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Yunanistan igin A¢iklanan Son Yardim Paketi Euro Bélgesi icin C6ziim
Olacak mi?

2007 yilinin Uglinci ¢eyredinde ABD’de konut piyasasinda baslayan kriz, kamu ve merkez
bankalari tarafindan alinan énlemler nedeniyle sonraki yillarda krizi 6zel sektérden kamu
sektériine kaydirirken, bu dogrultuda 2010 yilindan itibaren lilkelerin borg ve biitce
problemleri 6n plana ¢ikmaya baslamistir. Béylece 2010 yilinin ikinci ¢eyredinden itibaren
Euro Bolgesi borg ve bankacilik endiselerine déniisen bu kriz, agiklanan yardim paketleri ile
kismen hdfifletiimeye ¢alisilsa da bu ¢abalarin olumlu etkileri ¢ok kisa siirmiis ve bu
paketlerin varolan sorunlari 6telemek disinda bir ise yaramadigi gérilmdstiir. Bu raporda
Yunanistan icin son agiklanan yardim paketinin ise yarayip yaramayacagdi, paketin etkileri
ve Euro Bdlgesi’ne iliskin yapisal sorunlar ele alinirken, agiklanan yardim paketlerinin neden
sonug vermedigi yapisal sorunlar gergevesinde incelenmistir.

Uluslararasi Ekonomide Gegtigimiz Haftanin Onemli Gelismeleri

ABD

Bu yilin ikinci ¢eyregi icin blylime orani %1.3 ile %1.8 diizeyindeki beklentilerin altinda kaldi. 2011
birinci ceyrek blylime orani ise %1.9'dan %0.4'e revize edildi.

Haftalk issizlik basvurulari 24 bin azalarak beklentilerin altinda 398 bine diisti. Haftalik issizlik
bagvurulari béylece Nisan ayindan bu yana goriilen en dislk seviyeye inmis oldu.

Haziran ayinda yeni konut satislar %1’lik diistsle yillik 312 bin oldu.

S&P Case-Shiller verilerine gore konut fiyatlari Mayis ayinda 6nceki aya gore %1 artti.

Haziran ayinda dayanikli mal siparisleri %0.5 artis beklentilerinin aksine %2.1 dusta.

Haziran ayinda bekleyen konut satislar %2.4 ylkselerek, 88.8"den 90.9 a ytikseldi.

Conference Board tlketici gliveni Temmuz ayinda 59.5 ile beklentilerin Gizerinde agiklandi.

Michigan Universitesi tiiketici giiven endeksi Temmuz'da nihai olarak 63.7 ile beklentilerin altinda bir
deger aldi.

ABD'nin orta bati bolgesindeki isyeri faaliyetleri hakkinda gosterge olan Chicago PMI endeksi
Temmuz'da 58.8'e gerileyerek beklentilerin altinda kaldi.

AVRUPA

BIS verilerine gore Avrupa bankalari, yilin ilk geyreginde ABD hazine tahvili satin alimlarini artirdilar. ilk
ceyrekte ABD hazine tahvilinde pozisyonlar gecen yilin ayni dénemine gore %56 yikseldi.

Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Ceyrek Dénem Banka Kredi Arastirmasi Raporu’nda, Euro Bolgesi
bankalarinin 2. geyrekte kredi standartlarini sikilastirdiklarini ve kredilerde sikilastirmanin énimizdeki
aylarda da devam etmesini beklediklerini bildirdi.

Euro Bolgesi’'nde Temmuz ayinda yillik enflasyon %2.7°den %2.5e indi.

ingiltere’de gayri safi yurtici hasila (GSYH) 2011 yili ikinci ceyreginde piyasalarin beklentilerine paralel
%0.2 oraninda buyudu.

ingiltere’de Temmuz ayinda -26 olarak gerceklesmesi beklenen tiiketici giiven endeksi -30 oldu.

S&P, Yunanistan’in uzun vadeli kredi notunu CCC'den CC seviyesine indirdi. S&P ayni anda
Yunanistan’in kisa vadeli kredi notunu ise C olarak teyit etti. S&P ayrica, Yunanistan’in goriiniminu ise
negatif olarak belirledi.

Moody’s, ispanya’nin Aa2 olan devlet tahvili notunu olasi bir indirim icin izlemeye aldi. Moody’s
kararina neden olarak ispanyol hiikiimetinin karsi karsiya kalmaya devam ettigi fonlama baskilarini ve
hiktumetin mali konsolidasyon ¢abalarina yonelik zorluklari gosterdi.

italya Hazinesi, diizenledigi ihaleler ile 6 milyar 196 milyon euro tutarinda Hazine bonosu (BTP) ve 1.77
milyar euro tutarinda 6 ay vadeli Euribor’a endeksli degisken faizli tahvil satti.

Moody’s, Gliney Kibris'in kredi notunu A2’den Baal’e indirdi, gérinimu “negatif” olarak agikladi. S&P
ise, uzun vadeli kredi notunu A-‘den BBB+'ya duslrirken, kisa vadeli kredi degerlendirme notunu ise
A-2 olarak teyit etti.

DIGER ULKELER

Japonya’da Haziran ayinda sanayi tretimi yillik bazda %1.2 azalmasi beklenirken %1.6 diisti.
Japonya’da Haziran ayinda TUFE beklentilere paralel olarak %0.2 artig gésterirken, gida ve enerji harig
cekirdek TUFE %0.1 artti.

Cinli kredi derecelendirme kurulusu China Chengxin International Credit Rating Co. iki yerel yonetim
yatirim aracinin kredi notlarini olasi bir indirim igin izlemeye aldi.

Cin’de imalat Sektérii Satin Alma Yéneticileri Endeksi (PMI), Temmuz ayinda, Haziran ayindaki 50.1
puandan 49.3 puana geriledi.

Hindistan Merkez Bankasi, repo ve ters repo faiz oranlarini 50 baz puan yikseltti. Repo faiz orani
%7.50’den %8'e, ters repo faiz orani %6.50'den %7’ye ¢ikarildi.



Yunanistan igin Agiklanan Son Yardim Paketi Euro Bolgesi i¢in Coziim Olacak mi?

2007 yihinin liglincii ceyreginde ABD’de konut piyasasinda baslayan kriz, kamu ve merkez bankalari tarafindan alinan
6nlemler nedeniyle sonraki yillarda krizi 6zel sektérden kamu sektériine kaydirirken, bu dogrultuda 2010 yilindan
itibaren lilkelerin bor¢ ve blitce problemleri én plana ¢ikmaya baslamistir. Béylece 2010 yilinin ikinci ¢eyreginden
itibaren Euro Bdlgesi bor¢c ve bankacilik endiselerine déniisen bu kriz, aciklanan yardim paketleri ile kismen
hafifletilmeye ¢alisilsa da bu ¢abalarin olumlu etkileri ¢cok kisa siirmiis ve bu paketlerin varolan sorunlari 6telemek
disinda bir ise yaramadigi gériilmiistiir. Bu raporda Yunanistan icin son agiklanan yardim paketinin ise yarayip
yaramayacadi, paketin etkileri ve Euro Bélgesi’ne iliskin yapisal sorunlar ele alinirken, agiklanan yardim paketlerinin
neden sonug vermedidgi yapisal sorunlar gercevesinde incelenmistir.

Tablo-1

Euro Bolgesi Briit Borg Biitge Yunanistan’in yani sira ylksek borgluluk oranina
Toplam GSYiH Stoku/GSYH | Dengesi/GSYH | sahip italya, ispanya, Portekiz ve irlanda gibi
icindeki Pay (%) (%) (%) tilkeler 2010 yilindan itibaren piyasalar tzerinde
Fransa 21 84.3 -7.7 baski olusturmaya devam ederken, llkelerin zayif
Almanya 26.9 30 33 F'Juyum.e per'f.orman5|, olumsuz bitge dfenge5|
Glkelerin politika alanini daraltmaktadir. Tim bu

Yunanistan 2.4 142 -9.6

olumsuz gorinim ise ulkelere iliskin endiseleri
irlanda 1.6 96.1 -32.2 artirirken, aciklanan yardim paketlerine ragmen
Euro ve bolge ekonomilerine yonelik orta ve uzun

ital 16.1 119 -4.6
e vadede endiseler devam etmektedir. Problemli
Portekiz 1.8 83.3 -7.3 tlkelerin Euro Bolgesi toplam GSYH icindeki
ispanya 11.5 60.1 9.2 payinin %33.4 civarinda oldugu ve italya’nin
= sadece bu oranin %16.1’ini olusturdugu dikkate
Diger Ulk. 18.7 o . P,
— alindiginda problemin buyukligli daha fazla
Euro Bolgesi 100

ortaya gtkmaktadir.

Kaynak: Bloomberg

Yunanistan icin agiklanan ikinci yardim paketinin ayrintilari:

Daha 6nce aciklanan yardim paketlerinin gerek Yunanistan ekonomisi gerekse Euro Bdlgesi’ne yonelik borg ve
bankacilik endiselerini azaltma yoniinde istenilen etkiyi yaratamamasi Uzerine AB liderleri 109 milyar euroluk yeni
bir yardim paketi agiklamak zorunda kalmistir. Yeni yardim paketi, 2014 yilina kadar 6zel sektor ve devletin tahvil geri
alimlari araciligiyla Yunanistan’in finansman ihtiyacinin karsilanmasini amaglamaktadir. Bu yardim paketiyle birlikte
ilk defa 6zel sektoriin borg refinansmanina katiimi saglanmistir. Ayrica borg krizinin diger (lkelere yayilmasini
engellemek adina tiim dlkeler icin, EFSF’nin (Avrupa istikrar Fonu) vermis oldugu kredilerin vadesi 7.5 yildan 15 yila
en fazla 30 yila gikarilmis, %4.5 seviyesine ¢ikan kredi faizleri %3.5’e c¢ekilmistir. Yeni yardim paketi ¢ercevesinde,
Avrupa Merkez Bankasi’nin (ECB), Yunanistan’in uluslararasi kredi derecelendirme kuruluslarinin notlarini dikkate
almadan Yunan devlet tahvillerini teminat olarak kabul edebilmesi icin EFSF'nin Ulkeye 35 milyar euroluk
refinansman garantisi saglamasi kararlastirilmistir. Ayrica EFSF’'ye ikincil piyasadan devlet tahvillerini alabilmesi,
bankalara kredi verebilmesi ve gerektiginde zor durumdaki llkelere kredi agabilmesi gibi yetkiler verilmistir.

Yunanistan’in yiksek bitce acigina sahip olmasinin yanisira GSYH’sinin %142’sine ulasan rekor borg ylkiine sahip
olmasi nedeniyle AB ulkeleri Yunanistan’in borcunu iki yolla azaltmayi planlamaktadir. Bunlardan birincisi, 6zel
sektoériin 37 milyar eurosu gonilli destek, 12.6 milyar eurosu borg geri alim programi olmak lizere toplamda 50
milyar euro kredi saglamasidir. 2011-2019 yillari arasinda 6zel sektoriin tahvil geri alimlarina 106 milyar euroluk katki
saglamasi durumunda ise Yunanistan’in borcunun 25 milyar euro azalacagi hesaplanmaktadir. Hikimetin tahvil geri
alim programlari ile Glke borcunun azalmasina 6nemli bir katki saglamasi da ikinci yol olarak dikkati cekmektedir.
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Ancak, ECB politika faiz orani ile piyasa faiz oranlari incelendiginde, Yunanistan igin aciklanan son yardim paketine
ragmen piyasa faiz oranlarinin yiksek seviyelerini korudugu dikkati gekmektedir. Ayrica yine agiklanan yardim
paketinin ardindan PIIGS Ulkelerinin 10 yilik ortalama tahvil getirileri ve Almanya 10 Yilhk tahvil getirisi ile
aralarindaki spread’de asagi yonla bir hareket goérilmekle birlikte, asagi yonli bu hareketin piyasalari tatmin edecek
dizeyde olmadigl ve hala yiiksek seviyelerini korudugu dikkati cekmektedir. Tim bu gelismeler aciklanan paketin
cevre Euro Bolgesi ulkelerine iliskin endiseleri yatistirmaya yetmedigini gosterirken, bu cercevede Euro Bolgesi
Ulkelerinin yapisal farkhliklari énemli bir sorun olarak 6n plana ¢ikmaktadir.

Euro Bolgesi’ndeki Yapisal Farkhliklar

1-  Ulke ekonomilerinin ekonomik gériiniimlerindeki farkliliklar:

2011 yilinin ilk geyreginde bir dnceki ¢ceyrege gore %0.8
blylyen Euro Boélgesi’'nin, bu orani yakalamasinda,
temel olarak Almanya ve irlanda’da yasanan %1
diizeylerinin Ustiinde gerceklesen biiyime oranlar etkili
olmustur. Son donemde siradaki tilke tartismalari stiren
italya ve Portekiz gibi llkelere dair olusan belirsizlikler
ve artan kamu kaynakli dengesizlikler ise blylmenin
artis trendini  kisitlayan faktérler olarak dikkat
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6 ¢ekmektedir. Son dénemde Euro Bolgesi'nin sorunlu
RO IR N SO SRS S SRS SN ulkeleri olarak kabul edilen PIGS (Portekiz, italya,
B S M P ¢ irlanda, Yunanistan ve ispanya) (lkelerinde ise
Euro Bolgesi Almanya italya blylimenin surdirdlebilirligi  tartismalidir.  Bunun
ispanya Portekiz Yunanistan baslica nedeni olarak, bu tlkelerde biiyiimenin tiketim

Irlanda kaynakli olmasi gdsterilebilirken, borg sorunuyla karsi

Kaynak: Bloomberg karsiya olan bu iilkelerde, sorunlarin ¢dzimii igin

uygulanan siki maliye politikalari tiiketim kaynakli bliylimeyi olumsuz yonde etkileyebilecektir. Bu Ulkelerin aksine,
Euro Bolgesi'nin glicli ekonomisi olarak kabul edilen Almanya’da ise blylime net ihracata dayali olarak
gerceklesmektedir. Bu durum bliylime oranlarinin da farklilasmasina sebep olurken, yatirrmcilarin da Euro Bolgesi'ne
dair endiselerinin siirmesine neden olmaktadir. Ancak son donemde Euro Boélgesi'ne iliskin blylimenin o6nci
gostergelerinden olan PMI imalat endeksleri ile ZEW endeksinin gerilemesi Euro Bolgesi'nin lokomotifi olan
Almanya’da da 6niimizdeki donemde biylimenin yavaslayacaginin sinyallerini verirken, bu durum halihazirda zayif
blylime performansi sergileyen sorunlu tlkeler igin de negatif bir unsur olacaktir.



2- Enflasyon oranlarindaki ve ekonomik gériiniimlerindeki farkliliklara ragmen ortak para politikasi:
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Kriz donemi sonrasinda gerilemis olan enflasyon
oranlarinin 2010 vyili itibariyle artmaya basladigi
gozlemlenmis olup, son donemde c¢evre ve merkez
Ulkelerin enflasyon oranlari arasindaki marjin gittikge
kapandigi dikkat ¢ekmektedir. ECB’nin hedefi olan
%2’lik enflasyon oraninin Euro Bélgesi'nde 2010 yilinin
sonundan itibaren asildig1 dikkati ¢ekerken, bunun
nedenini merkez tlkelerde saglanan ylksek blylime ile
Isinan ekonomi ve artan girdi fiyatlari ile agiklamak
mimkindir. Ortadogu’da yasanan siyasi karmasalar
sonucu petrol fiyatlarinin yiikselmesi ve olumsuz hava
kosullarinin gida fiyatlarini yukari yonli etkilemesi

Euro Bolgesi enflasyon oranlar Gzerinde etkili olmustur. Yukari yénli hareket eden enflasyon oranlari, Avrupa
Merkez Bankasi’nin politika faiz orani kararlari tizerinde etkili olmaktadir. Artan enflasyon nedeniyle faiz oranini
artirmaya baslayan ECB’nin bu kararinin ise hala zor durumda bulunan cevre (lkelerin bliyime performanslari
Gzerinde olumsuz bir etki yaratmasi s6z konusu olabilecektir. Sonug olarak farkli ekonomik sorunlara sahip, farkh
maliye politikalari uygulayan Euro Bolgesi (lkelerinin ortak bir para politikasi uygulamak zorunda olmalari, tlkelerin
sorunlara ¢6ziim arayislarini sinirlamakta, kimi zaman uyguladiklari maliye politikalariyla da c¢akismaktadir. Bu
durum, Ulke bazinda alinan onlemlerin yetersiz kalacagl endiselerini desteklemekte, yasanan sorunlarin bolge
geneline yayilabilecegi endiselerini ise artirmaktadir.

3- Reel efektif doviz kurlari ve rekabet giiclerindeki farkliliklar:

Reel efektif doviz kurlari tarihsel olarak
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sonucu verememektedir.
4-  jstihdam Piyasasindaki Farkliliklar:
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Grafiklerden de goriilebilecegi gibi, Ulkelerin istihdam piyasalari arasinda dikkat cekici farkhliklar bulunmaktadir.
2010 yilinda derinlesen borg kriziyle basa ¢cikmaya calisan Yunanistan’da isglici verimliligi diiserken, reel lcretlerde
de sert gerileme yasanmistir. Ote yandan, 2010 yilinda patlak veren bankacilik kriziyle miicadele eden irlanda ve
Euro Bdlgesi’'nin Uglincl en sorunlu (lkesi olan Portekiz’de de reel (cretlerde sert gerileme goriilmektedir. Euro
Bolgesi issizlik orani ortalamasinin Uzerinde issizlik oranlarina sahip olan bu tlkelerde, yasadiklari krizlerle miicadele
etmek amaciyla aldiklari sikilastirict mali tedbirlerin de etkisiyle 6niimiizdeki dénemde reel (cretlerde daha sert
diistisler goriilebilecektir. Bunun yani sira Euro Bdlgesi’nde en vyiiksek issizlik oranina sahip ilke olan ispanya’da
isglici verimliligi duserken, reel Ucretlerde ise artis gorilmektedir. Ancak verimlilikteki bu diisis dnimizdeki
dénemde reel Ucretlere de dusis seklinde yansiyabilecektir. Bolgenin en glclii ekonomisi olan Almanya’da ise
verimlilik sert sekilde yikselmekte, verimlilikteki ylikselise karsin reel (cretlerin ayni oranda ylikselmemesi
Almanya’nin rekabet avantajini artirirken, enflasyon oraninini da kontrol altinda tutma konusunda (lkeye buyik
avantaj saglamaktadir. Bu nedenle PIIGS benzeri sorunlara sahip olmayan Almanya gibi merkez lkelerde
Ucretlerdeki degisiklikleri kontrol altinda tutabilmek igin ekonomide alan olmasina ragmen, PIIGS (lkelerinin nispeten
bdyle bir sanslarinin olmamasi llkeler arasindaki farkhhklari belirginlestirmektedir.

Sonug:

Euro Bolgesi’'nin ikinci kurtarma paketine ragmen Moody’s’in son not indirimiyle, 2008 yilinda en yiksek not olan ‘A’
notuna sahip olan Yunanistan’in, ‘Ca’ notu ile diinyanin en disiik notuna sahip llkesi konumuna gelmesi, piyasalarda
yardim paketine yonelik soru isaretleri oldugunu ortaya koymaktadir. Yeni yardim paketi ile birlikte Euro Bolgesi
tlkelerinin krizin ¢6ziimi konusunda kararl ve ortak bir tutum sergilemeleri bunun yanisira Yunanistan, irlanda ve
Portekiz gibi Glkeler icin resmi kredi kullandirim sartlarinin belirlenmesi olumlu algilanmaktadir. Diger taraftan 6zel
sektoriin saglayacagi destegin 6zel sektorde buyik 6lglide ekonomik kayiplara yol agabilecegi endiseleri yeni paketin
olumsuz taraflarindan biri olarak dikkati ¢ekerken, 6zel sektériin ve devletin tahvil geri alimina katihm sartlarinin
acikca belirtiimemesi ve fonlamanin ne kadar siire devam edeceginin net olmamasi paketin bir diger olumsuz tarafi
olarak gériilmektedir. Ote yandan EFSF’nin yapisindaki degisikliklerin gerceklesmesinin zaman alacagi kesindir. Tim
bu degerlendirmeler altinda, yeni yardim paketinin Yunanistan’in yiksek ve sirdiriilemez borcu igin kisa vadeli
fonlama ihtiyacini karsilasa da, borcun azaltilmasi konusunda dusuk katkisi olacagi ve paketin asil sonucunun borcun
diger Euro Bolgesi (lkelerine yeniden dagitilmasi olacagl anlasilmaktadir. Bu cercevede ikinci yardim paketi ile
Yunanistan’da ekonominin toparlanmasi ve ayni zamanda krizin diger tlkelere sigramasinin 6nlenmesi amaglansa da
bunun ¢ok kolay olmayacagi disiinilmektedir.

Sonug olarak paketin Yunanistan’in borglarini 6telemek disinda Euro Bélgesi’nin asil sorunu olarak 6n plana ¢ikan
yapisal sorunlara ¢6ziim olmayacagi gorilmektedir. Boyle bir ortamda ayni para politikasina karsin farkh maliye
politikasi uygulayan s6z konusu sorunlu bu tlkelerin krizden ¢ikmak icin sert énlemler almasi gerekmektedir. Bu
durum ise sorunlu Ulke ekonomilerinin isgiici piyasalarinin daha fazla sekteye ugramasina neden olabilecektir. Bu
nedenle ayni para politikasi uygulayan Ulkelerin uyguladiklari maliye politikalarinda da bir uyum saglanmasi
gerekirken, Euro Bolgesi'nin ortak eurobonoya gecene kadar varolan sorunlarinin bitmeyecegi distinilmektedir. Bir
diger 8nemli sorun ise EFSF’nin kaynaginin Yunanistan, Portekiz ve irlanda icin yeterli olacagi diisiiniilse bile italya ve
ispanya’nin da bu kurtarma paketine ihtiyag duymasi halinde EFSF’nin kaynaginin yetmeyecegi diisiiniilmektedir.
Zaten Yunanistan icin aciklanan ikinci kurtarma paketinin ardindan s6z konusu bu Ulkelerin spreadlerinin
gerilemesine karsin italya ve Portekiz’in spreadlerindeki yiikselis piyasalardaki bu endiseleri yansitmaktadir.



Aciklanacak Veriler (01-08 Agustos 2011)

Ekonomi Giindemi Onceki Beklenti

01.08.2011 ABD ISM imalat Endeksi (Temmuz) 55.3 54.8
Euro Bolgesi issizlik Orani (Haziran) %9.9 %9.9

PMI imalat Endeksi (Temmuz) 50.4 50.4

Almanya PMI imalat Endeksi (Temmuz) 52.1 52.1

italya issizlik Orani (Haziran) %8.1 %8.1

PMI imalat Endeksi (Temmuz) 49.9 49.0

02.08.2011 ABD Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari (Haziran, y-y) %1.2 -
Euro Bolgesi UFE (Temmuz, y-y) %6.2 %5.9

03.08.2011 ABD ADP Ozel istihdam (Temmuz) 157 bin 100 bin
Fabrika Siparisleri (Haziran) %0.8 -%0.5

ISM Hizmetler Endeksi (Temmuz) 53.3 53.8

Dayanikh Mal Siparisleri (Haziran, revize) -%2.1 -

Haftalik Mortgage Verileri 528 -

Euro Bolgesi Perakende Satiglar (Haziran, a-a) -%1.1 %0.5

PMI Hizmetler Endeksi (Temmuz) 51.4 51.4

Almanya PMI Hizmetler Endeksi (Temmuz) 52.9 52.9

italya PMI Hizmetler Endeksi (Temmuz) 47.4 47.0

04.08.2011 ABD Haftalik issizlik Bagvurulari 398 bin 405 bin
Almanya Sanayi Siparisleri (Temmuz) %1.8 -%0.5

ingiltere BOE Toplantisi ve Faiz Karari (Agustos) %0.5 %0.5

05.08.2011 ABD issizlik Orani (Haziran) %9.2 %9.2
ingiltere Cekirdek UFE (Haziran) %0.2 %0.2

italya Bilyiime Orani (2.Ceyrek) %0.1 %0.3

Sanayi Uretimi (Haziran) %1.8 %1.8

Fransa Dis Ticaret Dengesi (Temmuz) -7.4 mlyr -6.5 mlyr

Japonya Onciil Gostergeler Endeksi (Temmuz) 3.6 -

BOJ Faiz Orani (Agustos) %0.1 %0.1




ABD EKONOMIK GOSTERGELERI

EKONOMIK AKTiVITE GOSTERGELERI
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyon UFE
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ABD Dis Ticaret Dengesi

ABD Menkul Kiymetlerine Net Yabanci Yatirimi
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KONUT PiYASASI GOSTERGELERI
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iSGUCU PiYASASI GOSTERGELERI

Tarim Disi Istihdam issizlik Bagvurular
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EURO BOLGESI

AKTiVITE GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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iSGUCU GOSTERGELERI
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LIKIDITE GOSTERGELERI

ABD Kisa Vadeli Faiz Oranlari

LIBOR ve OIS Spreadleri
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Vak’fBank

. . . Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Serkan Ozcan Bas Ekonomist serkan.ozcan@vakifbank.com.tr 0312-455 70 87
Cem Eroglu Kidemli Ekonomist cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0312-455 84 80
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0312-455 84 89
Bilge Ozalp Tiirkarslan Ekonomist bilge.ozalpturkarslan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Umit Unsal Ekonomist umit.unsal@vakifbank.com.tr 0312-455 84 18
Seda Meyveci Doganay Ekonomist sedameyveci.doganay@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83
Emine Ozgii 6zen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 86
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0312-455 84 82
Elif Artman Arastirmaci elif.artman@vakifbank.com.tr 0312-455 84 90
Senem Giider Arastirmaci senem.guder@vakifbank.com.tr 0312-455 84 76
ibrahim Taha Durmaz Arastirmaci ibrahimtaha.durmaz@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim onerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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