliklarinin bir 6nceki yilin ayni dénemine gére yiizde 23,8 artarak
hizli bir yikselis sergiledigi goriilmektedir. Toplam varliklar kompozisyonunun biyik bir blimind
olusturan kredilerin, bir 6nceki doneme gére yiizde 30,4 oraninda artmasi kredi artis hizinin hala
yiksek oldugunu gostermektedir. Bankalarin portfoyiinde bulunan menkul degerler ise Onceki
déneme gore ylizde 3,5 oraninda artmasina ragmen, toplam varliklar icindeki payi bir miktar
azalmistir. Sektoriin toplam kaynaklarina bakildiginda ise, mevduatin hala en énemli kalem olmakla
birlikte ihrag edilen menkul dederler ve &zellikle yurtdisindan kullanilan krediler nedeniyle toplam
kaynaklar igindeki payinin bir miktar distigi gozlenmektedir. Dénemler itibariyla ihrag edilen
menkul kiymetlerin artis hizinda yavaslama gériiliirken, kredi kullaniminda ivmelenme oldugu dikkat
cekmektedir. Bilango digi islemlerin toplam varliklara orani ise bir 6énceki déneme gore binde 6
oraninda azalig gostererek toplam varliklara orani ylizde 117 olarak gergeklesmistir.

2013 yili Kasim ayi itibaryla bankacilik sektdri kredilerindeki artisin bliylik oranda ticari
kredilerden; alt kalemlere bakildiginda ise ticari kredilerdeki artisin daha ¢ok KOBI kredilerinden,
tlketici kredilerindeki artisin ise konut ve ihtiyag kredilerinden kaynaklandigi goriilmektedir. Konut
ve ihtiyag kredilerindeki hizli artisa ragmen bankalar tarafindan verilen tasit kredileri ve bireysel
kredi kartlarindaki artis sinirli kalmistir. Toplam mevduat kalemindeki artigin ise daha gok katilim
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fonu ve doviz tevdiat hesaplarindan kaynaklandidi degerlendiriimekte; Ozellikle doéviz tevdiat
hesabindaki artista kayda deder bir ivmelenme oldugu dikkat cekmektedir.

Sekil 4. TL Zorunlu Kargihklarin YP Olarak Tutulmasina Iliskin Ust Sinir ve

Katsayilardaki Tarihsel Gelisim (1)

65
60 — - —
2 2.2 23
55
1.9 1.9 2,1 2,2
s0 — 1
1,7 1,7 1.7 1.9 2,0
45 — — — — —
14 14 1.4 1.4 1.6 1,7
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25
1,0 1,0 1,0 1,0 1,1 1,3 1,4
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5 1,0
0 .
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1.4

1.4
1.4

1.4

(1) Situn igindeki rakamlar dilime iliskin katsayilari ifade etmektedir.

Tablo 26. Bankacilik Sektorii Mevduat ve Kredilerinin Tiirlerine Gore Dagilimi

Aralik 2012 Kasim 2013
Milyon Ar?"k Zpll’e Yiizde . Ka§!m 2912’ye Yiizde
TL goreuygzde Pay Milyon TL gorevygzde Pay
degisim degisim
TOPLAM KREDILER 794.756 16,4 100,0 1.009.956 30,4 100,0
Ticari Krediler 528.846 15,2 66,5 683.515 32,7 67,7
KOBI 199.743 22,7 25,1 262.933 37,1 26,0
Kurumsal 329.103 11,1 41,4 420.582 30,1 41,6
Tiiketici Kredileri 265.911 18,8 33,5 326.440 25,7 32,3
Konut 86.043 15,4 10,8 108.766 29,3 10,8
Tasit 8.043 9,2 1,0 8.307 6,7 0,8
thtiyag 67.385 8,6 8,5 84.892 28,6 8,4
Diger 32.848 34,8 41 41.384 28,4 4,1
Bireysel Kredi Kartlari 71.593 29,0 9,0 83.091 19,5 8,2
TOPLAM MEVDUAT 772.217 11,0 100,0 910.883 21,2 100,0
Tasarruf Mevduati 492.013 12,8 63,7 543.212 13,8 59,6
Katiim Fonu 28.408 18,9 3,7 35.354 27,0 3,9
Doviz Tevdiat Hesabi 233.196 54 30,2 311.080 35,2 34,2
Kiymetli Maden Depo Hs. | 18.600 29,8 2,4 21.238 30,0 2,3

Kaynak: BDDK

TCMB'nin faiz koridorunun dst bandini 2012 yilinin baslarindan itibaren kademeli olarak
asagi cekmesi 2013 yilinin ortalarina kadar faizlerin diismesine yol agmistir. Ancak 2013 yili Mayis
ayinda Fed'in tahvil alimini azaltabilecegine iliskin haberinin ardindan TCMB faiz koridorunu, asadi
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ve yukari yonli genigleterek faiz oranlarindaki oynakhdi artirmis ve faiz oranlari yeniden vyiikselise
gecmistir.

Tablo 27. TL Kredilere Uygulanan Ortalama Faiz Oranlari (Akim Veriler)

(Ylizde)
Tagit Kredileri  Konut Kredileri  Ihtiyag Kredileri ~ TUKETICI KREDILERI  TiCARI KREDILER
2010 Aralik 9,4 9,5 11,8 10,6 8,4
2011 Aralik 13,9 14,4 20,1 18,1 16,0
2012 Aralik 10,7 9,9 13,9 12,0 10,9
2013 Ocak 13,9 11,1 9,5 11,9 11,6
2013 Subat 13,6 10,7 9,6 11,9 11,7
2013 Mart 13,5 10,5 9,1 11,5 12,1
2013 Nisan 13,4 10,1 9,0 11,5 9,9
2013 Mayis 11,9 9,5 8,5 10,4 8,1
2013 Haz. 12,1 9,8 8,5 104 10,5
2013 Tem. 12,8 10,3 9,5 11,5 11,1
2013 Agu. 13,8 114 10,4 12,5 11,6
2013 Eyll 14,0 11,5 11,0 12,9 11,6
2013 Ekim 13,9 11,7 10,8 12,8 10,8
2013 Kasim 13,5 11,0 10,6 12,4 11,4
Kaynak: TCMB
Tablo 28. Bankacilik Sektoriine iliskin Secilmis Gostergeler
(Yizde)
Kredilerin Mevduatin Faiz Disi
Takibe Krediye Net YP Genel ) Gelirler/Faiz  Sermaye  Likidite
Doniliglim Donliglim Pozisyonu/ Aktif Ozkaynak Digl Yeterlilik  Yeterlilik
Orani Orani Ozkaynak Karlligi Karlligi Giderler Orani Orani
2010 Aralik 3,7 88,5 0,1 0,3 1,8 96,5 19,0 165,1
2011 Aralik 2,7 101,0 04 1,7 15,5 97,7 16,6 151,8
2012 Aralik 2,9 106,1 2,0 1,8 15,7 95,9 17,9 160,7
2013 Ocak 29 106,6 2,0 0,2 1,4 97,2 17,8 160,3
2013 Subat 3,0 107,0 1,7 0,3 2,4 96,3 17,6 157,6
2013 Mart 3,0 109,0 2,1 0,5 39 95,8 17,4 157,1
2013 Nisan 3,0 109,8 2,8 0,6 5,0 95,6 17,3 158,6
2013 Mayis 29 111,2 1,8 0,8 6,3 95,8 16,8 153,0
2013 Haz. 2,8 113,3 -0,6 0,9 7,7 96,2 16,3 150,4
2013 Tem. 2,8 112,0 -0,1 1,1 9,4 96,4 16,0 150,9
2013 Adu. 2,8 112,9 0,7 1,2 10,2 96,5 15,5 149,1
2013 Eyll 2,7 113,0 0,1 1,3 11,3 96,6 15,7 149,5
2013 Ekim 2,8 113,5 1,0 1,4 12,4 96,5 15,8 151,3
2013 Kasim 2,8 114,2 1,2 1,5 13,4 96,5 15,6 149,6

Kaynak: BDDK

Takipteki alacaklarin toplam krediler icindeki payinda siregelen azalis sektdr genelinde
kredilerin temerriide diisme oraninin azaldigini gdstermektedir. Mevduatin krediye doénisiim
oraninin yiizde 100Un (izerinde seyretmesi, mevduatin bankalar tarafindan verilen krediyi
karsilamada yetersiz kaldigini gbstermektedir. Konsolide finansal tablolar esas alinarak hesaplanan
yabanci para net genel pozisyonu/6zkaynak standart oraninin mutlak dederinin yasal oran olan
ylizde 20’den oldukca asadida olmasi bankacilik sektdriiniin déviz riskinin diisiik olduguna dikkat
cekmektedir. Kredilerdeki artisa bagli olarak aktif karliliginin, karlar ve yedek akgelerdeki artisa bagl
olarak da 6zkaynak karliiginin giderek yiikseldigi gozlenmektedir. Sektoriin faiz disi gelirlerinin faiz
disi giderlerini karsilama orani oldukca yiiksek seyretmektedir. Sektoriin risk adirlikli varliklarin
O0zkaynaklarindan daha hizli artmasi nedeniyle sektérde sermaye vyeterlilik oranlan giderek
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diismekte; ancak hala BDDK tarafindan istenen yilizde 12 hedefinin (izerinde seyretmektedir.
Toplam likidite yeterlilik oraninin asgari yikimlilik olan yizde 100 oraninin oldukca (zerinde
olmasi sektoriin yiiksek miktarda likit varlikla calistigini gdstermektedir.

2013 yili Kasim ayi itibaryla yurtici yerlesiklerin yatirrm portféyleri arasinda en yiksek
orana sahip kalem yizde 72,5 ile katihm fonu ve déviz tevdiatini da iceren mevduattir. Bunu, ylizde
10,3 ile hisse senedi ve yiizde 9,3 ile kamu borglanma senetleri izlemektedir. Emeklilik fonlarinin
portfoydeki payi ise giderek artmaktadir.

Tablo 29. Yurtici Yerlesiklerin Portfoy Yatirnm Stoku

(Milyon TL)
] Euro
Mevd./Kat. DIBS Bond Yatirm Hisse Emeklilik
Tarih* Fonu Repo (1) (@))] Fonu Senedi (2) Fonu Toplam
2010 Ara. 428.522 1.501 61.199 5.302 30.980 56.048 9.221 592.773
2011 Ara. 453.113 1.355 67.087 6.437 27.051 53.072 12.024 620.139
2012 Ara. 512.185 3.874 73.006 5.868 30.176 73.083 15.674 713.866
2013 Ocak 506.866 1.922 74.349 5.699 30.532 78.963 16.124 714.455
2013 Sub. 520.652 1.906 74.052 5.624 30.279 73.729 16.578 722.820
2013 Mart 521.605 2.136 74.047 5.585 31.574 78.996 17.156 731.099
2013 Nisan 522.036 2.885 74.645 5.864 31.442 80.361 17.613 734.846
2013 Mayis 543.229 2.293 74.438 5.927 34.735 79.534 18.306 758.462
2013 Haz. 553.628 1.524 72.114 5.714 33.168 74.386 18.788 759.322
2013 Tem. 569.321 1.784 71.653 5.718 31.937 74.412 19.156 773.981
2013 Agu. 553.662 3.983 70.873 5.682 31.613 70.073 19.643 755.529
2013 Eyliil 572.204 3.214 72.521 5.956 31.112 77.310 19.947 782.264
2013 Ekim 566.606 3.420 74.637 6.046 31.029 81.088 20.369 783.195
2013 Kasim 568.339 1.892 74.444 6.762 30.446 80.986 20.869 783.738
(Toplam Icindeki Pay — Yiizde)
2010 Ara. 72,3 0,3 10,3 0,9 52 9,5 1,6 100
2011 Ara. 73,1 0,2 10,8 1,0 4,4 8,6 19 100
2012 Ara. 71,7 0,5 10,2 0,8 4,2 10,2 2,2 100
2013 Ocak 70,9 0,3 10,4 0,8 4,3 11,1 2,3 100
2013 Sub. 72,0 0,3 10,2 0,8 4,2 10,2 2,3 100
2013 Mart 71,3 0,3 10,1 0,8 4,3 10,8 2,3 100
2013 Nisan 71,0 0,4 10,2 0,8 43 10,9 2,4 100
2013 Mayis 71,6 0,3 9,8 0,8 4,6 10,5 2,4 100
2013 Haz. 72,9 0,2 9,5 0,8 4,4 9,8 2,5 100
2013 Tem. 73,6 0,2 9,3 0,7 4,1 9,6 2,5 100
2013 Agu. 73,3 0,5 9,4 0,8 4,2 9,3 2,6 100
2013 Eyll 73,1 0,4 9,3 0,8 4,0 9,9 2,5 100
2013 Ekim 72,3 0,4 9,5 0,8 4,0 10,4 2,6 100
2013 Kasim 72,5 0,2 9,5 0,9 3,9 10,3 2,7 100

Kaynak: TCMB, BDDK, SPK, MKK, EGM

(1) Bankalarin emanetinde yurtigi yerlesikler adina tutulan kamu menkul kiymetlerinin piyasa degerleridir.

(2) Hisse senedi dederi alt kalemler bazinda ayristirlamadidindan, tablodaki deder bankalar ve mali kuruluslarin
portféylinde bulunan hisse senetlerinin piyasa dederini de icermektedir.

(*) Veriler ayin son Cuma guinii itibariyladir.

2013 yih Kasim ayi itibariyla yurtdisi yerlesiklerin portféy tercihlerini ylizde 43,6 oraninda
hisse senedi, yiizde 40,2 oraninda DIBS, yiizde 16,1 oraninda mevduat olusturmaktadir. Déviz
kurunun yikselise gectigi 2013 yili Mayis ayindan itibaren bakildiginda yurtdisinda yerlesik kisilerin
hisse senedi ve DIBS stoklarini azaltarak mevduata yoneldikleri g6zlenmektedir.
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Tablo 30. Yurtdisi Yerlesiklerin Portféoy Yatirnm Stoku
(Milyon Dolar)

Hisse Senedi DiBS Euro Bond Mevduat Toplam
2010 Aralik 70.944 31.806 1.109 8.637 112.496
2011 Aralik 45.580 35.751 406 13.219 94.956
2012 Aralik 78.540 57.222 458 18.844 155.064
2013 Ocak 86.150 59.430 478 18.301 164.359
2013 Subat 76.021 63.932 441 18.032 158.426
2013 Mart 84.372 64.218 411 18.570 167.571
2013 Nisan 76.242 70.002 431 19.314 165.989
2013 Mayis 74.762 67.155 449 19.808 162.174
2013 Haz. 63.283 61.510 420 20.244 145.489
2013 Tem. 60.491 58.504 443 21.020 140.458
2013 Adu. 51.498 54.346 452 21.246 127.542
2013 Eylil 59.960 57.416 461 22.311 140.148
2013 Ekim 64.628 60.497 334 22.404 147.863
2013 Kasim 61.417 56.645 317 22.638 141.017

(Toplam Icindeki Pay — Yiizde)

2010 Aralik 63,1 28,3 1,0 7,7 100
2011 Aralik 48,0 37,7 0,4 13,9 100
2012 Aralik 50,7 36,9 03 12,2 100
2013 Ocak 52,4 36,2 0,3 11,1 100
2013 Subat 48,0 40,4 0,3 11,4 100
2013 Mart 50,4 38,3 0,2 11,1 100
2013 Nisan 45,9 42,2 0,3 11,6 100
2013 Mayis 46,1 41,4 0,3 12,2 100
2013 Haz. 43,5 42,3 0,3 13,9 100
2013 Tem. 43,1 41,7 0,3 15,0 100
2013 Adu. 40,4 42,6 0,4 16,7 100
2013 Eylill 42,8 41,0 0,3 15,9 100
2013 Ekim 43,7 40,9 0,2 15,2 100
2013 Kasim 43,6 40,2 0,2 16,1 100

Kaynak: MKK, TCMB, BDDK
*Veriler ayin son Cuma guini itibarryladir.

Buylik oranda tiiketici kredilerinden olusan hanehalki finansal ylkimldliklerinin hem konut
dahil hem de konut hari¢ milli gelire oraninin giderek arttigi gériilmektedir. Artisin blytk bir kismi
bankalarin verdigi konut ve ihtiyag kredileri ile bireysel kredi kartlarindan kaynaklanmaktadir.

2013 yili Aralik ay1 sonu itibariyla BIST 100 endeksi aylik bazda ylzde 10,5, yillik bazda ise
13,3 oraninda azalmistir. Reel bazda getiri incelendiginde, 2013 yili Aralik ayi itibariyla, TUFE'ye
gore yillik bazda yiizde 19,3; UFE’ye gére ise yillik bazda yiizde 19 reel kayip gerceklesmistir. BIST
100 endeksi dolar bazinda aylik yiizde 15,2 oraninda azalirken, yillik bazda ylizde 27,7 oraninda
azalmistir.
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Tablo 31: Hanehalki Finansal Yiikiimliiliikleri

(Milyar TL)
2010 2011 2012 201301 2013Q2  2013Q3
Tiiketici Kredileri 185,4 235,8 280,4 295,8 319,2 338,0
Bankalar 182,4 231,2 274,5 289,9 312,7 331,0
-Konut 62,6 75,9 87,1 93,4 101,7 107,0
-Tasit 57 7,4 8,0 7,9 8,2 8,4
-Diger 62,8 86,5 100,3 106,7 115,9 123,0
-Bireysel Kredi Kartlari 44,0 54,7 71,1 73,0 78,2 82,9
-Tasfiye Olunacak Krediler 7,3 6,7 8,0 8,9 8,7 9,7
Finansman Sirketleri 3,0 4,6 59 59 6,5 7,0
-Konut 0,2 0,3 0,5 0,5 0,6 0,6
-Tasit 2,7 4,2 53 53 58 6,3
-Diger 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
-Tasfiye Olunacak Krediler 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Bireysel Finansal Kiralama Borglan 1,0 0,6 0,5 0,9 0,9 0,7
Toplam Hanehalki Finansal Yiik. 186,4 236,4 280,9 296,7 320,1 338,7
Konut Kredisi hari¢ Hanehalki Finansal Yiik. 123,6 160,2 193,3 202,8 217,8 231,1
Toplam Finansal Yiik./GSYH* (%) 17,0 19,4 19,8 20,5 21,6 22,3
Konut Kredisi harig Finansal Yiik./GSYH* (%) 11,3 13,1 13,7 14,0 14,7 15,2

Kaynak: BDDK, TUIK, TCMB
(*) Ara donem GSYH degerleri yilliklandirimigtir.

Sekil 5: BIST 100 Endeksi
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Kaynak Borsa Istanbul

BIST-100 Endeks (TL) 30 Ginlik Har. Ort. (TL) BIST-100 Endeks (Dolar)

BIST-100 Endeksinin ginlik getirisinin standart sapmasi 2013 yili Haziran ayinda dnemli
Olctide artis gostermistir. BIST'in getirisinin standart sapmasi Temmuz ve Adustos aylarinda
gerilemistir. Ancak, Eyliil ayinda tekrar artis gdstermis ve Ekim, Kasim ve Aralik aylarinda yliksek
seviyesini korumustur. Bdylece, diger gelismekte olan (lkelerin borsalari arasinda en yiikseklerden
birisi olmustur.
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Tablo 32. BIST 100 Endeksinin Getirisi
(Yiizde Dedgisim)

Aylik Bazda Yillik Bazda Dolar Bazinda
Nominal Reel Getiri Nominal Reel Getiri Nominal Getiri
Getiri UFE TUFE Getiri UFE TUFE Aylik Yillik
2007 Aralik 24 2,3 2,2 42,0 34,0 31,0 35 72,1
2008 Aralik 4,5 8,3 4,9 -51,6 -55,3 -56,1 7,3 -63,2
2009 Aralik 16,5 15,7 15,9 96,6 85,6 84,6 16,1 101,2
2010 Aralik 1,0 -0,3 1,3 24,9 14,8 17,4 -1,5 20,9
2011 Aralik -6,0 -6,9 6,5 22,3 31,5 -29,7 -8,4 -36,8
2012 Ocak 11,5 111 10,9 -9,7 -18,7 -18,3 19,4 -18,1
Subat 6,2 6,3 5,6 -0,9 -9,2 -10,3 7,8 -9,2
Mart 2,8 2,4 2,4 -3,1 -10,5 -12,3 0,7 -16,1
Nisan -3,9 -3,9 -5,3 -13,3 -19,5 -22,0 -2,5 -25,0
Mayis -8,2 -8,7 -8,0 -12,6 -19,1 -19,3 -12,7 -24,7
Haziran 13,5 15,2 14,5 -1,1 7.1 -9,2 15,6 -11,6
Temmuz 2,7 31 3,0 32 -2,8 -5,4 39 -3,4
Agustos 4,8 4,6 4,3 24,9 19,4 14,7 34 204
Eylal -1,4 -2,4 -2,4 11,2 6,9 1,9 0,0 15,4
Ekim 9,2 9,0 7,1 29,4 26,1 20,0 9,2 26,5
Kasim 0,7 -0,9 04 34,0 29,3 26,0 1,2 38,8
Aralik 7,0 7,2 6,6 52,6 48,9 43,7 7,0 62,1
2013 Ocak 0,7 0,9 -0,9 37,8 35,3 284 2,0 38,5
Subat 0,7 0,8 04 30,7 28,3 22,1 -1,6 26,4
Mart 8,3 7,4 7,6 37,6 34,5 28,3 7,5 34,9
Nisan 0,2 0,7 -0,2 43,4 41,0 35,1 0,9 39,6
Mayis -0,1 -1,1 -0,2 56,1 52,7 46,5 -4,7 524
Haziran -13,5 -14,7 -14,1 19,0 13,1 9,9 -13,1 14,5
Temmuz -1,4 -2,4 -1,7 14,2 7,1 4,9 -4,1 5,6
AGustos -9,5 -9,6 -9,4 -1,4 -7,4 -8,9 -14,0 -12,1
Eyll 12,2 11,2 11,3 12,2 5,6 4,0 11,9 -1,7
Ekim 4,2 3,5 2,4 7,0 0,2 -0,6 6,7 -4,0
Kasim 2,4 -3,0 2,4 3,7 -1,9 -3,4 -3,8 -8,7
Aralik -10,5 -11,5 -10,9 -13,3 -19,0 -19,3 -15,2 -27,7

Kaynak: TUIK, Borsa Istanbul

Cari acigi olan diger gelismekte olan (ilkelere paralel olarak, TL'nin dolar karsisindaki
opsiyonlarin ima ettigi oynakiigi 2013 yili Mayis ayindan itibaren yiikselis egilimine girmistir. Bu
gelismede, Fed Baskani Bernanke'nin Fed'in tahvil alimini yavaglatmasina iliskin agiklamalarinin
etkisi olmustur. 2012 yilindan itibaren TL'nin dolar karsisindaki opsiyonlar tarafindan ima edilen
oynakhdi cari acigi olan diger gelismekte olan (lkelerin para birimlerinin oynakligina gore diisiik
seviyede gergeklesmesine karsin, 2013 yilinin Adgustos ayindan itibaren TL'nin beklenen oynaklig
cari acigi olan dider lilkelere gore daha hizli bir artis gdstermistir. Eylll ve Ekim aylarinda disus
yasansa da 2013 yili Aralik ay itibariyla TL'nin beklenen oynaklidi cari agigi olan diger (lkelere gére
daha hizl bir artig gostermistir.
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Sekil 6: Borsa Giinliik Getirilerinin Standart
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Kaynak: Reuters

* Gri tarall alan Tirkiye, Brezilya, Sili, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Meksika, Polonya, G. Afrika, Endonezya, Kolombiya,
Hindistan, Rusya ve Cin'in borsa endekslerinin o aydaki glnlik getiri gergeklesmelerinin standart sapmalarinin bulundugu
araligi gostermektedir.

** Ay sonu standart sapma degeri son 20 is giini hisse senedi getirilerinden hesaplanmistir.

Sekil 7: Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakhgi (1 Ay | Sekil 8: Opsiyonlarin ima Ettigi Kur Oynakhg: (1 Yil
Vadeli) Vadeli)
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Kaynak: Reuters
* Gri tarall alan cari agigi olan gelismekte olan Ulkelerden Tiirkiye, Brezilya, Sili, Cek Cumhuriyeti, Macaristan, Meksika,

Polonya, G. Afrika, Endonezya, Kolombiya'nin paralarinin dolar karsisindaki opsiyonlarin ima ettigi oynakliklarinin bulundugu
araligi gostermektedir.
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Sekil 9: iki Yillik Devlet Tahvili Faizleri
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Kaynak: Reuters

2012 yihnin basindan itibaren hizh bir gerileme gdsteren Tirkiye iki yillik devlet tahvillerinin
faizleri, 2013 yi Mayis ayinda ylzde 4,76 seviyelerine kadar gerilemistir. 2013 yili Mayis ayindan
sonra ise Fed tahvil alimlarinin azaltilacagina iliskin aciklamalarin etkisiyle, gelismekte olan (lkelerin
devlet tahvili faizlerinde artis gortlmustir. Bu dénemde Tirkiye'nin iki yillik devlet tahvili faizlerinde
de hizli bir yikselis olmus ve 2013 yili Adustos ayinda ylizde 9,91 seviyelerine ulasarak diger
gelismekte olan Ulkeler arasinda yiiksek oranlardan biri olarak yerini almistir. 2013 yili Eylul ve Ekim
aylarinda disisler yasanmis olsa da Kasim ve Aralik aylarinda devlet tahvili faizlerinde de yasanan
hizli yiikselis ile 2013 yili Agustos ayindaki seviyelere yeniden ulasiimistir.

VI. DUNYA EKONOMISINDEKI GELISMELER

ABD Ekonomisi

ABD, ylizde 3,6 oraninda gergeklesen 2013 yili Gglincli geyrek biiyiimesiyle, 2012 yilinin ilk
geyredinden bu yana en iyi performansini gdstermistir. Gegtigimiz birkag ceyrektir istihdamda
yasanan istikrarli iyilesmenin tiketici gelirlerini ve tlketici glvenini makul seviyede artirmasi
durumunda, tiiketim harcamalarinin 2014 yilinda artacadi tahmin edilmektedir. BMI 6ngériilerine
gore, guclu talebin sabit yatinmlarin artmasina neden olarak reel GSYH artisinin 2014 yilinda yillik
ortalamasinin yiizde 3'lin izerinde olmasi beklenmektedir.

Amerikan Kongresi'nde biitce komisyonu iki yillik bitce lizerinde anlasmaya varmistir.
Yaklasik iki aydir devam eden mizakereler neticesinde mutabik kalinan anlasma 2015 yili sonuna
kadar biitge agi§inin 23 milyar dolar azaltimasini dngérmektedir. Federal hiikiimetin Ekim ayinda
bitce anlasmazlidi nedeniyle 16 giin kismen kapall kalmasinin ardindan bu anlasma sayesinde Ocak
ayinda hiikiimetin kapanma tehdidi de ortadan kalkmustir. Iki partinin uzun siiredir ilk kez tizerinde
anlastigi yeni biitce planinin, dniimizdeki glinlerde Kongre'nin iki kanadinin onayina sunulmasi
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beklenmektedir. Boylelikle 17-18 Aralik tarihlerinde toplanacak olan FED Agik Piyasa Komitesi, tahvil
alim programini azaltma konusunda daha rahat bir manevra imkani kazanmistir.

Enflasyon orani son aylarda FED'in acgiklamis oldugu yiizde 2 hedefinin bir hayli altinda
seyretmektedir. Toplam talebin alisiimadik 6lclide disik olmasinin bu duruma yol actidi
degerlendiriimektedir. Talepteki artisa badl olarak enflasyonun bir veya iki yil icinde ylzde 2
diizeyine cikabilecedi ihtimali bulunmaktadir. Enflasyonun ve issizlik oranlarinin sirasiyla ylizde 1 ve
ylizde 7 oranlariyla son bir yilin en diisiik dederine ulasmasinin 17-18 Aralik tarihlerinde toplanacak
olan FOMC'un kararlarinda belirleyici rol oynayacagi tahmin edilmektedir.

Cin Ekonomisi

Cin'de kredi genislemesi ve tiketimi artirmaya ydnelik atilan adimlar neticesinde ig
tiketimde artis devam etmektedir. Cin ulusal istatistik verilerine gére perakende satiglar Kasim
ayinda ylizde 13,7 artmis ve Ocak-Kasim ddéneminde gegen yila gbre ylzde 13,2 oraninda artarak
3,48 trilyon dolara ylkselmistir.

Cin'de ilk serbest ticaret bdlgesi Sangay'da acilmistir. Sangay serbest ticaret bdlgesinde
merkezi hikimet, basta bankacilk ve tasima olmak lzere 19 endlstride bazi uygulamalari
gevsetme yoluna giderken, ayni zamanda bu bdlgeyi yeni finansal enstriimanlari ve yuanin serbest
degisimini uygulamak icin pilot bolge olarak kullanmayi diisiinmektedir. Simdiye kadar 1434 sirket
bélge icinde faaliyet gdstermek icin kayit yaptirmistir. Cin‘de Kasim ayinda otomobil Uretimi ve
satigi tim zamanlarin en yiksek seviyesine cikmistir. Kasim ayinda llkede 2,13 milyon otomobil
Uretimi gergeklesirken ayni ddnemde 2,04 milyon da satis gergeklesmistir. Ocak-Kasim déneminde
otomobil Uretimi ylzde 14,4 artarak 20 milyona, otomobil satisi ise ylzde 13,5 artigla 19,3 milyona
yikselmistir. Cin hali hazirda diinyanin en biyiik otomobil Ureticisi ve pazar durumundadir.

Cin merkez bankasi ekonomide &zellikle gbélge bankacilik nedeniyle olusan kredi
genislemesini 6nlemek ve finansal piyasalarda istikrari saglamak amaciyla bankalarin asir yiiksek
kaldiraclarini azaltmak icin bir takim o©nlemler alacagi sinyali vermistir. Alinacak ©nlemler
neticesinde finansal agidan zayif bankalarin piyasadan dislanarak finansal piyasada yapisal glivenin
saglanmasi amaglanmaktadir. Bununla birlikte bu durum birgok finansman sirketlerinin pozisyon
almasina ve borglanma maliyetlerinin yikselmesine yol agabilecektir.

Ekonomide doéniisiimii saglamak ve “Yeni Cin” olarak diinya ekonomisinde yerini almak igin
bir takim reformlar uygulamakta olan Cin'de son olarak yapilan geleneksel kongrede ciddi reform
planlari aciklanmistir. Buna karsin éncelikli olarak eski Cin‘den yeni Cin'e déniisim saglamak igin
asilmasi gereken iki énemli engel bulunmaktadir. Ilk olarak, ekonomi hala yatinmlara 6zellikle de
konut sektoriindeki yatirimlara bagimh goériinmektedir. Yilin ikinci yarisinda ekonomide yasanan
toparlanmanin arkasinda konut sektériindeki canlanma énemli yer tutmaktadir. Ikinci olarak, 2008
krizinden sonra piyasaya verilen ucuz krediler ve neticesinde olusan varlik balonu riski devam
etmektedir.

BMI tarafindan yapilan dederlendirmede Cin'in 2013 ve 2014 vyillar bliyimeleri sirasiyla
ylizde 7,6 ve ylizde 6,7 olarak tahmin edilmistir. 2014 yili bliylime tahmininin disik olmasinin
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nedeni uygulanan mini tegvik paketlerinin etkisinin azalmasi ve kredilerdeki riskin devam etmesidir.

Euro Bolgesi

Avro Bolgesi, 2013 yilinin ikinci ceyreginde yiizde 0,3 oraninda biylimiis, son alti ¢eyrektir
devam eden daralma sona ermistir. Yilin Uglincl ceyredinde ise pozitif bllyime devam etmis fakat
beklentilerin altinda ylizde 0,1 oraninda gergeklesmistir. Blylmenin beklentilerin altinda
gerceklesmesinin nedeni merkez ekonomilerdeki zayif ekonomik performanstir. Bu ddnemde
Letonya ylizde 1,2 oraninda; Almanya ve Belcika ylizde 0,3 oraninda, Portekiz ve Litvanya yiizde
0,2 oraninda, Ingiltere yiizde 0,8 oraninda biiyiime kaydetmistir. Fransa ve bor¢ krizi sorunu
giderek derinlesen, yedi ceyrektir resesyondan cikamayan Italya ekonomisi 2013 yilinin {giincii
ceyredinde yiizde 0,1 oraninda daralmis, Ispanya ise resesyondan cikarak yiizde 0,1 oraninda
blydmustir.

ECB tarafindan 5 Aralik 2013 tarihinde gergeklestirilen toplanti sonrasi yapilan agiklamada,
gectigimiz yildan bu yana finansal piyasalarda yasanan iyilesmelerin reel ekonomiye yansimalarinin
sinirl kalmaya devam ettigi ifade edilmistir. Ekonomik aktivitedeki zayifligin etkisiyle enflasyon
baskisinin 6niimiizdeki donemde de zayif kalmasi beklenmekte, bu dogrultuda faiz oranlarinin
dusik seviyelerin korunacagi ve gevsek para politikalari uygulamalarina devam edilecegi
belirtilmistir. Oniimiizdeki dénem icin asagi yonlii riskler; kiiresel para ve finans piyasalarindaki
belirsizlikler, emtia fiyatlarinin ylikselmesi, yurtici talebin ve ihracat performansinin beklenenden
daha dislk gergeklesmesi ve verimsiz yapisal reform uygulamalaridir. 2014 ve 2015 yillarinda ise
genislemeci para politikalarinin destegiyle yurtici talebin ve cevre (ilkelerdeki toparlanmanin ihracat
performansini giclendirmesi ve 2013 yilinda ylizde 0,4 oraninda daralmasi beklenen Avro
Bolgesinin sirasiyla ylizde 1,1 ve yiizde 1,5 oraninda biiyimesi beklenmektedir.

Standard & Poors, Hollanda'nin AAA seviyesindeki kredi notunu bir seviye asagisya AA+
seviyesine disurmistir. Hollanda'daki bliylime perspektifinin zayif olmasi ve biitce hedeflerinin
tutturulmasi ihtimalinin zayiflamasi nedeniyle béyle bir karar alindigi, ekonominin gériinimiiniin de
duragan oldugu belirtiimistir. Ispanya’nin gériinimiiniin ise 2013 yilinin Uglincli geyreginde
kaydedilen pozitif biiylime sayesinde 2012 yilinin Ekim ayindan bu yana ilk kez negatiften duragana
yikseltildigi aciklanmistir. Bu karara gerekce olarak; Ispanya’nin 2 yildir kesintisiz olarak devam
eden resesyondan ciktigi ve ekonomik biiyiimenin tedrici olarak canlandigi gosterilmistir.

Ekonomik aktiviteyi gliclendirmek igin daha fazla kaynak aktirlmasi gerekliligini savunan
Avrupa Komisyonu ve Avrupa Parlamentosu ile tasarruf programlari uygulayan birlik Gyesi Ulkeler
arasinda gergeklestirilen miizakereler sonucunda Avrupa Parlamentosu, 2014-2020 ddnemini
kapsayan cok yilli biitceyi onaylamistir. 2014-2020 dénemini kapsayan c¢ok yilli bitgede 960 milyar
avroluk taahhtt 6ngdrilmis, 2007-2013 ddnemini kapsayan ok yilli bltgeye kiyasla yaklagik ylzde
3,5 oraninda kesintiye gidilmistir.
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