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¸mb9¢T/T m½9¢T  

нлмс ȅƤƭƤƴƤƴ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛŘŜ ȅŀǒŀƴŀƴ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀ ǾŜ .ǊŜȄƛǘ ǊŜŦŀǊŀƴŘǳƳǳ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴ ȅǀƴǸ 

ǸȊŜǊƛƴŘŜ Ŝǘƪƛƭƛ ƻƭŘǳΦ !.5ϥŘŜ ƛǒƎǸŎǸ ǇƛȅŀǎŀǎƤ IŀȊƛǊŀƴϥŘŀ ŎŀƴƭŀƴƤǊƪŜƴΣ ǘŀǊƤƳ ŘƤǒƤ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛǎƛ н ŀȅƭƤƪ ŘǳǊŀƪǎŀƳŀƴƤƴ 

ŀǊŘƤƴŘŀƴ у ŀȅƤƴ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ȅǸƪǎŜƭƛǒƛƴƛ ƪŀȅŘŜǘǘƛΦ 5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴΣ !.5ΩŘŜ iƭƪ œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜ ǾŜǊƛǎƛ Ƙŀȅŀƭ ƪƤǊƤƪƭƤƐƤ 

ƻƭǳǒǘǳǊŘǳΦ CŜŘ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ нлмс ȅƤƭƤƴƤƴ ƎŜǊƛ ƪŀƭŀƴƤ ƛœƛƴ ƛƪƛ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ǀƴ ƎǀǊƳǸǒǘǸ; ancak, ƪǀǘǸ ƎŜƭŜƴ istihdam 

ǾŜǊƛƭŜǊƛ ǾŜ TƴƎƛƭǘŜǊŜΩƴƛƴ !.ΩŘŜƴ ŀȅǊƤƭƳŀǎƤ ǎƻƴǊŀǎƤ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊŘŀ ƻƭǳǒŀƴ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƪ ƻǊǘŀƳƤ ōƛǊ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ƛƘǘƛƳŀƭƛƴƛ 

ƎǸœƭŜƴŘƛǊŘƛΦ Tƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜ 9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜȅŜ ŘŀƛǊ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊle finansal piyasalardaki 

ǾƻƭŀǘƛƭƛǘŜȅŜ ǊŀƐƳŜƴ ōǸȅǸŘǸΦ ¢ŀƘƳƛƴƭŜǊŘŜƴ ƛȅƛ ƎŜƭŜƴ ōǸȅǸƳŜ ǾŜ ƛǒǎƛȊƭƛƪ ǊŀƪŀƳƭŀǊƤ ƘŜǊ ƴŜ ƪŀŘŀǊ !ǾǊǳǇŀ aŜǊƪŜȊ 

.ŀƴƪŀǎƤϥƴƤƴ ŘŀƘŀ ŦŀȊƭŀ ǇŀǊŀǎŀƭ ǘŜǒǾƛƐŜ ƎƛǘƳŜȅŜŎŜƐƛƴƛ ŘǸǒǸƴŘǸǊŘǸȅǎŜ de, ŜƴŦƭŀǎȅƻƴǳƴ ƴŜƎŀǘƛŦ ŀƭŀƴŘŀ ƪŀƭƳŀǎƤ ǾŜ 

.ǊŜȄƛǘ ǊŜŦŜǊŀƴŘǳƳ ǎƻƴǳœƭŀǊƤ ƎŜƴƛǒƭŜƳŜŎƛ ǇŀǊŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤ ǳȅƎǳƭŀƴƳŀǎƤƴŀ ŘŀƛǊ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛ gǸœƭŜƴŘƛǊŘƛ. 5ŜƴƛȊŀǒƤǊƤ 

ǘŀƭŜōƛƴ ȊŀȅƤŦƭŀƳŀǎƤ ǾŜ ȅŜƴŘŜƪƛ ƎǸœƭŜƴƳŜ нлмс ȅƤƭƤ ƛœƛƴ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀȅŀ ŘŜǾŀƳ ŜŘƛȅƻǊΦ WŀǇƻƴȅŀ ǘǸƪŜǘƛŎƛ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤ 

aŀȅƤǎ ŀȅƤƴŘŀ ŘǸǒƳŜȅŜ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜǊŜƪ ōǳ ŀȅ ǎƻƴǳƴŘŀƪƛ ǘƻǇƭŀƴǘƤǎƤƴŘŀ ǇŀǊŀǎŀƭ ǘŜǒǾƛƪ ǇŀƪŜǘƛƴƛ ƎŜƴƛǒƭŜǘƳŜ ƪƻnusunda 

BOJ ǸȊŜǊƛƴŘŜƪƛ ōŀǎƪƤȅƤ ŀǊǘƤǊŘƤΦ 5ǸƴȅŀƴƤƴ ƛƪƛƴŎƛ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ 4ƛƴϥŘŜ ƛǎǘƛƪǊŀǊ ƛǒŀǊŜǘƭŜǊƛ ǾŜ !.5ϥŘŜ ǇŀǊŀǎŀƭ 

ǎƤƪƤƭŀǒǘƤǊƳŀȅŀ ƎƛŘƛƭŜŎŜƐƛƴŜ ƛƭƛǒƪƛƴ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ ȊŀȅƤŦƭŀƳŀǎƤΣ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ŀȅƭŀǊŘŀ ǇŜǘǊƻƭΣ ƳŜǘŀƭƭŜǊ ǾŜ ƪǸǊŜǎŜƭ ƘƛǎǎŜ 

senetleriƴŘŜ ȅǸƪǎŜƭƛǒƭŜǊƛ ōŜǊŀōŜǊƛƴŘŜ ƎŜǘƛǊŘƛΦ  

   

¸ƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ȅǳǊǘƛœƛƴŘŜ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛΤ ŀƴŎŀƪΣ ȅƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ ȅŀǊƤǎƤƴŘŀ ŜƪƻƴƻƳƛƴƛƴ 

ƎǸŎǸƴǸ ƪƻǊǳƳŀsƤƴƤƴ ȊƻǊ ƻƭŀŎŀƐƤ ŦƛƪǊƛƴŘŜȅƛȊΦ нлмс ȅƤƭƤƴƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ҈пΣу ƛƭŜ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ oldǳƪœŀ ǸȊŜǊƛƴŘŜ 

ōǸȅǸƳŜƳƛƳƛȊƛƴ ǎŜōŜǇƭŜǊƛ ŀǎƎŀǊƛ ǸŎǊŜǘ ŀǊǘƤǒƤ ƛƭŜ hǊǘŀŘƻƐǳƭǳ ƎǀœƳŜƴƭŜǊƛƴ нлмс ȅƤƭƤ ƛƭƪ œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜǎƛƴŘŜ ƛœ ǘŀƭŜōŜ 

ǀƴŜƳƭƛ ƪŀǘƪƤ ǎŀƐƭŀƳŀƭŀǊƤ ƻƭŘǳΦ 5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴΣ ȅŀǘƤǊƤƳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ȊŀȅƤŦƭƤƪ ǾŜ ƛǘƘŀƭŀǘǘŀƪƛ ŀǊǘƤǒΣ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ 

ǎŀŘŜŎŜ ǘǸƪŜǘƛƳ ƪŀȅƴŀƪƭƤ ƻƭƳŀǎƤ ŘƻƭŀȅƤǎƤȅƭŀ ǎǸǊŘǸǊǸƭŜōƛƭƛǊƭƛƐƛ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ ǎƻǊǳ ƛǒŀǊŜǘƭŜǊƛ ƻƭǳǒǘǳǊǳȅƻǊΦ 9ƴŦƭŀǎȅƻƴ 

ǘŀǊŀŦƤƴŘŀ ƻƭǳƳƭǳ ƘŀǾŀ ƪƻǒǳƭƭŀǊƤ ǾŜ wǳǎȅŀ ȅŀǇǘƤǊƤƳƭŀǊƤ ǎŀȅŜǎƛƴŘŜ bƛǎŀƴ ŀȅƤƴŘŀ ҈сΣрт ƛƭŜ ȅƤƭƤƴ ŜƴŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ 

ǳƭŀǒƤƭƳƤǒǘƤΤ ŀƴŎŀƪΣ wǳǎȅŀ ƛƭŜ ƻƭŀƴ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘƛƳƛȊƛƴ ƛȅƛƭŜǒƳŜ ƛƘǘƛƳŀƭƛƴƛƴ ȅŀƴƤƴŘŀ 5ƻƭŀǊκ¢[Ωƴƛƴ ȅǀƴǸƴǸ ōŜƪƭŜƴŜƴŘŜƴ 

ƘƤȊƭƤ ȅǳƪŀǊƤ œŜǾƛǊƳŜǎƛ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊŀōƛƭƛǊΦ ¢/a.Ωƴƛƴ Ǹǎǘ ōŀƴǘ ŦŀƛȊ ƛƴŘƛǊƛƳƭŜǊƛƴŜ ŘŜǾŀƳ 

edip etmemesi konusunun ise enflasyondan ziyade ƪǸǊŜǎŜƭ Ǌƛǎƪ ƛǒǘŀƘƤƴŘŀƪƛ ǎeyre ōŀƐƭƤ ƻƭƳŀǎƤƴƤ ōŜƪƭŜƳŜƪǘŜȅƛȊΦ 

¸Ƥƭǎƻƴǳ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ǾŜ ŎŀǊƛ ŘŜƴƎŜŘŜ ƘŜŘŜŦƭŜƴŜƴ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊŜ ǳƭŀǒƤƭƳŀǎƤ da ȅǳǊǘŘƤǒƤƴŘŀ Brexit, ȅǳǊǘƛœƛƴŘŜ ise ŀǊǘŀƴ ǘŜǊǀǊ 

ƻƭŀȅƭŀǊƤ ǎŜōŜōƛȅƭŜ ȊŀȅƤŦƭŀȅŀƴ ǘǳǊƛȊƳ ƎŜƭƛǊƭŜǊƛ ŘƻƭŀȅƤǎƤȅƭŀ ǊƛǎƪŜ ƎƛǊƳƛǒŜ ōŜƴȊƛȅƻǊΦ mƴǸƳǸȊŘŜƪƛ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊet 

dengemize son haftalarda TǎǊŀƛƭ ǾŜ wǳǎȅŀ ƛƭŜ ƛƭƛǒƪƛƭŜǊƛƳƛȊƛƴ ŘǸȊŜƭǘƛƭƳŜǎƛ ȅǀƴǸƴŘŜ ŀǘƤƭŀƴ ŀŘƤƳƭŀǊƤƴ ƻƭǳƳƭǳΣ .ǊŜȄƛǘΩƛƴ 

ŀǊŘƤƴŘŀƴ ȊŀȅƤŦƭŀȅŀƴ {ǘŜǊƭƛƴ ǾŜ 9ǳǊƻΩƴǳƴ ƛǎŜ ƻƭǳƳǎǳȊ ȅŀƴǎƤƳŀƭŀǊƤƴƤƴ ƻƭƳŀǎƤƴƤ ōŜƪƭŜƳŜƪǘŜȅƛȊΦ wǳǎȅŀΣ TǎǊŀƛƭ ǾŜ ŘƛƐŜǊ 

ƪƻƳǒǳ ǸƭƪŜƭŜǊƭŜ ƛƭiǒƪƛƭŜǊƛƳƛȊƛ ŘǸȊŜƭǘƳŜ ȅǀƴǸƴŘŜ ŀǘƤƭŀƴ ŀŘƤƳƭŀǊŀ ǊŀƐƳŜƴΣ ƳŜǾŎǳǘ ƧŜƻǇƻƭƛǘƛƪ ǊƛǎƪƭŜǊƭŜ ǘǳǊƛȊƳ 

ƎŜƭƛǊƭŜǊƛƳƛȊƛƴ ȅǸƪǎŜƪ ƻƭŘǳƐǳ aŀȅƤǎ-9ƪƛƳ ŘǀƴŜƳƛƴŘŜ ǘǳǊƛǎǘ ǎŀȅƤǎƤƴƤƴ ǎŜȅǊƛ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƳƤȊ ǸȊŜǊƛƴŘŜ Ŝǘƪƛƭƛ ƻƭŀŎŀƪǘƤǊΦ 

bƛǘŜƪƛƳ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ ōŜǒ ŀȅƤƴŘŀ ǸƭƪŜƳƛȊƛ ȊƛȅŀǊŜǘ ŜŘŜƴ ȅŀōŀƴŎƤ ǎŀȅƤǎƤ ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛƴƛƴ ҈ннΣф ŀƭǘƤƴŘŀ ǾŜ 

ȊƛȅŀǊŜǘœƛ ǎŀȅƤ ƻƭŀǊŀƪ Ŝƴ ŦŀȊƭŀ ŘǸǒǸǒ ссо ōƛƴ топ ƪƛǒƛ ƛƭŜ ό҈унΣу ŘǸǒǸǒύ wǳǎȅŀ ƛƭŜ ȅŀǒŀƴŘƤΦ  Tƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜ 

ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƳƛȊŘŜƴ ƎǸœƭǸ ǎŜȅǊŜŘŜƴ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǇƛȅŀǎŀǎƤƴƤƴ ƛǎŜ ȅƤƭƤƴ ƪŀƭŀƴƤƴŘŀ ƎǸŎǸƴǸ ƪƻǊǳȅŀōƛƭŜŎŜƐƛƴƛ kanaatinde 

ŘŜƐƛƭƛȊΦ mƴǸƳǸȊŘŜƪƛ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ŀǎƎŀǊƛ ǸŎǊŜǘ ŀǊǘƤǒƤƴƤƴ ȅŀƴƤƴŘŀ ƳǸƭǘŜŎƛƭŜǊƛƴ ȅŀǎŀƭ ȊŜƳƛƴŘŜ œŀƭƤǒƳŀ ƻƭŀƴŀƐƤ ŜƭŘŜ 

ŜǘƳŜƭŜǊƛƴƛƴ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǇƛȅŀǎŀǎƤƴŀ ƻƭǳƳǎǳȊ ŜǘƪƛƭŜǊƛƴƛ ƎǀǊƳŜƪ ƳǸƳƪǸƴΦ  

 

нлмс ȅƤƭƤ ǸœǸƴŎǸ œŜȅǊŜƐƛ ƛœƛƴ .T{¢ {Ƥƴŀƞ 9ƴŘŜƪǎƛƴƛƴ ǒǳ ŀƴŘŀ ǎŜȅǊŜǘƳŜƪǘŜ ƻƭŘǳƐǳ тр-ул ōƛƴ ōŀƴŘƤƴŘŀ ƘŀǊŜƪŜǘƛƴŜ 

ŘŜǾŀƳ ŜǘƳŜǎƛ ŘǳǊǳƳǳƴŘŀΣ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛƴŜ ҈прΣ ǎŀōƛǘ ƎŜǘƛǊƛƭƛ ƳŜƴƪǳƭ ƪƤȅƳŜǘƭŜǊŜ ό{DaYύ ҈орΣ ŀƭǘƤƴŀ ҈мл ǾŜ ŘǀǾƛȊ 

ǎŜǇŜǘƛƴŜ ҈мл ŀƐƤǊƭƤƪ ǾŜǊƛƭŜǊŜƪ ±¸a ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊǸ œŜǒƛǘƭŜƴŘƛǊƳŜƪǘŜƴ ȅŀƴŀȅƤȊΦ {Ƥƴŀƞ ŜƴŘŜƪǎƛ ōǳ ōŀƴǘǘŀ ƘŀǊŜƪet 

ŜŘŜǊƪŜƴ ǀƴŎŜƪƛ œŜȅǊŜƪǘŜ ±¸a ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊǸ ҈рр ƘƛǎǎŜΣ ҈ол {DaY Σ ҈р ŀƭǘƤƴ ǾŜ ҈мл ŘǀǾƛȊ ǎŜǇŜǘƛ ƻƭŀǊŀƪ 

ōŜƭƛǊƭŜƳƛǒǘƛƪΦ .ǳ œŜȅǊŜƪǘŜ ƛǎŜ ƳƻŘŜƭ ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊŘŜƪƛ 5ǀǾƛȊ {ŜǇŜǘƛ ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤ ŘŜƐƛǒǘƛǊƳŜȊƪŜƴΣ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛ ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤ 

҈мл ŀȊŀƭǘƳŀƪǘŀΣ {DaY ǾŜ ŀƭǘƤƴƤ ƛǎŜ ҈рΩŜǊ ŀǊǘƤǊƳŀƪǘŀȅƤȊΦ .ǊŜȄƛǘ ǎƻƴǊŀǎƤ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƐƛƴ ǾŜ ƎǸǾŜƴƭƛ ƭƛƳŀƴ ŀǊŀȅƤǒƭŀǊƤƴƤƴ 

ŀǊǘǘƤƐƤ ōǳ ortamda, Ǌƛǎƪ ƛǒǘŀƘƤƴŘŀ ŀȊŀƭƳŀȅƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜǘƭŜǊƛƴŜ ǘŀƭŜōƛƴ ŀȊŀƭƳŀǎƤƴƤΣ ŀƭǘƤƴŀ talebin ƛǎŜ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ 

œŜȅǊŜƪǘŜ ƻƭŘǳƐǳ Ǝƛōƛ ǀƴǸƳǸȊŘŜƪƛ œŜȅǊŜƪǘŜ ƎǸœƭǸ ƻƭƳŀȅŀ devam etmesini beklemekteyiz. 
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5ŀƘŀ ǀƴŎŜ ҈лΣу ŀœƤƪƭŀƴŀƴ !.5 ƛƭƪ œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜ ǾŜǊƛǎƛ ҈мΣмΩŜ ǊŜǾƛȊŜ ŜŘƛƭŘƛΦ ¸ǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ǊŜǾƛȊŜŘŜ ǘƛŎŀǊŜǘƛƴ ǾŜ 

ǒƛǊƪŜǘ ȅŀǘƤǊƤƳƭŀǊƤƴƤƴ ƛȅƛƭŜǒƳŜǎƛ Ŝǘƪƛƭƛ ƻƭŘǳΦ 9ƪƻƴƻƳƛƴƛƴ ȅŀƪƭŀǒƤƪ ҈тлϥƛƴƛ ƻƭǳǒǘǳǊŀƴ ƪƛǒƛǎŜƭ ǘǸƪŜǘƛƳ мΦ œŜȅǊŜƪǘŜ 

҈мΣфϥŘŀƴ ҈мΣрϥŜ ƎŜǊƛƭŜŘƛ ǾŜ ҈нϥƭƛƪ ōŜƪƭŜƴǘƛƴƛƴ ŀƭǘƤƴŘŀ ŀǊǘǘƤΦ .ǳΣ н ȅƤƭƤƴ Ŝƴ ŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛ ƻƭŘǳΦ 4ŜƪƛǊŘŜƪ t/9 ƛǎŜ ŀȅƴƤ 

ŘǀƴŜƳŘŜ ҈н ŀǊǘǘƤΣ ōŜƪƭŜƴǘƛ ҈нΣм ŀǊǘƤǒǘƤΦ  TǎǘƛƘŘŀƳŘŀƪƛ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀ ǾŜ ŘǸǒǸƪ ōƻǊœƭŀƴƳŀ ƳŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛ ƘŀƴŜ ƘŀƭƪƤ 

talebini desteklese de, TƴƎƛƭǘŜǊŜϥƴƛƴ !.ϥŘŜƴ ŀȅǊƤƭƳŀ ƪŀǊŀǊƤƴƤƴ ȅŀǊŀǘǘƤƐƤ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƪ ǒƛǊƪŜǘƭŜǊ ǾŜ ƛƘǊŀŎŀǘ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ǳȊǳƴ 

ŘǀƴŜƳƭƛ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊǳȅƻǊΦ .ǸȅǸƳŜ ǾŜǊƛǎƛ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ƎǸƴŎŜƭƭŜƴdiyǎŜ ŘŜ Ƙŀƭŀ ƎŜœƳƛǒ ȅƤƭƭŀǊŀ ƪƤȅŀǎƭŀ ŘǸǒǸƪ 

seviyelerdeΦ !.5ϥŘŜ ƛǒƎǸŎǸ ǇƛȅŀǎŀǎƤ IŀȊƛǊŀn'da ŎŀƴƭŀƴƤǊƪŜƴΣ ǘŀǊƤƳ ŘƤǒƤ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛǎƛ н ŀȅƭƤƪ ŘǳǊŀƪǎŀƳŀƴƤƴ 

ŀǊŘƤƴŘŀƴ у ŀȅƤƴ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ȅǸƪǎŜƭƛǒƛƴƛ ƪŀȅŘŜǘǘƛΦ TǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛǎƛ нут ōƛƴ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜǊŜƪ Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ ōŜƪƭŜƴǘƛȅƛ ŘŀƘƛ 

ƎŜǊƛŘŜ ōƤǊŀƪǘƤΦ aŀȅƤǎ ŀȅƤƴŀ ƛƭƛǒƪƛƴ оу ōƛƴ ŘǸȊŜȅƛƴŘŜƪƛ ǾŜǊƛ ŘŜ оу ōƛƴŘŜƴ мм ōƛƴŜ ǊŜǾƛȊŜ ŜŘƛƭŘƛΦ TǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛǎƛΣ ȊŀȅƤŦ 

ǒƛǊƪŜǘ ƪŀǊƭŀǊƤ ǾŜ ȅǳǊǘŘƤǒƤƴŘŀ .ǊŜȄƛǘ Ǝƛōƛ ƎŜƭƛǒƳŜƭŜǊŜ ǊŀƐƳŜƴ ǒƛǊƪŜǘƭŜǊƛƴ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǎŀƐƭŀƳŀȅŀ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛƐƛ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ 

œŀƭƤǒŀƴƭŀǊƤ ǾŜ CŜŘ ȅŜǘƪƛƭƛƭŜǊƛƴƛ ƛƪƴŀ ŜŘŜōƛƭƛǊΦ 9ƪƻƴƻƳƛ ǘŀƳ ƛǎǘƛƘŘŀƳŀ ȅŀƪƭŀǒǘƤƪœŀ ƛǎǘƛƘŘŀƳŘŀƪƛ ŀǊǘƤǒ ȅŀǾŀǒƭŀȅŀōƛƭƛǊ ǾŜ 

ǸŎǊŜǘƭŜǊ ȅŀǾŀǒœŀ ŀǊǘŀǊŀƪ ǘǸƪŜǘƛƳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴƤ ŘŜǎǘŜƪƭŜȅŜōƛƭƛǊΦ mǘŜ ȅŀƴŘŀƴ, !.5 ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŜ ƛƭƛǒƪƛƴ 

ŘŜƐŜǊƭŜƴŘƛǊƳŜƭŜǊƛ ƛœŜǊŜƴ IMF raporunŘŀΣ ƪǸǊŜǎŜƭ ŘŀƭƎŀƭŀƴƳŀƭŀǊŀ ŘƛǊŜƴœ ƎǀǎǘŜǊŜƴ ǸƭƪŜ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ ǎƻƴ ōƛǊƪŀœ 

œŜȅǊŜƪǘŜ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀǎƤƴŀ ƪŀǊǒƤƴ ƎŜƴŜƭ ƻƭŀǊŀƪ ƛȅƛ ŘǳǊǳƳŘŀ ƻƭŘǳƐǳ ōŜƭƛǊǘƛƭŘƛΦ wŀǇƻǊŘŀΣ ǸƭƪŜƴƛƴ ōǳ ȅƤƭŀ ƛƭƛǒƪƛƴ ōǸȅǸƳŜ 

ǘŀƘƳƛƴƛ лΣн Ǉǳŀƴ ŀȊŀƭǘƤƭŀǊŀƪ ȅǸȊŘŜ нΣнϥȅŜ ƛƴŘƛǊƛƭƛǊƪŜƴΣ ƎŜƭŜŎŜƪ ǎŜƴŜƴƛƴ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛ ȅǸȊŘŜ нΣрϥǘŜ ǎŀōƛǘ 

ōƤǊŀƪƤƭŘƤΦ 

 

CŜŘ ƛœƛƴ 2016 ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤƴŀ ƛƭƛǒƪƛƴ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ ŀǒŀƐƤ œŜƪƛƭŘƛƐƛ bir ŘƛƐŜǊ Ƙŀȅŀƭ ƪƤǊƤƪƭƤƐƤƴŀ ǳƐǊŀǘƤŎƤ ȅƤƭ ƻƭŀŎŀƐŀ 

benziyor. DŜœǘƛƐƛƳƛȊ ȅƤƭ CŜŘ ȅŜǘƪƛƭƛƭŜǊƛƴƛƴ ƛƪƛ ƪŜȊ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤƴŀ ƎƛŘƛƭŜŎŜƐƛƴŜ ƛƭƛǒƪƛƴ ǎƛƴȅŀƭƭŜǊ ǾŜǊƳŜǎƛƴŜ ƪŀǊǒƤƴ Ǉƭŀƴ 

ōŀǒŀǊƤƭƤ ƻƭƳŀƳƤǒǘƤΦ ½ŀȅƤŦ ƎŜƭŜƴ !.5 ōƛǊƛƴŎƛ œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜ ǾŜǊƛǎƛ ȅŀǇƤƭŀŎŀƪ ƘŀƳƭŜȅƛ IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤƴŀ ŜǊǘŜƭŜǊƪŜƴΣ 

ǳƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊ 9ȅƭǸƭ ǎŜœŜƴŜƐƛƴƛ ƳŀǎŀŘŀƴ ƪŀƭŘƤǊƳƤǒ ǾŜ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ Ŝƴ ǎƻƴǳƴŘŀ !ǊŀƭƤƪ ŀȅƤƴŘŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛΦ 

.ǳ ȅƤƭ Řŀ ōŜƴȊŜǊ ōƛǊ ƎǀǊǸƴǸƳ ǎŜǊƎƛƭƛȅƻǊΦ нлмс ȅƤƭƤƴŀ ƎƛǊŜǊƪŜƴ ƛȅƛƳǎŜǊ ƻƭŀƴ CŜŘ ȅŜǘƪƛƭƛƭŜǊƛΣ !ǊŀƭƤƪ ŀȅƤƴŘŀ ŘǀǊǘ ŦŀƛȊ 

ŀǊǘƤǊƤƳƤ ǀƴƎǀǊƳǸǒǘǸΦ CŜŘΣ 4ƛƴ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊƛƴƛƴ ƎǀǊǸƴǸƳǸ ƻƭǳƳǎǳȊ ŜǘƪƛƭŜƳŜǎƛ ŀǊŘƤƴŘŀƴ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴƛ aŀǊǘ 

ŀȅƤƴŘŀ ƛƪƛȅŜ ŘǸǒǸǊdǸΦ  ƛƳŘƛ ƛǎŜ ōǳ ǘŀƘƳƛƴ ōƛƭŜ ǒǸǇƘŜƭƛ ƎǀǊǸƴǸȅƻǊΦ Tƭƪ œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜ ǾŜǊƛǎƛ Ƙŀȅŀƭ ƪƤǊƤƪƭƤƐƤƴŀ ǳƐǊŀǘǘƤ 

ve yetkiƭƛƭŜǊƛƴ IŀȊƛǊŀƴ ǘƻǇƭŀƴǘƤǎƤƴŘŀ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ƛƘǘƛƳŀƭƛƴƛƴ άŎŀƴƭƤέ ƻƭŘǳƐǳ ȅǀƴǸƴŘŜƪƛ ŀœƤƪƭŀƳŀƭŀǊƤƴŀ ǊŀƐƳŜƴΣ 

ǇƛȅŀǎŀƭŀǊ ǎǀȊ ƪƻƴǳǎǳ ŀǊǘƤǊƤƳŀ œƻƪ ŀȊ ƛƘǘƛƳŀƭ ǾŜǊƛȅƻǊΦ но IŀȊƛǊŀƴϥŘŀ ȅŀǇƤƭŀƴ Brexit referandumuƴǳƴ ȅŀƴƤƴŘŀ, 

¸ǳƴŀƴƛǎǘŀƴ ƛƭŜ ƛƭƎƛƭƛ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊƛƴ ¢ŜƳƳǳȊϥŘŀ ȅŜƴƛŘŜƴ ƎǸƴŘŜƳŜ ƎŜƭŜbileŎŜƪ ƻƭƳŀǎƤ ǾŜ YŀǎƤƳ ŀȅƤƴŘŀƪƛ !.5 .ŀǒƪŀƴƭƤƪ 

ǎŜœƛƳƭŜǊƛ Ǝƛōƛ belirsizlikler de Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀȅŀ ōŀǒƭŀŘƤΦ Iŀƭŀ ōƛǊ œƻƪ ŜƪƻƴƻƳƛǎǘƛƴ 9ȅƭǸƭ ŀȅƤƴƤƴ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ƛœƛƴ Ŝƴ 

ǳȅƎǳƴ ŀȅ ƻƭŘǳƐǳƴǳ ŘǸǒǸƴƳŜǎƛȅƭŜ ōƛǊƭƛƪǘŜ Ǉƛȅŀǎŀ ŦƛȅŀǘƭŀƳŀǎƤΣ нлмс ȅƤƭƤƴŘŀ Ŝƴ ŦŀȊƭŀ ōƛǊ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤƴŀ ƎƛŘƛƭŜŎŜƐƛƴƛ ǾŜ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜǎƛ ŘǳǊǳƳǳƴŘŀ !ǊŀƭƤƪ ŀȅƤƴŘŀ ƻƭŀŎŀƐƤƴƤ ƛǒŀǊŜǘ ŜŘƛȅƻǊΦ DǀǊǸǒƭŜǊ ŀǊŀǎƤƴŘŀƪƛ ŀȅǊƤƭƤƪΣ ƪǸǊŜǎŜƭ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƐƛƴ 

ƻƭŘǳƐǳ ǾŜ !.5 ōǸȅǸƳŜǎƛƴƛƴ ȊŀȅƤŦ ǎŜȅǊŜǘǘƛƐƛ ōƛǊ ŘǀƴŜƳŘŜ ǇŀǊŀǎŀƭ ǎƤƪƤƭŀǒǘƤǊƳŀȅƤ ǀƴƎǀǊƳŜƴƛƴ ȊƻǊƭǳƐǳƴǳ ƎǀǎǘŜǊƛȅƻǊΦ 

 

!±wh .m[D9{T 

9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ōǳ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ŀȅƭƤƪ ōŀȊŘŀ ҈лΣсΣ ȅƤƭƭƤƪ ōŀȊŘŀ ҈мΣс ōǸȅǸŘǸΦ 9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛϥƴŘŜ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ 

ƛǒǎƛȊƭƛƪ ƻǊŀƴƤ Řŀ  ǳōŀǘϥǘŀƪƛ ҈млΣп ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜƴ ҈млΣнϥȅŜ ƛƴŘƛΦ Tƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜ 9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜȅŜ 

ŘŀƛǊ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊ ƛƭŜ finansal piyasalardaki volatƛƭƛǘŜȅŜ ǊŀƐƳŜƴ ōǸȅǸŘǸΦ ¢ŀƘƳƛƴƭŜǊŘŜƴ ƛȅƛ ƎŜƭŜƴ ōǸȅǸƳŜ ǾŜ ƛǒǎƛȊƭƛƪ 

ǊŀƪŀƳƭŀǊƤ ƘŜǊ ƴŜ ƪŀŘŀǊ !ǾǊǳǇŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤϥƴƤƴ ŘŀƘŀ ŦŀȊƭŀ parasal ǘŜǒǾƛƐŜ ƎƛǘƳŜȅŜŎŜƐƛƴƛ ŘǸǒǸƴŘǸǊǘǎŜ ŘŜ 

ŜƴŦƭŀǎȅƻƴǳƴ ƴŜƎŀǘƛŦ ŀƭŀƴŘŀ ƪŀƭƳŀǎƤ ve BǊŜȄƛǘ ǊŜŦŜǊŀƴŘǳƳ ǎƻƴǳœƭŀǊƤ bu ƎŜƴƛǒƭŜƳŜŎƛ ǇŀǊŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤ ǳȅƎǳƭŀƴƳŀǎƤƴŀ 

dair ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛ ǎǸǊŘǸǊǸȅƻǊΦ LaC ǘŀǊŀŦƤƴŘŀƴ ȅŀȅƤƴƭŀƴŀƴ 9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛΩƴŜ ƛƭƛǒƪƛƴ ȅƤƭƭƤƪ ƎǀȊŘŜƴ ƎŜœƛǊƳŜ ǊŀǇƻǊǳƴŘŀΣ 

9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŘŜƪƛ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀƴƤƴ ǎƻƴ ŘǀƴŜƳŘŜ ƛœ ǘŀƭŜōƛ ŘŜǎǘŜƪƭŜȅŜƴ ŘǸǒǸƪ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤΣ ƴǀǘǊ Ƴŀƭƛ 

ŘǳǊǳǒ ǾŜ ǇŀǊŀǎŀƭ ƎŜƴƛǒƭŜƳŜ ǎŀȅŜǎƛƴŘŜ ƎǸœƭŜƴƳŜǎƛƴŜ ƪŀǊǒƤƴΣ .ǊŜȄƛǘϥƛƴ ōǸȅǸƳŜȅƛ ƻƭǳƳǎǳȊ ŜǘƪƛƭŜȅŜŎŜƐƛ ǾǳǊƎǳƭŀƴŘƤΦ 

!ǾǊǳǇŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤ ό!a.ύΣ ȅŀȅƤƳƭŀŘƤƐƤ ǊŀǇƻǊŘŀ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛŘŜƪƛ ƎŜƭƛǒƳŜƭŜǊƛƴ ǾŜ ƧŜƻǇƻƭƛǘƛƪ ǊƛǎƪƭŜǊƛƴ Euro 

.ǀƭƎŜǎƛ ōǸȅǸƳŜǎƛ ƛœƛƴ Ǌƛǎƪ ǘŜǒƪƛƭ ŜǘǘƛƐƛƴƛ ōƛƭŘƛǊŘƛΦ  
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JAPONYA 

WŀǇƻƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ōǳ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ҈мΣф ōǸȅǸŘǸΦ mȊŜƭ ǎŜƪǘǀǊ ǘǸƪŜǘƛƳƛƴŘŜ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴŘŜ ƘŀŦƛŦ ǊŜǾƛȊȅƻƴ ǾŜ 

ƛǒƭŜǘƳŜ ȅŀǘƤǊƤƳƭŀǊƤƴƤƴ ƛƭƪ ǊŀƪŀƳŀ ƎǀǊŜ ŘŀƘŀ ŀȊ ŘǸǒƳŜǎƛƴƛƴ ŘŜǎǘŜƐƛ ƛƭŜ ƛƭƪ ŀœƤƪƭŀƴŀƴ ǊŀƪŀƳŀ ƎǀǊŜ ŘŀƘŀ ƘƤȊƭƤ ōǸȅǸƳǸǒ 

oldu. Tƭƪ œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜ ŘŀƘŀ ǀƴŎŜ %мΦт ƻƭŀǊŀƪ ŀœƤƪƭŀƴƳƤǒǘƤΦ .ǸȅǸƳŜŘŜ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ōǳ ǊŜǾƛȊȅƻƴΣ ŜƪƻƴƻƳƛȅƛ 

ƘƤȊƭŀƴŘƤǊƳŀŘŀ ƎǸœƭǸƪ œŜƪŜƴ ǾŜ ǎŀǘƤǒ ǾŜǊƎƛǎƛƴƛ ŜǊǘŜƭŜƳŜ ƪŀǊaǊƤ ŀƭŀƴ .ŀǒōŀƪŀƴ !ōŜϥȅƛ ōƛǊŀȊ ǊŀƘŀǘƭŀǘǘƤΦ bƛǘŜƪƛƳΣ 

TemƳǳȊΩǳƴ ƛƪƛƴŎƛ ƘŀŦǘŀǎƤƴŘŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛǊƛƭŜƴ ǎŜƴŀǘƻ ǎŜœƛƳƛƴŘŜƴ WŀǇƻƴȅŀϥŘŀ !ōŜΩƴƛƴ ƛƪǘƛŘŀǊ ƪƻŀƭƛǎȅƻƴǳ ƎŀƭƛǇ œƤƪǘƤΦ 

.ǳƴǳƴƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜΣ ƳŜǾŎǳǘǘŀƪƛ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŎŀƴƭŀƴƳŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤƴŀ ŘŜǾŀƳ ŜǘƳŜǎƛ ƛœƛƴ ƎŜǊŜƪƭƛ ǒŀǊǘƭŀǊ ƪŀǊǒƤƭŀƴƳƤǒ ƻƭŘǳΦ 

D{¸TIΣ ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŘǀǊŘǸƴŎǸ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜƪƛ ŘŀǊŀƭƳŀƴƤƴ ŀǊŘƤƴŘŀƴ ǎƤœǊŀƳŀ ȅŀǇŀǊƪŜƴΣ ōǸȅǸƳŜ ом aŀǊǘϥǘŀ ǎƻƴŀ ŜǊŜƴ Ǹœ 

ŀȅƭƤƪ ŘǀƴŜƳŘŜΣ ŦŀȊƭŀŘŀƴ ōƛǊ ƘŀǊŎŀƳŀ ƎǸƴǸ ƎŜǘƛǊŜƴ ŀǊǘƤƪ ȅƤƭŘŀƴ Řŀ ŘŜǎǘŜƪ ōǳƭŘǳΦ 5ŜƴƛȊŀǒƤǊƤ ǘŀƭŜōƛƴ ȊŀȅƤŦƭŀƳŀǎƤ ǾŜ 

ȅŜƴŘŜƪƛ ƎǸœƭŜƴƳŜ нлмс ȅƤƭƤ ƛœƛƴ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀȅŀ ŘŜǾŀƳ ŜŘƛȅƻǊΦ WŀǇƻƴȅŀ ǘǸƪŜǘƛŎƛ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤ aŀȅƤǎ ŀȅƤƴŘŀ ŘǸǒƳŜȅŜ 

ŘŜǾŀƳ ŜŘŜǊŜƪ ōǳ ŀȅ ǎƻƴǳƴŘŀƪƛ ǘƻǇƭŀƴǘƤǎƤƴŘŀ ǇŀǊŀǎŀƭ ǘŜǒǾƛƪ ǇŀƪŜǘƛƴƛ ƎŜƴƛǒƭŜǘƳŜ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ WŀǇƻƴȅŀ aŜǊƪŜȊ 

.ŀƴƪŀǎƤ ό.hWύ ǸȊŜǊƛƴŘŜƪƛ ōŀǎƪƤȅƤ ŀǊǘƤǊŘƤΦ WŀǇƻƴȅŀϥŘŀ ƛǎǘŀǘƛǎǘƛƪ ƪǳǊǳƳǳƴǳƴ ŀœƤƪƭŀƳŀǎƤƴŀ ƎǀǊŜ ǘŀȊŜ ƎƤŘŀ ŘƤǒƤ enflasyon 

aŀȅƤǎ ŀȅƤƴŘŀ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛƴŜ ƎǀǊŜ ȅǸȊŘŜ лΦп ŀȊŀƭŘƤΦ 9ƴŦƭŀǎȅƻƴΣ aŀǊǘ ǾŜ bƛǎŀƴϥŘŀ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ 

ŘǀƴŜƳƭŜǊƛƴŜ ƎǀǊŜ ȅǸȊŘŜ лΦо ŘǸǒǸǒ ƪŀȅŘŜǘƳƛǒǘƛΦ aŀȅƤǎ ŀȅƤ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǾŜǊƛǎƛ .ŀǒōŀƪŀƴ {ƘƛƴȊƻ !ōŜ ǾŜ .hW .ŀǒƪŀƴƤ 

IŀǊǳƘƛƪƻ YǳǊƻŘŀϥƴƤƴ WŀǇƻƴȅŀϥȅƤ ŘŜŦƭŀǎȅƻƴƛǎǘ ōŀǎƪƤŘŀƴ ƪǳǊǘŀǊƤǇ ȅǸȊŘŜ нϥƭƛƪ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƘŜŘŜŦƛƴŜ ǳƭŀǒǘƤǊƳŀȅŀ œŀƭƤǒƤǊƪŜƴ 

ƪŀǊǒƤ ƪŀǊǒƤȅŀ ƻƭŘǳƐǳ ȊƻǊƭǳƪƭŀǊƤƴ ŀƭǘƤƴƤ œƛȊƛȅƻǊΦ 

 

4Tb 

4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ƛƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊŜ ǇŀǊŀƭŜƭ ƻƭŀǊŀƪ ҈сΣт ōǸȅǸŘǸΦ 4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛΣ ŜƳƭŀƪ ǎŜƪǘǀǊǸƴǸƴ ǎƤœǊŀƳa 

ȅŀǇƳŀǎƤΣ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴ ǎŀƪƛƴƭŜǒƳŜǎƛ ǾŜ ƎŜǾǒŜƪ ǇŀǊŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀǎƤƴƤƴ ǸǊŜǘƛƳ ƪƻǒǳƭƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ƛȅƛƭŜǒƳŜȅƛ ŘŜǎǘŜƪƭŜƳŜǎƛyle 

ōƛǊƭƛƪǘŜΣ ƛƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜ ƛǎǘƛƪǊŀǊ ƪŀȊŀƴŘƤ ǾŜ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ ƛǾƳŜƭŜƴƳŜ ƎǀǎǘŜǊŘƛΦ {ŀƴŀȅƛ ǸǊŜǘƛƳƛΣ ǎŀōƛǘ ǎŜǊƳŀȅŜ ȅŀǘƤǊƤƳlŀǊƤ 

ǾŜ ǇŜǊŀƪŜƴŘŜ ǎŀǘƤǒƭŀǊ ǾŜǊƛƭŜǊƛ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊŘŜƴ ƘƤȊƭƤ ȅǸƪǎŜƭŘƛΦ 5ǸƴȅŀƴƤƴ ƛƪƛƴŎƛ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ 4ƛƴϥŘŜ 

ƛǎǘƛƪǊŀǊ ƛǒŀǊŜǘƭŜǊƛ ǾŜ !.5ϥŘŜ ǇŀǊŀǎŀƭ ǎƤƪƤƭŀǒǘƤǊƳŀȅŀ ƎƛŘƛƭŜŎŜƐƛƴŜ ƛƭƛǒƪƛƴ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ ȊŀȅƤŦƭŀƳŀǎƤΣ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ŀȅƭŀǊda 

ǇŜǘǊƻƭΣ ƳŜǘŀƭƭŜǊ ǾŜ ƪǸǊŜǎŜƭ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜǘƭŜǊƛƴŘŜ ȅǸƪǎŜƭƛǒƭŜǊi beraberinde getirdi. 4ƛƴϥŘŜ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜƴ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀΣ 

ǀƴŎŜƪƛ ǇŀǊŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀǎƤ ƎŜǾǒŜƳŜǎƛƴiƴ ŜǘƪƛƭŜǊƛƴƛƴ ŜƳƭŀƪ ǾŜ ƘǸƪǸƳŜǘ ǀƴŎǸƭǸƐǸƴŘŜƪƛ ǇǊƻƧŜƭŜǊƛƴ ǀǘŜǎƛƴŜ ƎŜœƛǇ 

ƎŜœƳŜȅŜŎŜƐƛƴŜ ōŀƐƭƤ ƻƭŀōƛƭƛǊΦ 5ƛƐŜǊ ǾŜǊƛƭŜǊŜ ōŀƪǘƤƐƤƳƤȊŘŀΣ ƛƴǒŀŀǘƭŀǊŘŀƪƛ ŀǊǘƤǒƤƴ Ŝǘƪƛǎiyle ǎŀōƛǘ ǎŜǊƳŀȅŜ ȅŀǘƤǊƤƳƭŀǊƤƴƤƴ 

ƛƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜ ȅƤƭƭƤƪ ōŀȊŘŀ %млΦт ȅǸƪǎŜƭŘƛƐƛΣ ƪƻƴǳǘ ǎŀǘƤǒƭŀǊƤƴƤƴ ƛǎŜ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ ҈тм ǎƤœǊŀŘƤƐƤ ƎǀǊǸƭǸȅƻǊΦ Ek olarak, 

{ŀƴŀȅƛ ǸǊŜǘƛƳƛ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŀȅƤƴŀ ƎǀǊŜ %6.8 artarken ǇŜǊŀƪŜƴŘŜ ǎŀǘƤǒƭŀǊ da %млΦр ȅǸƪǎŜƭŘƛΦ 5ƛƐŜǊ 

yandan, aƴƪŜǘ ōŀȊƭƤ ƛǒǎƛȊƭƛƪ ƻǊŀƴƤ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ ƘŀŦƛŦœŜ ȅǸƪǎŜƭŜǊŜƪ %5.2 ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ œƤƪǘƤ.  
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 LaC «[Y9 ¢!IaTb[9wT 

 

2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018 2016 2017 2018

5Ǹƴȅŀ 3,2 3,5 3,9 3,3 3,5 3,5

9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ1,5 1,6 1,6 0,4 1,1 1,4 3,5 3,2 2,8 10,3 9,9 9,8

ABD 2,4 2,5 2,4 0,8 1,5 2,5 -2,9 -3,3 -2,7 4,9 4,8 4,9

Japonya 0,5 -0,1 0,7 -0,2 1,2 1,3 3,8 3,7 2,1 3,3 3,3 3,8

TƴƎƛƭǘŜǊŜ 1,9 2,2 2,2 0,8 1,9 2,0 -4,3 -4,0 -3,6 5,0 5,0 5,4

4ƛƴ 6,5 6,2 6,1 1,8 2,0 2,5 2,6 2,1 3,1 4,1 4,1 4,1

Almanya 1,5 1,6 1,3 0,5 1,4 1,6 8,4 8,0 7,3 4,6 4,8 4,8

Fransa 1,1 1,3 1,8 0,4 1,1 1,2 0,6 0,3 -0,4 10,1 10,0 9,5

Tǘŀƭȅŀ 1,0 1,1 1,1 0,2 0,7 1,1 2,3 2,0 1,5 11,4 10,9 11,6

Hindistan 7,5 7,5 7,7 5,3 5,3 5,2 -1,5 -2,1 -2,0 3,4 3,4

Rusya -1,8 0,8 1,5 8,4 6,5 4,5 4,2 5,1 5,3 6,5 6,3 6,0

Brezilya -3,8 0,0 2,3 8,7 6,1 4,7 -2,0 -1,5 -3,2 9,2 10,2 5,7

Meksika 2,4 2,6 3,8 2,9 3,0 3,0 -2,6 -2,6 -2,4 4,0 3,9 3,8

¢«wYT¸9 3,8 3,4 3,6 9,8 8,8 6,0 -3,6 -4,1 -5,2 10,8 10,5 11,0

Kaynak:Bloomberg,  IMF WEO Nisan'16

IMF Tahminleri (%)
.ǸȅǸƳŜ Enflasyon Cari Denge / GSYH TǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƤ ό҈ύ

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Fark

2016 2017 2016 2017 2018 2016

5Ǹƴȅŀ 3,4 3,6 3,2 3,5 3,9 -0,2

9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ 1,7 1,7 1,5 1,6 1,6 -0,2

ABD 2,6 2,6 2,4 2,5 2,4 -0,2

Japonya 1,0 0,3 0,5 -0,1 0,7 -0,5

TƴƎƛƭǘŜǊŜ 2,2 2,2 1,9 2,2 2,2 -0,3

4ƛƴ 6,3 6,0 6,5 6,2 6,1 0,2

Almanya 1,7 1,7 1,5 1,6 1,3 -0,2

Fransa 1,3 1,5 1,1 1,3 1,8 -0,2

Tǘŀƭȅŀ 1,3 1,2 1,0 1,1 1,1 -0,3

Hindistan 7,5 7,5 7,5 7,5 7,7 0,0

Rusya -1,0 1,0 -1,8 0,8 1,5 -0,8

Brezilya -3,5 0,0 -3,8 0,0 2,3 -0,3

Meksika 2,6 2,9 2,4 2,6 3,8 -0,2

¢«wYT¸9Σ LaC ¢ŀƘƳƛƴ2,9 3,6 3,8 3,4 3,6 0,9

¢«wYT¸9Σ h9/5 ¢ŀƘƳƛƴ3,4 4,1 3,9 3,7 0,5

Kaynak:.ƭƻƻƳōŜǊƎΣ  LaC ²9hΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ

.ǸȅǸƳŜ όLaCκhŎŀƪϥмсύ.ǸȅǸƳŜ όLaCκbƛǎŀƴϥмсύ LaC .ǸȅǸƳŜ 

¢ŀƘƳƛƴƭŜǊƛ 5ŜƐƛǒƛƳό҈ύ
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нлмс ȅƤƭƤƴƤƴ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƳǘƛŀ ƎǊǳǇƭŀǊƤƴƤƴ ƘŜǇǎƛƴŘŜ ŘŜƐŜǊ ŀǊǘƤǒƭŀǊƤ ȅŀǒŀƴƤǊƪŜƴΣ enerji grubundaki 

ǎŜǊǘ ȅǸƪǎŜƭƛǒ Řƛƪƪŀǘ œŜƪǘƛ. IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤƴŘŀ ±ƛȅŀƴŀϥŘŀ ŘǸȊŜƴƭŜƴŜƴ ht9/ ƻƭŀƐŀƴ ǘƻǇƭŀƴǘƤǎƤƴŘŀ ǇŜǘǊƻƭ ǸǊŜǘƛƳƛƴƛƴ 

ŘƻƴŘǳǊǳƭƳŀǎƤ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ ƘŜǊƘŀƴƎƛ ōƛǊ ƪŀǊŀǊ ŀƭƤƴŀƳŀƳŀǎƤƴŀ ǾŜ TǊŀƴΩŘŀki ŀǊȊ ŀǊǘƤǒƭŀǊƤƴŀ ǊŀƐƳŜƴΣ [ƛōȅŀΣ Irak ve 

NijeryŀΩŘŀƪƛ arz kesintileriyle ABDΩŘŜ ǇŜǘǊƻƭ ǸǊŜǘƛƳƛƴŘŜki ŘǸǒǸǒ ȅƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ŜƴŜǊƧƛ grubu emtia 

ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀ ǎŜǊǘ ȅǸƪǎŜƭƛǒƭŜǊ ȅŀǒŀƴƳŀǎƤƴƤ ǎŀƐƭŀŘƤΦ 5Ǹƴȅŀ .ŀƴƪŀǎƤ hŎŀƪ ŀȅƤ 9Ƴǘƛŀ tƛȅŀǎŀƭŀǊƤ DǀǊǸƴǸƳ wŀǇƻǊǳΩƴŘŀ 

нлмс ȅƤƭƤ ƘŀƳ ǇŜǘǊƻƭ ƻǊǘŀƭŀƳŀ ŦƛȅŀǘƤƴŀ ƛƭƛǒƛƴ ǀƴƎǀǊǸǎǸƴǸ от Ϸκ±ŀǊƛƭΩŘŜƴ пм Ϸκ±ŀǊƛƭΩŜ ǊŜǾƛȊŜ ŜŘŜǊƪŜƴΣ нлмт ȅƤƭƤ ƛœƛƴ ŘŜ 

50 $/Varil ǀƴƎǀǊǸǎǸƴŘŜ ōǳƭǳƴŘǳ. .ǊŜȄƛǘ ǊŜŦŜǊŀƴŘǳƳ ǎƻƴǳœƭŀǊƤƴƤƴ ƪǸǊŜǎŜƭ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƪ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀǎƤȅƭŀ CŜŘΩƛƴ ŦŀƛȊ 

ŀǊǘƤǊƤƳƭŀǊƤƴa нлмс ȅƤƭƤƴŘŀ ǇƭŀƴƭŀƴŘƤƐƤ Ǝƛōƛ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜƳŜȅŜŎŜƐƛƴŜ ƛƭƛǒƪƛƴ risklerƛƴ ŀǊǘƳŀǎƤƴƤƴ ȅŀƴƤƴŘŀΣ Avrupa, 

TƴƎƛƭǘŜǊŜ ǾŜ WŀǇƻƴȅŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀƭŀǊƤΩƴƤƴ ƎŜƴƛǒƭŜƳŜŎƛ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊ ƛȊƭŜȅŜōƛƭŜŎŜƪƭŜǊƛ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛ ŀƭǘƤƴ ǾŜ ƎǸƳǸǒ Ǝƛōƛ 

ŘŜƐŜǊƭƛ ƳŜǘŀƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀ ŘŜƐŜǊ ƪŀȊŀƴœƭŀǊƤƴƤ ōŜǊŀōŜǊƛƴŘŜ ƎŜǘƛǊŘƛΦ 9ƴŘǸǎǘǊƛȅŜƭ ƳŜǘŀƭƭŜǊŘŜ ȅƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ŘƛƐŜǊ 

emtia ƎǊǳǇƭŀǊƤƴŀ ƎǀǊŜ ŘŀƘŀ ȊŀȅƤŦ ŀǊǘƤǒƭŀǊ ȅŀǒŀƴƳŀǎƤ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜȅŜ ŘŀƛǊ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊƛƴ ƻǊǘŀŘŀƴ ƪŀƭƪƳŀƳƤǒ 

ƻƭƳŀǎƤȅƭŀ ŀœƤƪƭŀƴŀōƛƭƛǊΦ DƤŘŀ ǾŜ ǘŀǊƤƳǎŀƭ ŜƳǘƛŀ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤ 9ƭ bƛƴƻΩƴǳƴ ȅŀǊŀǘƳƤǒ ƻƭŘǳƐǳ ƪǳǊǳ ƘŀǾŀΣ ǸǊǸƴ ƎǊǳǇƭŀǊƤƴŘŀ 

beklenenden az hasŀǘ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜǎƛ ǎŜōŜǇƭŜǊƛȅƭŜ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƪǘŜ ŘŜ ȅǸƪǎŜƭƳŜȅŜ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛΦ .ǊŜȄƛǘ ǎƻƴǊŀǎƤ ƪǸǊŜǎŜƭ 

ŜƪƻƴƻƳƛŘŜ ǾŜ ƳŜǊƪŜȊ ōŀƴƪŀƭŀǊƤƴƤƴ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤndaki belirsizliklerin ŜƳǘƛŀ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ȅǀƴǸƴde etkili olmaya devam 

etmesini beklemekteyiz.       

 

 

 
  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

нлмп LLLΦ4нлмп L±Φ4нлмр LΦ4нлмр LLΦ4нлмр LLLΦ4нлмр L±Φ4нлмс LΦ4нлмс LLΦ4

Enerji -12,8% -35,9% -6,0% 5,9% -21,9% -21,5% -12,0% 24,3%

¢ŀǊƤƳ -16,9% 3,6% -5,8% 5,5% -11,8% -4,0% 2,9% 12,2%

DƤŘŀ -15,6% 3,6% -7,8% 3,2% -10,2% -2,0% 3,7% 12,6%

End. Metaller -4,5% -6,2% -4,4% -4,6% -13,3% -9,4% 5,1% 6,0%

5ŜƐΦ aŜǘŀƭƭŜǊ-11,1% -4,0% 3,2% -5,3% -5,1% -3,8% 12,4% 11,8%

Kaynak: .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ
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Bloomberg Emtia Fiyat Endeksleri ($)

Enerji ¢ŀǊƤƳDƤŘŀ 9ƴŘǸǎǘǊƛȅŜƭ aŜǘŀƭƭŜǊ5ŜƐŜǊƭƛ aŜǘŀƭƭŜǊ
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 ¢«wYT¸9 9YhbhaT{T  

D9w49Y[9 a9[9w ±9 .9Y[9b¢T[9w 

2014 T 2015 P 2016 P 2017 P 2015 P 2016 P 2017 P 2018 P
GSYH Büyümesi (%) 2,9% 4,0% 5,0% 5,0% 4,0% 4,5% 5,0% 5,0%
¢«C9 ¸Ƥƭǎƻƴǳ ό҈ύ 8,2% 6,3% 5,0% 5,0% 8,8% 7,5% 6,0% 5,0%
TƘǊŀŎŀǘ όCh.ύ όaƛƭȅŀǊ Ϸύ157,6 173,0 187,4 203,4 143,9 155,5 175,8 201,4
TǘƘŀƭŀǘ ό/LCύ όaƛƭȅŀǊ Ϸύ242,2 258,0 276,8 297,5 207,1 210,7 243,1 273,2
9ƴŜǊƧƛ TǘƘŀƭŀǘƤ όнтΦ CŀǎƤƭΣ aƛƭȅŀǊ Ϸύ54,9 57,3 60,1 63,9 37,8 33,0 43,7 51,6
5Ƥǒ ¢ƛŎŀǊŜǘ 5ŜƴƎŜǎƛ όaƛƭȅŀǊ Ϸύ-84,6 -85,0 -89,4 -94,1 -63,1 -55,2 -67,2 -71,8 
Seyahat Gelirleri (Milyar $) 29,6 31,5 33,5 35,5 27,0 27,0 29,4 31,8
/ŀǊƛ TǒƭŜƳƭŜǊ 5ŜƴƎŜǎƛ όaƛƭȅŀǊ Ϸύ-46,5 -46,0 -49,2 -50,7 -31,7 -28,6 -29,3 -29,9 
/ŀǊƛ TǒƭŜƳƭŜǊ 5ŜƴƎŜǎƛ κ D{¸I ό҈ύ-5,8% -5,4% -5,4% -5,2% -4,4% -3,9% -3,7% -3,5%
5Ƥǒ ¢ƛŎŀǊŜǘ IŀŎƳƛ κ D{¸I ό҈ύ50,0% 50,7% 51,2% 51,6% 48,6% 49,8% 52,6% 55,5%
TƘǊŀŎŀǘ κ TǘƘŀƭŀǘ ό҈ύ65,1% 67,1% 67,7% 68,4% 69,5% 73,8% 72,3% 73,7%
IŀƳ tŜǘǊƻƭ CƛȅŀǘƤπ.ǊŜƴǘ όϷκǾŀǊƛƭύ 97,5 101,9 100,4 98,8 52,5 39,7 46,8 51,4
TǒƎǸŎǸƴŜ YŀǘƤƭƳŀ hǊŀƴƤ ό҈ύ50,5% 50,2% 50,3% 50,5% 51,3% 51,7% 52,1% 52,4%
TǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƤ ό҈ύ9,9% 9,5% 9,2% 9,1% 10,2% 10,2% 9,9% 9,6%
TǎǘƛƘŘŀƳ hǊŀƴƤ ό҈ύ45,5% 45,4% 45,7% 45,9% 46,1% 46,5% 46,9% 47,4%
.«¢49 59bD9{T όaƛƭȅŀǊ ¢[ύ-23,3 -21,0 -15,8 -7,1 -22,6 -29,7 -25,0 -23,1 
 Bütçe Dengesi / GSYH (%) -1,3% -1,1% -0,7% -0,3% -1,2% -1,3% -1,0% -0,8%
C!T½ 5L L C!½[! όaƛƭȅŀǊ ¢[ύ26,6 33,0 38,2 47,9 30,4 26,3 34,0 39,9
CŀƛȊ 5ƤǒƤ CŀȊƭŀ κ D{¸I ό҈ύ1,5% 1,7% 1,8% 2,0% 1,5% 1,2% 1,4% 1,4%

Kaynak: ¢/ YŀƭƪƤƴƳŀ .ŀƪŀƴƭƤƐƤΣ ¢«TYΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ

hw¢! ±!59[T twhDw!a нлмсπнлмуhw¢! ±!59[T twhDw!a нлмрπнлмт

 
 

¸ƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ ȅŀǊƤǎƤƴŘŀ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƪǘƛǾƛǘŜŘŜ beklenen ȅŀǾŀǒƭŀƳŀyla h±tΩŘŜ ȅƤƭ ǎƻƴǳ ƛœƛƴ ƘŜŘŜŦƭŜƴŜƴ ǇŜƪ œƻƪ seviye 

ǊƛǎƪŜ ƎƛǊƳƛǒe benziyor. 2016 ȅƤƭƤƴƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ %4,8 ile beklentilerin ƻƭŘǳƪœŀ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ōǸȅǸƳŜmimizin sebepleri 

ŀǎƎŀǊƛ ǸŎǊŜǘ ŀǊǘƤǒƤ ƛƭŜ hǊǘŀŘƻƐǳƭǳ ƎǀœƳŜƴƭŜǊƛƴ нлмс ȅƤƭƤ ƛƭƪ œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜǎƛƴŘŜ ƛœ ǘŀƭŜōŜ ǀƴŜƳƭƛ ƪŀǘƪƤ ǎŀƐƭŀƳŀƭŀǊƤ 

ƻƭŘǳΦ 5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴΣ ȅŀǘƤǊƤƳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ȊŀȅƤŦƭƤƪ ǾŜ ƛǘƘŀƭŀǘǘŀƪƛ ŀǊǘƤǒΣ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ǎŀŘŜŎŜ ǘǸƪŜǘƛƳ ƪŀȅƴŀƪƭƤ ƻƭƳŀǎƤ 

ŘƻƭŀȅƤǎƤȅƭŀ ǎǸǊŘǸǊǸƭŜōƛƭƛǊƭƛƐƛ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ ǎƻǊǳ ƛǒŀǊŜǘƭŜǊƛ ƻƭǳǒǘǳǊǳȅƻǊΦ hƭǳƳƭǳ ƘŀǾŀ ƪƻǒǳƭƭŀǊƤ ǾŜ wǳǎȅŀ ȅŀǇǘƤǊƤƳƭŀǊƤΣ ƎƤŘŀ 

enflasyonundaki gerilemeyle ¢«C9Ωƴƛƴ bƛǎŀƴ ŀȅƤƴŘŀ %6Σрт ƛƭŜ ȅƤƭƤƴ ŜƴŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ƎŜǊƛƭŜƳŜǎƛƴƛ ǎŀƐƭŀƳƤǒǘƤΤ 

ancak, bu seviyelŜǊ ƪƻǊǳƴŀƳŀŘƤΦ wǳǎȅŀ ƛƭŜ ƻƭŀƴ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘƛƳƛȊƛƴ ƛȅƛƭŜǒƳŜ ƛƘǘƛƳŀƭƛƴƛƴ ȅŀƴƤƴŘŀ 5ƻƭŀǊκ¢[Ωƴƛƴ ȅǀƴǸƴǸ 

ōŜƪƭŜƴŜƴŘŜƴ ƘƤȊƭƤ ȅǳƪŀǊƤ œŜǾƛǊƳŜǎƛ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊŀōƛƭƛǊΦ ¢/a.Ωƴƛƴ Ǹǎǘ ōŀƴǘ faiz 

indirimlerine devam edip etmemesi konusunda ise enflasyondan ziyade ƪǸǊŜǎŜƭ Ǌƛǎƪ ƛǒǘŀƘƤƴŘŀƪƛ ǎŜȅǊƛƴ ōŜƭƛǊƭŜȅƛŎƛ 

olƳŀǎƤƴƤ ōŜƪƭŜƳŜƪǘŜȅƛȊ. ̧ Ƥƭǎƻƴǳ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ǾŜ ŎŀǊƛ ŘŜƴƎŜŘŜ ƘŜŘŜŦƭŜƴŜƴ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊŜ ǳƭŀǒƤƭƳŀǎƤ ise .ǊŜȄƛǘ ƛƭŜ ȅǳǊǘƛœƛƴŘŜ 

ŀǊǘŀƴ ǘŜǊǀǊ ƻƭŀȅƭŀǊƤ ǎŜōŜōƛȅƭŜ ȊŀȅƤŦƭŀȅŀƴ ǘǳǊƛȊƳ ƎŜƭƛǊƭŜǊƛ ŘƻƭŀȅƤǎƤȅƭŀ ǊƛǎƪŜ ƎƛǊƳƛǒŜ ōŜƴȊƛȅƻǊΦ mƴǸƳǸȊŘŜƪƛ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ 

ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŘŜƴƎŜƳƛȊŜ ǎƻƴ ƎǸƴƭŜǊŘŜ TǎǊŀƛƭ ǾŜ wǳǎȅŀ ƛƭŜ ƛƭƛǒƪƛƭŜǊƛƳƛȊƛƴ ŘǸȊŜƭǘƛƭƳŜǎƛ ȅǀƴǸƴŘŜ ŀǘƤƭŀƴ ŀŘƤƳƭŀǊƤƴ ƻƭǳƳƭǳΣ 

.ǊŜȄƛǘΩƛƴ ŀǊŘƤƴŘŀƴ ȊŀȅƤŦƭŀȅŀƴ {ǘŜǊƭƛƴ ǾŜ 9ǳǊƻΩƴǳƴ ƛǎŜ ƻƭǳƳǎǳȊ ȅŀƴǎƤƳŀƭŀǊƤƴƤƴ ƻƭƳŀǎƤƴƤ ōŜƪƭŜƳŜƪǘŜyiz. Petrol 

ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ōǳƴŘŀƴ ǎƻƴǊŀ пл-рл Ϸ ōŀƴŘƤƴƤƴ ŀǒŀƐƤǎƤƴŀ ƎŜƭƳŜƳŜǎƛ ƘŀƭƛƴŘŜΣ ŜƴŜǊƧƛ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŘŜƴƎŜƳƛȊŘŜƪƛ 

ƛȅƛƭŜǒƳŜƴƛƴ Ŝƴ ŦŀȊƭŀ н ŀȅ ŘŀƘŀ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜōƛƭŜŎŜƐƛƴƛ ǎǀȅƭŜȅŜōƛƭƛǊƛȊΦ {ŜȅŀƘŀǘ ƎŜƭƛǊƭŜǊƛƴŘŜ bƛǎŀƴ ŀȅƤƴŘŀ ҈нтΣн όпнс 

milyon$) ve мн ŀȅƭƤƪ seyahat gelirlerinde ise ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ bƛǎŀƴ ŀȅƤƴŀ ƎǀǊŜ %13 (3,8 milyar $) ŘǸǒǸǒ ǾŀǊ. wǳǎȅŀΣ TǎǊŀƛƭ 

ǾŜ ŘƛƐŜǊ ƪƻƳǒǳ ǸƭƪŜƭŜǊƭŜ ƛƭǒƛƪƛƭŜǊƛƳƛȊƛ ŘǸȊŜƭǘƳŜ ȅǀƴǸƴŘŜ ŀǘƤƭŀƴ ŀŘƤƳƭŀǊŀ ǊŀƐƳŜƴΣ mevcut jeopolitik risklerle turizm 

ƎŜƭƛǊƭŜǊƛƳƛȊƛƴ ȅǸƪǎŜƪ ƻƭŘǳƐǳ aŀȅƤǎ-9ƪƛƳ ŘǀƴŜƳƛƴŘŜ ǘǳǊƛǎǘ ǎŀȅƤǎƤƴƤƴ ǎŜȅǊƛ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƳƤȊ ǸȊŜǊƛƴŘŜ Ŝǘƪƛƭƛ ƻƭŀŎŀƪǘƤǊ. 

bƛǘŜƪƛƳ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ ōŜǒ ŀȅƤƴŘŀ ǸƭƪŜƳƛȊƛ ȊƛȅŀǊŜǘ ŜŘŜƴ ȅŀōŀƴŎƤ ǎŀȅƤǎƤ ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛƴƛƴ ҈ннΣф ŀƭǘƤƴŘŀ ǾŜ 

ȊƛȅŀǊŜǘœƛ ǎŀȅƤ ƻƭŀǊŀƪ Ŝƴ ŦŀȊƭŀ ŘǸǒǸǒ ссо ōƛƴ топ ƪƛǒƛ ƛƭŜ ό҈унΣу ŘǸǒǸǒύ wǳǎȅŀ ƛƭŜ ȅŀǒŀƴŘƤΦ  Tƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜ 

ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƳƛȊŘŜƴ ƎǸœƭǸ ǎŜȅǊŜŘŜƴ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǇƛȅŀǎŀǎƤƴƤƴ ƛǎŜ ȅƤƭƤƴ ƪŀƭŀƴƤƴŘŀ ƎǸŎǸƴǸ ƪƻǊǳȅŀōƛƭŜŎŜƐƛƴƛ ƪŀƴŀŀǘƛƴŘŜ 

ŘŜƐƛƭƛȊΦ mƴǸƳǸȊŘŜƪƛ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ŀǎƎŀǊƛ ǸŎǊŜǘ ŀǊǘƤǒƤƴƤƴ ȅŀƴƤƴŘŀ ƳǸƭǘŜŎƛƭŜǊƛƴ ȅŀǎŀƭ ȊŜƳƛƴŘŜ œŀƭƤǒƳŀ ƻƭŀƴŀƐƤ ŜƭŘŜ 

etmelerinin ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǇƛȅŀǎŀǎƤƴŀ ƻƭǳƳǎǳȊ ŜǘƪƛƭŜǊƛƴƛ ƎǀǊƳŜƪ ƳǸƳƪǸƴΦ  
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IŀǊŎŀƳŀƭŀǊ ¸ǀƴǘŜƳƛȅƭŜ wŜŜƭ D{¸I .ǸȅǸƳŜ IƤȊƤ ό҈ύ2015-II 2015-III 2015-IV 2016-I

{ƻƴ 4Φ 

pay(%)

{ƻƴ 4Φ 

ƪŀǘƪƤ ό҈ύ

D{¸I όмффу CT¸!¢[!wL T[9ύ ό.Tb ¢[ύ3,7% 3,9% 5,7% 4,8% 100,0% 4,8%

¸ŜǊƭŜǒƛƪ IŀƴŜƘŀƭƪƭŀǊƤƴƤƴ ¢ǸƪŜǘƛƳƛ 5,5% 3,6% 4,7% 6,9% 70,7% 4,9%

¸ŜǊƭŜǒƛƪ ǾŜ ¸Φ hƭƳŀȅŀƴ IŀƴŜƘŀƭƪƭŀǊƤƴƤƴ ¸Φƛœƛ ¢ǸƪŜǘƛƳƛ 4,4% 2,9% 3,6% 6,2% 72,5% 4,5%

ό9ƪǎƛύ ¸ŜǊƭŜǒƛƪ hƭƳŀȅŀƴ IŀƴŜƘŀƭƪƭŀǊƤƴƤƴ ¸Φƛœƛ ¢ǸƪŜǘƛƳƛ  -7,8% -1,4% -12,4% -3,1% 2,6% -0,1%

¸ŜǊƭŜǒƛƪ IŀƴŜƘŀƭƪƭŀǊƤƴƤƴ ¸ǳǊǘŘƤǒƤ ¢ǸƪŜǘƛƳƛ  26,9% 42,9% 19,4% 42,9% 0,8% 0,4%

5ŜǾƭŜǘƛƴ bƛƘŀƛ ¢ǸƪŜǘƛƳ IŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤ 7,3% 8,0% 8,1% 10,9% 11,3% 1,2%

aŀŀǒΣ «ŎǊŜǘ 1,9% 3,4% 3,5% 4,0% 5,0% 0,2%

aŀƭ ǾŜ IƛȊƳŜǘ !ƭƤƳƭŀǊƤ 11,9% 11,8% 10,7% 17,1% 6,3% 1,1%

DŀȅǊƛ {ŀŦƛ {ŀōƛǘ {ŜǊƳŀȅŜ hƭǳǒǳƳǳ 10,0% 0,0% 3,5% -0,1% 22,2% 0,0%

YŀƳǳ {ŜƪǘǀǊǸ 9,8% 9,2% 9,9% 1,2% 3,4% 0,0%

YŀƳǳ {Φ aŀƪƛƴŜπ ¢ŜœƘƛȊŀǘ 20,5% -3,4% 7,5% -1,9% 0,3% 0,0%

YŀƳǳ {Φ Tƴǒŀŀǘ 7,8% 12,0% 11,4% 1,6% 3,1% 0,0%

mȊŜƭ {ŜƪǘǀǊ 10,1% -2,1% 1,7% -0,3% 18,8% -0,1%

mȊŜƭ {Φ aŀƪƛƴŜπ ¢ŜœƘƛȊŀǘ 15,5% -1,9% 1,3% -4,7% 11,9% -0,6%

mȊŜƭ {Φ Tƴǒŀŀǘ -0,7% -2,3% 2,5% 8,2% 6,9% 0,6%

όϝύ {ǘƻƪ 5ŜƐƛǒƳŜƭŜǊƛ -110,6% 47,0% 26,8% -79,9% -0,1% 0,1%

aŀƭ ǾŜ IƛȊƳŜǘ TƘǊŀŎŀǘƤ -2,7% -1,4% 2,1% 2,4% 25,3% 0,6%

ό9ƪǎƛύ aŀƭ ǾŜ IƛȊƳŜǘ TǘƘŀƭŀǘƤ1,5% -1,2% -2,6% 7,5% 29,4% 2,2%

TƪǘƛǎŀŘƛ CŀŀƭƛȅŜǘ YƻƭƭŀǊƤƴŀ DǀǊŜ wŜŜƭ D{¸I .ǸȅǸƳŜ IƤȊƤ ό҈ύ2015-II 2015-III 2015-IV 2016-I

{ƻƴ 4Φ 

pay(%)

{ƻƴ 4Φ 

ƪŀǘƪƤ ό҈ύ

D{¸I όмффу CT¸!¢[!wL T[9ύ ό.Tb ¢[ύ3,7% 3,9% 5,7% 4,8% 100,0% 4,8%

¢ŀǊƤƳΣ ƻǊƳŀƴŎƤƭƤƪ ǾŜ ōŀƭƤƪœƤƭƤƪ 7,7% 11,4% 2,8% 2,7% 4,6% 0,1%

aŀŘŜƴŎƛƭƛƪ ǾŜ ¢ŀǒƻŎŀƪœƤƭƤƐƤ -5,0% -2,6% 6,0% 2,4% 0,5% 0,0%

TƳŀƭŀǘ {ŀƴŀȅƛ 4,8% 1,3% 7,8% 5,9% 25,8% 1,5%

9ƭŜƪǘǊƛƪΣ ƎŀȊΣ ōǳƘŀǊ ǸǊŜǘƛƳƛ ǾŜ ŘŀƐƤǘƤƳƤ 2,0% 1,6% 4,0% 4,0% 1,5% 0,1%

{ǳ ǘŜƳƛƴƛΤ ƪŀƴŀƭƛȊŀǎȅƻƴΣ ŀǘƤƪ ȅǀƴŜǘƛƳƛ  8,8% 12,9% 12,7% 8,7% 0,4% 0,0%

Tƴǒŀŀǘ 1,9% 2,0% 5,4% 6,6% 5,8% 0,4%

Toptan ve perakende ticaret 2,3% 0,3% 4,6% 5,6% 13,1% 0,7%

¦ƭŀǒǘƤǊƳŀ ǾŜ ŘŜǇƻƭŀƳŀ 2,1% 2,3% 6,0% 3,8% 12,2% 0,5%

Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri 2,7% 6,0% 3,5% -1,2% 1,4% 0,0%

.ƛƭƎƛ ǾŜ ƛƭŜǘƛǒƛƳ -1,1% 1,5% 3,7% 2,5% 2,7% 0,1%

Finans ve sigorta faaliyetleri 9,9% 13,6% 9,8% 6,5% 14,3% 0,9%

Gayrimenkul faaliyetleri 3,0% 2,8% 1,5% 3,7% 4,9% 0,2%

Mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler 10,2% 10,2% 10,6% 8,9% 3,7% 0,3%

TŘŀǊƛ ǾŜ ŘŜǎǘŜƪ ƘƛȊƳŜǘ ŦŀŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛ 4,8% 2,6% 6,8% 7,3% 2,3% 0,2%

YŀƳǳ ȅǀƴŜǘƛƳƛΣ ǎŀǾǳƴƳŀΤ ǎƻǎȅŀƭ ƎǸǾŜƴƭƛƪ 0,5% 5,1% 3,8% 5,7% 3,0% 0,2%

9ƐƛǘƛƳ 5,1% 3,2% 5,9% 4,5% 2,4% 0,1%

Tƴǎŀƴ ǎŀƐƭƤƐƤ ǾŜ ǎƻǎȅŀƭ ƘƛȊƳŜǘ ŦŀŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛ 2,3% 2,1% 2,3% 3,7% 1,5% 0,1%

YǸƭǘǸǊΣ ǎŀƴŀǘΣ ŜƐƭŜƴŎŜΣ ŘƛƴƭŜƴŎŜ ǾŜ ǎǇƻǊ        5,7% 4,5% 8,6% 3,7% 0,2% 0,0%

5ƛƐŜǊ ƘƛȊƳŜǘ ŦŀŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛ -0,2% -0,4% 0,3% 0,2% 0,9% 0,0%

IŀƴŜƘŀƭƪƭŀǊƤƴƤƴ ƛǒǾŜǊŜƴƭŜǊ ƻƭŀǊŀƪ  ŦŀŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛ  -5,2% -5,4% 1,6% -1,9% 0,2% 0,0%

{ŜƪǘǀǊƭŜǊ ¢ƻǇƭŀƳƤ 4,3% 4,8% 6,2% 5,2% 101,4% 5,3%

5ƻƭŀȅƭƤ ǀƭœǸƭŜƴ Ƴŀƭƛ ŀǊŀŎƤƭƤƪ ƘƛȊƳŜǘƭŜǊƛ 15,8% 18,3% 13,7% 9,7% 10,6% 1,0%

±ŜǊƎƛπ{ǸōǾŀƴǎƛȅƻƴ 8,6% 7,9% 10,3% 5,7% 9,2% 0,5%

IŀƴŜƘŀƭƪƭŀǊƤƴƤƴ ¸ǳǊǘƛœƛ ¢ǸƪŜǘƛƳƛ wŜŜƭ .ǸȅǸƳŜ IƤȊƤ ό҈ύ2015-II 2015-III 2015-IV 2016-I

{ƻƴ 4Φ 

pay(%)

{ƻƴ 4Φ 

ƪŀǘƪƤ ό҈ύ

D{¸I όмффу CT¸!¢[!wL T[9ύ ό.Tb ¢[ύ3,7% 3,9% 5,7% 4,8% 100,0% 4,8%

IŀƴŜƘŀƭƪƭŀǊƤƴƤƴ ¸ǳǊǘƛœƛ ¢ǸƪŜǘƛƳƛ όȅŜǊƭŜǒƛƪ ǾŜ ŘŜƐƛƭύ4,4% 2,9% 3,6% 6,2% 72,5% 4,5%

DƤŘŀΣ Tœƪƛ ǾŜ ¢ǸǘǸƴ  3,8% -3,6% 1,4% 2,8% 17,3% 0,5%

DƛȅƛƳ ǾŜ !ȅŀƪƪŀōƤ -5,7% -5,1% 8,3% 6,0% 4,7% 0,3%

YƻƴǳǘΣ {ǳΣ 9ƭŜƪǘǊƛƪΣ DŀȊ ǾŜ 5ƛƐŜǊ ¸ŀƪƤǘƭŀǊ 1,2% 0,2% 2,3% 2,4% 7,3% 0,2%

aƻōƛƭȅŀΣ 9Ǿ !ƭŜǘƭŜǊƛ ǾŜ 9Ǿ .ŀƪƤƳ IƛȊƳŜǘƭŜǊƛ 4,6% -1,1% 5,1% 3,3% 8,5% 0,3%

{ŀƐƭƤƪ  14,6% 9,2% 8,6% 22,2% 5,3% 1,2%

¦ƭŀǒǘƤǊƳŀ ǾŜ IŀōŜǊƭŜǒƳŜ 11,2% 13,2% 7,9% 9,5% 14,0% 1,3%

9ƐƭŜƴŎŜ ǾŜ YǸƭǘǸǊ -1,3% 10,3% 4,8% 10,4% 2,9% 0,3%

9ƐƛǘƛƳ 9,5% 3,7% 11,9% 7,8% 1,1% 0,1%

Lokanta ve Oteller 2,7% 6,0% 3,5% -1,2% 2,6% 0,0%

4Ŝǒƛǘƭƛ aŀƭ ǾŜ IƛȊƳŜǘƭŜǊ 0,5% 4,6% -2,9% 6,5% 8,7% 0,6%

Kaynak:  Bloomberg, BMD Araĸtērma
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 2016 ȅƤƭƤƴƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŜ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊden ƘƤȊƭƤ ōŀǒƭŀƴƎƤœ ȅŀǇǘƤΦ ¸ƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ōǸȅǸƳŜ ҈пΣу ƛƭŜ ҈пΣп 

ƻƭŀƴ Ǉƛȅŀǎŀ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴƛƴ ǸȊŜǊƛnde ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛ. DŜǊœŜƪƭŜǒƳŜƴƛƴ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ ƻƭŘǳƪœŀ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ƻƭƳŀǎƤƴƤƴ sebepleri 

ǘŀƭŜǇ ǘŀǊŀŦƤƴŘŀ 5ŜǾƭŜǘƛƴ ǘǸƪŜǘƛƳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤ ǾŜ IŀƴŜƘŀƭƪƤ ǘǸƪŜǘƛƳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴƤƴ ҈10,9 ve %6,9 ƛƭŜ ȅǸƪǎŜƪ 

seyretmesi oldu. !ǎƎŀǊƛ ǸŎǊŜǘ ŀǊǘƤǒƤ ǾŜ hǊǘŀŘƻƐǳƭǳ ƎǀœƳŜƴƭŜǊƛƴ нлмс ȅƤƭƤ ƛƭƪ œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜǎƛƴŘŜ ƛœ ǘŀƭŜōŜ ǀƴŜƳƭƛ 

ƪŀǘƪƤ ǎŀƐƭŀŘƤƐƤ ƎǀǊǸƭǸȅƻǊΦ 5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴ, ȅŀǘƤǊƤƳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤndaki ȊŀȅƤŦƭƤƪ ve ƛǘƘŀƭŀǘǘŀƪƛ ŀǊǘƤǒ, ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ǎŀŘŜŎŜ 

ǘǸƪŜǘƛƳ ƪŀȅƴŀƪƭƤ ƻƭƳŀǎƤ ŘƻƭŀȅƤǎƤȅƭŀ ǎǸǊŘǸǊǸƭŜōƛƭƛǊƭƛƐƛ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ ǎƻǊǳ ƛǒŀǊŜǘƭŜǊƛ ƻƭǳǒǘǳǊǳȅƻǊΦ Arz ǘŀǊŀŦƤƴŘŀ imalat 

ǎŀƴŀȅƛΣ ƛƴǒŀŀǘΣ ǇŜǊŀƪŜƴŘŜ ǾŜ ƘƛȊƳŜǘƭŜǊ ҈пΣуΩƭƛƪ D{¸I ōǸȅǸƳŜǎƛƴƛƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎ ǎŜǊƎƛƭŜŘƛ. mȊŜƭ ǎŜƪǘǀǊ 

ƛƴǒŀŀǘ ȅŀǘƤǊƤƳƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ҈уΣн ŀǊǘƤǒ Řƛƪƪŀǘ œŜƪŜǊƪŜƴΣ ǎƻƴ нм œŜȅǊŜƪǘŜ ƛƭƪ ƪŜȊ ǘǳǊƛȊƳ ǎŜƪǘǀǊǸƴŘŜ ŘŀǊŀƭƳŀ ȅŀǒŀƴƳƤǒ 

ƻƭƳŀǎƤƴŀ ǊŀƐƳŜƴ ƘƛȊƳŜǘƭŜǊ ǎŜƪǘǀǊǸƴŘŜ ōǸȅǸƳŜ ҈рΣм ƛƭŜ ƎǸŎǸƴǸ ƪƻǊǳŘǳ. 5Ƥǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ǘŀǊŀŦƤƴŘŀ ƛǎŜ Avrupa 

ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜƪƛ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀȅƭŀ ōǸȅǸƳŜ ƪƻƳƻǇƻȊƛǎȅƻƴǳƴŘŀ ƛƘǊŀŎŀǘƤƴ Ŝǘƪƛǎƛƴƛƴ ŘŀƘŀ ŦŀȊƭŀ ƻƭƳŀǎƤƴƤ 

beklemekteydik. !ƴŎŀƪΣ ƛƘǊŀŎŀǘ ǀƴŎŜƪƛ œŜȅǊŜƐƛƴ ƘŀŦƛŦ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ŀǊǘƤǒ ƎǀǎǘŜǊŜōƛƭdi. TǘƘŀƭŀǘǘŀƪƛ ŀǊǘƤǒ ƛǎŜ ƴŜǘ ƛƘǊŀŎŀǘƤƴ 

ōǸȅǸƳŜȅŜ ƪŀǘƪƤǎƤƴƤ ƪǀǘǸƭŜǒǘƛǊŜǊŜƪ -҈мΣс ƛƭŜ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀƴ ōǳ ȅŀƴŀ Ŝƴ ƪǀǘǸ œŜȅǊŜƪƭƛƪ kŀǘƪƤ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜǎƛƴŜ sebep 

oldu. .ŜƪƭŜŘƛƐƛƳƛȊ Ǝƛōƛ нлмс ȅƤƭƤ ōŀǒƤƴda ƎǸœƭǸ ƛœ ǘŀƭŜǇ ǎŀȅŜǎƛƴŘŜ  ōǸȅǸƳŜ ƎǸŎǸƴǸ ƪƻǊǳduysa da artan jeopolitik 

ǊƛǎƪƭŜǊ ǾŜ ǘǳǊƛȊƳ ǎŜƪǘǀǊǸƴŘŜ ȅŀǒŀƴŀƴ ǇǊƻōƭŜƳƭŜǊƛƴ ȅƤƭƤƴ ƪŀƭŀƴƤƴŘŀ ōǸȅǸƳŜ ƘƤȊƤƴŘŀ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀȅƤ ōŜǊŀōŜǊƛƴŘŜ 

ƎŜǘƛǊŜōƛƭŜŎŜƐƛ ƎǀǊǸǒǸƴŘŜ ƻƭƳŀȅa devam ediyoruz. LaC ǾŜ h9/5Ωƴƛƴ ¢ǸǊƪƛȅŜ ƛœƛƴ нлм6 ȅƤƭƤ ōǸȅǸƳŜ ǘŀƘƳƛƴƭŜǊƛ ҈о,8 

ve %3,9 ƛƪŜƴ h±tΩŘŜ ǀƴƎǀǊǸƭŜƴ ise %4.    
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Kaynak: .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ
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9ƴŜǊƧƛΣ DƤŘŀ ǾŜ aŜǾǎƛƳƭƛƪ ǸǊǸƴƭŜǊ ƘŀǊƛœ ¢«C9 όȅƤƭƤƪ ҈ ŘŜƐƛǒƛƳύ

9b9wWTDƤŘŀ ǾŜ ŀƭƪƻƭǎǸȊ ƛœŜŎŜƪƭŜǊ(A) Enflasyonu

 
¸ƤƭƤƴ ƛƭƪ ŘǀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ ŀǊŘƤŀǊŘƤƴŀ ǾŜ ƘƤȊƭƤ ōƛǊ ǒŜƪƛƭŘŜ ƎŜǊƛƭŜȅŜƴ ¢«C9 ǾŜ «C9 aŀȅƤǎ ǾŜ IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƭŀǊƤƴŘŀ ȅǸƪǎŜƭŘƛΦ 

IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤ ǾŜǊƛƭŜǊƛȅƭŜ ¢«C9 ҈тΣсп ƛƭŜ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŀȅƤƴŘŀƪƛ ǎŜǾƛȅŜƴƛƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜΣ ¸T-«C9 ƛǎŜ ҈оΣпм ƛƭŜ 

ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŀȅƤƴŘŀƪƛ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴƛƴ ŀƭǘƤƴŘŀ ōǳƭǳƴǳȅƻǊΦ Baz etkisiyle gƤŘŀ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴǳƴŘŀƪƛ ǎŜǊǘ ƎŜǊƛƭŜƳŜ 

¢«C9Ωƴƛn Nisan ŀȅƤƴŘŀ ҈сΣрт ƛƭŜ ȅƤƭƤƴ ŜƴŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜǎƛƴƛ ǎŀƐƭŀƳƤǒǘƤ; ancak, bu seviyeler 

ƪƻǊǳƴŀƳŀŘƤΦ 5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴΣ ƻƭǳƳƭǳ ƘŀǾŀ ƪƻǒǳƭƭŀǊƤ ǾŜ wǳǎȅŀ ȅŀǇǘƤǊƤƳƭŀǊƤƴƤƴ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ ȅŀǊƤǎƤƴŘŀ ƎƤŘŀ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴǳƴŀ 

ƻƭǳƳƭǳ ȅŀƴǎƤŘƤƐƤ ǎǀȅƭŜƴŜōƛƭƛǊΦ DŜœǘƛƐƛƳƛȊ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ ȅŀǊƤǎƤ sonunda %9,2 ƻƭŀƴ ƎƤŘŀ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴǳ ōǳ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛƴŘŜ 

%сΣнΩȅŜ ƎŜǊƛƭŜƳƛǒ ōǳƭǳƴǳȅƻǊ. Haziraƴ ŀȅƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ Ŝnerji enflasyonundaki dǸǒǸǒ ŜƐƛƭƛƳƛƴƛƴ ŘŜ ǎƻƴǳƴŀ ƎŜƭƛƴŘƛƐƛ 

ƎǀǊǸƭǸȅƻǊΦ !ƴŎŀƪΣ 5ƻƭŀǊκ¢[ΩŘŜƪƛ ƎŜǊƛ œŜƪƛƭƳŜ enerji enflasyonundaki ŘǸǒǸƪ seviyeleri destekliyor. 5ƻƭŀǊκ¢[ΩŘŜƪƛ 

ȅƤƭƭƤƪ ŘŜƐƛǒƛƳ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ȅƤƭ sonunŘŀ ҈нт ŀǊǘƤǒ ƛƪŜƴ Haziran ŀȅƤnda %7,93ΩŜ ƎŜǊƛƭŜƳƛǒ ōǳƭǳƴǳȅƻǊΦ 9ƴŜǊƧƛ ŘƤǒƤndaki 

ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƳǘƛŀ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀ ise son iki œŜȅǊŜƪǘir ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ƘŀǊŜƪŜǘƭŜǊ ȅŀǒŀƴƤȅƻǊΦ 9ƴŜǊƧƛ ƛǎŜ ǎƻƴ œŜȅǊŜƪǘŜ Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ 

Ŧƛȅŀǘ ŀǊǘƤǒƤ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ ŜƳǘƛŀ ƎǊǳōǳ ŘǳǊǳƳǳƴŘŀ ōǳƭǳƴǳȅƻǊΦ I ǾŜ L ǘŀƴƤƳƭƤ œŜƪƛǊŘŜƪ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƎǀǎǘŜǊƎŜƭŜǊƛƴŘŜ ǎƻƴ 

ayda ǎƤƴƤǊƭƤ Řŀ ƻƭǎŀ gerileme ǾŀǊǎŀ Řŀ Ƙŀƭŀ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊ ƪƻǊǳƴǳȅƻǊΦ ¸T-«C9Ωƴƛƴ Haziran ayƭŀǊƤndaƪƛ ȅǸƪǎŜƭƛǒƛƴŘŜ 

ise ŜƭŜƪǘǊƛƪΣ ƎŀȊ ǸǊŜǘƛƳƛ ǾŜ ŘŀƐƤǘƤƳƤƴŘŀƪƛ ǾŜ ƎƤŘŀ «C9ΩŘŜƪƛ ŀǊǘƤǒƭŀǊƤƴ ǀƴŜƳƭƛ ƻƭŘǳƐǳ ƎǀǊǸƭǸȅƻǊ. нлмс ȅƤƭƤ ƛœƛƴ h±tΩŘŜ 

%7,5 olarak hedeflenen enflasyon seviyesinƛƴ IŀȊƛǊŀƴ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ ƘŀŦƛŦ ǸȊŜǊƛƴŘŜȅƛȊ. wǳǎȅŀ ƛƭŜ ƻƭŀƴ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘƛƳƛȊƛƴ 

iȅƛƭŜǒƳŜ ƛƘǘƛƳŀƭƛƴƛƴ ȅŀƴƤƴŘŀ ǀȊŜƭƭƛƪƭŜ ŜƴŜǊƧƛ ŜƳǘƛŀ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤ ƛƭŜ 5ƻƭŀǊκ¢[Ωƴƛƴ ȅǀƴǸƴǸ ōŜƪƭŜƴŜƴŘŜƴ ƘƤȊƭƤ ȅǳƪŀǊƤ 

œŜǾƛǊƳŜǎƛ enflasyon ǸȊŜǊƛƴŘŜ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊŀōƛƭƛǊ.  



 

 10 

 

49¸w9Y{9[ {¢w!¢9WT w!thw¦ - 2016 IIIΦ 4ŜȅǊŜƪ                 12.07.2016 

 

  
  
  
  
  

  
 2
0
15

  
  

  
  

  
  

  
  

  IV
. 4
9
¸
w
9
Y

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

IŀȊƛǊŀƴ нлмс κ¢«C9 π !ƴŀ ƘŀǊŎŀƳŀ 

ƎǊǳǇƭŀǊƤ
!ƐƤǊƭƤƪ ό҈ύ

!ȅƭƤƪ 5ŜƐΦ 

(%)

!ȅƭƤƪ 

¢«C9ϥȅŜ 

etkisi

¸ƤƭƭƤƪ 5ŜƐΦ 

(%)

¸ƤƭƭƤƪ 

¢«C9ϥȅŜ 

etkisi

TOPLAM 100,00 0,47% 0,47% 7,64% 7,64%

DƤŘŀ ǾŜ ŀƭƪƻƭǎǸȊ ƛœŜŎŜƪƭŜǊ23,68 1,16% 0,27% 6,63% 1,57%

!ƭƪƻƭƭǸ ƛœŜŎŜƪƭŜǊ ǾŜ ǘǸǘǸƴ4,98 0,00% 0,00% 12,80% 0,64%

DƛȅƛƳ ǾŜ ŀȅŀƪƪŀōƤ    7,43 -1,33% -0,10% 7,31% 0,54%

Konut 15,93 0,47% 0,07% 6,68% 1,06%

9Ǿ ŜǒȅŀǎƤ 8,02 0,43% 0,03% 9,75% 0,78%

{ŀƐƭƤƪ 2,66 0,74% 0,02% 9,81% 0,26%

¦ƭŀǒǘƤǊƳŀ 14,31 0,67% 0,10% 6,45% 0,92%

IŀōŜǊƭŜǒƳŜ 4,42 0,24% 0,01% 3,07% 0,14%

9ƐƭŜƴŎŜ ǾŜ ƪǸƭǘǸǊ 3,81 -0,19% -0,01% 5,97% 0,23%

9ƐƛǘƛƳ 2,56 0,95% 0,02% 7,82% 0,20%

Lokanta ve oteller 7,47 0,49% 0,04% 9,95% 0,74%

4Ŝǒƛǘƭƛ Ƴŀƭ ǾŜ ƘƛȊƳŜǘƭŜǊ4,73 0,31% 0,01% 11,33% 0,54%

IŀȊƛǊŀƴ нлмс κ¸T «C9 π {ŜƪǘǀǊƭŜǊ ǾŜ ŀƭǘ 

ǎŜƪǘǀǊƭŜǊ
!ƐƤǊƭƤƪ ό҈ύ

!ȅƭƤƪ 5ŜƐΦ 

(%)

!ȅƭƤƪ «C9ϥȅŜ 

etkisi

¸ƤƭƭƤƪ 5ŜƐΦ 

(%)

¸ƤƭƭƤƪ «C9ϥȅŜ 

etkisi

TOPLAM 100,00 0,41% 0,41% 3,41% 3,41%

aŀŘŜƴŎƛƭƛƪ ǾŜ ǘŀǒƻŎŀƪœƤƭƤƐƤ3,50 2,56% 0,09% 0,36% 0,01%

TƳŀƭŀǘ ǎŀƴŀȅƛ 87,28 0,29% 0,25% 4,33% 3,78%

     DƤŘŀ ǸǊǸƴƭŜǊƛ 20,42 0,37% 0,08% 2,95% 0,60%

     Ana metaller 9,04 -1,00% -0,09% 0,39% 0,04%

    ¢Ŝƪǎǘƛƭ ǸǊǸƴƭŜǊƛ 5,93 0,91% 0,05% 6,16% 0,37%

    9ƭŜƪǘǊƛƪƭƛ ǘŜœƘƛȊŀǘ5,58 0,27% 0,02% 7,89% 0,44%

    Makine ve ekipmanlar b.y.s. 4,93 0,15% 0,01% 8,49% 0,42%

   aƻǘƻǊƭǳ ƪŀǊŀ ǘŀǒƤǘƭŀǊƤΣ ǊǀƳƻǊƪ5,14 0,29% 0,01% 6,26% 0,32%

9ƭŜƪǘǊƛƪΣ ƎŀȊ ǸǊŜǘƛƳƛ ǾŜ ŘŀƐƤǘƤƳƤ8,13 0,83% 0,07% -6,14% -0,50%

{ǳ ǘŜƳƛƴƛΤ ƪŀƴŀƭƛȊŀǎȅƻƴΣ ŀǘƤƪ ȅǀƴŜǘƛƳƛ ǾŜ 

ƛȅƛƭŜǒǘƛǊƳŜ ŦŀŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛ1,08 0,90% 0,01% 8,17% 0,09%

!ȅƭƤƪ 5ŜƐΦ 

(%)

¸ƤƭƭƤƪ 5ŜƐΦ     

(%)

0,40% 7,64%

0,25% 7,93%

0,46% 8,45%

0,20% 8,92%

0,50% 8,16%

0,49% 8,12%

0,21% 8,61%

0,22% 8,56%

0,24% 8,67%

YŀȅƴŀƪΥ .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ

όCύ π ό9ύϥȅŜ Ŝƪ ƻƭŀǊŀƪ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤ ȅǀƴŜǘƛƭŜƴ ŘƛƐŜǊ ǸǊǸƴƭŜǊ ƛƭŜ ŘƻƭŀȅƭƤ ǾŜǊƎƛƭŜǊ ƘŀǊƛœ  

όDύ π όCύϥȅŜ Ŝƪ ƻƭŀǊŀƪ TǒƭŜƴƳŜƳƛǒ ƎƤŘŀ ǸǊǸƴƭŜǊƛ ƘŀǊƛœ   

όIύ π TǒƭŜƴƳŜƳƛǒ ƎƤŘŀ ǸǊǸƴƭŜǊƛΣ ŜƴŜǊƧƛΣ ŀƭǘƤƴΣ ŀƭƪƻƭƭǸ ƛœƪƛƭŜǊ ǾŜ ǘǸǘǸƴ ƘŀǊƛœ

όLύ π DƤŘŀΣ ŀƭƪƻƭǎǸȊ ǾŜ ŀƭƪƻƭƭǸ ƛœŜŎŜƪƭŜǊ ƛƭŜ ǘǸǘǸƴ ǸǊǸƴƭŜǊƛΣ ŜƴŜǊƧƛ ǾŜ ŀƭǘƤƴ ƘŀǊƛœ 

IŀȊƛǊŀƴ нлмс κ4ŜƪƛǊŘŜƪ ¢«C9 9ƴŦƭŀǎȅƻƴ DǀǎǘŜǊƎŜƭŜǊƛ

ό!ύ π aŜǾǎƛƳƭƛƪ ǸǊǸƴƭŜǊ ƘŀǊƛœ 

ό.ύ π TǒƭŜƴƳŜƳƛǒ ƎƤŘŀ ǸǊǸƴƭŜǊƛ ƘŀǊƛœ 

ό/ύ π 9ƴŜǊƧƛ ƘŀǊƛœ 

ό5ύ π TǒƭŜƴƳŜƳƛǒ ƎƤŘŀ ǸǊǸƴƭŜǊƛ ǾŜ ŜƴŜǊƧƛ ƘŀǊƛœ

ό9ύ π 9ƴŜǊƧƛΣ ŀƭƪƻƭƭǸ ƛœƪƛƭŜǊ ǾŜ ǘǸǘǸƴ ƘŀǊƛœ
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¢/a. t!w! th[T¢TY![!wL  

aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤΣ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ нр ōŀȊ Ǉǳŀƴƭŀ ōŀǒƭŀŘƤƐƤ ŦŀƛȊ ƪƻǊƛŘƻǊǳƴǳƴ Ǹǎǘ ōŀƴŘƤƴŘŀƪƛ ƛƴŘƛǊƛƳƭŜǊƛƴŜ ŘŀƘŀ 

ǎƻƴǊŀƪƛ о ŀȅŘŀ Řŀ ƘŜǊ ŀȅ рлΩǒŜǊ ōŀȊ Ǉǳŀƴ ƛƴŘƛǊƛƳƭŜ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛΦ IŀȊƛǊŀƴ ǘƻǇƭŀƴǘƤǎƤƴŘŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤ Para 

tƻƭƛǘƛƪŀǎƤ YǳǊǳƭǳΣ ŎŀǊƛ ŘŜƴƎŜŘŜƪƛ ƛȅƛƭŜǒƳŜƴƛƴ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛƐƛƴƛΣ ȅƤƭƭƤƪ ƪǊŜŘƛ ōǸȅǸƳŜ ƘƤȊƭŀǊƤƴƤƴ Ƴŀƪǳƭ ŘǸȊŜȅƭŜǊŘŜ 

ƻƭŘǳƐǳƴǳ ǾŜ ƛœ ǘŀƭŜōƛƴ ƛǎǘƛƪǊŀǊƭƤ ōǸȅǸƳŜ ŜƐƛƭƛƳƛƴƛ ŘŜǎǘŜƪƭŜŘƛƐƛƴƛ ǘŜƪǊŀǊƭŀŘƤΦ YǸǊŜǎŜƭ ƻȅƴŀƪƭƤƪƭŀǊŘŀ ŀǊǘƤǒŀ ǊŀƐƳŜƴ 

temkinli makroihtiyati poliǘƛƪŀƭŀǊƭŀ ŜƪƻƴƻƳƛƴƛƴ ǒƻƪƭŀǊŀ ƪŀǊǒƤ ŘŀȅŀƴƤƪƭƤƭƤƐƤƴƤƴ ŀǊǘǘƤƐƤ ōŜƭƛǊǘƛƭŘƛΦ 9ƴŦƭŀǎȅƻƴ ǘŀǊŀŦƤƴŘŀ ƛǎŜ 

ǎƻƴ ȊŀƳŀƴƭŀǊŘŀ ȅŀǒŀƴŀƴ ŘǸǒǸǒŜ Řƛƪƪŀǘ œŜƪƛƭƛǊƪŜƴΣ ƘƛȊƳŜǘ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴǳ ƛƭŜ ōƛǊƛƳ ƛǒƎǸŎǸ ƳŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛƴŘŜƪƛ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜȅǊŜ 

ƛǒŀǊŜǘ ŜŘƛƭŘƛ ǾŜ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƎǀǊǸƴǸƳǸƴǸƴ ǀƴǸƳǸȊŘŜƪƛ ǇŀǊŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀǎƤ ƪŀǊŀǊƭŀǊƤƴŘŀ ōŜƭƛǊƭŜȅƛŎƛ ƻƭŀŎŀƐƤ ifade edildi. ̧ ƤƭƤƴ 

ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ȅǳǊǘƛœƛƴŘŜ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǾŜ ŎŀǊƛ ŘŜƴƎŜŘŜƪƛ ƛȅƛƭŜǒƳŜ ŜƐƛƭƛƳƛȅƭŜ ōƛǊƭƛƪǘŜ ƪǸǊŜǎŜƭ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊŘŀ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ 

ƻƭŀƴ ǸƭƪŜ ǾŀǊƭƤƪƭŀǊƤƴŀ ǘŀƭŜōƛƴ ŎŀƴƭŀƴƳŀǎƤΣ ¢/a.Ωƴƛƴ faiz indirimlerini destekleyici bir atmosfer  ƻƭǳǒǘǳǊŘǳΦ !ƴŎŀƪΣ 

ŎŀǊƛ ŘŜƴƎŜ ǾŜ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴŘŀƪƛ ƛȅƛƭŜǒƳŜ ŜƐƛƭƛƳƛƴŘŜ ǎƻƴŀ ȅŀƪƭŀǒƤƭŘƤƐƤ ƎǀǊǸǒǸƳǸȊŘŜƴ ƘŀǊŜƪŜǘƭŜΣ ǀƴǸƳǸȊŘŜƪƛ 

ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ¢/a.Ωƴƛƴ ŦŀƛȊ ƛƴŘƛǊƛƳƭŜǊƛƴŜ ƎƛŘƛǇ ƎƛŘŜƳŜȅŜŎŜƐƛƴƛƴ ƪǸǊŜǎŜƭ Ǌƛǎƪ ƛǒǘŀƘƤƴŀ ŘŀƘŀ ŦŀȊƭŀ ōŀƐƤƳƭƤ Ƙŀƭe 

gelmesini beklemekteyiz. Bununla birlikte, нлмр ȅƤƭƤ !ǊŀƭƤƪ ŀȅƤ ǘƻǇƭŀƴǘƤǎƤƴŘŀ ƛƭƪ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤƴƤ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛǊŜƴ CŜŘΩƛƴ 

нлмс ȅƤƭƤƴŘŀ ȅŀǇŀōƛƭŜŎŜƐƛ ŦŀƛȊ  ŀǊǘƤǊƤƳ ƳƛƪǘŀǊƤ ǾŜ ǎŀȅƤǎƤ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊin ƎŜǊƛƭŜƳŜ ŜƐƛƭƛƳƛƴŘŜ ƻƭƳŀǎƤ 

¢/a.Ωƴƛƴ ŦŀƛȊ ƛƴŘƛǊƛƳƭŜǊƛƴƛ ƪƻƭŀȅƭŀǒǘƤǊƤȅƻǊ. {ƻƴǳœ ƻƭŀǊŀƪΣ gelecek aylarda ¢/a.Ωƴƛƴ ŦŀƛȊ ƛƴŘƛǊƛƳƭŜǊƛƴŜ devam edip 

ŜŘŜƳŜȅŜŎŜƐƛ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀΣ ƪǸǊŜǎŜƭ Ǌƛǎƪ ƛǒǘŀƘƤƴŘŀƪƛ ǎŜȅǊƛƴ ōŜƭƛǊƭŜȅƛŎƛƭƛƐƛnin artƳŀǎƤƴƤ beklemekteyiz. 
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DŜŎŜƭƛƪ .ƻǊœƭŀƴƳŀ CŀƛȊ hǊŀƴƤDŜŎŜƭƛƪ .ƻǊœ ±ŜǊƳŜ CŀƛȊ hǊŀƴƤ
tƻƭƛǘƛƪŀ ŦŀƛȊƛ όōƛǊ ƘŀŦǘŀ ǾŀŘŜƭƛ ǊŜǇƻ ƛƘŀƭŜ ŦŀƛȊ ƻǊŀƴƤύн ¸ƤƭƭƤƪ DǀǎǘŜǊƎŜ ¢ŀƘǾƛƭ ŦŀƛȊƛ ƻǊǘŀƭŀƳŀǎƤ

Kaynak: TCMB, .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ

¢ / a .   C ! T ½   h w ! b [ ! w L Oca.16  ǳōΦмсMar.16 Nis.16 May.16 Haz.165ŜƐƛǒƛƪƭƛƪ

tƻƭƛǘƛƪŀ ŦŀƛȊƛ όōƛǊ ƘŀŦǘŀ ǾŀŘŜƭƛ ǊŜǇƻ ƛƘŀƭŜ ŦŀƛȊ ƻǊŀƴƤύ7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% 7,50% Yok

DŜŎŜƭƛƪ .ƻǊœ ±ŜǊƳŜ CŀƛȊ hǊŀƴƤ 10,75% 10,75% 10,50% 10,00% 9,50% 9,00% Var

DŜŎŜƭƛƪ .ƻǊœƭŀƴƳŀ CŀƛȊ hǊŀƴƤ 7,25% 7,25% 7,25% 7,25% 7,25% 7,25% Yok

DŜœ [ƛƪƛŘƛǘŜ .ƻǊœ ±ŜǊƳŜ CŀƛȊ hǊŀƴƤ12,25% 12,25% 12,00% 11,50% 11,00% 10,50% Var

DŜœ [ƛƪƛŘƛǘŜ .ƻǊœƭŀƴƳŀ CŀƛȊ hǊŀƴƤ0% 0% 0% 0% 0% 0% Yok

н ¸ƤƭƭƤƪ DǀǎǘŜǊƎŜ ¢ŀƘǾƛƭ ŦŀƛȊƛ ƻǊǘŀƭŀƳŀǎƤ11,14% 11,11% 10,38% 9,46% 9,58% 9,10%

Kaynak: ¢/a.Σ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ
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DŜœǘƛƐƛƳƛȊ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ ōŜǒ ŀȅƤƴŘŀ 2,4 milyar TL ōǸǘœŜ ŀœƤƐƤ ǾŀǊƪŜƴ ōǳ ȅƤƭ фΣм ƳƛƭȅŀǊ ¢[ ōǸǘœŜ ŦŀȊƭŀǎƤ ǾŜǊƛƭŘƛ. Bu 

ŘǀƴŜƳŘŜ ŦŀƛȊ ƘŀǊƛœ ƎƛŘŜǊƭŜǊŘŜƪƛ ȅǸȊŘŜǎŜƭ ŀǊǘƤǒ %14,7 ile vergi gelirlerindeki ҈ммΣрΩƭƛƪ ŀǊǘƤǒƤƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒƛǊƪŜƴ, faiz giderlerindekƛ ŘǸǒǸǒ ƛƭŜ ǾŜǊƎƛ ŘƤǒƤ ƎŜƭƛǊƭŜǊŘŜƪƛ ŀǊǘƤǒ ōǸǘœŜ ŘŜƴƎŜǎƛƴƛ ƻƭǳƳƭǳ ŜǘƪƛƭŜdi. ¸ƤƭōŀǒƤƴŘŀƴ 

beri vergi ƎŜƭƛǊƭŜǊƛƴŘŜƪƛ ŀǊǘƤǒƤƴ ŦŀƛȊ ƘŀǊƛœ ƎƛŘŜǊƭŜrŜ ƪƤȅŀǎƭŀ ȊŀȅƤŦ ǎŜȅǊŜŘƛȅƻǊ ƻƭƳŀǎƤƴƤƴ ȅŀƴƤƴŘŀΣ ȅŀǘƤǊƤƳ ƎƛŘŜǊƭŜǊƛƴŘŜƪƛ 

ŘǸǒǸƪ ǾŜ ǾŜǊƎƛ ŘƤǒƤ ƎŜƭƛǊƭŜǊŘŜƪƛ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜȅǊƛƴ ōǸǘœŜ ŦŀȊƭŀǎƤƴƤƴ ǎǸǊŘǸǊǸƭŜōƛƭƛǊƭƛƐƛ ōŀƪƤƳƤƴŘŀƴ ƻƭǳƳƭǳ sinyaller 

ǾŜǊƳŜŘƛƐƛƴƛ ŘǸǒǸƴƳŜƪǘŜȅƛȊΦ  ǳōŀǘ ŀȅƤnda ŦŀƛȊ ƘŀǊƛœ ƎƛŘŜǊƭŜǊŘŜƪƛ ǊŜŜƭ ŀǊǘƤǒǘŀ ƪŜǎƪƛƴ ōƛǊ ŘǸǒǸǒ ȅŀǒanƳŀǎƤƴƤ ƻƭǳƳƭǳ 

ōǳƭƳǳǒǘǳƪΤ ŀƴŎŀƪΣ ōǳ ŘǳǊǳƳǳƴ ǳȊǳƴ ǎǸǊŜ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜƳŜŘƛƐƛƴƛ ƎǀǊǸȅƻǊǳȊΦ aŀȅƤǎ ŀȅƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ ōǳ ŀǊǘƤǒ ertelenen 

ǎŜǊƳŀȅŜ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴŀ ǊŀƐƳŜƴ нлмр YŀǎƤƳ ŀȅƤ ǎŜœƛƳƭŜǊƛ ǀƴŎŜǎƛƴŘŜƪƛ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊŜ ȅǸƪǎŜƭƳƛǒ bulunuyor. Son veriler 

ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ мн ŀȅƭƤƪ .ǸǘœŜ 5ŜƴƎŜǎƛκD{¸I ƻǊŀƴƤ negatif  %0,6 ile h±tΩŘŜ ƴŜƎŀǘƛŦ ҈мΣо olarak hedeflenen seviyenin 

ǸȊŜǊƛƴde bulunuyor. ¸Ƥƭǎƻƴǳ ōǸǘœŜ ƘŜŘŜŦƛƴŜ ǳƭŀǒƳŀŘŀ ƛœ ǘŀƭŜōƛƴ ƎǸŎǸƴǸ ƪƻǊǳȅǳǇ ƪƻǊǳȅŀƳŀƳŀǎƤƴƤƴ ōŜƭƛǊƭŜȅƛŎƛ 

ƻƭŀŎŀƐƤ ƎǀǊǸǒǸƴŘŜȅƛȊ. 

a9wY9½T ¸mb9¢Ta .«¢49 D9w49Y[9 a9[9wT                   .«¢49DŜǊœŜƪƭŜǒƳŜ aŀȅƤǎ нлмс¸ƤƭƭƤƪ DŜǊœŜƪƭŜǒƳŜ hŎŀƪπ aŀȅƤǎ нлмс¸ƤƭƭƤƪ 

( Milyon TL) 2016 ( Milyon TL) (%) ҈ 5ŜƐƛǒƛƳ( Milyon TL) (%) ҈ 5ŜƐƛǒƛƳ

.«¢49 DT59w[9wT 570.507 45.853 8,0% 14,3% 221.869 38,9% 10,8%

CŀƛȊ IŀǊƛœ DƛŘŜǊƭŜǊ 514.507 40.816 7,9% 12,5% 197.683 38,4% 14,7%

Personel Giderleri 147.826 12.619 8,5% 24,4% 63.807 43,2% 21,0%

SGK Devlet Primi Giderleri 24.895 1.980 8,0% 21,8% 10.506 42,2% 20,8%

aŀƭ ǾŜ IƛȊƳŜǘ !ƭƤƳ DƛŘŜǊƭŜǊƛ46.891 3.916 8,4% 11,4% 17.779 37,9% 23,5%

Cari Transferler 217.674 16.816 7,7% 4,7% 88.677 40,7% 20,1%

Sermaye Giderleri 51.789 3.534 6,8% 1,0% 10.091 19,5% -25,7%

Sermaye Transferleri 7.522 920 12,2% 49,2% 2.085 27,7% -25,8%

Borç Verme 12.939 1.030 8,0% 27,3% 4.738 36,6% -23,4%

Yedek Ödenekler 4.972 0 0,0% 0 0,0%

Faiz Giderleri 56.000 5.037 9,0% 30,9% 24.186 43,2% -13,7%

.«¢49 D9[Tw[9wT 540.819 49.515 9,2% 18,6% 230.934 42,7% 16,7%

DŜƴŜƭ .ǸǘœŜ DŜƭƛǊƭŜǊƛ 528.317 47.733 9,0% 18,7% 221.569 41,9% 16,5%

Vergi Gelirleri 459.150 42.369 9,2% 17,0% 183.358 39,9% 11,5%

±ŜǊƎƛ 5ƤǒƤ 5ƛƐŜǊ DŜƭƛǊƭŜǊ69.167 5.365 7,8% 34,5% 38.211 55,2% 48,8%

mȊŜƭ .ǸǘœŜƭƛ TŘŀǊŜƭŜǊƛƴ mȊ DŜƭƛǊƭŜǊƛ8.733 1.593 18,2% 15,0% 6.775 77,6% 22,8%

5ǸȊŜƴΦ ǾŜ 5ŜƴŜǘΦ YǳǊǳƳƭŀǊƤ DŜƭƛǊƭŜǊƛ3.768 188 5,0% 18,2% 2.591 68,8% 13,6%

.«¢49 C!½[!{L όҌύκ!4LFL όπύ-29.688 3.662 -12,3% 123,4% 9.065 -30,5% -474,7%

C!T½ 5L L C!½[! όҌύκ!4LFL όπύ26.312 8.698 33,1% 58,6% 33.251 126,4% 29,9%

Kaynak: .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ ¢/ aŀƭƛȅŜ .ŀƪŀƴƭƤƐƤΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ
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Kaynak:.ƭƻƻƳōŜǊƎΣ ¢«TYΣ .a5
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2016 ȅƤƭƤƴƤƴ ƛƭƪ ōŜǒ ŀȅƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŀœƤƐƤƴŘŀ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛƴŜ ƎǀǊŜ %21 ƛȅƛƭŜǒƳŜ ǾŀǊΤ ŀƴcak, 

burada enerji maliyetlerindeki ŘǸǒǸǒǸƴ Ŝǘƪƛǎƛƴƛƴ ǀƴŜƳƭƛ ƻƭŘǳƐǳ ƎǀǊǸƭǸȅƻǊ. YŀǊǒƤƭŀǒǘƤǊƤƭŀƴ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ihracat ve 

ƛǘƘŀƭŀǘ ǎƤǊŀǎƤȅƭŀ ҈4,4 ve %9,5 ŀȊŀƭŘƤΦ .ǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŀœƤƐƤƴŘŀƪƛ ƛȅƛƭŜǒƳŜȅŜ ǇŀǊŀǎŀƭ ƻƭƳŀȅŀƴ ŀƭǘƤƴ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ 

ŦŀȊƭŀǎƤƴŘŀ ŀȊŀƭƳŀ olumsuz, ŜƴŜǊƧƛ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŀœƤƐƤƴŘŀ azalma ise olumlu etki etti. EƴŜǊƧƛ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ƎŜǊƛƭŜƳŜŘŜƴ 

ŘƻƭŀȅƤ ŜƴŜǊƧƛ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŀœƤƐƤ ҈39 ŀȊŀƭŘƤ. !ƴŎŀƪΣ ƛƘǊŀŎŀǘ ǇŀȊŀǊƭŀǊƤƳƤȊŀ ōŀƪǘƤƐƤƳƤȊŘŀ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ ōŜǒ ŀȅƤƴŘŀ wǳǎȅŀΩȅŀ 

ȅŀǇƤƭŀƴ ƛƘǊŀŎŀǘƤƳƤȊŘŀ ҈рфΣо ŘǸǒǸǒ Řƛƪƪŀǘ œŜƪŜǊƪŜƴΤ !.ΩȅŜ ƻƭŀƴ ƛƘǊŀŎŀǘƤƳƤȊŘŀ ƛǎŜ ҈фΣу ŀǊǘƤǒ ƻƭŘǳƐǳ ƎǀǊǸƭǸȅƻǊΦ hŎŀƪ-

aŀȅƤǎ ŘǀƴŜƳƛƴŘŜ !ǾǊǳǇŀ .ƛǊƭƛƐƛΩƴƛƴ ƛƘǊŀŎŀǘƤƳƤȊŘŀƪƛ ǇŀȅƤ ƛǎŜ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛȅƭŜ ƪŀǊǒƤƭŀǒǘƤǊƤƭŘƤƐƤƴŘŀ 

҈пмΣфΩŘŀƴ ҈пуΣмΩŜ ȅǸƪǎŜƭƳƛǒ ōǳƭǳƴǳȅƻǊΦ  5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴ ƴŜǘ ƛƘǊŀŎŀǘœƤ ƻƭŘǳƐǳƳǳȊ TƴƎƛƭǘŜǊŜ ƛƭŜ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŘŜƴƎŜƳƛȊŘŜ 

ǎƻƴ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ȅŀǒŀƴŀƴ ƛȅƛƭŜǒƳŜƴƛƴ .ǊŜȄƛǘ ǎƻƴǊŀǎƤ ƴŀǎƤƭ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜŎŜƐƛ ǘŀƪƛǇ ŜŘƛƭƳŜƭƛΦ 

 

¸ƤƭƭƤƪƭŀƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŀœƤƐƤƳƤȊŘŀƪƛ ŘǸǒǸǒ aŀȅƤǎ ŀȅƤƴŘŀ Řŀ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛΦ Son 10 aydƤǊ ȅƤƭƭƤƪƭŀƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ŀƭǘƤƴ ǾŜ 

ŜƴŜǊƧƛ ƘŀǊƛœ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŀœƤƐƤnda devam eden ƛȅƛƭŜǒƳŜ ŜƐƛƭƛƳƛni de ƻƭǳƳƭǳ ōǳƭƳŀƪǘŀȅƤȊΦ mƴǸƳǸȊŘŜƪƛ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ŘƤǒ 

ǘƛŎŀǊŜǘ ŘŜƴƎŜƳƛȊŜ ǎƻƴ ƎǸƴƭŜǊŘŜ TǎǊŀƛƭ ǾŜ wǳǎȅŀ ƛƭŜ ƛƭƛǒƪƛƭŜǊƛƳƛȊƛƴ ŘǸȊŜƭǘƛƭƳŜǎƛ ȅǀƴǸƴŘŜ ŀǘƤƭŀƴ ŀŘƤƳƭŀǊƤƴ ƻƭǳƳƭǳΣ 

.ǊŜȄƛǘΩƛƴ ŀǊŘƤƴŘŀƴ ȊŀȅƤŦƭŀȅŀƴ {ǘŜǊƭƛƴ ǾŜ 9ǳǊƻΩƴǳƴ ƛǎŜ ƻƭǳƳǎǳȊ ȅŀƴǎƤƳŀƭŀǊƤƴƤƴ ƻƭƳŀǎƤƴƤ ōŜƪƭŜƳŜƪǘŜȅƛȊΦ !ȅǊƤŎŀΣ Brexit 

ǎƻƴǊŀǎƤ !ǾǊǳǇŀ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜƪƛ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀƴƤƴ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀǎƤ ƛƘǘƛƳŀƭƛ ŘŜ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŘŜƴƎŜƳƛȊ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƪ 

ƻƭǳǒǘǳǊƳŀƪǘŀŘƤǊΦ Petrol ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ȅƤƭƤƴ ƪŀƭŀƴƤƴƤ рлϷ ƻǊǘŀƭŀƳŀ Ŧƛȅŀǘ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŘŜ ǘŀƳŀƳƭŀƳŀǎƤ ŘǳǊǳƳǳƴŘŀΣ ŜƴŜǊƧƛ 

ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŘŜƴƎŜƳƛȊŘŜƪƛ ƛȅƛƭŜǒƳŜ 2 ay daha devam edebilir. !ƴŎŀƪΣ ŘŀƘŀ ǎƻƴǊŀ ŜƴŜǊƧƛ ŘƤǒ ǘƛŎŀret dengesinin ters etki 

etmesini beklemekteyiz. Petrol ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ȅǳƪŀǊƤ ŘǀƴǸǒǸƴ ƛǾƳŜƭŜƴƳŜǎƛ ǾŜ ǀȊŜƭƭƛƪƭŜ .ǊŜȄƛǘ ǎƻƴǊŀǎƤƴŘŀ 9ǳǊƻΩƴǳƴ 

5ƻƭŀǊ ƪŀǊǒƤǎƤƴŘŀ ȅŀǒŀŘƤƐƤ ŘŜƐŜǊ ƪŀȅƤǇƭŀǊƤƴƤƴ ŘŜǊƛƴƭŜǒƳŜǎƛ 5Ƥǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŀœƤƐƤƳƤȊ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊŀōƛƭƛr.   
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5Ƥǒ ¢ƛŎŀǊŜǘ 5ŜƴƎŜǎƛ ό{ƻƴ мн ŀȅƭƤƪύ
!ƭǘƤƴ ǾŜ 9ƴŜǊƧƛ IŀǊƛœ 5Ƥǒ ¢ƛŎŀǊŜǘ 5ŜƴƎŜǎƛ ό{ƻƴ мн ŀȅƭƤƪ ύ
!ƭǘƤƴ IŀǊƛœ 5Ƥǒ ¢ƛŎŀǊŜǘ 5ŜƴƎŜǎƛ ό{ƻƴ мн ŀȅƭƤƪ ύ
¸ƤƭƭƤƪƭŀƴŘƤǊƤƭƳƤǒ TƘǊŀŎŀǘƤƴ TǘƘŀƭŀǘƤ ƪŀǊǒƤƭŀƳŀ ƻǊŀƴƤ ό҈ύ

Kaynak: .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ
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 m59a9[9w 59bD9{T  

Nisan ŀȅƤƴŘŀ ȅƤƭƭƤƪƭŀƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ŎŀǊƛ ŀœƤƪ ǀƴŎŜƪƛ ŀȅŀ ƎǀǊŜ 0,9 milyar $ azalarak 28,5 milyar $ oldu. DŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ 

ŀȅƤƴŀ ƎǀǊŜ мн ŀȅƭƤƪ ŎŀǊƛ ŀœƤƪǘŀ ise 13,7 ƳƛƭȅŀǊ Ϸ ƛȅƛƭŜǒƳŜ ǾŀǊ ǾŜ ōǳrada мн ŀȅƭƤƪ enerji ǾŜ ŀƭǘƤƴ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŀœƤkƭŀǊƤƴda 

ǎƤǊŀǎƤȅƭŀ м6,3 ve 2 milyar ϷΩƭƤƪ ƛȅƛƭŜǒƳŜƴƛƴ etkili ƻƭŘǳƐǳ ƎǀǊǸƭǸȅƻǊΦ Oysaki ŀƭǘƤƴ ve ŜƴŜǊƧƛ ƘŀǊƛœ мн ŀȅƭƤƪ ŎŀǊƛ ŀœƤƪ ƎŜœŜƴ 

ȅƤƭƤƴ Nisan ŀȅƤƴŀ ƎǀǊŜ 4,6 milyar $ ƪǀǘǸƭŜǒƳƛǒΦ YŀǊǒƤƭŀǒǘƤǊƤƭŀƴ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ 1,5 milyar $ ŜƴŜǊƧƛ ƘŀǊƛœ Ƴŀƭ ǘƛŎŀǊŜǘƛƴŘŜ ve 

3,8 milyar $ (%13) da seyahat gelirlerinde ƪǀǘǸƭŜǒƳŜ ǾŀǊ. Nisan ŀȅƤƴŘŀ ise turizm gelirlerinde ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŀȅƤƴŀ 

ƎǀǊŜ ҈нтΣн όпнс milyon$) ŘǸǒǸǒ ǾŀǊ ve mevcut jeopolitik risklerle turizm gelirleriƳƛȊƛƴ ȅǸƪǎŜƪ ƻƭŘǳƐǳ aŀȅƤǎ-Ekim 

ŘǀƴŜƳƛnde ȅŀǒŀƴŀŎŀƪ ƪǀǘǸƭŜǒƳŜ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƳƤȊ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊǳȅƻǊΦ bƛǘŜƪƛƳ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ ōŜǒ ŀȅƤƴŘŀ 

ǸƭƪŜƳƛȊƛ ȊƛȅŀǊŜǘ ŜŘŜƴ ȅŀōŀƴŎƤ ǎŀȅƤǎƤ ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛƴƛƴ ҈22,9 ŀƭǘƤƴŘŀ ǾŜ ȊƛȅŀǊŜǘœƛ ǎŀȅƤ ƻƭŀǊŀƪ Ŝƴ ŦŀȊƭŀ ŘǸǒǸǒ 

663 bin топ ƪƛǒƛ ƛƭŜ ό҈унΣу ŘǸǒǸǒύ wǳǎȅŀ ǾŜ ŘŀƘŀ ǎƻƴǊŀ офр ōƛƴ утф ƪƛǒƛ ƛƭŜ ό҈нрΣр ŘǸǒǸǒύ !ƭƳŀƴȅŀ ƛƭŜ ȅŀǒŀƴŘƤΦ /ŀǊƛ 

ŀœƤƐƤƳƤȊƤ ŀǊǘƤǊŀōƛƭŜŎŜƪ ōƛǊ ŘƛƐŜǊ Ǌƛǎƪ ƛǎŜ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ȅǳƪŀǊƤ ŘǀƴǸǒǸƴ ƛǾƳŜƭŜƴƳŜǎƛΦ tŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ȅƤƭƤƴ 

ƪŀƭŀƴƤƴƤ рлϷ ƻǊǘŀƭŀƳŀ Ŧƛȅŀǘ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŘŜ ǘŀƳŀƳƭŀƳŀǎƤ ŘǳǊǳƳǳƴŘŀΣ ŜƴŜǊƧƛ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŘŜƴƎŜƳƛȊŘŜƪƛ ƛȅƛƭŜǒƳŜƴƛƴ 

Temmuz sonuna kadar devam etmesini beklemekteyiz. YƤƭƭƤƪƭŀƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƳƤȊƤƴ ŦƛƴŀƴǎƳŀƴ ǘŀǊŀŦƤƴŘŀ ƎŜœŜƴ 

ȅƤƭƤƴ bƛǎŀƴ ŀȅƤƴŀ ƎǀǊŜ ŘƻƐǊǳŘŀƴ ȅŀǘƤǊƤƳƭŀǊŘŀ 4,25 ƳƛƭȅŀǊ Ϸ ŀǊǘƤǒ ƻƭƳǳǒ ƻƭƳŀǎƤƴŀ ǊŀƐƳŜƴ, ǇƻǊǘŦǀȅ ȅŀǘƤǊƤƳƭŀǊƤƴŘŀki 

26,37 milyŀǊ ϷΩƭƤƪ ŀȊŀƭƳŀ Řƛƪƪŀǘ œŜƪƛȅƻǊΦ 5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴ aŀȅƤǎ ŀȅƤƴŘŀn 24 Haziran ile biten haftaya kadar ƻƭŀƴ ǎǸǊŜŘŜ 

hisse senetlerinden 0,87 milyar $Σ 5T.{ΩƭŜǊe ise 0,06 milyar $ para œƤƪƤǒƤ var. h±tΩŘŜ ȅƤƭƤƴ ǘŀƳŀƳƤ ƛœƛƴ ŎŀǊƛ ŀœƤƪ нуΣс 

milyar $ ile D{¸IΩŘŀƪƛ ǇŀȅƤ ҈оΣф ƻƭŀǊŀƪ ƘŜŘŜŦƭŜƴƛȅƻǊΦ bƛǎŀƴ ŀȅƤ ǾŜǊƛǎƛƴŜ ƎǀǊŜ /ŀǊƛ 5ŜƴƎŜκD{¸I ƻǊŀƴƤ %4,1 

ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ ōǳƭǳƴǳȅƻǊ ǾŜ ȅƤƭǎƻƴǳƴŘŀ ōǳ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜǎƛƴƛ ǀƴƎǀǊƳŜƪǘŜȅƛȊΦ 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

όaT[¸hb Ϸύ
Oca.16 ǳōΦмсMar.16 Nis.16

SON 12AY 

2015

SON 12AY 

2016

мΦ/!wT T [9a[9w I9{!.L -2.190 -1.941 -3.691 -2.956 -42.225 -28.539

!ƭǘƤƴ ¢ƛŎŀǊŜǘƛ  IŀǊƛœ /ŀǊƛ !œƤƪ-2.233 -3.154 -4.466 -2.894 -41.573 -29.879

5Ƥǒ ¢ƛŎŀǊŜǘ 5ŜƴƎŜǎƛ-2.683 -1.937 -3.619 -2.929 -60.995 -44.261

       bŜǘ tŀǊŀǎŀƭ hƭƳŀȅŀƴ !ƭǘƤƴ ¢ƛŎŀǊŜǘƛ43 1.213 775 -62 -652 1.340

Hizmetler Dengesi 817 335 634 847 26.564 22.527

       Net Seyahat Gelirleri 714 482 721 748 24.252 19.937

Birincil Gelir Dengesi -436 -716 -741 -1.185 -9.203 -8.588

TƪƛƴŎƛƭ DŜƭƛǊ 5ŜƴƎŜǎƛ112 377 35 311 1.409 1.742

2.SERMAYE HESABI 15 0 0 0 -50 -5

оΦ CTb!b{ I9{!.L -3.526 248 -4.354 -4.734 -37.920 -20.785

5ƻƐǊǳŘŀƴ ¸ŀǘƤǊƤƳƭŀǊ-400 -225 -784 -299 -5.466 -9.715

Gayrimenkul 371 311 386 315 4.039 4.522

tƻǊǘŦǀȅ ¸ŀǘƤǊƤƳƭŀǊƤ1.167 -1.076 -2.657 -3.628 -17.720 8.647

¸ŀōŀƴŎƤƭŀǊƤƴ bŜǘ aŜƴƪǳƭ YƤȅƳŜǘ !ƭƤƳƤ-354 1.188 1.446 1.698 3.383 -4.121

       Hisse Senedi -261 444 999 495 1.430 -576

       5T.{ -93 744 447 1.203 1.953 -3.545

       .ŀƴƪŀƭŀǊƤƴ ¢ŀƘǾƛƭ TƘǊŀŎƤ-508 53 -95 1.614 9.691 -1.213

       IǸƪǸƳŜǘϥƛƴ 9ǳǊƻōƻƴŘ TƘǊŀŎƤ0 0 682 0 2.168 682

5ƛƐŜǊ ¸ŀǘƤǊƤƳƭŀǊ -4.293 1.549 -913 -807 -14.698 -17.678

bŜǘ 5Ƥǒ .ƻǊœƭŀƴƳŀ π .ŀƴƪŀƭŀǊ48 416 -1.613 -372 12.208 1.653

       Uzun Vade 39 -769 -1.443 -39 66 -18.821

       YƤǎŀ ±ŀŘŜ 9 1.185 -170 -333 12.142 20.474

bŜǘ 5Ƥǒ .ƻǊœƭŀƴƳŀ π wŜŜƭ {ŜƪǘǀǊ1.130 983 1.828 853 3.663 14.593

       Uzun Vade 816 -147 -64 229 -83 888

       YƤǎŀ ±ŀŘŜ 314 1.130 1.892 624 3.746 13.705

¸ǳǊǘŘƤǒƤ .ŀƴƪŀƭŀǊŘŀƪƛ aŜǾŘǳŀǘƭŀǊ2.440 1.813 740 -211 7.822 6.794

wŜȊŜǊǾ ±ŀǊƭƤƪƭŀǊ -37 646 1.498 417 -36 -7.581

4. NET HATA NOKSAN -1.388 2.835 835 -1.361 4.355 2.258
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Mart ŀȅƤƴŘŀ ƳŜǾǎƛƳǎŜƭƭƛƪǘŜƴ ŀǊƤƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ƛǒǎƛȊƭƛƪ ƻǊŀƴƤ ҈фΣтΩȅŜ ƎŜǊƛƭŜȅŜǊŜƪ ǎƻƴ р ŀȅƭƤƪ ŘǸǒǸǒ ŜƐƛƭƛƳƛƴƛ ǎǸǊŘǸǊŘǸΦ  

.ǀȅƭŜŎŜ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ƛǒǎƛȊƭƛƪ ƻǊŀƴƤ ƘŜǊ ŀȅ нлмр ȅƤƭƤƴƤƴ ŀȅƴƤ ŀȅƤƴƤƴ ŀƭǘƤƴŘŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛΦ Mevsimsellikten 

ŀǊƤƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ǾŜǊƛƭŜǊŜ ƎǀǊŜ 2016 ȅƤƭƤ Mart ŀȅƤƴŘŀ ǀƴŎŜƪƛ ŀȅŀ ƎǀǊŜ 180 ōƛƴ ƛƭŀǾŜ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ȅŀǊŀǘƤƭƤǊƪŜƴΣ  ƛǎǘƛƘŘŀƳ ƻǊŀƴƤ 

%46,5Ωten %46,8ΩŜΤ ƛǒ ƎǸŎǸƴŜ ƪŀǘƤƭƤƳ ƻǊŀƴƤ ise %51,6ΩŘan %51,8Ωŀ ȅǸƪǎŜƭŘƛΦ YŀǊǒƤƭŀǒǘƤǊƤƭŀƴ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ǘŀǊƤƳ ŘƤǒƤ 

ƛǎǘƛƘŘŀƳŘŀƪƛ ŀǊǘƤǒ нлм ōƛƴ ƛƭŜ son ȅƤƭƭŀǊƤƴ Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŜ ȅŀƪƭŀǒǘƤΦ .ǀȅƭŜŎŜ Mart ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ mevsimsellikten 

ŀǊƤƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ƛǒǎƛȊƭƛƪ ƻǊŀƴƤ ƛǎŜ ǀƴŎŜƪƛ ŀȅƪƛ ҈9,9 seviyesinden %9,7Ωye geriledi. ̧ ƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ƛǒƎǸŎǸ ǇƛȅŀǎŀǎƤƴŘŀƪƛ 

ƻƭǳƳƭǳ ŀǘƳƻǎŦŜǊƛ нлмр ȅƤƭƤ ǎƻƴ œŜȅǊŜƪǘŜƪƛ ƎǸœƭǸ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƪǘƛǾƛǘŜƴƛƴ ƎŜŎƛƪƳŜƭƛ ŜǘƪƛƭŜǊƛ ƻƭŀǊŀƪ ȅƻǊǳƳƭŀƳŀƪǘŀȅƤȊΦ 

!ƴŎŀƪΣ ȅƤƭƤƴ ƪŀƭŀƴ ŘǀƴŜƳƭŜǊƛƴŘŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƪǘƛǾƛǘŜŘŜ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀ ōŜƪƭƛȅƻǊ ƻƭƳŀƳƤȊƤƴ Řŀ ŜǘƪƛǎƛȅƭŜ ƛǎǘƛƘŘŀƳ 

ǇƛȅŀǎŀǎƤƴƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜƪƛ ƎǸŎǸƴǸ ƪƻǊǳȅŀōƛƭŜŎŜƐƛƴƛ ŘǸǒǸƴƳǸȅƻǊǳȊΦ h±tΩŘŜ нлмс ȅƤƭƤ ƛǒǎƛȊƭƛƪ ƻǊŀƴƤ ҈млΣн ƻƭŀǊŀƪ 

ǇƭŀƴƭŀƴƤȅƻǊ. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

40,0%

42,0%

44,0%

46,0%

48,0%

50,0%

52,0%

54,0%

8,0%

8,5%

9,0%

9,5%

10,0%

10,5%

11,0%

11,5%

12,0%

12,5%

13,0%

Ocak 14 Nisan 14 Temmuz 14 Ekim 14 Ocak 15 Nisan 15 Temmuz 15 Ekim 15 Ocak 16

aŜǾǎƛƳǎŜƭƭƛƪǘŜƴ !ǊƤƴŘƤǊƤƭƳƤǒ TǒƎǸŎǸ ±ŜǊƛƭŜǊƛ 

TǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƤ ό҈ύ¢ŀǊƤƳ 5ƤǒƤ TǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƤ ό҈ύTǎǘƛƘŘŀƳ hǊŀƴƤ ό҈ύTǒƎǸŎǸƴŜ YŀǘƤƭƤƳ hǊŀƴƤ ό҈ύ

Kaynak: .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ

aŜǾǎƛƳǎŜƭƭƛƪǘŜƴ ŀǊƤƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ǾŜǊƛƭŜǊEkim 15 YŀǎƤƳ мр!ǊŀƭƤƪ мрOcak 16  ǳōŀǘ мсMart 16

TǎǘƛƘŘŀƳ όōƛƴ ƪƛǒƛύ26.857  26.938  27.020  27.130  27.178  27.358  

TǎǘƛƘŘŀƳ ŘŜƐƛǒƛƳ ό҈ύ-0,1% 0,3% 0,3% 0,4% 0,2% 0,7%

¢ŀǊƤƳ 5ƤǒƤ TǎǘƛƘŘŀƳ όōƛƴ ƪƛǒƛύ21.422  21.563  21.598  21.713  21.766  21.967  

TǒƎǸŎǸ όōƛƴ ƪƛǒƛύ30.016  30.047  30.098  30.162  30.161  30.282  

TǒƎǸŎǸ ŘŜƐƛǒƛƳ ό҈ύ0,1% 0,1% 0,2% 0,2% 0,0% 0,4%

TǎǘƛƘŘŀƳ hǊŀƴƤ ό҈ύ46,2% 46,3% 46,4% 46,5% 46,5% 46,8%

TǒƎǸŎǸƴŜ YŀǘƤƭƤƳ hǊŀƴƤ ό҈ύ 51,6% 51,6% 51,6% 51,7% 51,6% 51,8%

TǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƤ ό҈ύ10,5% 10,3% 10,2% 10,1% 9,9% 9,7%

¢ŀǊƤƳ 5ƤǒƤ TǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƤ ό҈ύ12,6% 12,3% 12,2% 12,0% 11,8% 11,5%

DŜƴœ bǸŦǳǎ TǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƤ ό҈ύ 18,9% 18,5% 18,1% 17,8% 17,3% 16,8%

Kaynak: .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ
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¸ƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ǎŀƴŀȅƛ ǸǊŜǘƛƳƛ ƎǸœƭǸ ǎŜȅǊŜǘƳƛǒƪŜƴΣ bƛǎŀƴ ŀȅƤƴŘŀ ƛǎŜ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ ƻƭŘǳƪœŀ ŀƭǘƤƴŘŀ ōƛǊ 

ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛΦ Tƭƪ œŜȅǊŜƪǘŜ takvim ŜǘƪƛǎƛƴŘŜƴ ŀǊƤƴŘƤǊƤƭƳƤǒ ǎŀƴŀȅƛ ǸǊŜǘƛƳ endeksi ŀȅƭƤƪ ƻǊǘŀƭŀƳŀƭŀǊŀ ƎǀǊŜ 

gŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ œŜȅǊŜƐƛƴŜ ƎǀǊŜ %4,8 artƳƤǒǘƤΦ ¸ƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴŜ ise %0,7 ŀǊǘƤǒla ōŜƪƭŜƴŜƴŘŜƴ ȊŀȅƤŦ ōƛǊ ōŀǒƭŀƴƎƤœ 

ȅŀǇƤƭŘƤΦ MŜǾǎƛƳ ŜǘƪƛǎƛƴŘŜƴ ŀǊƤƴŘƤǊƤƭƳƤǒ aŀǊƪƛǘ TƳŀƭŀǘ taL ǾŜǊƛƭŜǊƛƴŜ ōŀƪǘƤƐƤƳƤȊŘŀ !ǊŀƭƤƪ ŀȅƤƴŘŀ ǳƭŀǒƤƭŀƴ 52,2 

seviyesinden sonra ōŀǒƭŀȅŀƴ ƪǀǘǸƭŜǒƳŜ ŜƐƛƭƛƳƛƴƛƴ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛƐƛ ƎǀǊǸƭǸȅƻǊΦ IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ PMI verisi 47,4 ile 

ǎƻƴ ȅƤƭƭŀǊƤƴ Ŝƴ ŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ bulunuyor. 5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴΣ YŀǇŀǎƛǘŜ YǳƭƭŀƴƤƳ hǊŀƴƤ ǾŜ wŜŜƭ YŜǎƛƳ DǸǾŜƴ 9ƴŘŜƪǎƛ 

ȅƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ƛȅƛƭŜǒƳŜ ŜƐƛƭƛƳƛƴƛ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛǊŘƛΦ Soƴǳœ olarak, bƛǎŀƴ ŀȅƤ ǎŀƴŀȅƛ ǸǊŜǘƛƳƛ ƛƭŜ ȅƤƭƤƴ ƛƭƪ œŜȅǊŜƪ PMI 

TƳŀƭŀǘ ƪŀǇŀǎƛǘŜ ƪǳƭƭŀƴƤƳ ƻǊŀƴƤ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴƛƴ ȅƤƭƤƴ ikinci œŜȅǊŜƪ ōǸȅǸƳŜǎƛƴŘŜ ƛƳŀƭŀǘ ǎŀƴŀȅƛƴƛƴ Ŝǘƪƛǎƛƴde ȊŀȅƤŦƭŀƳŀȅŀ 

ƛǒŀǊŜǘ ŜǘǘƛƐƛƴƛ ǎǀȅƭŜȅŜōƛƭƛǊƛȊΦ  
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¸ƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ƪŀǇŀǎƛǘŜ ƪǳƭƭŀƴƤƳ ƻǊŀƴƤ ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛƴƛƴ млл ōŀȊ Ǉǳŀƴ (%1,3) ǸȊŜǊƛƴŘŜ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛΦ GŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŘǀƴŜƳƛƴƛƴ мΣнт Ǉǳŀƴ ό҈мΣтύ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ Tƭƪ œŜȅǊŜƪ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴŀ ƎǀǊŜ ƛƪƛƴŎƛ 

œŜȅǊŜƪǘŜ ƘŀŦƛŦ ƎŜǊƛƭŜƳŜ var. Haziran ŀȅƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ т6,1 ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ ōǳƭǳƴŀƴ ƪŀǇŀǎƛǘŜ ƪǳƭƭŀƴƤƳ ƻǊŀƴƤ ŀȅƴƤ ȊŀƳŀƴŘŀ 

ǎƻƴ он ŀȅƤƴ Řŀ Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ǳƭŀǒƳƤǒ ŘǳǊǳƳŘŀΦ IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ ƎŜœŜƴ ȅƤƭƤƴ ŀȅƴƤ ŀȅƤƴƤƴ ise %1,3 

ǸȊŜǊƛƴŘŜ ve bulunuyor. YŀǇŀǎƛǘŜ YǳƭƭŀƴƤƳ hǊŀƴƤƴŘŀ 2015 ȅƤƭƤ ikinci ȅŀǊƤǎƤƴŘŀ ōŀǒƭŀȅŀƴ ƛȅƛƭŜǒƳŜƴƛƴ нлмс ȅƤƭƤ ƛƭƪ 

ȅŀǊƤǎƤƴŘŀ Řŀ ŘŜǾŀƳ ŜǘƳƛǒ ƻƭƳŀǎƤ ǎƻƴ œŜȅǊŜƪƭŜǊŘŜ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜȅǊŜŘŜƴ ƛƳŀƭŀǘ ǎŀƴŀȅƛ ōǸȅǸƳŜǎƛ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴƛ ǘŜȅƛǘ ŜŘƛȅƻǊ.   
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Kaynak: Bloomberg,.a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ
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Kaynak: Bloomberg,.a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ
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¢/a. .9Y[9b¢T !bY9¢T ±9wT[9wTOcak 16  ǳōŀǘ мсMart 16 Nisan 16 aŀȅƤǎ мсHaziran 16

/ŀǊƛ !ȅ ¢«C9 .ŜƪƭŜƴǘƛǎƛ ό҈ύ1,21 0,68 0,77 0,92 0,65 0,11

¸Ƥƭǎƻƴǳ ¢«C9 .ŜƪƭŜƴǘƛǎƛ ό҈ύ8,19 8,48 8,29 7,91 7,80 7,64

Cari ay Sonu TCMB Politika Faizi Beklentisi 7,69 7,5 7,5 7,5 7,5 7,5

о!¸ {ƻƴǊŀǎƤ ¢/a. tƻƭƛǘƛƪŀ CŀƛȊƛ .ŜƪƭŜƴǘƛǎƛ8,09 7,71 7,62 7,37 7,5 7,61

Cari ay Sonu Dolar/TL Kuru Beklentisi 3,02 2,97 2,9 2,87 2,97 2,94

¸Ƥƭ {ƻƴǳ 5ƻƭŀǊκ¢[ YǳǊǳ .ŜƪƭŜƴǘƛǎƛ3,17 3,15 3,11 3,08 3,11 3,1

/ŀǊƛ ¸Ƥƭ {ƻƴǳ /ŀǊƛ TǒƭΦ 5ŜƴƎΦ .ŜƪƭŜƴǘƛǎƛ όa Ϸύ34.270 -   33.835 -   33.459 -   32.938 -   32.808 -   32.528 -   

/ŀǊƛ ¸Ƥƭ D{¸I .ǸȅǸƳŜ .ŜƪƭŜƴǘƛǎƛ ό҈ύ3,43 3,57 3,59 3,62 3,6 3,67

Kaynak: .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ  

 

Haziran ŀȅƤ TCMB Beklenti anketi verileri ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ŀȅŀ ƎǀǊŜ ȅƤƭ ǎƻƴǳ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛƴŘŜ ŘǸǒǸǒΣ ōǸȅǸƳŜ 

ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛƴŘŜ ƛǎŜ ƘŀŦƛŦ ŀǊǘƤǒ ƻƭŘǳƐǳƴǳ ƎǀǎǘŜǊŘƛΦ !ƴŎŀƪΣ IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤƴŘŀ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜǎƛƴƛƴ ŀȅƭƤƪ ҈лΣпт ƛƭŜ 

҈лΣмм ƻƭŀƴ IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤ ōŜƪƭŜƴǘƛ ŀƴƪŜǘƛ ǾŜǊƛǎƛƴƛƴ ƻƭŘǳƪœŀ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜǎƛ ǀƴǸƳǸȊŘŜƪƛ ŀȅŘŀ ȅƤlsonu 

ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǘŀƘƳƛƴƭŜǊƛƴƛƴ ȅǸƪǎŜƭƳŜǎƛƴŜ ǎŜōŜǇ ƻƭŀōƛƭƛǊΦ .ǸȅǸƳŜ ǘŀǊŀŦƤƴŘŀ ƛǎŜ TǎǊŀƛƭ ǾŜ wǳǎȅŀ Ǝƛōƛ ǸƭƪŜƭŜǊƭŜ ŘƤǒ 

ǘƛŎŀǊŜǘƛƳƛȊƛ ƴƻǊƳŀƭƭŜǒǘƛǊƳŜȅŜ ȅǀƴŜƭƛƪ ŀǘƤƭŀƴ ŀŘƤƳƭŀǊƤƴ ŀǊŘƤƴŘŀƴ ŘƛƐŜǊ ƪƻƳǒǳ ǸƭƪŜƭŜǊƭŜ ŘŜ ƛƭƛǒƪƛƭŜǊƛƴ ƛȅƛƭŜǒǘƛǊƛƭƳŜǎƛ 

ȅǀƴǸƴŘŜƪƛ ǎǀȅƭŜƳƭŜǊƛƴ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴƛ ƻƭǳƳƭǳ ŜǘƪƛƭŜȅŜōƛƭŜŎŜƐƛ ƎǀǊǸǒǸƴŘŜȅƛȊΦ  

 

D«±9b ENDEKSLERT 

 

нлмр ȅƤƭƤƴƤ ƎŜƴŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘǳǊǳƳŀ ƛƭƛǒƪƛƴ ƛȅƛƳǎŜǊƭƛƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛ ƻƭŀƴ мллΩǸƴ ƘŀŦƛŦ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ǘŀƳŀƳƭŀȅŀƴ Ekonomik 

DǸǾŜƴ 9ƴŘŜƪǎƛ, ōǳ ȅƤƭƤƴ ƘŜǊ ŀȅƤƴŘŀ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭki seviyesinin ŀƭǘƤƴŘŀ ƪŀƭŘƤ ǾŜ IŀȊƛǊŀƴƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ 83,3 seviyesinde 

bulunuyor. ¢ǸƪŜǘƛŎƛΣ ƛƳŀƭŀǘ ǎŀƴŀȅƛ όǊŜŜƭ ƪŜǎƛƳύΣ ƘƛȊƳŜǘΣ ǇŜǊŀƪŜƴŘŜ ǘƛŎŀǊŜǘ ǾŜ ƛƴǒŀŀǘ ǎŜƪǘǀǊƭŜǊƛ ƎǸǾŜƴ ŜƴŘŜƪǎƭŜǊƛƴƛƴ 

ŀƐƤǊƭƤƪƭŀƴŘƤǊƤƭƳŀǎƤȅƭŀ ƻƭǳǒŀƴ 9ƪƻƴƻƳƛƪ DǸǾŜƴ 9ƴŘŜƪǎƛ Haziran ŀȅƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭƤƴƤƴ ŀȅƴƤ ŀȅƤƴŘŀƪƛ уоΣрΩƛƴ ƘŀŦƛŦ 

ŀƭǘƤƴŘŀ bulunuyor. Haziran ŀȅƤ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴŜ ƎǀǊŜ ¢ǸƪŜǘƛŎƛ DǸǾŜƴ Endeksi ve wŜŜƭ YŜǎƛƳ DǸǾŜƴ 9ƴŘŜƪǎƛ ƎŜœǘƛƐƛƳƛȊ ȅƤƭƤƴ 

ŀȅƴƤ ŀȅƤƴƤƴ ǎƤǊŀǎƤȅƭŀ ҈пΣ5 ve %1,8 ǸȊŜǊƛƴŘŜ; Hizmet, Perakende Ticaret ǾŜ Tƴǒŀŀǘ ǎŜƪǘǀǊǸ DǸǾŜƴ 9ndeksleri ise 

ǎƤǊŀǎƤȅla %4,0, %4,6 ve %4,7 ŀƭǘƤƴŘŀ ōǳƭǳƴǳȅƻǊ. YŀǎƤƳ ŀȅƤƴŘŀ ǎŜœƛƳ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƐƛƴƛƴ ƻǊǘŀŘŀƴ ƪŀƭƪƳŀǎƤȅƭŀ ǎƻƴ н ȅƤƭƤƴ Ŝƴ 

ȅǸƪǎŜƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ǳƭŀǒŀƴ 9ƪƻƴƻƳƛƪ DǸǾŜƴ 9ndeksinde ȅƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ ŀȅƤƴŘŀ ƛǎŜ ǎƻƴ ȊŀƳŀƴƭŀǊƤƴ Ŝƴ ŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛ 

ƎǀǊǸƭŘǸΦ MaȅƤǎ ve Haziran aylarƤƴŘŀ ǘoparlanma olduȅǎŀ Řŀ 9ƴŘŜƪǎ Ƙŀƭŀ YŀǎƤƳ ŀȅƤƴŘŀƪƛ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴƛƴ ҈н0,р ŀƭǘƤƴŘŀ. 

IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴŜ ƎǀǊŜ 9ƴŘŜƪǎƛƴ ōƛƭŜǒŜƴƭŜǊƛƴŜ ōŀƪǘƤƐƤƳƤȊŘŀ ¢ǸƪŜǘƛŎƛ DǸǾŜƴ 9ƴŘŜƪǎƛ ƘŀǊƛŎƛƴŘŜƪƛ ŘƛƐŜǊ 

endekslerin hepsinin YŀǎƤƳ ŀȅƤƴŘŀƪƛ ǎŜǾƛȅŜleriƴƛƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ǎŜȅǊŜtmesi dikkat œŜƪƛȅƻǊΦ  

 

 

    

 

 

Kaynak: BlƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ 
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 ±!w[LY ¸mb9¢Ta ah59[T (VYM) 

 

XUSIN IT{{9SGMK ALTIN 5m±T½

урллл ǾŜ ǸȊŜǊƛ 35 45 10 10

80000 - 85000 40 40 10 10

75000 - 80000 45 35 10 10

70000 - 75000 50 30 10 10

тл ллл ǾŜ ŀƭǘƤ55 25 10 10

нлмс оΦ4  ±ŀǊƭƤƪ 5ŀƐƤƭƤƳƤ    κ hǊǘŀƭŀƳŀƭŀǊ

 
 

 

2016 ȅƤƭƤ ǸœǸƴŎǸ œŜȅǊŜƐƛ ƛœƛƴ .T{¢ {Ƥƴŀƞ Endeksinin ǒǳ ŀƴŘŀ ǎŜȅǊŜǘƳŜƪǘŜ ƻƭŘǳƐǳ 75-80 bin ōŀƴŘƤƴda hareketine 

devam etmesi durumunda, hisse senedine %45Σ ǎŀōƛǘ ƎŜǘƛǊƛƭƛ ƳŜƴƪǳƭ ƪƤȅƳŜǘƭŜǊe (SGMK) %35, ŀƭǘƤƴŀ %10 ǾŜ ŘǀǾƛȊ 

sepetine %10 ŀƐƤǊƭƤk verilerek VYM ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊǸ œŜǒƛǘƭŜƴŘƛǊƳŜƪǘŜƴ ȅŀƴŀȅƤȊΦ {Ƥƴŀƞ ŜƴŘŜƪǎƛ ōǳ ōŀƴǘǘŀ ƘŀǊŜƪŜǘ 

ŜŘŜǊƪŜƴ ǀƴŎŜƪƛ œŜȅǊŜkte ±¸a ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊǸ %55 hisse, %30 SGMK , %5 ŀƭǘƤƴ ve %10 ŘǀǾƛȊ ǎŜǇŜǘƛ ƻƭŀǊŀƪ 

ōŜƭƛǊƭŜƳƛǒǘƛƪΦ .ǳ œŜȅǊŜƪǘŜ ise ƳƻŘŜƭ ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊŘŜƪƛ 5ǀǾƛȊ {ŜǇŜǘƛ ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤ ŘŜƐƛǒǘƛǊƳŜȊƪŜƴ, hisse senedi ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤ 

%10 aȊŀƭǘƳŀƪǘŀΣ {DaY ǾŜ ŀƭǘƤƴƤ ƛǎŜ ҈рΩŜǊ ŀǊǘƤǊƳŀƪǘŀȅƤȊ. Hisse sŜƴŜŘƛ ŀƐƤǊƭƤƐƤƳƤȊƤ ŀzaltƳŀƳƤȊƤƴ ƴŜŘŜƴƭŜǊƛΤ .ǊŜȄƛǘ 

ǎƻƴǊŀǎƤƴŘŀ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜŘŜ ȊŀȅƤŦƭŀƳŀ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊƛƴƛƴ artƳŀǎƤȅƭŀ birlikte, ȅǳǊǘƛœƛ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴ ȅƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ 

ȅŀǊƤǎƤƴŘŀƴ ƛǘƛōŀǊŜƴ ƪǀǘǸƭŜǒƳŜǎƛ ǾŜ ōǳƴƭŀǊƤƴ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜǘƭŜǊƛ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤ ǸȊŜǊƛƴŘŜƪƛ Ǌƛǎƪ ŀƭƎƤǎƤƴƤ ŀǊǘƤǊƳŀǎƤƴƤ ōŜƪƭŜƳŜƳƛȊΦ  

.ǊŜȄƛǘ ƛƭŜ ōƛǊƭƛƪǘŜ ƎǸǾŜƴƭƛ ƭƛƳŀƴ ŀǊŀȅƤǒƭŀǊƤƴƤƴ ŀǊǘǘƤƐƤ ōǳ ŀǘƳƻǎŦŜǊŘŜΣ ǀnceki œŜȅǊŜƪǘŜ ҈8,84 getiren aƭǘƤƴŀ ǘŀƭŜōƛƴ 

ǀƴǸƳǸȊŘŜƪƛ œŜȅǊŜƪǘŜ de devam etmesini beklemekteyiz. Bu sebepleΣ ±¸aΩŘŜƪƛ ŀƭǘƤƴ ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤ ҈р ŀǊǘƤǊŘƤƪΦ 5ǀǾƛȊ 

sepetinde ise ȅƤƭƤƴ ikinci œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ %1,04 ƛƭŜ ǎƤƴƤǊƭƤ ŘŜƐŜǊ ƪŀȊŀƴŎƤ ȅŀǒŀƴŘƤ ve ǀƴǸƳǸȊŘŜƪƛ œŜȅǊŜƪǘŜ daha hƤȊƭƤ ŘŜƐŜǊ 

kazancƤ ȅŀǒŀƴŀōƛƭŜŎŜƐƛ ƎǀǊǸǒǸƴŘŜȅƛȊΦ {Ƥƴŀƞ 9ƴŘŜƪǎƛƴƛƴ 80 bin seviyesinin ǸȊŜǊƛƴŘŜ en ŀȊ ƻƴ ƎǸƴ ŀǊǘ ŀǊŀŘŀ ƛǒƭŜƳ 

ƎǀǊƳŜǎƛ durumunda Hisse Senedi ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤƴ ҈р ŀȊŀƭǘƤƭƤǇ SGMK ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤƴ ҈35Ωten %40Ωa ȅǸƪǎŜƭǘƛƭƳŜǎƛnin yerinde 

ƻƭŀŎŀƐƤ ƎǀǊǸǒǸƴŘŜȅƛȊ. Son п œŜȅǊŜƪǘŜ VYM ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊ ȅƤƭƭƤƪ ҈15,27 getiri ƛƭŜ ȅƤƭƭƤƪ ǎŀōƛǘ ƎŜǘƛǊƛƭƛ aYΩƭŜǊ getirisi ve 

ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƻǊŀƴƤƴƤƴ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎ ǎŜǊƎƛƭŜƳƛǒǘƛǊ. ¦ȅƎǳƭŀƳŀȅŀ ƎŜœƛǊƛƭŘƛƐi 18/08/2011 tarihinden bu yana VYM 

ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊǸƴ ƪǸƳǸƭŀǘƛŦ ƎŜǘƛǊƛǎƛ ҈ту,03 ve ȅƤƭƭƤƪ ƻǊǘŀƭŀƳŀ ōƛƭŜǒƛƪ ƎŜǘƛǊƛǎƛ ƛǎŜ ҈мнΣртΩŘƛr.   
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SGMK

ALTIN

5m±T½

2015 

оΦ4ŜȅǊŜƪ

2015 

пΦ4ŜȅǊŜƪ

2016 

мΦ4ŜȅǊŜƪ

2016 

нΦ4ŜȅǊŜƪ

2015 

оΦ4ŜȅǊŜƪ

2015 

пΦ4ŜȅǊŜƪ

2016 

мΦ4ŜȅǊŜƪ

2016 

нΦ4ŜȅǊŜƪ

IƛǎǎŜ {ŜƴŜŘƛ ό.a5 aŀƭƛ {ŜƪǘǀǊ 5ƤǒƤ IƛǎǎŜ tƻǊǘŦǀȅǸύ0,78 13,3% 33% 42% 49% 48% -1,39% -4,12% 21,95% 0,21% 15,54% 154,19%

{ŀōƛǘ DŜǘƛǊƛƭƛ ±ŀǊƭƤƪ 0,02 9,1% 45% 38% 36% 35% 2,87% 2,87% 2,87% 2,64% 11,75% 58,66%

5ǀǾƛȊ ό҈рл 5ƻƭŀǊ π ҈рл 9ǳǊƻύ0,00 9,0% 15% 10% 10% 10% 12,94% -4,87% -1,20% 1,04% 7,25% 43,78%

YƤȅƳŜǘƭƛ aŀŘŜƴƭŜǊ ϝϝϝϝ -0,16 8,1% 7% 10% 5% 7% 5,48% -8,51% 8,94% 8,84% 14,42% -10,01%

.a5 ±ŀǊƭƤƪ ¸ǀƴŜǘƛƳ aƻŘŜƭƛ0,28 10,5% 100% 100% 100% 100% 3,16% -2,01% 12,04% 1,78% 15,27% 78,03%

.a5 ±ŀǊƭƤƪ 

¸ǀƴŜǘƛƳ aƻŘŜƭƛ

9ƴŦƭŀǎȅƻƴ ό¢«C9 ύΥ 7,64% {ƻƴ ¸Ƥƭ DŜǘƛǊƛ

.T{¢ {Ƥƴŀƛ 9ƴŘŜƪǎƛΥ -1,77%

.a5 IƛǎǎŜ tƻǊǘŦǀȅǸΥ 15,54%

Sabit Getirili MK'ler: 11,75%

5ǀǾƛȊ {ŜǇŜǘƛΥ 7,25%

YƤȅƳŜǘƭƛ aŀŘŜƴƭŜǊΥ 14,42% 12,57%

Kaynak: CƛƴƴŜǘΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ

¸ƤƭƭƤƪ DŜǘƛǊƛϝϝϝ
* {ŜǊƳŀȅŜ ǇƛȅŀǎŀǎƤ ŀǊŀœƭŀǊƤ ƛœƛƴ ¸ƤƭƭƤƪ .ŜƪƭŜƴŜƴ DŜǘƛǊƛ ƘŜǎŀǇƭŀƳŀƭŀǊƤƳƤȊŘŀ wƛǎƪǎƛȊ DŜǘƛǊƛ hǊŀƴƤ ҈ф ǾŜ tƛȅŀǎŀ wƛǎƪ tǊƛƳƛ ҈рΣр ƻƭŀǊŀƪ 

ǾŀǊǎŀȅƤƭƳƤǒǘƤǊΦ

15,27%

 ¸ƤƭƭƤƪ hǊǘŀƭŀƳŀ     

.ƛƭŜǒƛƪ DŜǘƛǊƛ

ϝϝ aƻŘŜƭƛƳƛȊŘŜƪƛ ǾŀǊƭƤƪƭŀǊƤƴ ŀƐƤǊƭƤƪƭŀǊƤ .T{¢ {Ƥƴŀƛ 9ƴŘŜƪǎƛϥƴƛƴ ŘŜƐƛǒŜƴ ōŀƴǘ ŀǊŀƭƤƪƭŀǊƤƴŀ ƎǀǊŜ ŘŜƐƛǒƳŜƪǘŜŘƛǊΦ .ǳ ƴŜŘŜƴƭŜΣ ǀƴŜǊƛƭŜƴ ŀƐƤǊƭƤƪ 

ƘŜǎŀǇƭŀƳŀƭŀǊƤ о ŀȅƭƤƪ ŘǀƴŜƳ ƛœŜǊƛǎƛƴŘŜ .T{¢ {Ƥƴŀƛ 9ƴŘŜƪǎƛϥƴƛƴ ŦŀǊƪƭƤ ōŀƴǘ ŀǊŀƭƤƪƭŀǊƤƴŘŀ ƎŜœƛǊŘƛƪƭŜǊƛ ƎǸƴ ǎŀȅƤǎƤƴŀ ƎǀǊŜ ƘŜǎŀǇƭŀƴƳŀƪǘŀŘƤǊΦ 

mƴŜǊƛƭŜƴ ŀƐƤǊƭƤƪƭŀǊŘŀ ŘŜƐƛǒƛƪƭƛƪ ȅŀǇƤƭƳŀǎƤ ƛœƛƴ ƎŜǊŜƪƭƛ ƪƻǒǳƭ .T{¢ {Ƥƴŀƛ ŜƴŘŜƪǎƛƴƛƴ ƳŜǾŎǳǘ ōŀƴŘƤƴ ŘƤǒƤƴŘŀ Ŝƴ ŀȊ мл ƎǸƴ ŀǊƪŀ ŀǊƪŀȅŀ ƛǒƭŜƳ 

ƎǀǊƳŜǎƛŘƛǊΦ

***  {ƻƴ ȅƤƭŘŀ ǇƻǊǘŦǀȅǸƳǸȊǸƴ ǘŀƳŀƳƤƴƤƴ ƛƭƎƛƭƛ ŜƴǎǘǊǸƳŀƴŘŀƴ ƻƭǳǒƳŀǎƤ ƘŀƭƛƴŘŜ ŜƭŘŜ ŜŘƛƭŜŎŜƪ ƎŜǘƛǊƛ ό҈млл .T{¢ {Ƥƴŀƛ 9ƴŘŜƪǎƛ IƛǎǎŜƭŜǊƛΣ 

҈млл .a5 aŀƭƛ {ŜƪǘǀǊ 5ƤǒƤ IƛǎǎŜ tƻǊǘŦǀȅǸΣ ҈млл {ŀōƛǘ DŜǘƛǊƛƭƛ aŜƴƪǳƭ YƤȅƳŜǘƭŜǊΣ ҈млл 5ǀǾƛȊ ǾŜȅŀ ҈млл YƤȅƳŜǘƭƛ aŀŘŜƴƭŜǊύΦ

ϝϝϝϝ лмκмлκнлмн π омκлоκнлмс ǘŀǊƛƘƭŜǊƛ ŀǊŀǎƤƴŘŀ ҈рл Dh[5t π ҈рл {[±wtΣ ŘƛƐŜǊ ŘǀƴŜƳƭŜǊŘŜ ҈млл Dh[5tϥȅŜ ȅŀǘƤǊƤƳ ȅŀǇƤƭƳƤǒǘƤǊΦ

.a5 ±!w[LY ¸mb9¢Ta ah59[T Y!w L[! ¢Lwa![L t9wChwa!b{L

mƴŜǊƛƭŜƴ ±ŀǊƭƤƪRisk (̡ ύ

¸ƤƭƭƤƪ 

Beklenen 

Getiri (%) *

mƴŜǊƛƭŜƴ !ƐƤǊƭƤƪϝϝ5ǀƴŜƳǎŜƭ DŜǘƛǊƛ 
Son 4 

4ŜȅǊŜƪ 

Getiri 

YǸƳǸƭŀǘƛŦ DŜǘƛǊƛ 

(18/08/2011-

30/06/2016)
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TƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƪ ōŀǒƤƴŘŀ ŀǊǘŀƴ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤȅƭŀ ȅǸƪǎŜƭŜƴ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤΣ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜȅŜ ƛƭƛǒƪƛƴ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊ 

ǾŜ TƴƎƛƭǘŜǊŜΩƴƛƴ !.ΩŘŜƴ ŀȅǊƤƭƳŀǎƤȅƭŀ ŘǸǒǸǒŜ ƎŜœǘƛΦ PeǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤ ƛƭƪ œŜȅǊŜƐƛƴ ǎƻƴƭŀǊƤƴŘŀ ōŀǒƭŀŘƤƐƤ ȅǸƪǎŜƭƛǒŜ ƛƪƛƴŎƛ 

œŜȅǊŜƪǘŜ ŘŜ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜǊŜƪ IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤƴŘŀ рлϷΩƤƴ ǸȊŜǊƛƴŜ ƪŀŘŀǊ œƤƪǘƤΦ tŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƴ ŘŜǎǘŜƪ ōǳƭŀƴ ǳƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ 

ǇƛȅŀǎŀƭŀǊ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐŜ ŘŜƐŜǊ ƪŀȊŀƴœƭŀǊƤ ƛƭŜ ōŀǒƭŀǊƪŜƴ !.5ΩŘŜ ŀœƤƪƭŀƴŀƴ ¢ŀǊƤƳ ŘƤǒƤ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴƛƴ ŀǊƪŀ ŀǊƪŀȅŀ 

ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ ŀƭǘƤƴŘŀ ƪŀƭŀǊŀƪ ŘǸƴȅŀƴƤƴ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ƛœƛƴ ƪǀǘǸ ōƛǊ ǘŀōƭƻ œƛȊƳŜǎƛ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴŘŀ 

ǎŀǘƤǒƭŀǊƤƴ ȅŀǒŀƴƳŀǎƤƴŀ ƴŜŘŜƴ ƻƭŘǳΦ ¸ŀǘƤǊƤƳŎƤƭŀǊΣ ƳŜǊƪŜȊ ōŀƴƪŀƭŀǊƤƴƤƴ ōǸȅǸƳŜ ǾŜ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴŀ ƛƭƛǒƪƛƴ ƳǸŎadelelerinde 

ȅŀǒŀŘƤƐƤ ȊƻǊƭǳƪƭŀǊƤƴ ŜǘƪƛǎƛȅƭŜ ƎǸǾŜƴƭƛ ƻƭŀƴ ƘŀȊƛƴŜ ǘŀƘǾƛƭƭŜǊƛƴŜ ǎƤƐƤƴƤǊƪŜƴ !ǾǊǳǇŀ ǾŜ WŀǇƻƴȅŀϥŘŀ Ǉƻƭƛǘƛƪŀ ȅŀǇƤŎƤƭŀǊ ǊŜƪƻǊ 

ŘǸȊŜȅŘŜ ǘŜǒǾƛƪ ǇŀƪŜǘƭŜǊƛ ŀœƤƪƭŀŘƤΦ !ȅǊƤŎŀ ȊŀȅƤŦ !.5 ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛƭŜǊƛΣ 5Ǹƴȅŀ .ŀƴƪŀǎƤϥƴŘŀƴ ƎŜƭŜƴ ŘǸǒǸƪ ōǸȅǸƳŜ 

ǘŀƘƳƛƴƛΣ TƴƎƛƭǘŜǊŜϥŘŜ ȅŀƪƭŀǒŀƴ !. ǊŜŦŜǊŀƴŘǳƳǳ ǾŜ !ǾǊǳǇŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤ .ŀǒƪŀƴƤ aŀǊƛƻ 5ǊŀƎƘƛϥƴƛƴ ƘǸƪǸƳŜǘƭŜǊ 

ǀƴŎǸƭǸƐǸƴŘŜ ǊŜŦƻǊƳ œŀƐǊƤǎƤƴŘŀ ōǳƭǳƴƳŀǎƤƴƤƴ ƳŜǊƪŜȊ ōŀƴƪŀƭŀǊƤƴƤƴ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛȅƛ ŘŜǎǘŜƪƭŜƳŜƪǘŜ ȅŜǘŜǊǎƛȊ 

ƪŀƭŀŎŀƐƤ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊƛƴƛ ŀǊǘƤǊƳŀǎƤ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴ ƻǊǘŀƭŀǊƤƴŘŀ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜǘƭŜǊƛƴŘŜ ǎŀǘƤǒƭŀǊƤƴ ƘƤȊƭŀƴƳŀǎƤƴŀ ƴŜŘŜƴ ƻƭŘǳΦ !. 

ǊŜŦŜǊŀƴŘǳƳǳ ǀƴŎŜǎƛƴŘŜ ȅŀǇƤƭŀƴ ŀƴƪŜǘƭŜǊƛƴ TƴƎƛƭǘŜǊŜΩƴƛƴ !.ΩŘŜ ƪŀƭŀŎŀƐƤƴƤ ƎǀǎǘŜǊƳŜǎƛ ƪǸǊŜǎŜƭ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛ 

ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴŀ ōƛǊ ƳƛƪǘŀǊ ŀƭƤƳ ƎŜǘƛǊŘƛȅǎŜ ŘŜΣ TƴƎƛƭǘŜǊŜ ǊŜŦŜǊŀƴŘǳƳǳƴŘŀ !.ΩŘŜƴ ŀȅǊƤƭƳŀ ƪŀǊŀǊƤ œƤƪƳŀǎƤȅƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ ǘǸƳ 

ŘǸƴȅŀ ōƻǊǎŀƭŀǊƤƴŘŀ ƘƤȊƭƤ ōƛǊ ǒŜƪƛƭŘŜ ǎŀǘƤǒƭŀǊ ȅŀǒŀƴŘƤΦ !ǾǊǳǇŀ ōŀƴƪŀŎƤƭƤƪ ǎŜƪǘǀǊǸȅƭŜ ƛƭƎƛƭƛ ŘŜ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊ ƻƭǳǒǘǳΦ .ǊŜȄƛǘ 

ǎƻƴǊŀǎƤ Tǘŀƭȅŀ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊƛȅƭŜ ƎŜǊƛƭŜƳŜȅŜ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜƴ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤ ǎƻƴ ŀœƤƪƭŀƴŀƴ ƎǸœƭǸ !.5 ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛǎƛ 

ƛƭŜ ƳƻǊŀƭ ōǳƭŘǳΦ {ǀȊ ƪƻƴǳǎǳ ǾŜǊƛ у ŀȅƤƴ Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊŘŜƴ ƻƭŘǳƪœŀ ƛȅƛ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛΦ !ȅǊƤŎŀ 

ŘǸƴȅŀƴƤƴ ōŀȊƤ ǀƴŘŜ ƎŜƭŜƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜ ǘŜǒǾƛƪ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛ ƛƭŜ ǎƤœǊŀƳŀ ȅŀǇŀƴ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤΣ TƴƎƛƭǘŜǊŜϥŘŜ 

!ǾǊǳǇŀ .ƛǊƭƛƐƛϥƴŘŜƴ ŀȅǊƤƭƳŀ ƪŀǊŀǊƤƴƤƴ œƤƪǘƤƐƤ ǊŜŦŜǊŀƴŘǳƳ ǀƴŎŜǎƛ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŜ ƻƭŘǳƪœŀ ȅŀƪƭŀǒǘƤΦ mƴǸƳǸȊŘŜƪƛ œŜȅǊŜƪ 

ƛœƛƴ .T{¢ {Ƥƴŀƞ 9ƴŘŜƪǎƛƴƛƴ тр-ул ōƛƴ ōŀƴŘƤƴŘŀ ƘŀǊŜƪŜǘ ŜǘƳŜǎƛ ŘǳǊǳƳǳƴŘŀ ±¸aΩŘŜ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛ ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤ ҈ррΩǘŜƴ 

҈прΩŜ ƛƴŘƛǊƳƛǒ ōǳƭǳƴǳȅƻǊǳȊΦ .ǊŜȄƛǘ ǎƻƴǊŀǎƤƴŘŀ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜŘŜ ȊŀȅƤŦƭŀƳŀ ile ȅǳǊǘƛœƛƴŘŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴ ȅƤƭƤƴ 

ƛƪƛƴŎƛ ȅŀǊƤǎƤƴŘŀƴ ƛǘƛōŀǊŜƴ ƪǀǘǸƭŜǒmesine dair beklentilerimizin hisse senedi ŀƐƤǊƭƤƐƤƳƤȊƤ ŀȊŀƭǘmaŘŀ Ŝǘƪƛƭƛ ƻƭŘǳƐǳƴǳ 

ǎǀȅƭŜȅŜōƛƭƛǊƛȊΦ      

 
Hisse senetleri ǾŜ .T{¢ {Lb!T 9ƴŘŜƪǎƛ ƛƭŜ ilgili beklentiler: BilindƛƐƛ ǸȊŜǊŜ ȅŜǊƭƛ ǾŜ ȅŀōŀƴŎƤ ȅŀǘƤǊƤƳ ƪǳǊǳƭǳǒƭŀǊƤΣ 

ŀǊŀǒǘƤǊƳŀ ƭƛǎǘŜƭŜǊƛƴŘŜ ȅŜǊ ŀƭŀƴ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜǘƭŜǊƛƴƛƴ Ŧƛȅŀǘ ǘŀƘƳƛƴƭŜǊƛƴƛ ōŜƭƛǊƭŜƳŜƪ ǸȊŜǊŜ ōŀȊƤ ǇŀǊŀƳŜǘǊŜƭŜǊ 

ƪǳƭƭŀƴƳŀƪǘŀŘƤǊΦ .ǳ ǇŀǊŀƳŜǘǊŜƭŜǊŘŜƴ ōŀȊƤƭŀǊƤ ǒƛǊƪŜǘƭŜǊƛƴ ƛœǎŜƭ ŘǳǊǳƳƭŀǊƤƴŘŀƴ ƪƤǎƳŜƴ ōŀƐƤƳǎƤȊ ǾŜ finansal ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴ 

ŘŜƐƛǒŜƴ ŘŜƴƎŜƭŜǊƛȅƭŜ ƛƭƛǒƪƛƭƛŘƛǊΦ .ǳnlardan ŦƛȅŀǘƭŀǊƤ ŎƛŘŘƛ ŀƴƭŀƳŘŀ ŜǘƪƛƭŜȅŜōƛƭŜŎŜƪ ƛƪƛǎƛ ǊƛǎƪǎƛȊ ƎŜǘƛǊƛ ƻǊŀƴƤ ǾŜ ƘƛǎǎŜ 

ǎŜƴŜǘƭŜǊƛ Ǌƛǎƪ ǇǊƛƳƛ ƻƭŀǊŀƪ ŘǸǒǸƴǸƭŜōƛƭƛǊΦ wƛǎƪǎƛȊ ƎŜǘƛǊƛ ƻǊŀƴƤƴƤƴ ǾŜκǾŜȅŀ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜǘƭŜǊƛ Ǌƛǎƪ ǇǊƛƳƛƴƛƴ 

ȅǸƪǎŜƭƳŜǎƛκŘǸǒƳŜǎƛ ŀƐƤǊƭƤƪƭƤ ƻǊǘŀƭŀƳŀ ǎŜǊƳŀȅŜ ƳŀƭƛȅŜǘƛƴƛ ŘŜƐƛǒǘƛǊŜǊŜƪŜƪ Ŧƛȅŀǘ ǘŀƘƳƛƴƭŜǊƛƴƛ ƻƭǳƳǎǳȊκƻƭǳƳƭǳ 

ŜǘƪƛƭŜƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 5ƻƭŀȅƤǎƤȅƭŀ, ȅŀǘƤǊƤƳ ƪǳǊǳƭǳǒƭŀǊƤƴƤƴ ȅŀȅƤƴƭŀȅŀŎŀƐƤ ǊŀǇƻǊƭŀǊŘŀ ōǳ ǇŀǊŀƳŜǘǊŜƭŜǊŘŜ ȅŀǇŀŎŀƪƭŀǊƤ 

ȅǳƪŀǊƤκŀǒŀƐƤ ȅǀƴƭǸ ǾŀǊǎŀȅƤƳ ŘŜƐƛǒƛƪƭƛƪƭŜǊƛ ŀǊŀǒǘƤǊƳŀ listelerƛƴŘŜ ȅŜǊ ŀƭŀƴ ǒƛǊƪŜǘƭŜǊƛƴ ōƛǊ œƻƐǳƴŘŀ όƛœǎŜƭ ŘƛƴŀƳƛƪƭŜǊƛƴ 

œƻƪ ƛȅƛ ƻƭƳŀǎƤ ōŀȊƤ ƘƛǎǎŜ ǎŜƴŜŘƛ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ōǳ ŘǳǊǳƳŘŀƴ ŜǘƪƛƭŜƴƳŜƳŜǎƛƴƛ ǎŀƐƭŀȅŀōƛƭƛǊύ ŀǒŀƐƤκȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ǊŜǾƛȊŜƭŜǊ 

ƎŜǘƛǊŜōƛƭƛǊΦ IŀƭƛƘŀȊƤǊŘŀƪƛ ȅŀǘƤǊƤƳ ƪǳǊǳƭǳǒƭŀǊƤƴƤƴ .ƻǊǎŀ Tǎǘŀƴōǳƭ ƛœƛƴ IƛǎǎŜ {ŜƴŜǘƭŜǊƛ wƛǎƪ tǊƛƳƛ ǾŜ wƛǎƪǎƛȊ DŜǘƛǊƛ hǊŀƴƭŀǊƤ 

ǾŀǊǎŀȅƤƳƭŀǊƤ ǎƤǊŀǎƤȅƭŀ ҈пΣр-%7 ve %9-҈мн ŀǊŀƭƤƐƤƴŘŀ ŘŜƐƛǒƳŜƪǘŜŘƛǊΦ ±ŀǊƭƤƪ ¸ǀƴŜǘƛƳ aƻŘŜƭƛƳƛȊŘŜ .T{¢ {Ƥƴŀƛ 9ƴŘŜƪǎƛ 

ƛœƛƴ .Ŝǘŀ ƪŀǘǎŀȅƤǎƤƴƤ лΣт8Σ ǊƛǎƪǎƛȊ ƎŜǘƛǊƛ ƻǊŀƴƤƴƤ ҈9 ve hisse senetleri risk primini %5,5 olarak vaǊǎŀȅŘƤƐƤƳƤȊŘŀ .T{¢ 

{Ƥƴŀƛ 9ƴŘŜƪǎƛ ƛœƛƴ мн ŀȅƭƤƪ ƘŜŘŜŦ ŘŜƐŜǊƛ 88.236 ƻƭŀǊŀƪ ƘŜǎŀǇƭŀƳŀƪǘŀȅƤȊΦ 
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{!.T¢ D9¢TwT[T ¸!¢LwLa[!w όм-3 Ay ±ŀŘŜƭƛ YŀǘƤƭƤƳ IŜǎŀōƤ ǾŜ {¦Y¦Yύ ό҈35)   

YǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴ ȅƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ǎŜǊƎƛƭŜŘƛƐƛ ƪǀǘǸ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎ CedΩƛƴ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǒƤƴƤ !ǊŀƭƤƪΩǘŀƴ ǀƴŎŜ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛǊŜƳŜȅŜŎŜƐƛ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴƛ ƎǸœƭŜƴŘƛǊƛǊƪŜƴΣ ¢/a. ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊ ŘƻƐǊǳƭǘǳǎǳƴŘŀ ŦŀƛȊ ƛƴŘƛǊƛƳƭŜǊƛƴƛ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛǊŘƛΦ FeŘΩƛƴΣ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜȅŜ ŘŀƛǊ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊƭŜ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛ aŀǊǘ ŀȅƤƴŘŀ ƛƪƛȅŜ ŘǸǒƳǸǒǘǸΦ 

 ƛƳŘƛ ƛǎŜ ǎŀŘŜŎŜ !ǊŀƭƤƪ ŀȅƤƴŘŀ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ȅŀǇƤƭŀōƛƭŜŎŜƪ Ǝƛōƛ ƎǀǊǸƴǸȅƻǊΦ CŜŘ ȅŜǘƪƛƭƛƭŜǊƛƴƛƴ IŀȊƛǊŀƴ ǘƻǇƭŀƴǘƤǎƤƴŘŀ ŦŀƛȊ 

ŀǊǘƤǊƤƳƤ ƛƘǘƛƳŀƭƛƴƛƴ άŎŀƴƭƤέ ƻƭŘǳƐǳƴǳ ƛŦŀŘŜ ŜǘƳŜƭŜǊƛƴŜ ǊŀƐƳŜƴΣ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊ ǎǀȊ ƪƻƴǳǎǳ ŀǊǘƤǊƤƳŀ ȊŀȅƤŦ ƛƘǘƛƳŀƭ ǾŜǊƛȅƻǊΦ 

CŜŘΩƛƴ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤƴŘŀ Ŝƴ ǀƴŜƳƭƛ ǀƴŎǸ ƎǀǎǘŜǊƎŜ ƻƭŀǊŀƪ ōŀƪǘƤƐƤ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴƛƴ ŀǊƪŀ ŀǊƪŀȅŀ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊŘŜƴ 

ƻƭŘǳƪœŀ ƪǀǘǸ ƎŜƭƳŜǎƛ ǾŜ ǳƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊŘŀ ȅŀǒŀƴŀƴ .ǊŜȄƛǘ ǒƻƪǳ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ƛƘǘƛƳŀƭƭŜǊƛƴƛƴ ƎƛŘŜǊŜƪ ŀȊŀƭƳŀǎƤƴŀ 

ƴŜŘŜƴ ƻƭŘǳΦ C95 .ŀǒƪŀƴƤ ¸ŜƭƭŜƴ ŀœƤƪƭŀƳŀƭŀǊƤƴŘŀ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ƘƤȊƭŀƴƳŀ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ ȅŀǾŀǒ ƻƭŀŎŀƐƤƴŀ Řƛƪƪŀǘ œŜƪŜǊŜƪΣ 

ƪŜƴŘƛǎƛ ǾŜ œŀƭƤǒƳŀ ŀǊƪŀŘŀǒƭŀǊƤƴƤƴΣ !.5 ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴΣ ƴŜ ȊŀƳŀƴ ŀœƤƪ ƛȅƛƭŜǒƳŜ ƛǒŀǊŜǘƭŜǊƛ ƎǀǎǘŜǊŜŎŜƐƛƴŘŜƴ ȊƛȅŀŘŜΣ ōǳ 

ƛǒŀǊŜǘƭŜǊƛ ƎǀǎǘŜǊƛǇ ƎǀǎǘŜǊƳŜȅŜŎŜƐƛƴƛ ƛȊƭŜƳŜƪǘŜ ƻƭŘǳƐǳƴǳ ƪŀȅŘŜǘǘƛΦ AB5ϥŘŜ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ŀǊǘƤǒƤƴƤƴ ƳŀȅƤǎǘŀ ǎƻƴ с ȅƤƭƤƴ Ŝƴ 

ŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ƎŜǊƛƭŜȅŜǊŜƪ Ƙŀȅŀƭ ƪƤǊƤƪƭƤƐƤ ȅŀǊŀǘƳŀǎƤΣ CŜŘϥƛƴ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤ ƛœƛƴ ōƛǊ ƪŜȊ ŘŀƘŀ ϦōŜƪƭŜ-ƎǀǊϦ ǇƻȊƛǎȅƻƴǳƴŀ 

ƎŜœƳŜǎƛƴŜ ƴŜŘŜƴ ƻƭƳǳǒǘǳΦ .ǳƴŀ ƪŀǊǒƤƴΣ Ŝƴ ǎƻƴ ŀœƤƪƭŀƴŀƴ IŀȊƛǊŀƴ ŀȅƤ ǘŀǊƤƳ ŘƤǒƤ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊisinin 287 bin ile son 8 

ŀȅƤƴ Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴƛ ƪŀȅŘŜǘƳŜǎƛΣ !ƳŜǊƛƪŀƴ ǇŀǊŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀǎƤƴŀ ȅǀƴŜƭƛƪ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƐƛ ŀǊǘƤǊŘƤΦ ¸ŀǒŀƴŀƴ ōǳ ƎŜƭƛǒƳŜƭŜǊŜ 

ƎǀǊŜ C95 ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǒƤ ƛœƛƴ Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ ƛƘǘƛƳŀƭ !ǊŀƭƤƪ ŀȅƤ ƻƭŀǊŀƪ ǀƴŜ œƤƪƤȅƻǊΦ ¸ƤƭƤƴ ƛƪƛƴŎƛ œŜȅǊŜƐƛƴŘŜ ȅǳǊǘƛœƛƴŘŜ ŜƴŦlasyon ve 

ŎŀǊƛ ŘŜƴƎŜŘŜƪƛ ƛȅƛƭŜǒƳŜ ŜƐƛƭƛƳƛȅƭŜ ōƛǊƭƛƪǘŜ ƪǸǊŜǎŜƭ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊŘŀ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ǸƭƪŜ ǾŀǊƭƤƪƭŀǊƤƴŀ ǘŀƭŜōƛƴ ŎŀƴƭŀƴƳŀǎƤΣ 

¢/a.Ωƴƛƴ ŦŀƛȊ ƛƴŘƛǊƛƳƭŜǊƛƴƛ ŘŜǎǘŜƪƭŜȅƛŎƛ ōƛǊ ŀǘƳƻǎŦŜǊ  ƻƭǳǒǘǳǊŘǳΦ !ƴŎŀƪΣ son faiz indirimiyle beraber ǎŀŘŜƭŜǒƳŜƴƛƴ 

ǎƻƴǳƴŀ ȅŀƪƭŀǒƤƭƳƤǒ ƻƭŀōƛƭƛǊΦ Bu sebeple, ǀƴǸƳǸȊŘŜƪƛ œŜȅǊŜƪ ƛœƛƴ .T{¢ {Ƥƴŀƞ 9ƴŘŜƪǎƛƴƛƴ тр-ул ōƛƴ ōŀƴŘƤƴŘŀ ƘŀǊŜƪŜǘ 

etmesi durumunda ±¸aΩŘŜƪƛ SGMK ŀƐƤǊƭƤƐƤƴƤ ҈р ŀǊǘƤǊŘƤƪΦ 

 

«[Y9 ENDEKS30.06.2016 F/K* Son Hafta Son Ay {ƻƴ ¸ƤƭYBB

¢ǸǊƪƛȅŜXU100 76.817 10,27 -1,50% -1,27% -6,60% 4,94%

Rusya INDEXCF 1.891 7,67 -1,47% -0,42% 14,30% 7,37%

Meksika MEXBOL 45.966 28,78 -0,39% 1,12% 2,03% 6,87%

Hindistan SENSEX 27.000 20,10 -0,01% 1,24% -2,81% 4,00%

4ƛƴ SHCOMP 2.930 16,14 1,30% 0,45% -31,51% -18,00%

Brezilya IBOV 51.527 86,60 -0,06% 6,30% -2,93% 18,86%

DǸƴŜȅ !ŦǊƛƪŀJALSH 52.218 53,28 -2,55% -3,13% 0,79% 2,78%

Endonezya JCI 5.017 26,67 2,92% 4,58% 2,16% 9,22%

«[Y9 ENDEKS30.06.2016 F/K* Son Hafta Son Ay {ƻƴ ¸ƤƭYBB

Yunanistan ASE 542 -12,23% -16,21% -32,02% -11,27%

TƴƎƛƭǘŜǊŜUKX 6.504 48,57 2,62% 4,39% -0,26% 3,67%

Japonya NKY 15.576 18,59 -4,08% -9,63% -23,03% -18,17%

Almanya DAX 9.680 21,24 -5,62% -5,68% -11,56% -9,89%

ABD INDU 17.930 17,01 -0,45% 0,80% 1,76% 1,85%

Fransa CAC40 4.237 23,20 -5,11% -5,95% -11,54% -9,40%

TǎǇŀƴȅŀIBEX 8.163 20,45 -8,13% -9,64% -24,20% -15,34%

TǘŀƭȅŀITSTAR 23.519 16,79 -4,17% -6,96% -3,13% -9,86%

Avusturalya AS51 5.233 23,57 -0,90% -2,70% -4,13% -1,63%

DǸƴŜȅ YƻǊŜKOSPI 1.970 17,05 -0,82% -0,66% -5,01% 0,46%

ϝолκлсκнлмс ǘŀǊƛƘƭƛ ƪŀǇŀƴƤǒ ŘŜƐŜǊƭŜǊƛ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ ƎǀǎǘŜǊƛƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ

Kaynak: .ƭƻƻƳōŜǊƎΣ .a5 !ǊŀǒǘƤǊƳŀ

DŜƭƛǒƳƛǒ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊ59FT Ta ό҈ύ ϝ
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DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ hƭŀƴ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊ59FT Ta ό҈ύ ϝ
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