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Acl KLAMA

A Temel ama-|l afémaasabi pi yasal arda g¢velam ve i stik
Bankacél ék D¢zenl eme vV e Denet |l eme Kur umu, fir
°neml i gel il melere, bankal ar ve finansal hol dir
faktoring ve finan s man firketlerinin performansl aréna ¢
i -eren DbRaposu;3411 sayél é& Bankacél €k Kanunudnun 9
chce¢e fékraséna g°re; yayémlamaktadér.

A Finansal Piyasalar Raporunun b u sagy-esb°l ¢mden ol ul maktadér .
finansal - er - eve b°lkavienaeel,ul us al ek onoemfinknsalgel i | mel e
sekt°rdeki gel i | npearea vbe® |scemrgmadyee, pi yasal ar 8ndaki
ve bankalar ile finansal kiralama, faktoring ,t ¢ ket i ci f i wlauwnislmaarng nkéunr
varl &k y°netnsnkiti°rrk ebtalzedrnidmai p eref, osmand°aganldiez i s «
bankalar &kl il ik d¢zeyine, s k @ néal yéek yaentaelrilziilniek i d
deker | en dile senaeyb analizlerine yer verilmektedir

A Finansal Piyasalar Raporunda yer al an bankal dleraaksii | i | ki n
belirtil medi k- e, bankal arén yurt - fubel erin
kapsamakta olup toplulaitéré&larak sunul maktad®é&r

A BDDK, bu Raporda sunulan tablo ve grafiklerde yer alan verilerin kalitesini ve
dokrulukunu sakl amakl am&@anéylmd egér al maktadeér . B
Kur um, bu yayeén araceéel ékéeyl a sunul an veril eri
konusunda her han g i bir taahh¢ttevedusUnmemaksa bil gile
dol ayé& her hangi bir yasal yekeml ¢l ¢k kabul et m

A Finansal Piyasalar Raporunun her hangi bir sayésénda yer al an ¢
takip eden sayél arda -elitli sebeplerle mey d e
sonucunda dekiliklike ukrayabilir.

A Rapor,BDDKVeritabamhbn&aXd®@mari hi itibaréyera al énméi
dayal &8 olarak hazérlanméitér. Mporuh kapsaem® sonr a

déi &ndadér .
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GENEL DEKERLENDKRME

|l MF 2011 vyélé&na ililkin b¢gyeme tahminlerini gelilmilil

ekonomiler i -in i se, %6D,i 4 e o | atraarka fetseed k | @kdmé h-20@6 | 2007

d°neminden buyana en sé&kénté&lé& d°nemlerinden birini yala
°ng°r¢lenden daha kalé&cé& bir yapé&ya d°ng¢i mesi ve buna ba
seyri, b ¢y ¢ nmeansiémn az anyeédfelna ol makt adér . Avrupadda d¢l ¢k bey
derinleien bor - krizinin, par asal birl i ki tehdit eder
ekonomilerin i-inde bulundukl aré bu olumsuz tabl o, k¢r es

veyaygén bir durgunluk ol aReelEkékanoriadeki ebhumegelkeidi mel er
géveninin azal maséna ve sermaye piyasalarénén deker kayhb
y&l &n ikinci yarésénda t¢m bor s almiridae kdoenkoemi |kearydéep laarrtéa ny a
ri skl eri di ker ¢l kelerin de CDS spreadlerinin yé¢ksel mesi
i stikrarén yeni denr dtiekhil i be &bn¢ oaarkatgedr d & ur wllwisllaarré n, g €
ekonomil erdeki hanetbhal laé&d - owlearBa®ha s¢rderebilirli kinion ¢
politn&adgealriel mekte olan ekonomilerin °nceliklerini de g°

yerinde ol acakt&r

Te¢rkiye ekondmisiyél ané€n ¢-¢nceg -eyreki vag raisléenrdia,k i i - t
dengesi zI|likin azal dékéné v e ekonomi k aktivitede hisse
g°Pstermektedir. Cari verilere g°re, isretim ve kapasite
et mekt e, teketici ve reel kesimlemdeksleeviendd geatcayilyiars :
kol ullar ekonominin b¢gyeme hézénén delimesine paralel ol a
i hracaté olumlu etkilerken, ithal at iczerindeki et ki si y
Cari a-&kénbielneicenreimlidl an dé&i ticaret dengesindeki bozul m:
et mektedir. Euro Al anédnén -evre ¢l kelerinde g°r¢len bor
tedbirlerin alénamamasé sonucunda, krizin mervez ¢l kel el
bu durum i ktisadi géeven kaybéné derinleitirmek suretiyl
Bunun neticesinde oluflabilecek muht e mel bir k¢resel d
dengesinin d¢gzel me s¢recini sekt eyée pklriattimaaliahrt iimall @ mme k
Bu -er-evede, politika faiz oranl arénén sabit tutul masé
genilletil mesi, piyasal arda i kidite i htiyacénén karl &
al énmasé ve bankanéareén ik@re dbdalkdtadmaseé gi bi ihtiyatl é& vy

minimize etmektedir.

Eyl ¢l 2011 itibaréyla finansal sekt°r¢n toplam aktifl eri
aktifler i-inde en yiksek payé %me&iRiémamcnal illaer thanrk awces |
d¢zenl eyi ci ortama wuyum saklayamama gi bi nedenl er dol ay:
sayé&sénda azal ma Fdenvaanns adt msielktti°rr.e eri i im kanallaré& bankac
b¢yéemektEggdigrdl. 201 baréyla bir ©°nceki anklagl @8knseddhemnde |
yeni fube a-8&l méi ve paralel olarak istihdam edilen per:
finansal sekt®°r¢n en beyek melteri kityllegii adlnmay & ndle \ka m de
yurt i - yerleiiklerin TL mevduat, hi sse senedi, yateérém
Altén fiyatlaréndaki artéfl, kéymetl i maden hesapl ar énén
Yatérém aragkbkarénépriprpel bakél dékénda borsa endeksinin ya
kari &n dol arurmeweéuat t 8nén ise, yaté&rémcélaréna kazandé&r c
Eyl ¢l 2011 itibaréyla bankacél @&k sektor ¢nminnet ogpllraem akt i
%30, 9 oranénda artarak 1, 2 trilyon TL ol ar ak ger-eklei
kaynakl & ol maya devam etmektedir. Bu d°nemde kredilerde
Ancak yélén ikbntrolylagég&épvpda balyénneens it eydbni¢rnideer | e birl i kt
kredilerin artél hézénda g°reli bir yavallama g°zIl enmek
b¢e¢yeme devam et mektedir. Finansal saklaml ék g°stergeler
ol uml u Ve i stiakrrzar € @Bmebkitredyapé Sektor ¢n sermaye yeterlil
d¢zeydedir . Aktif kalitesindeki artél devam etmektedir.
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i-éncg¢ -eyrekinde hafif bir del me g°zl enmektedir. Sekt?©
gllzenen g°reli azal ma yerini yatay bir soelisginbkir isier akméi ve
go°r ¢l memektedir. Ayr éca, kur riski y°netilebilir go°r ¢nyg
saklanan krediler Eylg¢l 20116de n25, 6dénhidl yiairl edm learian WElyd ¢
itibaréyla toplam aktiflere orané %107 seviyesindedir.

Tabl o: Bankacél €k Sekt°r¢ Saklamlék G°stergeleri

(%) 2005 2006 2007 2008 2009 Haz.10 Eyl.10 Ara.10 Mar.1l Haz.11 Eyl.11

9AOAl VvUEAUT AEYT2EOE 237 219 189 18 20,6 19,2 193 19,0 180 17,1 164

“"EOEI AE +0OhAE 3AOi A243 21,3 183 172 186 1755 175 170 164 156 14,9

4AEEDOAEE !''1 AAAEI AC 16 15 18 33 32 28 27 24 22 21 24
4AEEDPOAEE | idlehRAET AC 47 37 35 37 53 44 43 37 32 29 27
lEOEL +YOl gl gama 27 32 33 25 33 36 32 30 28 25 23

vUEAUT AE +YOlaglagsag 204 271 266 20 264 286 252 223 209 192 17,8
. A0 &AEU ' Al EOI A0l Ae605 604 610 64,7 67,1 620 61,1 615 554 567 57,9
&AEU $ahag ' EAAOI AOYT 492 46,2 449 47,6 381 399 424 434 432 460 472

, EEEO 6AO0OI gEl AOT41 B 54,1 453 483 475 472 47,1 44,0 433 433
, EEEO 6AO0I gEl AOFr+3acC 937 752 80,1 758 758 773 748 710 73,6
9AAAT Ag OAOA ' é6gE 0 46 44 24 17 903 06 -15 01 03 14 26
Bankacél ék déi & finansal kesimin toplam aktifleri, 2011
devam etmiltir. Alt selkntdoirrlidrdi kitmnthayr 8 waa | @l k erolnet i mi i
finansman, finansal kiralama [lirketleri, ve faktoring i ir
yél én ayné d°nemine g°re, séraséyl a %59, %58, 5, %27, 2 Ve
finansal kesim i-indeki paya bakeél dékénda, faktoring i
finansal kiral ama, teketici finansman Ve var |l ék yon
g°zl emlenmektedir. Bankacél ék defl & feerRh8al erkesi mhn ak ©¢
gzl emlenmektedir. ¥zkaynakl ardaki art &l eki | i mi bu d°nen
zarar eden lirket sayésé& bakéméndan, finansal kiralama I[i
y°neti mi l[irketletichkieni siay & si@rmkde m2Gy e ,saywesfakorhq 26den 506e€
firketlerinin sayé&sénén 28den 58e y¢ckseldiki gor¢l mektedir
Tablo: Bankacél &k Sekt°r¢negn Risk Dekerlendirmesi
Haziran 2011 %UIT i1 " Al AAAE S$ETAIA di EREET
Ao - +OAAE EAI EOAOCET AAEE Ai UATTATE
Kredi Riski 'hAegg |l ¢ ' hAgag ! OAEEAA AiRiA EaUalal /
) L a2 ~~: 4EAAQOE DPiI OOZFEUAAEE $d"3 EI A %C
Piyasa Risk $00As/ $O00ABA EAAOGI AAEI AAEI EO Al UAUA.
4iAD d R S BOAD A $€)OA¢/S4'OAO EhIAIIAOAA. B AMICIABE O 11 10@el &ME
etmesi
9ADPg OAI +30A OAAAAA EAEUA AOUAOI g OAO

| OAl g 26 9OEACa 9OEAOA LR uAT AGI AGE OAOEAEUABDE] o i
Likidite Riskik 9 OEAOa 9O0EAOa 3AEOEOI T | EEEAEOA UAOAOI EI EE

91 6011 AN «850igs $00AsA +OAAE]I AOET Ui 00T 1 ARl AGal AA E

Riski

Risk fakt°oryérénde 203f6ic, -eyrekinde yalanan gelilmeler,
ri sk gor¢negmegnde piyasa riski, t¢rev il Il eml erden kaynak
mevcut risklilik d¢zeyinin sg,rdq,gl,eyrh@ivéai(gd;kdirﬁn ri skinde |
devam etti kini D seer maktad diam., stres testi sonu-1laréna ¢
ililkin risklerin yukaré& y°nl ¢ haryashleotanlardaki dmdkte ve [|ik
devam etmektedir. Gel ecek d°neme iKriddkii nb ¢yl ¢ameaski nde ki yavall amal
etkisiyle sekt°r¢n |ikidite gostergelerinde &l émlé& bir iy
Kredi riskine ililkin en °nemli g°sterge olma niteliki t
del ¢, bu donemde de devam &0méaktdeciermi nHazi%2, 9 ol an ba
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tor¢ takibe don¢gi¢m orané,ogEwlegli |l 2nlitdPne®Prdek o2 s1T
d°nemde tahsili geci kmi i alacak tutarénda g°zl enen
minde g°zlenen t%6i,76]loilkd uakrut &°&rn, leme kt edi r . Sektor¢gn ge
dileri, bireysel krediler ve diker ticari kredilerin
nl arénda g°zlenen byl ¢ nekidderi mékt eei r . Bireysel k
elend2@ibdeél & Eyl ¢l ayé itibaréyla konut, talé&t, i ht
i pteki alacak tutarlarénén bir °nceki -eyreke g°re s
|l déké g rmalkmektekdi ral acakl ar énd enak tkd malle daslké!| M 1i yEd ¢
baréyl a sanay.i sekt©or ¢ dél &ndaki sekt°orlere kul |l ani
arlarénda d¢il ¢l , sanayi sekt°r¢ne kullandé&ré&lan kred
mi bir ydékkélgor ¢gylamheaknt edi r .

C

D

C TN O® S T o< 0D
n - T oo X O QL ®© O S5 X

1 yélénén ¢-¢nce¢ -eyrekinde bankacél ék sektOorg¢gnegn, I
eken sermaye miktaré, bir ©°nceki -eyreke g°re %8,6 or
s ksel Blul diememde, bankmgm,l E&mtsiekt Pirgki défl é&ndaki diker

gereken sermaye y¢i¢keml gl ¢ke tut &yl gd € 280 1ardt°tnéekmd ng®r d lkme
DkBS, hi sse senedi , yaté&rém fonl arénén fiyatlaréndaki

sermayesi ¢zer i ndeki et kBsr 9pke&i midictnierm sonu itibaréyla 1
YPNGP, 2011 Eyi¢l52somurycha  dolara gerilemiltir. 2011 yé&
seviyesinde ol an sekt°org¢n YPNG/ ¥zkaynak or ahe@c eiks e, y €l
d°neme g°re azal 8Il, 6g °ssetveiryeerse knTa%coaerrii Ipeomitift®iyr .i - eri si ndeki
olan yabancé devlietler taraféndan i hr a- edil en bor -1 ar
payé&nén Al manya ve ABD tahvil i mduepra olouwi-t ukkrui,z ibnui ns eub eupslad
kéymetlerin deker kaybé& kanalé&yla bulaima riski ol madéké

QN X T oo T T 0O X T oD »n

® O
S e

<
o

Bankacél &k sekt°r¢gnde en -ok illem g°ren t¢erev illemlert
iflem eri, para opsiyon illmrdélkiriaveédhbayal foowana §d9iemh
ger-eklelirken diker t¢rev illemlerdeki -dPwvékewbaBl 80 i
terev ¢renlerin vade yapéséndaarfr@améan simp@ailmgaem! dekw,zef ai
vadeye sahipke n,para-d° vi ze bakl & swap, forward vencopaiveyon il eml
daha késa vadeye sahip ol duku ger ¢l mektedir. Terev il
kililerle yapél makt a, yurtdgil & iflemlerin le%66, 2068si
ger-ekleltirilmektedir.

Bankacél érkeg sekéaLal, faiz orané riski 2011 yeéelé& ¢-¢nceg -ey
°nceki -eyreke g°re 1 a8l akl &k, TL ayE€Rkpd®Pi vye8rll ar énda
ayl 8k YP a-8k ipsoezi mzy@ln&uindgpal andé&ké& g°r¢l mektedir. S°z Kk
devam et mesi , kri z sonrasé@ d°nemde faizlerin dé¢l mesi n €
yanséméli ol sa da, k ¢ r es eve Ey ioy aasl aal naérnddaakkii  bseolriurnsliazrl i ka g°
bulundurul dukunda késa vadede faiz artéilaré& olmasé& hali
etkilenebil eceki dekerlendiril mektedir. Yapésal faiz ora
kal eml erden beklenen k©r ve zar arll udi®anrelnairnéd ei nlc ed ye nvda ke dn
TL ve YP a-éék pozisyonlarénda bir ©°nceki d°neme g°re arf
senaryolar i-in TL ve YP pozisyonlardan kaynakl anacak za

Banka sekt®°r¢gnde geneietoll eamriark bnielnkmud o kffgyyénén azal masé,

kredi al acakl ar énén azal masé, repo ifTlemlerinin art masé@
oranl ar é azal &1 g°Pstermektedir. Bununl a birlikte TCMB®S
sonucunda stok deker likidite yeterlilik orané son ayl arda
en ©°nemli fon kaynaké olan mevduatén ortalama vadesi 2
vadel i mevduattan daha wuzun vadel: me v Harda ortalamg e - i | art meé
%30 ol an bir aya kadar mevduat é&n toplam mevduat i -indel
seviyesine inmiiltir. 2011 yél é&nén ilk ¢- -eyrekinde zor
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del ¢k mal iyet]l.i ol an repediillmesfii nlainlksimhintten d%gtcerhgel eri ni

etkilemektedir. Di ker taraftan Avrupa merkezl: ekonomi k
a-éséndan yurtdé&i &ndan sakl anan sendi kasyon Ve sekg¢ri
hususunun °nemini art&rméitér.

Aral 8k 20098dan itibaren &l é&mlé& bir azal 8l seyrine giren
kredilerin toplam kredi tut ar-<&ylidgknreinsii nidteikhb a rpéayyl laa r Benrdhaa nH
dekilim ger-ekleimemiitir. iBpdegki kpeywd | 20¢iih yY&lkéa ymakurnca
g°sterirken toplam krediler i -indeki payénda ise g°rece
TLdden b¢yéik kredilerin toplam krediler i -indeki payé, A
-8karak 2@¢hk¢yélegrekinde %49,2 seviyesine y¢kselmiltir.
i -indeki payénén azal masé, grup kredileri oranénén d¢l ¢k
fazla olan bireysel kredilerin toplamé kyeldinleal ma i mide ki
a-€séndan olumlu yorumlanmaktadér .

Beye¢k °I1 -ekli °rzied k bak&rall @k l1é8&d varl &kl arénda g°r¢len artél
g°rece k¢ - ¢k é rkearlaymaystarlilik rasyosunu (SYR) olumsuz etkie mesi ne r akmen,
bankacél ék sekt°r¢gnegn SYROGsI, %16, 4 dezeyinde ger-eklein
varl ékl arénda ger ¢l en %6 , 8 oranéndaki artélil a birlikte
neticesinde SYR6l erinde %1, 3 iolrtaimd sda alkidr |, akkftles | vgelr 8kkheE
°zkaynakl ar a kéyasl a ge°r ¢l en yé¢ksek art &l ekil i mi deva
-eyrekinde, ri sk ad,;lérl/ékPékaanhI@Béwaséﬁiab%Snl, %5, 9 ve
ol arak giemi-iathkiareser mayenin °zkaynak i-indeki payé&, 2011 Ey
ger-ekl el milil ol up, Téerk bankacél 8k sekt°regnegn yeksek s

gestermektedir.

Bankacél ék sekt°r¢gnegn donem deamilkyCaré TEly | ¢ d z e2y0i@nld eidtiirb a rNeey

ge-re yé&l &n ayde&l 6d®8nemilnyar TL ol arak ger-ekleimiitir. Bah
gelirlerindeayambaanamr fgadrdengdsinl Be gfediiz d&l & giderler | ehine
gelen dekki©r mélImakda kb elaizralleyi ci ol multur. Kredi hacminde
kredilerden alé&nan faiz gelirleri s®z konusu d°nemde vy¢k
el de tutul acak menkul kéymetler portfoyg¢igndeki ke¢-¢l me se
faizerazal ma g°sAgné&i denemde hacim etkisiyle mevduata °dene
yané mé&vayat d kbydakldrdak i bankal ara ve repo illemlerine ver
meydana gelen sé&rasé&yla 898 milyon TL kiame tdd [faBz giiérléripdaki TL tut ar &
yecksel mede belir9czyikcdinwsunudtmuemde faiz déié& gelirler, %l
faiz déi & giderler ise %20,5 oranénda bagryt.melyeEré Bu d°n:¢

olarak f ai z dé&l & a@n deey ek dabyardllilegénel karméydahardel mil;

personel giderleri 978 milyonTL,di ker f ai z isegindlyagiLaetr m&irt &r .

Sekt°r¢n bilan-o0o dekerlerine wuygulanan ma&ngfrnse ve duyar
faktorlerindeki [eh!| addiansbil e sekt°rg¢n sermaye yeterlili
¢czerindegkmalldmé&Btuedisrekt°r in beklenmeyen risklere karf & vy
bulundurmayé s¢rderdegkegneg ve al énan pozisyonlinara ililki:

gostermektedir.
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1 MAKRO FKNANSAL C¢ERCEVE

11 K¢iresed-eve

K¢resel ekonomi, krizin ar cb&md adn® nteerker agri,r midnii rve Kzao es el
sakl anan g°reli toparl anma ekiliminin yerini, daha zayéf
al méiteér. Ni t eiklikn -2edylrie kyi énldéen &uedr, -3e ko red reénn dkag r e s e | hasél a

i kincéektey®w3, 78ye gertialkeinpi {etdern kd¥yngeéntdaeDimeel2@l2 y &1 & n a
ililkin b¢gyeme tahminlerinin adedkeérnaoldoWiFtuure@v0zgé&lkednda
%5, 1 olarak ger-ekleien k¢resel b¢eyemehieye2@kilnvet 20 m2n

etmektedir . B¢y ¢me hézéndaki bu gerilemede baita ABD ve Euro
ekonomil erdeki zayeéf ekonomi k performans belirleyici
ger¢negmdeki bozul manén gel il mekte ol anni dekomsozmi | er i n b ¢
etkilediki g2i0dlmeyiaxlegdeilri.l mi | bel g memidrealBéc@me y¥% nde

kal acg&léi | mekte ol an ekonomiisedusdaalia kEragsrl al me k téd di r .

Keresel Beygmeizlik Oranlar @

12 9.0 TRGEUTEE
10 |0 O A (%)
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-4 _3”(,”” 6.0

6 " Al ERIT ER

s Al ERT AEOA 1/ 55

g WkE>>8X3>30._>x>0 "N -

D.Q_Q-D.D-Q_Q_D.D.Q_D_Q_D.Q_WEEW 5.0 ~

O plaolnppnoflagoanfanghl o S 8 3 & 38 8 89 3 8 8 28 w

T e T e I il 333338888881
Kaynak: IMF =
Keresel by melanima nven tonpendeki engelllidmid e&iotymdd ,| er de ki
talep d¢geyienmensinin °ng°r¢lenden yABRMDd dedklimaisst i ghedlame k
arté&fkapéhn ,buiekenemideki © z el kesim talebini ol umskormt et ki | emek
piyasasénén hala dermgergbkalgleé ememansnt osunun g¢-1 enmesini €
Euro alanénda iter bamé Bokel shtoork-ul asnonrau arnaabelignebir |
bi-imde etkilemektedir. Bu husus bankal arén ek bir baské
Al an én dlakkd ri skl eri Ve k a mu bor - mesitbosknuk a< @& @kl asregkntéonr ¢ e,
bilan-0o yapésémekedit.umsuz et kile

JPMI Bilelik !'!retim Endeskleri ve OECD Bilelik ¥nc
65 110

Ort=100 puan I %#$ 'VAIAAREEOOAOCAI AOE
60 105
55 N> ~
100
50
95
45 JPMI_GLB Japonya
40 JPMI_IND..| 90 OECD
as JPMI_SERV, o ABD
........ %h EE EA17
30 80
~ o~ © oy © o o O o 4 ~ © o=} OdAd—A
SS565588888 49200  55555588881533333393339 a5
©c 383835838335 838c°c o3 ° 0o 538853-338523-383852-03858" o008

Kaynak: Bloomberg ve OECD
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Gelilmekte olan ekonomilere bakéldékénda g°rece ge¢-1 ¢ be
g°r¢l mektedir.mi Anceskkongeni il ler de ki sékéntél ar ve artan bel
kaybederek yatay bir g°r¢negm arz etmesine neden ol abilece
Ke¢resel cretim a-éséndan cari veriler Ve °ncy¢ goster ge
et mektedir. J PMoertgianm ebnideekisiik 20009 vy &l &nén i kinci yar €sén
deker olan 50 seviyesine gerilemiitir Ayréca endeksin ¢
OECD tarafeéndan derl enen bilelik °ncy¢ g°Pstergeler ende
yamé&dsaéa itibaren g°r¢ngmde g°r¢len bozulma hézlanarak deve
Enerj i ve ¢re¢n  fiyetnlfdrasrydankiist arbtasiklédragn yarat ma ol asél &
°l -ekte toplam talebin ge¢- kaybet mesi bu. riGmkihm azal mas
ekonomilerde y el | ék enf | 26lyp @8 wamammedhmo 1% caké tahmin edil mekt e
Gelilmekte ol an ekprnroeny¢ er det alsebhbin et kiesflaggdnen 2011 yél é
%/5ky iksel eceki ©°ngo°r¢l mektedir.
Fiyat Gelilmeleri ve B°lgesel Cari Denge
10 : - 1000, -
g @ 4-&%19algo%EM”ya,Dolar #AOE dfelafslal AO
8 . 600
et AT E |
7 T 400
G | eeececees GOE, 200
5 $iit 0 ,.,..3::,_‘““,",::,...:..,_‘“.0.-._....n....
=™ A\ A e :
200 "ATERT By e
3 400 $op
GOE gV )
2 -600 X
......... ABD NP
! 800 .
o M e KE
OSN"’“”"O'\"OG’S:ZE;EQ _loooonoooonooo o o« ok kEE
o O O O O O 9 o o — o © o~
RNSRRSRSRRERERFERE 58588883888 8888888¢8¢8
Kaynak: IMF ve BDDK, T:Tahmin
Krizin ardéndan yavallayan dé&i ticaret faaliyetleri tahmi
canlanméitér Bu gel iulmddear &lnu skloaruamaaxcstd &kurkar i 8sé&nda al d
ol mul tur. Ancak, Japonyaddaki t sunami felaketi ve geliln
yaté&ré&m talebi bu artéién yerini yeniden daralmaya bé&raknm
k¢resahrom dengesizIliklerin derinlefierek arttéké g°r¢l mek
ekonomiler a-éséndan bakéldékénda b¢yeme performanséndak
il leml er dengesinin de ekonomi k b°l gel emeimekieirar &yl a f ar k|
ABDdde hala konut piyasasénda fiyatlarén d¢imeye devam e
deker kaybet mesine neden ol makt a, teketici Ve yat ér ér
gé¢-leltirmektedir.
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G20 'l kelerine klikin B¢gyeme ve kisizlik Tahminler

%) "39( "iuilAOGE dhOEUI EE / OAT g
2010 2011GT 20127 2013T 2014T 2015T 2016T 2010 2011G™ 2012T 2013T 2014T 2015T 2016T

AB 1.8 18 21 22 22 22 21 . . - . . . .
ABD 2.8 28 29 27 27 27 27 96 85 78 70 63 57 52

Almanya 3.5 2.5 2.1 1.9 1.8 14 1.3] 6.9 6.6 6.5 6.3 6.3 6.3 6.3
Arjantin 9.2 6.0 4.6 4.2 4.0 4.0 40| 7.7 9.0 8.5 8.4 8.4 8.4 8.4
Avustralya 2.7 3.0 35 35 3.3 3.2 3.0| 52 5.0 4.8 4.8 4.7 4.7 4.7
Bir.Kral 3 1.3 1.7 2.3 2.5 2.5 2.6 26| 7.8 7.8 7.7 7.4 6.9 6.4 5.8
Brezilya 7.5 4.5 4.1 4.1 4.2 4.2 42| 6.7 6.7 6.7 6.7 6.7 6.7 6.7

KET 10.3 9.6 9.5 9.5 9.5 9.5 95| 41 4.0 4.0 4.0 4.0 4.0 4.0
Endonezya 6.1 6.2 6.5 6.7 7.0 7.0 70, 7.1 6.7 6.5 6.4 6.3 6.0 6.0
Fransa 15 1.6 1.8 2.0 2.1 2.1 2.1 9.7 9.5 9.1 8.6 8.3 8.0 7.9
G. Afrika 2.8 3.5 3.8 4.2 4.4 4.5 45| 24.8 244 237 235 232 227 222
G.Kore 6.1 4.5 4.2 4.2 4.0 4.0 40| 3.7 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3 3.3

Hindistan  10.4 82 7.8 82 81 81 8.1 . . .. . . . .
dOAl U. 13 1.1 13 14 1.4 1.4 1.4/ 85 8.6 8.3 7.9 7.6 7.4 7.4
Japonya 3.9 1.4 21 17 1.5 1.3 1.2| 5.1 49 47 45 43 42 4.2

Kanada 3.1 2.8 2.6 2.5 2.1 2.0 1.9/ 8.0 7.6 7.3 6.7 6.3 6.1 6.1

Meksika 5.5 4.6 4.0 3.3 3.2 3.2 3.2| 54 4.5 3.9 3.5 3.5 3.5 3.5

Rusya 4.0 48 45 43 42 40 40| 75 73 71 70 70 70 70

S.Arab. 3.7 7.5 3.0 3.4 4.6 4.7 49| 10.5 . . . . .. .

41 OEE 82 75%* 40* 50t 50* 40 40| 119 114 110 106 101 97 9.2

Kaynak : I MF GT: Ger-ekl el me Taha#2n0il,4 Tr:a kTaanhinairné ( *) OVP 20

K¢resel ekonomi k ve finansal i stikraré tehdit eden uns.t
etkileyen k a mu bor - sorunu gel mektedir. Bu sorunun pa
be¢yedeke gorel mektedir. Avrupataglkal gibmnidndeVeuhkarmicytoame
bor-1lanma maliyetl eri nedeniyle daha derin kamu finansme
gzl enmektedir. K-ine girilen bu olumsuz sarmal &n hangi
s¢rekli sapnaesdkEhi rploeriitniikna hep bir adém geride kal mas¢é, e

zayéflamaséna neden ol maktadér

ABD ve kndonuttFéryeade Gel i I mel eri
230
_ o . . 440 —— 12.000
1999=100 1 Ul a€& +1100 &EDpuén ie 1Ulak +i100 QEUAO % AAEOE
210 PUAN Endeksi
3%0 10.000
190 340
8.000
170 290
6.000
150 240
4.000
130 il 190
T caeshiler ABD ——d 1 GEI OAOA
110 140 2.000
90 90 0
882888833588 g6588888+H 8889383888 5%88894
858888858337 98889188658 888839388839 8888
Kaynak: Bloomberg
Sorunlu ekonomi | er i n, kamu bor - stokunun kesimlere g°re dakeél é
finansal sistemin olduk-a riskIi bir noktada ol duku g°r
k©okeétl aréndaki deker kaybé, b°l ge bankal ar é&nén bil an-

ge tirmektedir.
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Nitekim ©°zellikle Ktalya vV e Yunani stan gi bi hal. hazérd
ekonomil eri bor-laréné d°nd¢rebil mel eri i -in, bir taraf
gé-1 ¢ b¢yeéemeye i htiya- duymal gré& snkmsm Ivez uodrniaas éwad endeed e
ol maktadér .
i1 ke Bono Getiri Spreadl eri, Mer kezi H¢ kegmet Bor - S
1.600 1.600
1.400 ®vUN 1.400
YUN
1.200 1.200
o _a
‘= 1.000 @ + 1.000
= &r ; .
O 800 O
g0 . £ 800 PRT @ IRL
: (%)
9 o 600 =0 600
=0 A
30 400 d‘:% oA ©©O 400 d3
o w e w BEL SLK
g % 200 St i EL §- 200 TA : P SRR
m H
0 FiNg ' $» ¢ FRA 0 HEEE & e FIN
0 . S0 100 150 200 8 02 40 1 2 8 4
-AOEBAUE (i E8" 1T O& )32011 "39( "iUiIl A9Ro1aA
Kaynak: IMF (AUT:Avusturya , BELB e | -, iFINRinlandiya , FRA:Fransa, YUN:Yunanistan, IRLk r | a fTé&kt a,lHOkHollanda ,
PRTPortekiz, SLKSlovakya ,k SkPs pany a
Bor- s¢rdegrebilirli ki a-éséndan Euro Al anénda bono getiri
ile birlikte dekerlendirildndkande, ktYahpadsémanenPkeétékgan
ol duku g°r ¢l mektedir. Al manya, Fransa, Finlandiya ve Hol |
il kel er ol arak di kkat -ekmektedir.
K¢resel Kamu Kevsei nikia nbue nBgoers-i St o k u
Kamu Kesimi Dengesi / GSYH +Al O "1 08 301EOD
"39(8UA / OAT N 2008 2010 201GT 201T 2014 20167 2008 2010 201GT 2017 2014 20167
$1 1 UA 23 5.9 50 41 29 28 606 738 753 763 76.6 76.1
" AT ERI ER ®%ETTT 36 75 67 54 35 -34 797 981 1029 106.1 108.7 109.4
ABD 65 -103 96 -79 55 6.0 716 944 100.0 105.0 111.< 115.4
Fransa 33 71 59 46 31 -14 683 824 869 894 908 877
Almanya 0.1 -33 1.7 1.1 0.0 0.4 66.4 84.0 826 819 79.1 75.0
d OAT UA 27 45 40 24 11 -1.1106.3 119.0 121.1 1214 1184 114.1
d OPAT UA 41 9.2 61 52 41 41 398 601 674 702 749 774
Japonya 42 92 -103 91 75 7.3 195.0 220.0 233.1 238.4 2459 253.4
"EOI AhEE +OAIl 49 102 85 70 35 -17 520 755 80.8 848 851 80.4
Kanada 0.1 5.6 43 32 -0 0.3 71.1 84.0 84.1 84.2 79.7 730
Yunanistan 9.8 -104 8.0 6.9 2.8 2.8 110.7 142.8 165.6 189.1 1785 162.8
' Alcfah Ekonomiler 05 37 26 23 20 20 347 409 37.8 36.0 33.0 30.9
KET 04 -23 16 08 00 02 170 338 269 222 155 109
Hindistan 72 88 80 76 74 7.1 747 673 649 642 626 617
Rusya 49 35 11 21 31 43 79 117 117 121 145 195
Brezilya 1.4 29 25 28 25 24 63.6 66.8 65.0 64.0 609 57.2
Meksika 1.1 4.3 3.2 28 24 22 431 429 429 436 434 432
G. Afrika 05 5.1 43 -39 29 1.2 27.3 34.8 369 385 39.6 36.3
41 OEEUA 24 29 09 -10 10 -1.1 395 422 403 381 351 332
GTP " Al EhI Eh 42 81 74 60 40 -38 847 1044 1095 1129 116.1 117.C
G20Geh i AEOA /1 A 03 35 26 23 20 21 346 407 369 347 312 290
Kaynak : I MF GT Ger-ekleime Tahmini, T: Tahmin
2011 ve 2012 y el & i -0 th¢ zkegyrdeeamei | kesimi de ngesii vV e bor - st oku t ahmi
incelendi kinde, genlkialtmi d t neekl oenroimi d erdken uzun bir yol ol d
Kamu kesi mi a-éklarénén ve bor - stoklaré&néyapesml al t &r &l
tedbirlerin hmgat ai ge,giebiekleikloinkoimi | er i -in ol duk- a zor | |
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girildikitnmeekitieadriegt. &el i [ kamu keeks o Mo MGISIYeBIrk B d , antdk 20123

yél é& itibaréyla g°reli iyileélemé ns dlolray ah iolkeiguetatyiarn.s éBna | qa
uzun vadede ol abi l ecektir. Bu - eorn-oemiddeer,i ng eklaimumiHortaak uku sor 1
vadede ekonomi k ve finansal i stikraré °tredhodri gl needketne dums ur
Yunanistan ve «ktial da&dbhi klgklgimei beraberinde getiren, bu
kararl él éékl a orta vadeyi kapsayacak I[ekilde uygul anmasér
y°neli k ge¢veni de etkil emesi bekl enmektedir. B u husus
Finan«alark Ftoinudnun kredibilitesi i-in °nem talé&maktadé&r .
G-2006Hamu Kesi mi Dengesi ve Bor- Stoku
20 140.0 +Ai O "1 0e 30IEO T '39
(%) Kamu KesimDengesi / GSYH 1200 | P (
0,0 :
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6,0 40,0 9i EOARA
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2014T
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Kaynak : IMF, T: Tahmin

I MF tahminlerine g°re, &0 ¢kanomiainte dea mge Ikielsminli G- &kl aré& 2

sonrasénda mil i gelirin %508i civarénda uyumlaltéréglabil
%10006¢n ¢zerinde seyrefdecekwoinomi Yegkserlleni Se, kri z sonr a
kamu a-é&klarénén GSYHOeagerahérwendigbey- stokudnun milli
hazérda d¢l ¢k olan seviyesinin de alténa, %3001 ara i nece
konusu ekonomil eri i-in belirgin bir ayré&ima alané ol ara
Yikselen Ekonomilere Y°nelik Sermaye Hareketl eri
1.400 9 1400
MilyarDolar v UAT 3AGN AUA ((%p/xsele%o)x’&'?")"'“

1.200 m $EgAO vU

$i Uy
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' 39 (o UA
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7 1.000 Ticari Banka, Net
6 800 01 OOAEU
5 $1 s OOAAT
600 I
4 |

3
400 200 'IIIII-.I
2
0
200 1
o 0 -200
mohwmoﬁmmvmor\wmackj
%é%é%é%%%%é%%é%%%@ 5833388858888 8¢8¢88¢8
« N 13
Kaynak: IIF
Gel il mektekoonloami | er e y°nel ik sermaye hareketl eri, gel il
geni { lveemes®z konusu ekonomi lpeerrifrorganls& Wbey e ece sakl &k
ekonomi k pyapéhiayBeppadkzarRmaiot &rdd9,8 mityar dolar olany ¢ ksel en
ekonomil eretoylneli%zel sermay®201gli r § @rlyénndblari olarak
ger - ek | e tabmineddiimekte dir. K¢r esel hacim ol ar ak 1 trilyon dol a
sermaye girillerinin, bu ekonomil erdeki VR kd ekeyicryg mey |l e
gerilemekte ol duk@olg20oll nkkneenmiimrde ser may en didaorke kuatalne r i
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yat ér épalyaza@m kportf°y yatpary@&@mléar éyryéens slEdiekil andér 6l amayan c
akémlakeé&m eékégeEmneglame k Bddi r

Gel il mili ekonomilerin, b¢e¢yeme performansénda bekl enen ge
para politikasé uygumasiaséndadedmervamlmaktadeér . Ayréca ECB
dekilim ile birlikte, politika faiz oranée 25 baz puan
s¢erderelebilirliki gel il miil sl kel erin politika faiz or
Gel il meknt eekmwlnaomi | ere baké&l dé&ké&nda 2010 yé&lé&nén ikinci y
g°reli faiz arté&rémlaré ger-eklelimilitir. Ancak 2011 yé&l &r
gereé¢negmegn olumsuz bir hal al masé&, aveamleadrecha oyl antud yt useyr e v
] Politika Faiz Oranlaréeé
(%) CATERTER %ET 111 El| o[ AT ERT AEOA /1 AT wEITT1EIAO
6 e Brazilya e Hindlistan
R 16 KE Rusya
5 P e T Kanada G.Afji
A Y ———EA
4 |/ q Japonya
3 ABD
dl CEI
2

0
8588285 39392
3885858 g885g=
Kaynak: Reuters
Gelilmil ekonomilerin karl & karlé&ya kaldé&klaré& sorunlar,
piyasal ardaki Igdrhmzmcmafé&rza neden ol muitur. Nitekim Bloo
Baské Endeksi ( KFBE) , bu d°nemde keskin bir bi-imde i
ekonomilere y°nelik alénan tedbirlerin, bu ekonomil erde |
getirmesi ve s°%z konusu tedbirlerin teknokrat h¢e¢kegmetl erce hay
goereli ol ar ak azal maséna yardémcé ol muitur. Ancak, k a mu
zorl uku ve k¢resel durgunluk riskinim warbag&kBRénénnghsate,
yé¢ksek seviyede seyretmesine yol a-maktadéeér
K¢resel Finansal Baské Endeksi, BFCUS+ ve Oynakl ék
2 35
n Endeks 35 puan Endeks 90
3,0
0 30 80
> 25 ——— VXY¥em 70
25 VXY g7
2,0 K | 60
6)8 j3A
15 20 ) ! 50
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+&" % j 3A 05
14 10 ° ouaoo 0
- , © N~ o) 2] — -
2855558238222395335937 8S555588858888933 20247
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Kaynak: Bloomberg ve BDDK .
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MS CI Borsa Endeksleri ve Getiri Oynakl éké
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Kaynak: Bloomberg ve BDDK
Borsa endeksl eri incelendikinde, 2011 yélénén ikinci y al
g°r¢l mektedir. S°z &omoulsgiedi¢ikill eAlvirkupendeksi nde daha der
piyasal ar bileiik endeksi de 2009 yélé sevilerine yakl
oynakl ékénda da izlenmektedir. Bel genl ¢k ortal amal ar
bakél dé&ké&mdza 20elm sonrasé artéi dikkat -ekmektedir. ¥zel
ol arak sakinleien Euro Al anég, k¢resel °] -ekte oynakl ke
oynakl ékén y¢ksekli ki ve finansal piymasal arén kérélganl &

ABD Dol aré Cinsinden Se-ilmil !'!lkelere Ait Borsa E
2011

2006! O Al 2006 2007 2008 2009 2010 Mart Haziran %U | X +A
MSCi$ 1 T UA 100.0 107.5 60.2 79.0 86.3 89.4 86.0 74.4 80.3
MSCHAvrupa 100.0 100.0 52.8 68.8 74.9 75.0 71.6 61.5 64.6
MSCO | E8 100.0 1225 56.7 97.9 124.5 117.4 113.8 94.6 103.4
Brezilya 100.0 172.9 74.8 184.8 200.4 196.4 183.2 135.2 158.3
KET 100.0 263.3 117.0 189.9 170.7  176.7 163.0 152.1 1551
Meksika 100.0 111.3 68.9 103.3 127.6 1254 1215 99.1 112.5
41 OEEUA 100.0 172.2 63.5 122.9 154.8  149.7 1375 116.5 112.1
ABD-DJI 100.0 107.2 68.3 84.4 92.9 98.1 95.8 87.6 97.1
Almanya DAX 100.0 136.4 74.3 98.2 105.4 112.4 116.0 85.0 92.4
Rusya 100.0 127.7 33.7 76.8 95.8 112.0 101.0 74.2 83.9
Japonya 1000 93.8 66.6 79.4 86.5 81.0 83.2 78.0 76.0
Portekiz 100.0 132.2 62.0 90.6 79.1 86.1 81.8 67.0 63.9
Fransa 100.0 115.1 59.1 77.4 73.7 79.9 77.6 59.2 59.9
d OPAT UA 1000 119.7 67.8 92.0 70.1 80.8 74.5 61.6 59.8
d OA1 UA 100.0 103.4 49.8 61.1 50.4 57.8 51.1 38.0 395
dOol AT AA  100.0 82.4 26.3 34.6 311 32.7 32.9 27.1 29.1
Yunanistan 100.0 130.8 41.5 54.7 32.6 39.7 30.1 18.5 17.1
Kaynak: Bloomberg
Borsa endeksl erine ¢l keler itibaréyla bakél dékeénda, Yun
yané séraeFxkdmdyadnén performanséndaki keskin de¢l gl g°
Haziran 2011 sonr asé Me ksi ka hari - t ¢m ekonomi |l erde
izl enmektedir. Ulusal para birimleri cinsindeskai ncel endi
ve Brezilya gibi gel il mekte olan ekonomilerde endeksin g
ekonomilerde ise, d¢lelen s¢grdeke g°zlenmektedir. Gelil
alté&na gerilerken, gel il mektzee ydlean ne k,ozreanminldeerd,i rh©l © bu d
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Ulusal Para Birimleri Cinsinden Se-ilmil !lkelere #

2011
2006! O Alog 2006 2007 2008 2009 2010 Mart Haziran  %U1 IX +A
MSCi$ i T UA 1000 107.5 60.2 79.0 86.3 89.4 86.0 74.4 80.3
MSCiAvrupa 10Q0 100.0 52.8 68.8 74.9 75.0 71.6 61.5 64.6
MSC | E8 10Q0 122.5 56.7 97.9 124.5 117.4 113.8 94.6 103.4
41 OEEUA 100.0 142.4 67.7 132.1 168.7 164.2 158.7 152.6 142.5
Meksika 100.0 112.3 85.1 123.1 145.8 139.1 133.6 126.7 141.0
Brezilya 100.0 143.6 82.9 152.0 155.8  152.4 137.2 117.7 131.0
KET 100.0 247.1 102.4 164.7 143.8 1474 134.0 123.4 125.1
Rusya 100.0 118.2 36.0 87.8 110.4  120.1 108.0 90.4 97.9
ABD-DJI 100.0 107.2 68.3 84.4 92.9 98.1 95.8 87.6 97.1
Almanya DAX 100.0 122.3 70.2 90.3 104.8 105.3 108.0 83.4 89.9
Portekiz 100.0 118.5 58.5 83.3 78.1 80.7 76.1 65.7 62.2
Fransa 100.0 103.2 55.8 71.1 72.7 74.9 72.2 58.0 58.6
dOPAT UA 100.0 107.3 64.1 84.6 69.7 75.7 69.4 60.4 58.2
Japonya 100.0 88.9 50.7 60.9 59.4 55.4 56.2 50.5 49.1
dOAT UA 100.0 92.7 46.7 56.2 50.1 54.2 47.6 37.3 38.5
d Ol AT AA 100.0 73.9 24.8 31.8 30.7 30.6 30.6 26.6 28.3
Yunanistan 100.0 117.3 39.2 50.2 322 36.9 28.1 18.2 16.7
Kaynak: Bloomberg
Euro Alanénda finansal krize d°n¢ien kamu bor- sorunu, p
etmektedir. 3 ayl-8k spreadiesi hEBOR yckselilini Kasé&m ay
ettirmiftkir. dBkee para birimler:i cinsiden spreadlere de
spreadl erindeki bu arté&i é&n 3 ay ve daha ¢ste¢ vadelerde e
2011 yélénén ikinci yarésé ile 2012 alédeémem vid kb eykalrednstéinl
zayéfl é&kéna ilaret etmektedir.
LIBOROI ve TED Spreadleri
120 120
bps usb LOIS3 ay ve bps lay LOISUSD
100 EUR Ted Spread 100 3ay
Moy 6 ay
YEN 5, 9ay Y
80 TEDSpread 80 “‘l ------ 12 ay "’t."
60 60 ~‘\‘.__~l~____..«""'"""\~"_l‘\l~
40 40
20 ; :
T 20
0 0
g8gg833dddddadday 9999998939393 3933+9
sx5egoadd3dg8s885833 sc5wgsadd3gdgs8ss383s
Kaynak: Bloomberg
| ke riskleri, ke¢resel finaesdli nminpsad ali asrkikyénranarriSkalass @ y ol ar alk t
mevcut konjonktg¢re¢g belirlemektedir. Bu riskin ardénda da
Ve ek onomi politikal arénén bi-imlendiril mesi yer al mak
kurulull aré&nén ver dipkilyeasialmatél adedrni,n dfeinn aentskaill eyen ekonomi
mevcut k¢gresel ayré&li mayé& tam olarak yansétmamasé, bu kur
etkilemektedir. Bor - stoku konusunda sorunl ar é, kriz nok
notl adghthamesi , gé¢-1 ¢ makroekonomi k yapésallara sahip ba
notlaré&nén artmamasé bu [ ¢pheli baké&i & desteklemektedir.
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Ul usl ararasé pifyyaaglarcda odJragrak yatay bir seyir izl emekl
vade belirsizlik | er i -er mektedir Finansal piyasal ardaki dal gal a
yé8l 8nén ¢-¢nceg -eyrekinde ¢ren fiyatlarénda artéilar ol
gevieme arz etmiltir Nitekim bu seviyeheroilnas @&kskbir
ge°r ¢l memektedir Ul usl ar ar as é °demel er sisteminde °nenm
gel ecekine y°nelik kaygélar, kéymetli maden fiyatlareénda
SPGS | r¢n Fiyatlaré ve Petrol Fiyatl ar é
6.000 —puan 3.000 900 1.200
SPGS Endeksleri puan - OIRIEUAOI AOg
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Kaynak: Bloomberg
G20 vV e di ker bazée se-i |l mil ¢l kel erin CDhs spreadl eri
-eyrekinde t¢m ¢lkelerin spreadlerinde artél tespit edi
2008y 1 énén gerisinde ancak diker t¢m yéllarén ¢zerinde
yé&l &nén ikinci yar é&sgdstemnhikbarzésoarlhstesglatfaidBdrd&ine manit
etmektedir.
CDS Spreadleri
30 Haziran YP %U IQ +A¢
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2011 2011
ABD 1.1 8.4 .. .. 415 51.3 52.5 50.2
Almanya 6.0 6.9 45.9 26.3 59.3 40.9 114.0 94.1
Avustralya . . 117.8 40.2 50.0 57.0 102.3 82.5
di CEi O/ 2.0 8.9 106.9 82.3 735 61.3 93.7 91.1
KET 18.0 .. 188.4 73.2 67.6 84.4 200.0 145.6
Japonya 3.6 8.5 44.2 68.1 72.0 90.0 145.9 112.5
Fransa 1.4 9.7 54.1 32.1 107.9 187.5 226.1
G. Kore 17.0 46.5 318.7 85.4 93.9 101.2 218.7 155.7
Meksika 40.0 70.0 291.8 1310 113.0 108.2 198.2 164.4
Brezilya 99.5 103.0 298.5 123.0 111.0 110.2 198.6 167.2
G. Afrika 423 78.3 395.7 144.2 124.8 125.6 210.3 194.4
S.Arabistan . . 235.0 90.0 75.4 95.3 125.4 120.7
Rusya 43.0 87.5 743.5 186.7 146.5 143.2 310.0 241.8
Endonezya 1152 153.5 638.3 190.4 129.0 140.0 298.1 216.3
41 OEEUA1848 1 1665 411.1 185.0 140.8 176.0 295.0 273.2
Hindistan 46.0 118.1 361.7 118.0 160.7 . . .
d OAT UA 9.0 20.3 156.9 109.3 239.9 171.4 475.0 576.1
dOPAT U/ 2.9 18.2 100.7 1136 350.0 260.6 385.0 469.9
-3030 78.3 100.8 600.0 255.0 2425 314.9 471.8 475.0
Portekiz 4.7 17.7 96.3 91.6 501.0 755.0 1,125.0 1,077.2
Arantin 172020 4607 89050 9611 6095 598.1 1,078.2 953.3
Vunanistan 7.0 221 221 2804 10100 19109 53728 70016
Kaynak: Bloomberg
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Kapasite kull aBgimiloramlhréti baiépel akéYaséhindalydmda dgei ¢k |
izlemektedir. Benzer [ ekil de, sanayi isretim ve i malat sanayi T
yarésénda Eyl ¢l ayeé hari -, ayl 8k bazda yavallama trendi (
sanayi ¢rsdtiymlsSenrii kinci yaré&séndaki d¢le¢l¢ daha a-8k g°
-eyrekinde iktisadi aktivitenin hissedilir [ekilde yavalla
Sanayi | retimi vneé nKaQ@Passtietreg eduelrlia
140 90 10
2005=100, \ %
( ) ] g .
130 ‘/ —_’N——’
N
f ‘\\/”'v 70 e~
/R [~ P 6
120 ,\/N-\{; \ 60 ~~ TCMB_KKO (Sol Ekser
N 50 o - 4
110 'Ul aE P S$AGEI
40 2
100 47T PI Al 3-% 30
0
------- Abs OA 4AEO¢ 20
90 5
di AT AO 3 10
80 0 -4
- -
2223883389983 3d9g34dd 2222882995983 29434993
Sgggsoegggadgggsgs S¥gseNdsgsa983889
Kaynak;TCUR k K
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