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Ocak ayinda enflasyon beklentileri asti

2012 yihnin Aralik ayinda %6.16 ile enflasyon hedeflemesi déneminin en diisiik yilsonu enflasyonu
gerceklesmisti. Ancak Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE), Ocak ayinda beklentilerin oldukga iizerinde gerceklesti.
TUFE’de gida ve sigara fiyatlari kaynakli bir yiikselis yasanirken, Uretici Fiyatlari Endeksi (UFE) ise gerileyen
tarim fiyatlarinin etkisiyle diismeye devam etti. Bu haftaki raporumuzda Ocak ayi enflasyon gelismeleri
incelendikten sonra, enflasyon ve kurdaki gelismeler paralelinde Merkez Bankasi’nin Subat ayi toplantisindaki
olasi politika kararlari ele alinacak.

Ocak ayinda tiiketici fiyatlari endeksi  (TUFE)
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Grafik 4 . Enflasyon sepeti icinde en énemli agirliga sahip olan
Gida Fiyatlari (y-y, %) ) .
14 - gida fiyatlari Ocak ayi enflasyon gerceklesmelerinde
b en one c¢ikan ana harcama grubu oldu. Gida fiyatlari
bir 6nceki aya gore %4 artarak 2011 yilinin Ekim
10 1 ayindan sonraki en yiiksek ayhk artisini kaydetti.
8 1 Boylece 0.96 puan ile aylk enflasyona en yiksek
6 - katkiyt yapan gida fiyatlarinda birkag aydir
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beklentilerimize paralel %14.3 artis yasayan alkolll icecekler ve tutiin grubu, Ocak ayinda en sert aylik ylikselis
yasayan ana harcama grubu oldu (enflasyona katkisi: 0.72 puan). Ocak ayinda devreye giren yeni vergi
diizenlemelerinin 6zellikle titin fiyatlarini yukari ¢ektigi gorildi. Ulastirma grubu ise bir dnceki aya gore %0.5
artarak ilimh bir performans sergiledi (enflasyona katkisi: 0.09 puan). Otomobil fiyatlarindaki sert artislara
karsin ugak, vapur ve kopru gegis Ucretlerindeki disuslerin ulastirma grubu fiyat artislarini sinirlandirdigi
goruldu. Dogalgaz abonman licretlerinde ve su faturalarinda gorilen yikseliglerin konut enflasyonunu aylik
bazda %0.70 oraninda yukari ¢ektigi gortlirken, konut grubu fiyatlari yillik bazda cift haneli seyrini Ocak ayinda
da devam ettirdi. Diger yandan indirimlerin siirmesi ile birlikte bir dnceki aya gore %6.95 gerileyen giyim grubu

enflasyona 0.47 puan disis yoninde katki verdi.
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son 2 aydir yikseldigi gérullyor.
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gida fiyatlarinin seyri agisindan olumlu gériinmektedir.

Son doénemde 6zel kapsamli TUFE géstergelerinde
gorilen dlsus trendi Aralik ayinda terse déonmdisti.
Ancak Ocak ayinda 6zel kapsamli TUFE gdstergelerinde
yeniden diists yasandigi gérullyor. Cekirdek enflasyon
gostergelerindeki bu seyir enflasyonun uzun dénem
seyri agisindan olumlu goriniyor. Cekirdek H endeksi
ayhk bazda %0.04 ile sinirli bir gerileme yasarken, yillik
bazda ise Aralik ayindaki %6.5 seviyesinden Ocak
ayinda %6.29’a geriledi. Aylik bazda %0.17 disen gida
ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri icermeyen
cekirdek enflasyon (I Endeksi), yillik bazda Aralik
ayindaki %5.81 seviyesinden Ocak ayinda %5.72'ye
geriledi. Cekirdek gostergelerdeki diististe, giyim ve
ayakkabi grubunda gorilen aylik bazdaki sert gerileme
etkili oldu. Cekirdek enflasyonda yillik bazda gorilen
dusiise karsin, 3 aylik hareketli ortalamanin
yilliklandiriimasi ile elde edilen gekirdek enflasyonun

Uretici Fiyatlari Endeksi (UFE) ise Ocak ayinda aylk
bazda %0.18 duserken, yillik artis hizi ise %2.45'den
%1.88’e geriledi. Boylece yillik bazda UFE 2009 yilinin
Kasim ayindan sonraki en disik seviyesine geriledi.
UFE’de yasanan bu diisliste tarim grubu fiyatlarinda
daha once gorilmemis hareketlerin yasanmasi etkili
oldu. Ayrica TL'nin USD karsisinda deger kazanmasi da
maliyetleri olumlu etkileyerek UFE’deki disiiste rol
oynadi. Ocak ayinda tarim fiyatlar aylik bazda %2.62
azalirken, vyillik bazda ise Aralik ayindaki -%4.17
seviyesinden Ocak ayinda -%7.57 seviyesine geriledi.
Sanayi fiyatlari ise Ocak ayinda aylik bazda %0.29
oraninda vyikseldi. Tarim fiyatlarindaki gerilemenin
Ocak ayinda da devam etmesi, 6nimuzdeki dénemde

Sonug olarak 2013 yilinin Ocak ayinda yillik enflasyon sert bir yikselis gosterdi. Boylece 2012 yilinin Ekim
ayindan beri yillik enflasyonda goérilen asagi yonli hareketin Ocak ayinda bozuldugu goriltyor. Enflasyonun bu
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hareketinde yeni vergi diizenlemelerinin alkolll igecekler ve titlin grubu fiyatlarini yukari tagimasinin yani sira
gida fiyatlarinin sert sekilde yikselmesi etkili oldu. 2013 yili enflasyon rakamlari igin uzun siredir énemli bir risk
unsuru olarak belirttigimiz gida fiyatlarindaki olasi diizeltmenin Ocak ayinda basladigini gorliyoruz. Gida
fiyatlarinin gerek son geyrekte genel trendinden daha olumlu seyretmesi gerekse Ocak ayinda agirlasan
mevsimsel kosullar gida fiyatlarinin bu hareketinde 6nemli rol oynadi. Ocak ayinda sert sekilde yikselen manset
enflasyona kargin TCMB’nin para politikasinda dikkate aldigi g¢ekirdek enflasyon ilimli seyrini devam ettirdi.
Cekirdek enflasyondaki bu seyrin 6nimizdeki dénem manset enflasyon agisindan o6nemli olacagini
dislinliyoruz. Bundan sonraki aylarda manset enflasyonda bir miktar katihk devam edebilir. Ancak bir sure
dalgali bir seyir izledikten sonra Haziran ayindan sonra yillik enflasyonda asagi yonlii hareketin belirginlesmesi
muamkiin goériandyor.

Grafik7  TUFE Bazli Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi Grafik 8 TCMB Agirlikli Ortalama Fonlama Maliyeti (%)
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Enflasyon gelismelerine ek olarak, doviz kurunun degeri de Merkez Bankas’’nin en 6nemli politika
belirleyicilerinden birisi haline geldi. TCMB daha 6nceki sdylemlerinde reel doviz kurunun degerinin seyrine
bagli olarak politika adimlari atabilecegini aciklamisti. Buna gore yukaridaki grafikte goriilen TUFE bazh reel
déviz kuru endeksinin 120-125 bandinda hareketi “sinirli” politika tepkisi, 125-130 bandina ¢ikmasi halinde ise
“sert” politika tepkisini gerektirebilecegi belirtildi. Gegtigimiz hafta acgiklanan veriye gore s6z konusu endeks
120.2 seviyesine yikseldi. TCMB son PPK toplantisinda faiz koridorunun alt bandinda indirime giderek bir
politika tepkisi verse de kritik seviyenin lzerine ¢ikilmasi piyasalara kur tzerindeki hassasiyetin devam ettigi
algilarini canli tutuyor. Piyasadaki faizlerin gelisimine baktigimizda, TCMB agirlikli ortalama faiz oraninin %5.57
seviyesine kadar geriledigini goriiyoruz. Gosterge tahvil getirisi ise gectigimiz hafta gelen alimlar ile tarihi diistk
seviye olan %5.63 seviyesine geriledi. GOsterge tahvilin getirisinde goriilen disliste piyasalarda TCMB’nin Subat
ayl toplantisinda faiz koridorunun alt bandinda indirime gidecegi beklentileri etkili oluyor. Kur tarafinda gerek
dolarin kiiresel piyasalardaki gliglenmesinin gerekse faizlerdeki dislisiin etkisiyle yukari yonli baskilarin
arttigini gorsek de bir trendin olusamadigini gériiyoruz. Bu durum TL'de degerlenme kaygilari ile TCMB’nin faiz
indirimlerine devam etmesini saglayabilecek olmasina karsin yatay bir seyrin olusmasi bu ayki toplantida bekle-
gor politikasinin izlenmesine yol acabilir. TCMB’nin kur hassasiyeti nedeniyle faizlerdeki asagi yonlu baskilar ise
kur kanal ile dniimiizdeki dénemde UFE ve cekirdek enflasyonda yiikselisler gériilmesine ve bdylece maliyet
kaynakli olarak manset enflasyonda katilik olusmasina neden olabilir.
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Haftalik Veri Takvimi (11-15 Subat 2013)

11.02.2013 Fransa Sanayi Uretimi (Aralik,a-a) %0.5 -%0.2
12.02.2013 ABD Buitce Dengesi (Ocak) -0.26 milyar  -2.00 milyar
Fransa Cari islemler Dengesi (Aralik) -2.9 milyar € -3.5 milyar €

ingiltere Cekirdek UFE (Ocak, a-a) %0.0 %0.2

TUFE (Ocak, y-y) %2.7 %2.7

Japonya Tuketici Glven Endeksi (Ocak) %39.2 --

13.02.2013 Tirkiye Cari islemler Dengesi (Aralik) -4.5 milyar $  -5.5 milyar $
Bankacilik Sektor Verileri (Aralik) -- --

ABD Haftalik Mortgage Verileri 849.8 --

Perakende Satislar (Ocak, a-a) %0.5 %0.3

Euro Bolgesi Sanayi tretimi (Aralk, y-y) -%3.7 -%2.3

Japonya GSYH (4.ceyrek, y-y) -%3.5 %0.5

14.02.2013 ABD Haftalik issizlik Basvurulari 366 bin 360 bin
Euro Bolgesi GSYH (4.¢eyrek, 6ncdl, y-y) -%0.6 -%0.7

Almanya GSYH (4.¢eyrek, 6ncdl, y-y) %0.4 %0.5

italya GSYH (4.¢eyrek, oncl, y-y) -%2.4 -%2.3

Fransa GSYH (4.¢eyrek, 6ncl, ¢-¢) %0.10 -%0.2

15.02.2013  Tirkiye issizlik Orani (Kasim) %9.1 %9.3
ABD New York FED imalat Endeksi (Ocak) -7.78 -3.00

Sanayi Uretimi (Ocak, a-a) %0.3 %0.2

Michigan Un. Tiik. Gliven Endeksi (Ocak, énciil) 73.8 74.5

Kapasite Kullanim Orani (Ocak) %78.8 %78.9

Euro Bolgesi Dis Ticaret Dengesi (Aralik) 13.7 milyar € 12.5 milyar €

italya Dis Ticaret Dengesi (Aralik) 2.363 milyar € 3.090milyar€

ingiltere Perakende Satiglar (Ocak, y-y) %0.3 %0.9

Japonya Sanayi Uretimi (Aralik, revizyon, a-a) %2.5 --

Kapasite Kullanim Orani (Aralik, a-a) -%0.2 --
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Sektor
Paylan
Sektorler (%) 2:::[1 2::} 1 2(:12 2(:'12
(TR AR (?::(132 '  GCeyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek
ceyrek)
Tarim 9.2 4.9 5.8 4.9 3.4
Sanayi 24.5 9.5 5.3 3.2 3.8
insaat 5.7 103 7.0 2.7 03
Ticaret 12.8 10.6 3.2 0.6 0.7
Otel.veLokantalar 1.9 7.9 93 2.4 3.7
Ulas. ve Haber. 15.0 11.4 6.6 5.2 4.5
Mali Kur. 11.5 12.9 6.8 4.5 3.6
Konut Sah. 4.5 1.3 2.3 1.7 1.7
Egitim 1.9 6.9 5.4 4.5 4.5
Saé. |§. ve Sos. Hiz. 1.2 6.8 7.8 53 4.7
Vergi-Siib. 8.5 10.1 4.8 2.5 1.4
GSYH 8.4 5.0 3.4 3.0
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Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Sektor
e El el Paylari 2011 2011 2012
(Sabit Fiyatiarla) b3) R
4 2012 Cey. Cey. Cey.
ilk 3 ceyrek)
Yer. Hanehalki Tiik. Har. 66.7 7.8 3.4 -0.1
Dev. Nihai Tiik. Har. 9.9 10.3 -4.3 5.5
Gay. Safi Ser. Olus. 24.2 15.0 1.3 1.4
Kamu Sektorii 3.5 0.3 -9.5 2.5
Ozel Sektor 20.7 182 3.9 13
Mal ve Hiz. ihracati 26.0 10.2 6.6 12.3
Mal ve Hiz. ithalati 27.2 68 51 -6.1
GSYH 8.4 5.0 3.4
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—— Aylik Sanayi Siparis Endeksi (imalat Sektérii)

260.0
240.0
220.0
200.0
180.0 -
160.0
140.0 4
120.0 ~
100.0

70000
60000
50000
40000
30000
20000
10000

Kaynak:

Kas.08
Sub.09
May.09
Agu.09
Kas.09 7
Sub.10
May.10
Agu.10
Kas.10 7
Sub.11 7
May.11 7
Agu.11 7
Kas.11
Sub.12 7
May.12
Agu.12 7
Kas.12 1

Toplam Otomobil Uretimi

Toplam Otomobil Uretimi (Adet)
(12 aylik Har. Ort.)

Haz.04

Haz.01

Ara.01
Haz.02 7
Ara.02
Haz.03 -
Ara.03 1
Ara.04
Haz.05
Ara.05
Haz.06
Ara.06
Haz.07 7
Ara.07
Haz.08 -
Ara.08
Haz.09 -
Ara.09
Haz.10 7
Ara.10 7
Haz.11 7
Ara.11
Haz.12 7
Ara.12 -

0SD, VakifBank

Yillik Degisim Orani (%)

Sektorler
Aralik Ay1
2011 2012
Petrol Uriinleri -9.0 8.2
Tekstil 1.2 0.7
Gida -1.5 -1.4
Kimyasal Madde -5.7 -9.0
Ana Metal Sanayi -0.4 -1.9
Metalik Olm. Dig. Mineral 1.5 -1.8
Tagit Araglari -3.5 9.1
Elektrikli Teghizat 6.3 -16.5
Giyim -10.6 12.5
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Kapasite Kullanim Orani

—— Kapasite Kullanim Orani (%)
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu

TUFE (y-y, %)

Cekirdek-1 Endeksi (y-y, %)
14
12
10 -
8.
6
4l 5.72
2.
o
$888385388338333333373
58585858585888858858

Kaynak: TCMB

TUFE Harcama Gruplari (Katki, Puan)

Yillik
Egitim
W Aylik
Ev Egyasi
Ulastirma
Konut
Lokanta ve Oteller
Giyim ve ayakkabi
Gida ve Alkolsiiz igecekler
r T T 1
-1 0 1 2
Kaynak: TCMB
UFE Alt Sektorler (y-y, %)
Tarim ——Sanayi —— imalat Sanayi
35.0
30.0
25.0
20.0
15.0
10.0
5.0
0.0 — T
-5.0
-10.0
O ONNNOXMDDDOOOddAAdANNNM
©99099 9909000 Ao oo
$25528528528558558558
Kaynak:TCMB

UFE

—— UFE (y-y, %)

25.0

20.0 ~

15.0 -

10.0 -

5.0

0.0 1.88

-5.0
S LN W W WONNOOOODOOND OO «Hd NN Mm
$SS83853895688g T oo oo«
ENEMEMENENENENENEN
K I I N N B BRI Sl e R S B I

Kaynak: TCMB

Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)

——@Gida —— Eneriji Tiife

35

0 e e e e B B e e S e S LA B e e
0 00 ADNDDHDDNDOOO0OO "t ddd AN ANANAN M
© Q00000 Q dddddddddddddddd
L ET VU ETBILET TIET U ETC
zﬁmaz&mézﬁmsngSZ&ua
Kaynak: TCMB
Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi
BM Diinya Gida Fiyat Endeksi
—— UBS Emtia Fiyat Endeksi (sag eksen)
260 2300
240 - - 2100
220 - - 1900
e
180 1 - 1300
160 1 L 1100
140 - L 900
120 - - 700
100 7717 17— 7m—m—7—1— 500
N N wwOwiMNIMNMOBDOOWO DO OdH-HNNM
©S S99 99909 Hd oo
© © © @ @ @© (] (] m©
§58585858585888858

Kaynak: Bloomberg



iITO Enflasyon Gostergeleri

—— istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi (y-y,%)

istanbul Ucretliler Geginme Endeksi (y-y,%)

Kaynak:ITO

Enflasyon Beklentileri

——12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)

Kaynak: TCMB

Tiirk- is Mutfak Enflasyonu

Tiirk-is Gida Enflasyonu ( a-a, %)

T T V V 'v‘v vv T T
2 4
-4
~\$o '\9(0 «é\ \é\ fz§b ,éb (P‘b ,,,Qo’ \&0"\9 "\9 ’b"\/Q ~\\"\’ \'\7 «Q o\r)/ ﬁb'(,”
FCLPFSEES c\,ﬁ?/&@vs&a FLEES
Kaynak: Turk-ig
Tik. Gliven Endeksi-Fiyat Beklentileri
—— Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti
100
90 -
80 -
70 -
60 -
63.3
50 -
40

Kaynak: TUIK
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iSGUCU GOSTERGELERI

17.0
16.0
15.0
14.0
13.0
12.0

11.0

10.0
9.0
8.0

Issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindirilmig igsizlik Orani (%)

issizlik Orani (%)

{
\
{

/
¢
NN

29,000

isglicii Durumu

isgiicli Arz1 (kisi)

27,000

25,000
23,000 -

21,000 -

19,000

Eyl.05

Kaynak: TUIK

Agu.08

Oca.09 7

Haz.09 7

Kas.09

Nis.10
Eyl.10

Sub.11

Tem.11

Ara.11
May.12

Eki.12

Nis.08

Tem.08
Eki.O8
Oca.09 7
Nis.09

Oca.08
Tem.09

Kaynak: TUIK

Eki.09
Oca.10 7

Nis.10
Tem.10

Eki.10
Oca.11

Nis.11
Tem.11

Eki.11

Oca.12

Nis.12
Tem.12

Eki.12

53.0
51.0
49.0
47.0
45.0
43.0
41.0
39.0
37.0
35.0

isgiiciine Katilim Orani

isgiiciine Katilma Orani (%)

istihdam Orani (%)

Eki.08

Sektorlerin Toplam isgiicii icindeki payi

Tem.08

Oca.09 7

Nis.09
Tem.09

Eki.09
Oca.10

Kaynak: TUIK

Nis.10
Tem.10

Eki.10
Oca.1l

Nis.11
Tem.11

Eki.11
Oca.12

Nis.12
Tem.12 7

Eki.12

iskur istatistikleri

—— s Arayanlarin Sayisi (kisi)

200,000

180,000 -
160,000 -
140,000 -
120,000 -
100,000 -
80,000 -
60,000 -
40,000
20,000

0

Eyl.08
Ara.08
Mar.09
Haz.09

Eyl.09
Ara.09

Kaynak: Hazine Mustesarlig

Mar.10

Haz.10 7

Eyl.10
Ara.10

Mar.11 7

Haz.11 7

Eyl.11
Ara.11 7

Mar.12

Haz.12 7

Eyl.12

Ara.12

Tarim Sanayi
ingaat Hizmetler (Sag Eksen)
30.0 54.0
25.0 - 52.0
20.0 - 50.0
15.0 - - 48.0
10.0 + - 46.0
S.O'W_W-44,O
00 +—r— 7177171771111 1—1—1 420
W 00 O @ OO O O O OO o 1 = N N AN N
i == = R B s B B B B B B B B B
ESSYESSYUESCYEST Y E T
&maz&maz&mSZ&mazgm
Kaynak: TUIK
Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
Sanayi istihdam Endeksi
112
110 -
108 -
106 -
104 -
102 -+
100 -+
98 -
9 -
94
92
BT oI AT o TaTe T AT AT
o 1N O VW O~ O W O O v O o +H =
O O O O O O O O O 0O O «d O +d o
N O N O N O N O N O N O N O N O
o~ o~ o~ o o~ o~ (V] o

Kaynak: Hazine Mustesarlig



Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)

5,000

4,500 -
4,000 -
3,500 -
3,000 -
2,500 -
2,000 -
1,500 -

1,000 T

Kaynak: TOBB

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Endeksleri
130.0

Sanayi Sektorii Reel Briit Ucret - Maas

125.0 -
120.0 -
115.0 -
110.0 -
105.0 -
100.0 -
95.0

2005-1
2005-111
2006-I
2006-11
2007-1
2007-11

Kaynak: Hazine Mistesarlig

2008-I
2008-111

2009-1
2009-111

2010-I
2010-11

2011-I

2011-111

2012-1
2012-111

12



DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat Dis Ticaret Dengesi

ihracat (milyon dolar)

ithalat (milyon dolar) —— Dig Ticaret Dengesi (milyon dolar)

0 +———+ """
20000 - -2000 -
15000 - -4000 -
10000 - -6000 1
-8000 -
5000 1 -10000 -|
0 T T -12000
SEITEESEL LSS DS9S & & 8832588855888899700 0
USRNSSR PSR SN AP SN ARSI SR AR SRS RS NONONONOSONOTNONONSOSNOSNGC
R TRIERI TR TR TR Y IT<L<TLI<T<TIIIIIIIIILS
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
lhracat Ithalat

—— Ara Mallari (y-y, %) —— Ara Mallari (y-y, %)
Sermaye Mallari (y-y, %) Sermaye Mallari (y-y, %)

Tiiketim Mallari (y-y, %) Tiiketim Mallari (y-y, %)

140 140
120 + 120 -+
100 -+ 100

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
6000 3000 80000
-4000 - L 70000 -
1000
-14000 -\~~\ y 60000 -
-24000 N / \ - -1000 50000 -
YA
-44000 - R \ - 5000 20000
-54000 - \ L 7000 10000
-64000 0
-74000 - - 9000 -10000
-84000 -11000 -20000
Lo PR TR K S S B/ R W N R R S BN SRS B R A T 2
SEITFTELILER S LD PP Loy QY INSSINISINPINAINIS SNSRI P e it
@7’*{1%’1’* @@“’A@@@@@’E\@@”F\@’@”’A@@“’A@QSDA@S’A@ FEFPFEFELELELELELESLE

—— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)

. Portfoy Yatinnmlari (12 aylik-milyon dolar)
Cari Islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen) Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)
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TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketim Harcamalari

Tiiketici Gliveni ve Reel Kesim Giiveni

—— Reel Hanehalki Tiiketimi (y-y, %)

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

Tuketici Gliven Endeksi

20

130
- 120

15

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

Krediler

CNBC-e Guiven Endeksleri

Krediler (y-y, %)

CNBC-e Tiiketici Giiven Endeksi

80

70 ~

60 -

50 4

40

30 -

20 -

10

150

130 -

110

Kaynak: BDDK

Kaynak: CNBC-e

Bireysel ve Ticari Krediler

Bireysel Krediler (y-y, %)
Ticari Krediler (y-y, %)

—
s \\
N

N

155

135 +

115 -+
55

14

Kaynak: BDDK



KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitge Dengesi Biitge Gelirleri ve Harcamalari

Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)
—— Biitce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL)

Biitge Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)

0.00 400
-10.00 350 -
-20.00

300 -
-30.00
-40.00 250 1
-50.00 200 -
-60.00 150 +—

N e L N s AT N G 8 . 8 BN
& SLLPL L L ALL L AP L ALE LA
Kaynak:TCMB
Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri Faiz Disi Denge
——Vergi Gelirleri (Nominal y-y, %)
Vergi Gelirleri (Reel y-y, %) Faiz Disi Denge (12 aylik-milyar TL)
65.00
57.00
45.00 47.00
25.00 37.00
5.00 27.00
17.00
-15.00 -
7.00
-35.00 PP o e e e e s e e e e 2
A PDPPPLODDD DD OV '
<§@9§&§@%9&§@0é,w&g@w%v&zg@wé»&zg@» §§«5b§§§«9°’§\°°’§OQ&Q\%@«%%%Q«%%%Q
TR VAR VIR CTIRVTIR VY CLUTL O R G S N N ARG
Kaynak:TCMB, VakifBank Kaynak:TCMB
Borg Stoku i¢ ve Dis Borg Stoku
—— Toplam Borg Stoku (milyar TL) ¢ Borg Stoku (mlh_/ar TL) ;
—— Dis Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
550.0 450.0 160.0
500.0 - 400.0 - - 1400
450.0 350.0 - - 1200
400.0 - 300.0 - - 100.0
350.0 - 250.0 - - 80.0
300 4+—+—r—+—+—+—r+—r—+—+——r—r——r—r— 2000 +——+————1—1—————1———- 60.0
SISO SRS BRI SN N PP EFIOOPLHO Yy
499 @9 &9 @0 é& @9 &9 @Q &Q @Q ,,;v'\’ ,;z?’ @«\’ @'\/ &'» @Tr PSS S S S S S S A S S
SRS IR SEE A SO SRS S S NS I S T T I T I
Kaynak: Hazine Mistesarlig Kaynak: Hazine Mustesarligi
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Tiirkiye’nin Dis Borg Stoku Profili

Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

—— TCMB (milyar dolar-sol eksen)
—— Kamu Sektori (milyar dolar)

M Tiirkiye'nin Net Dis Borg Stoku/GSYH (%)

Ozel Sektoér (milyar dolar)

250.0

- 200.0

~ 150.0
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600¢C

800¢

£00¢C

900¢

500¢

¥00¢C

€00¢
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Kaynak: Hazine Mistesarligi

Kaynak: Hazine Mustesarligi

LiKiDITE GOSTERGELERI

Reel ve Nominal Faiz

TCMB Faiz Orani

Bor¢ Alma Faiz Orani (%)

Nominal Faiz

Reel Faiz

Borg Verme Faiz Orani (%)
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Kaynak:TCMB, VakifBank

Kaynak:TCMB

Para Arzi

M2 (bin TL)
——M3 (bin TL)

—— M1 (bin TL-sag eksen)

200000000

- 150000000

- 100000000

50000000

L €120
L zTway
L z1°e20
L TTwaL
L 1120
L oT"waL
L 0T°20
L 60'Wo |
L 60'e20
L 80°Woa |
L 80'ed20
AN ERN
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L 90w
90'e20

900000000

700000000 -

500000000 -

300000000 -

100000000

Kaynak:TCMB
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Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler

Ree(lyl?:'g)me Enflasyon (y-y,%) Cari Denfe/GSYH* Ball\::a r.:eraiz TGu:;:::'
(%) Orani (%) Endeksi
ABD 1.5 1.7 -3.09 0.25 58.6
Euro Bélgesi -0.6 2.2 0.43 0.75 -23.90
Almanya 0.9 1.90 5.65 0.75 92
Fransa 0.00 1.50 -1.95 0.75 -28.00
italya -2.50 2.40 -3.26 0.75 84.60
Macaristan -1.50 5.00 1.22%* 5.50 -43.40
Portekiz -3.50 2.10 -6.45 0.75 -57.80
ispanya -1.80 2.60 -3.53 0.75 -32.50
Yunanistan -5.50 0.30 -9.81 0.75 -71.90
ingiltere 0.10 2.70 -1.92 0.50 -26.00
Japonya 0.50 -0.10 2.03 0.10 39.20
Cin 7.90 2.00 2.76 6.00 103.70
Rusya 2.90 7.10 5.34 8.25 --
Hindistan 5.30 11.17 -3.44 7.75 --
Brezilya 0.87 6.15 -2.11 7.25 114.20
G.Afrika 2.30 5.70 -2.82%* 5.00 -3.00
Tiirkiye 1.60 7.31 -6.38** 5.50 89.00
*Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2011 verileridir.
**2010 Verileri Kaynak: Bloomberg
Beklentiler
2013-IMF Beklentisi Reel Biiyiime Enflasyon Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Ocak2013) (v-v.%) (v-v,%) (%) (%) (%)
Gelismis Ulkeler 1.40 1.68 -0.29 8.08 112.71
Gelismekte Olan Ulkeler 5.50 5.67 1.00 -- 32.69
Tiim diinya 3.50 3.69 - - -
ABD 2.12 1.83 -3.08 8.12 111.72
Euro Bolgesi -0.20 1.67 1.26 11.46 94.92
Almanya 0.85 1.86 4.67 5.27 81.54
Fransa 0.36 0.96 -1.68* 10.52 92.07
italya -0.73 2.92 -1.36 11.06 127.84
Macaristan 0.79 3.50 2.68 10.47 74.24
Portekiz -1.01 0.21 -1.70 16.03 123.73
ispanya -1.31 1.35 -0.14 25.10 96.93
Yunanistan -4.00 -0.73 -2.90 25.37 181.83
ingiltere 1.11 1.70 -2.71 8.11 93.33
Japonya 1.20 0.32 2.29 4.42 244.98
Cin 8.20 3.10 2.46 4.10 19.56
Rusya 3.82 6.50 3.83 6.00 9.85
Hindistan 5.97 9.32 -3.26 -- 66.66
Brezilya 3.95 5.09 -2.79 6.50 61.17
G.Afrika 3.02 5.25 -5.84 24.73 43.31
TURKIYE 3.52 5.74 -7.12 9.88 36.66
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla. Milyon TL) 1098 799 1294 893 377 584 (2012, 3¢) --
GSYH Biiyiime Orani (Sabit Fiyatlarla, y-y%) 9.2 8.5 1.6 (2012, 3¢) 29
Sanayi Uretim Endeksi (y-y. %) 13.1 8.9 -3.8 (Aralik 2012) —
Kapasite Kullanim Orani (%) 72.6 75.4 72.4 (Ocak 2013) --
issizlik Orani (%) 11.9 9.8 9.1 (Ekim 2012) 8.9

Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y. %) 10.45 6.16 7.31 (Ocak 2013) 6.0
UFE (y-y. %) 13.33 2.45 1.88 (Ocak 2013) =

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 148,455 167,404 156,647 (01.02.2013) =
M2 665,642 731,770 730,682 (01.02.2013) =
M3 700,491 774,651 772,903 (01.02.2013) =
Emisyon 49,347 54,565 52,922 (01.02.2013) =
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 78,330 100,320 105,312 (01.02.2013) =
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Borg Alma) 5.0 5.0 4.75 (08.02.2013) --
TRLIBOR O/N 10.89 5.78 5.33 (08.02.2013) -
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Agigi 47,101 77,089 4,48 (Kasim 2012) 54,000
ithalat 185,544 240,834 19,824 (Aralik 2012) =
ihracat 113,883 134,971 12,646 (Aralik 2012) =
Dig Ticaret Acigi 71,661 105,858 7,178 (Aralik 2012)
Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 352.8 368.8 386.5 (Arahk 2012) --
Merkezi Yon. Dig Borg Stoku 120.5 149.5 145.5 (Aralik 2012) -
Kamu Net Borg Stoku 317.6 290.5 251.6 (2012 111. Ceyrek) --
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
2010 Aralik 2011 Aralik

Biitce Gelirleri 21,996 23,096 27,302 (Aralik 2012) -
Biitce Giderleri 38,588 40,974 42,758 (Aralik 2012) -
Biitce Dengesi -16,592 -17,878 -15,456 (Aralik 2012) =
Faiz Disi Denge -14,752 -16,652 -13,761 (Aralik 2012) =

18



VakifBank

Burasi Sizin Yeriniz

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu
Nazan Kilig
Umit Unsal
Emine Ozgii Ozen

Naime Dogan Erig

Fatma Ozlem Kanbur

Sinem Ulusoy

Miidiir
Miidiir Yardimcisi
Miidiir Yardimcisi
Uzman
Uzman Yardimcisi
Uzman Yardimcisi

Uzman Yardimcisi

cem.eroglu@vakifbank.com.tr
nazan.kilic@vakifbank.com.tr
umit.unsal@vakifbank.com.tr
emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr
naimedogan.eris@vakifbank.com.tr

fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr

sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr

0212-398 18 98
0212-398 19 02
0212-398 18 99
0212-398 18 90
0212-398 18 92
0212-398 18 91

0212-398 19 05

Bu rapor Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan givenilir 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 dolayh olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmig olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



