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Zayif Gelen Biiyiime Verileri Euro Bélgesi’nde Faiz indirimi Beklentilerini Artiriyor

Euro Bdlgesi’nde Avrupa Merkez Bankasi yetkilisinin gectigimiz haftalarda yaptigi aciklama ECB’nin Mayis
ayinin basindaki toplantisinda faiz indirimine gidebilecedi tartismalarini alevlendirdi. Euro Bdlge’sinde son
agiklanan énciil biyiime verilerinin de zayif gériintiisiinii devam ettirmesi faiz indirimi beklentilerini canlandird..
Bu noktada sorunlu tilkelerin yaninda Almanya ve Fransa gibi ¢ekirdek tilkelerdeki zayif makroekonomik veriler
6nemliydi. Bu haftaki raporumuzda éncelikle Bélge ekonomilerindeki PMI verilerini ve Bélge’ye iliskin biiytime
beklentilerini ele aldik. izleyen béliimde ECB’ye iliskin beklentileri incelerken, son béliimde siirecin piyasalara
yansimasina baktik.

Euro Bélgesi’nde PMI imalat endeksleri kétii gelmeye devam ediyor.
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altinda  kaldi.  Almanya’da  agiklanan
olumsuz PMI verilerinin yaninda IFO is diinyasi gliven endeksinin de beklentilerin altinda agiklanmasi
ekonomik daralmaya isaret eden bir diger sinyal niteliginde. Euro Bolgesi sorunlu llkeleri basta olmak
Gzere Almanya’nin 2013 Subat verisi disinda 2012 yili basi itibariyla s6z konusu Ulkelerin PMI imalat
endekslerinin kritik seviyenin altinda kaldiklari goruliiyor. Olusan bu tabloya baktigimizda imalat
sektoriindeki daralmanin Bolge geneline yayllmaya basladigini soyleyebiliriz.

Kaynak : Bloomberg



Bolge’ye dair son aciklanan verilerin olumsuz gelmesinin ardindan uluslararasi kuruluslarin Bolge’ye
dair degerlendirmelerinde asagi yonli revizyona gittigi goriliiyor. Ornegin, Uluslararasi Para Fonu
(IMF) Nisan ay1 ekonomik goriiniim raporunda Euro Bolgesi’'ne dair bliylime beklentilerini asagi yonlu
revize etti.

IMF 2013 Yili Bilyiime Beklentileri (y-y, %) IMF'nin  Ocak ve Nisan aylarinda

Ocak 2013 Nisan 2013 Degisim yayinladigi ekonomik gériniim
Euro Bélgesi -0.20 -0.33 ¥ raporlarinda yer alan Euro Bolgesi ve
Almanya 0.85 0.61 " Bolge lkeleri biyime beklentileri
Fransa 0.36 -0.06 v yandaki tabloda gosterilmektedir. Buna
italya -0.73 -1.47 " gore, IMF Ocak ayinda Euro Bolgesi’'nin
ispanya -1.31 -1.56 “’ %0.2 oraninda daralmasini bekliyordu.
Kaynak: IMF Nisan ayinda ise 13 baz puanlik asagl

yonli bir revize yapan IMF, Euro Bélgesi’nin 2013 yilinda %0.33 kiiciilmesini bekliyor. italya ve
ispanya gibi sorunlu tilkelerde de kiiciilmenin Ocak ayi raporuna gore daha yiiksek olacagini 6ngéren
IMF, {lkenin biyik ekonomilerinden olan Fransa’nin Ocak ayinda %0.36 ile sinirli oranda
biyilyecegini tahmin ederken, Nisan ayinda ise %0.06 ile oraninda kigilecegini 6ngdrdi. Bolge'nin
en glgli ekonomisi olan Almanya’nin da blylime beklentisinde asagl yonlu bir revizyona gidildigi
dikkat cekiyor. Euro Bolgesi'ne iliskin negatif blyime beklentisi sadece az gelismis Ulkelerdeki
zayifliga degil ayni zamanda cekirdek Ulkelerdeki zayifliga da isaret ediyor.

ECB’nin faiz indirimine gidecegi beklentileri artiyor.

Grafik 3 Grafik 4

ECB Bilango Biiyukligi (milyar euro) ECB Politika Faiz Orani (%)
3200 - 1.6 -
1.5 -
1 -
3100 14 -
3000 -+ 1.3 -
2900 - 1.2 +
1.1
2800 - 14
2700 - 82 ] 0.75
2600 - 0.7 4
2500 —"FF—F—"F—"7"7+—"7-" """+ o6 —/m™m™—mmr——"——————
O O O O O ™ ™ = =« =« =« N &N &N &N &N &N N ™M
P S N G N N LN RN G NN C RN S Sooooooooooo0o0o090 900 9o o
R 2R R A A RS S A S S A A N N N N 8888~
SRS S S S S 28584324858 d845853¢
NN NN NN R R R NN
Kaynak: Bloomberg Kaynak: Bloomberg

2012 yilinin Haziran ayinda gerceklestirdigi toplantisinda politika faiz oranini 25 baz puan indirerek
%0.75’e ¢eken Avrupa Merkez Bankasi (ECB), o tarihten beri faiz oranini bu seviyede sabit tutuyor.
Bununla birlikte, ECB cesitli tahvil alim programlariyla 6zellikle sorunlu tlkelere destegini artirdi. 2012
yilsonundan beri ise tahvil alim programlarinin biyuiklGginin azaldigl bunun sonucunda ilk tahvil
alimlarinin ardindan hizla yikselen ECB bilangosunun bir miktar kii¢lildiigii gériilmekte. Son donemde
gerek Euro Bolgesi’'ne dair aciklanan verilerin olumsuz gelmesi gerekse bazi ECB yetkililerinden gelen
actklamalar bankanin Mayis ayi toplantisinda yeniden faiz indirimine gidebilecegi beklentilerine
neden oldu. Ozellikle ECB ydnetim kurulu (yesi ve Bundesbank baskani Jens Weidmann’in, yeni
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bilgilerin bir faiz indirimini gerekli kilmasi durumunda, oranlarda ayarlamaya gidilebilecegi yoniindeki
acitklamasi, ECB’den faiz indirimi isareti olarak algilandi. Clinkii Weidmann’in bu yénde bir agiklama
yapmasi, kendisinin faiz indiriminden yana oldugu ve Euro Bdlgesi'nin en gli¢li ekonomisi olan
Almanya’yl temsil eden Uyenin faiz indiriminden yana olmasi durumunda bunun gerceklesme
olasihginin yiksek oldugu seklinde yorumlandi. Ancak bu aciklamalarin ardindan G20 toplantisinda
konusan Weidmann, bu defa mevcut kosullar g6z éniinde bulunduruldugunda faiz oranlarinin uygun
oldugunu soyleyerek ilk agiklamalarinin etkisini yumusatmaya c¢alisti.

.. . .
Grafik 5 Reuters Anketine Gére ECB Faiz Karari Euro Bélgesi’nde son agiklanan PMI verileri
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ECB yetkilisinin yaptig1 aciklama ile baslayan siirecte ECB’nin faiz indirimi beklentilerinin giiclenmesi
piyasa gostergelerine de yansiyor. Parite tarafinda ilk asamada 1.31 seviyesinden 1.2970’e bir geri
¢ekilme yasamamiza karsin izleyen siliregte bu dislsin etkisini yitirdigini gérdik. Bu durumda,
ABD’den gelen verilerin zayif olmasi ve italya’da biten siyasi belirsizliklerin de etkili oldugunu
soyleyebiliriz. Faiz indirim beklentilerinin belirgin yansimalarini Bolge ekonomilerinde uzun vadeli
faizlerde goriiyoruz. Fransa, Italya ve ispanya’da 10 yillik tahvil faizleri tarihi diisiik seviyelere
gerilerken, Almanya’da 2012 yili Mayis ayindan sonraki en diisiik seviyeler gorildi. italya'da ayrica
faiz indirim beklentilerinin gliclendigi bir ortamda siyasi belirsizliklerin azalmasi borglanma
maliyetlerinde de ciddi diisiisler getirdi. italya’nin alti ay vadeli ihalesinde bor¢lanma maliyeti, euroya
gecisten bu yana gorilen en dustik seviyeye geriledi.
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Gelismis lilke merkez bankalarinin mevcut gériiniimde izleyecekleri para politikasi piyasalar agisindan
en o6nemli belirleyici olmaya devam ediyor. Acgiklanan blylimeye iliskin veriler bu acgidan
degerlendirilirken, yetkililerin agiklamalari ayni eksende ele aliniyor. ABD agisindan mevcut parasal
genisleme politikasinin ne kadar devam edecegi tartisilirken, Japonya tarafinda son atilan agresif
adimlarin devaminin gelip gelmeyecegi irdeleniyor. Bu raporumuzda ele aldigimiz Euro Bolgesi’'nde
ise faiz indirimi son haftalarin ana giindem maddesi. Gegtigimiz haftalarda ECB vyetkililerinin
actklamalar faiz indirimi beklentilerini tetiklerken, Euro Bolgesi'nde zayif gelen veriler de bu
beklentileri gliclendirdi. Faiz indirimine iliskin artan beklentiler piyasalarda parite ve faizler Gzerinde
etkiler dogururken Bdlge icin uygun ve yeterli bir ¢6ziim olup olmayacagi yoniindeki tartismalari da
beraberinde getirdi. Onciil bilyiime verilerindeki zayiflik sonucunda ekonomik aktivitede bir canlanma
hedefleyen ECB’de olasi faiz indiriminin etkilerinin sinirli kalmasi ve piyasalarda daha agresif bir
politika adimi beklentisini giiclendirmesi miimkiin gériiniiyor. Bu durumda 6zellikle italya ve ispanya
gibi Ulkelerde kredi faizlerinin seyri etkili oluyor. ECB’nin herhangi bir faiz indirimine gitmedigi
durumda so6z konusu iki tilkede reel sektére verilen kredilerin faizlerinde bir dusls goruliiyor. Ancak
faizlerdeki bu disus tek basina canlanmayi saglayamamis gorinilyor. Bu cerceveden baktigimizda,
olasi bir faiz indiriminin etkisinin sinirli kalmasi olasiliklar dahilinde bulunuyor. Euro Bélgesi’'nin ortak
bir para politikasi ile ortak para birimi kullanmasina karsin kamu maliyelerindeki farkhliklar ve karar
alma mekanizmasindaki sikintilar euronun dolar karsisinda zayiflamasina neden olabilir. Bu durumda
EUR/USD paritesi agisindan 1.20 seviyeleri mimkiin gorinuyor. Euro Bolgesi agisindan bir diger sikinti
da ihracat kanalinda karsimiza cikiyor. Japonya Merkez Bankasi’'nin son agresif para politikasi
kararlarinin ardindan yenin euro karsisinda deger kaybetmesi basta Almanya gibi ihracatin dnemli rol
oynadigl ekonomilerin ciddi bir rekabet dezavantajiyla karsilasmalarina ve ekonomik aktivitede arzu
edilen canlanmaya ulasamamalarina neden olabilir.

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midiirliigii | istanbul



29.04.2013 Tiirkiye
ABD
Euro Bolgesi

Almanya
italya

ispanya
Japonya

30.04.2013  Tiirkiye

ABD

Euro Bolgesi
Almanya

italya
ispanya

01.05.2013 ABD

02.05.2013  Tiirkiye

ABD
Euro Bolgesi
Almanya

Fransa
italya

ispanya

03.05.2013  Tiirkiye

ABD

Euro Bolgesi

Haftalik Veri Takvimi (29 Nisan — 3 Mayis 2013)

Tuketici Gliven Endeksi (Nisan)
Bekleyen Konut Satiglari (Mart, a-a)
is Diinyasi Giiven Endeksi (Nisan)
Tuketici Glven Endeksi (Nisan)
TUFE (Nisan, énciil, y-y)

is Diinyasi Giliven Endeksi (Nisan)
TUFE (Nisan, énciil, y-y)

PMI imalat Endeksi (Nisan)
issizlik Orani (Mart)

Sanayi Uretimi (Mart, y-y)

Dis Ticaret Dengesi (Mart)

Case Shiller Konut Fiyat Endeksi (Subat)
Tuketici Gliven Endeksi (Nisan)
issizlik Orani (Mart)

issizlik Orani (Nisan)

Perakende Satiglar (Mart, a-a)
issizlik Orani (Mart)

TUFE (Nisan, y-y)

GSYH (1.¢eyrek, ¢-¢, 6nciil)

Cari Islemler Dengesi (Subat)

ADP Ozel Sektér istihdami (Nisan)
ISM imalat Endeksi (Nisan)
Merkez Bankasi Toplantisi ve Faiz Karari (Mayis)
PMI imalat Endeksi (Nisan)

Dig Ticaret Dengesi (Mart)
Haftalik issizlik Basvurulari

ISM New York Endeksi (Nisan)
PMI imalat Endeksi (Nisan)
Merkez Bankasi Toplantisi ve Faiz Karari (Mayis)
PMI imalat Endeksi (Nisan)

PMI imalat Endeksi (Nisan)

PMI imalat Endeksi (Nisan)

UFE (Mart, y-y)

Biitce Dengesi (Nisan)

PMI imalat Endeksi (Nisan)

TUFE (Nisan, a-a)

UFE (Nisan, a-a)

Tarimdisi istihdam (Nisan)

issizlik Orani (Nisan)

Fabrika Siparisleri (Mart)

UFE (Nisan, a-a)
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Sektorel Biiylime Hizlan (y-y, %)
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Harcama Bilesenlerinin Blyiime Hizlari (y-y, %)

) o SekOr o012 2012 2012 2012
Harcama Bilesenleri Paylari
o I . 1. V.
(Sabit Fiyatlarla) (%) ce Ce Ce ce
(2012) y. Y. y. y.
Yer. Hanehalki Tiik. Har. 66.4 -0.4 -1.3 -0.4 -0.8
Dev. Nihai Tiik. Har. 10.6 5.5 4.4 5.5 7.1
Gay. Safi Ser. Olus. 24.7 0.7 -2.7 -4.2 -3.8
Kamu Sektori 4.0 -2.1 3.6 6.5 21.4
Ozel Sektor 20.7 10 -36 62 -92
Mal ve Hiz. ihracati 27.4 15.0 240 15.0 15.0
Mal ve Hiz. ithalati 27.9 -5.1 0.4 2.0 3.2
GSYH 33 2.9 1.6 1.4
Kaynak:TUIK
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Sektorel Sanayi Uretim Endeksi

Ara Mali imalati (y-y, %)
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Kaynak:Hazine Mustesarhgi

Yillik Degisim Orani (%)

Sektorler
Subat Ay
2012 2013
Petrol Uriinleri 8.1 -12.7
Tekstil -1.8 7.7
Gida 5.4 4.3
Kimyasal Madde -1.2 5.9
Ana Metal Sanayi 2.3 7.8
Metalik Olm. Dig. Mineral -13.5 20.0
Tagit Araglari -5.2 8.1
Elektrikli Techizat 8.6 6.6
Giyim -1.1 10.3
Kaynak: TUIK
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Kapasite Kullanim Orani

—— Kapasite Kullanim Orani (%)

Kaynak: TCMB

Toplam Sanayide Verimlilik

—— Calisan Kisi Bagina (3 Aylik)
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95 -

L o o e e e LI e o o o o o e o e e e B ML

0"’00"’&0“00“’&6\06\&QQ’Q@’&@O&&'@Q@&»\GQ&
AT AT A AT AT AT A AT AT ADT DT AT DT AP

Kaynak:Hazine Mustesarhig

PMI Endeksi

PMI Imalat Endeksi

S INTECLCLECFALAST IS &L
RN @rs\@g"&O«s\-aAQ ®/§©§®
PTG P T e

Kaynak:Reuters

Dayanikh Tiiketim Mallari
Dayaniksiz Tiiketim Mallari
Ara Mallan

Yatirinm Mallari

95

85 -

75

Kaynak: TCMB

Verilen insaat Ruhsatlari

Verilen insaat Ruhsatlari (Yiizélglimii, 1000 m2)

90.000,0
80.000,0
70.000,0
60.000,0
50.000,0
40.000,0
30.000,0
20.000,0
10.000,0 -

£
RIS O\ ST

LSS

VY VARV VS

Kaynak:Hazine Mustesarhigi




ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu UFE
TUFE (y-y, %) .
—— UFE (y-y, %)
Cekirdek-1 Endeksi (y-y, %)
14 25,0
12 1 20,0 -
10 4 15,0
8 .
10,0 -
6
4 5.80 50 -
5 00 2.3
R .0 v
ceQeQeegeeeeeeYd YD 33IL8585588333353933
5Z2E2T2555558585838 5Z5Z5ZEZECECET52508
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
TUFE Harcama Gruplari (Katki, Puan) Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)
——@Gida —— Eneriji Tiife
: 35
Ev Egyasi Yillik
Giyim ve Ayakkabi i
. m Ayhk
Lokanta ve Oteller
Ulastirma
Alkollii igecekler ve Tiitiin \/
Konut
] o
Gida ve Alkolsiiz Icecekler — VNRVNNNNOO0OO0OO A NNNNM
—— 888888883933 393939377
1 0 1 2 3 SPTZSETSIRTSSRTLEETSE
Kaynak: TCMB
Kaynak: TCMB
UFE Alt Sektorler (y-y, %) Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi
. . . BM Diinya Gida Fiyat Endeksi
Tarim ——Sanayi —— Imalat Sanayi
——— UBS Emtia Fiyat Endeksi (sag eksen)
35,0 260 2300
30,0 - 240 - - 2100
25,0 220 - - 1900
150 200 - I ggg
10,0 180 1 - 1300
50 - 160 1 - 1100
0,0 140 + - 900
-5,0 120 - L 700
-10,0 100 +—~—+—+—+—+—+—"—"——+—7——7——— 500
8885558888833 3344H440T 8888558883883 5599%
SESRESRESTSERRESTSERRERS F > F >5 >8> >85> >85>5
SPXSUNSUNSUNSOUNS OO StUs¥YsuwWsHswHsHsWs WS
Kaynak:TCMB Kaynak: Bloomberg
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iTO Enflasyon Gostergeleri

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

istanbul Ucretliler Geginme Endeksi (y-y,%)
%0
80 -
70 -

60 -\\\

50
40

o] U\

20 - '\M
10 -

0 ——
-10

~ VA -\ f—/\/\"\,

SFIILITPLL LSNP IP
I I (N M T M M M I I T ()
FFFFIFIIIIIIISES

Kaynak:ITO

Enflasyon Beklentileri

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

9,5
9 -4
8,5 -
8 -4
7,5
7 -4

Kaynak: TCMB

Tiirk- is Mutfak Enflasyonu

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

Kaynak: Turk-ig

Tiik. Gliven Endeksi-Fiyat Beklentileri

Fiyatlarin degisim yo6niine iliskin beklenti

100
95 -
90 - 88,3
85 -

80 -

70 T T T T T T T

Kaynak: TUIK
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindirilmig igsizlik Orani (%)

issizlik Orani (%
17,0 §siz (%)

16,0 -
15,0 -

14,0 - / \\
13,0

12,0 -
14,0 | // ™M 9.4
100 7 A \l

9,0 - '\“\-4-"’"
8,0 -
704+

N WOWWONNOONNWMNWMDNDOOOHddHNANM

©90999990999C8 oA Add oo

LEC>T 5SSO HNPLSQEQD>T 550

AF<IUIRFSLILZTZ o<W FS

Kaynak: TUIK
isgiicine Katilim Oram
isgiiciine Katilma Orani (%)
istihdam Orani (%)

53,0

51,0 -

49,0 -

47,0

45,0

43,0

41,0 -

39,0 -

37,0 -

350 T

WOV DDADDNNOOOOH A AN ANANNM

R R R R R i R R R e R R R R R
(%] v w) v w) v v v %] tvi

giéﬁgiéigiéigzéigiéﬁg

Kaynak: TUIK
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
VNV NOOO0OOHAATATANANNANM
095900000 o T dAdddd o
gfgﬁgzéﬁgzgﬁgzgﬁgzéﬁg

Kaynak: Hazine Mustesarligi

isgiicii Durumu

isgicii Arz1 (kisi)
—— istihdam Edilenler (kisi)

29.000

27.000

25.000

23.000

21.000 -

19.000

Nis.08

Oca.08
Tem.08
Eki.08
Oca.09 7
Nis.09
Tem.09
Eki.09
Oca.10 7

Kaynak: TUIK

Nis.10
Tem.10

Eki.10
Oca.11

Nis.11
Tem.11

Eki.11
Oca.12 7

Nis.12
Tem.12
Eki.12
Oca.13 1

Sektorlerin Toplam isgiicii icindeki payi

Tarim Sanayi
insaat Hizmetler (Sag Eksen)
30,0 54,0
25,0 - - 52,0
20,0 17 - 50,0
15,0 - - 48,0
10,0 - - 46,0
50\~ """ N 40
00 +—r—1T—"T—T-"r-rrr—T-—"T"—"T"T—"T"T—"T"-"T""T""1 42,0
000V DDDDADOOO0OO0O A AAHANANNNM
©0990S000dddddaddd oo
CYESCYUESCSYESSYESTSYES G
CZpligzgigzgwgszpigzoig
Kaynak: TUIK
Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
Sanayi istihdam Endeksi
112
110
108 -
106 -
104 -
102
100 -
98 -
96 -
94 -
e e A S e R
h T O T RTH T TSI AT AT
O 1N O W O™~ O 0 O O & O « «+H «
O O O O O O O 0O O 0O O d O o O «
N O N O N O N O N O N O N O N O
o~ o~ o~ o~ ~N ~N o~ ~

Kaynak: Hazine Mstegarligi



Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)

4.700

4.200 -
3.700 -
3.200
2.700
2.200
1.700 -~
1.200 -~

700

A 0y ALY 90 ALY 2R ALY 90
FTI PP PR F LT E TP P PLH

Kaynak: TOBB

130,0
125,0
120,0
115,0
110,0
105,0
100,0

95,0

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Endeksleri

Sanayi Sektorii Reel Briit Ucret - Maas

Kaynak: Hazine Mistesarlig

2011-1
2011-11

2012-1
2012-11
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

ihracat (milyon dolar)

ithalat (milyon dolar)

Kaynak: TCMB

ihracat

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

140
120 +
100 -+

Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi

6000 3000
-4000 - L 1000
-14000 \\\ A - -1000
-24000 - N { \ -
-34000 - o \ - -3000
-44000 - N \ + 5000
-54000 -

-64000 - \ 7000
-74000 - - -9000
-84000 -11000

SIIGIEELOQIO9S 99390
O R O R R O PR o

Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)
Kaynak: TCMB

Dis Ticaret Dengesi

—— Dig Ticaret Dengesi (milyon dolar)

0 —r—T—T—TTT T T T T T T T T T T T T
-2000 -~
-4000 -
-6000 -~
-8000 -
-10000
-12000
NNSTINNOONNOXDNOO—HANANM
©90909009009000 o T
Q3003030300030 30 30 350
300 S50 S0 S5ob0 Sob0 Soud 5o S50 Sob0 St S
Kaynak: TCMB
Ithalat

—— Ara Mallari (y-y, %)
Sermaye Mallar (y-y, %)
Tiiketim Mallan (y-y, %)

140
120 -
100

Kaynak: TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi

S §', >

—— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)
Portfoy Yatinnmlari (12 aylik-milyon dolar)

Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)
Kaynak: TCMB
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TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketim Harcamalari

tiveni

Tiiketici Giiveni ve Reel Kesim G

Tuketici Gliven Endeksi

—— Reel Hanehalki Tiiketimi (y-y, %)

20
15

130
- 120

-5

-15

40

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

95,0 -\

105,0
85,0 -

75,0

65,0 -

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

Krediler

CNBC-e Gliven Endeksleri

CNBC-e Tiiketici Giiven Endeksi

Krediler (y-y, %)

80

70 -

60 -

50 -

40

30 -

20

10

150

130 -

110

90 -

70 -

50

Kaynak: BDDK

Kaynak: CNBC-e

Bireysel ve Ticari Krediler

Bireysel Krediler (y-y, %)

Ticari Krediler (y-y, %)

.
PN

N—|

N

7\

155
135 +
115 -+
95 -~
75 4
55

35 4
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Kaynak: BDDK



KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitge Dengesi Biitce Gelirleri ve Harcamalan

Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)

—— Biitce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL)

Biitge Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)

400
350 -
300 -
250 -
200 -
150 A——————————————————————
«6\«?\6\@@«&«?\&m&«@x&\&ﬁ«%ﬁ%&«%%%%Qﬁ’»\%&«@
@QQ@‘O¥ w%m%¥®®%@%¥®®%m%¥ ’bQ\’b((/¥ fb%'z,%xg G
Kaynak:TCMB
Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri Faiz Disi Denge
——Vergi Gelirleri (Nominal y-y, %)
Vergi Gelirleri (Reel y-y, %) Faiz Digi Denge (12 ayhk-milyar TL)
65
57
45 47
25 37
s 27
17
-15 -
7
SELESIS ISP I ST TSI R R R R A A
R A R N N RN A N A VA R N D WAV NV
QRPN RPN RPN RPN QRPN QRPN
Kaynak:TCMB, VakifBank Kaynak:TCMB
Borg Stoku i¢ ve Dis Borg Stoku
—— Toplam Borg Stoku (milyar TL) I¢ Borg Stoku (mllyar TL) .
—— Dis Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
550 450 160
500 - 400 - - 140
450 - 350 - - 120
400 - 300 - - 100
350 - 250 - - 80
300 1111114 200 11— 60
,\90) \9(0 ,\9(0 \Q(o ké\ \6\ kgﬂb\b"o &90) \QO) ::-\’Q \'\’Q g\"\/\\"\/ g';’\/\';\, g';) ")Qé’) Q‘O\éo 6\06\ Q%QQ% &0&0\9 059‘090"\7‘0';\/09‘0"&
& ®®’b ®®® @@m dé’b ®®’b @éb ®®’b d@’b P T IFI IS IXIFXIS IS PS

Kaynak: Hazine Mistesarlig Kaynak: Hazine Mustesarligi
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45
40
35
30
25
20
15
10

Turkiye’nin Net Dis Borg Stoku

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

Wit

2008
2009
2010

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2011
2012

Kaynak: Hazine Mustesarligi

30
25
20
15

10

Tiirkiye’nin Dis Borg Stoku Profili

—— TCMB (milyar dolar-sol eksen)
—— Kamu Sektorii (milyar dolar)
Ozel Sektér (milyar dolar)

250
- 200

- 150

‘_>< [
N

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012

Kaynak: Hazine Mistesarligi

LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani

Bor¢ Alma Faiz Orani (%)

—— Borg Verme Faiz Orani (%)

R U

< < n wn WO~ S 0 0 — NINm
800028000222 — ‘—1::!
SRSz¥YARRSzYaA ¢ s zZ¥a
ox I () u
-
Kaynak:TCMB
Para Arzi
M2 (bin TL)
—— M3 (bin TL)
—— M1 (bin TL-sag eksen)
900000000 200000000
700000000 -
- 150000000
500000000 -
- 100000000
300000000 -
100000000 — 1 50000000
O O MNNMN O OW OO O O O Hd d N AN M
SS90 9090999 = oo
§ > 6 > 6 >0 >68 >6 >& > ©
stHs¥stHsHYsHs Y s
Kaynak:TCMB

Reel ve Nominal Faiz

Reel Faiz Nominal Faiz

Kaynak:TCMB, VakifBank
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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 1.8 1.5 -3.09 0.25 59.7
Euro Bdlgesi -0.9 1.7 0.43 0.75 -22.30
Almanya 0.4 1.80 5.65 0.75 95
Fransa -0.30 1.10 -1.95 0.75 -30.10
italya -2.50 1.80 -3.26 0.75 86.30
Macaristan -2.70 2.20 1.22%* 5.00 -38.90
Portekiz -3.80 0.70 -6.45 0.75 -55.50
ispanya -1.90 1.40 -3.53 0.75 -31.90
Yunanistan -5.50 -0.20 -9.81 0.75 -71.20
ingiltere 0.60 2.80 -1.92 0.50 -26.00
Japonya 0.50 -0.90 2.03 0.10 44.80
Cin 7.70 2.10 2.76 6.00 102.60
Rusya 2.10 7.00 5.34 8.25 --
Hindistan 4.50 12.06 -3.44 7.50 --
Brezilya 1.38 6.59 -2.11 7.25 112.10
G.Afrika 2.50 5.90 -2.82%* 5.00 -6.70
Tiirkiye 1.40 7.29 -6.38** 5.50 75.60
*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
(Nisan 2013) (y-y,%) (v-y,%) (%) (%) (%)
Gelismis Ulkeler 1.23 1.69 -0.11 8.16 108.41
Gelismekte Olan Ulkeler 5.30 5.78 1.01 - 33.87
Tiim diinya 3.31 3.76 -- -- -
ABD 1.85 1.68 -2.91 7.74 108.12
Euro Bolgesi -0.33 1.62 2.32 12.29 95.03
Almanya 0.61 1.61 6.09 5.65 80.39
Fransa -0.06 1.57 -1.28 11.18 92.74
italya -1.47 1.98 0.32 12.04 130.63
Macaristan -0.01 4.00 2.15 10.47 79.91
Portekiz -2.32 0.70 0.14 18.25 122.30
ispanya -1.56 1.30 1.10 27.00 91.80
Yunanistan -4.21 -0.62 -0.28 26.98 179.47
ingiltere 0.68 2.55 -4.37 7.82 93.62
Japonya 1.58 0.70 1.23 4.07 245.35
Cin 8.04 3.10 2.64 4.10 21.30
Rusya 3.37 6.40 2.55 5.50 10.42
Hindistan 5.67 10.57 -4.94 -- 66.39
Brezilya 3.01 5.50 -2.37 6.00 67.16
G.Afrika 2.84 5.6 -6.37 25.71 42.72
TURKIYE 3.43 5.50 -6.80 9.38 35.50
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 1297 713 1416 817 376 177 (2012, 4C) =
GSYH Biiyiime Orani (Sabit Fiyatlarla, y-y%) 8.8 2.2 1.4 (2012, 4C) 4.2
Sanayi Uretim Endeksi (y-y. %) 9.7 2.5 4.4 (Subat 2013) --
Kapasite Kullanim Orani (%) 75.4 74.2 74.3 (Nisan 2013) -
igsizlik Orani (%) 9.8 9.2 10.6 (Ocak 2013) 8.9
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y. %) 10.45 6.16 7.29 (Mart 2013) 6.0
UFE (y-y. %) 13.33 2.45 2.30 (Mart 2013) -

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 148,455 167,404 164,509 (19.04.2013) —
M2 665,642 731,770 751,910 (19.04.2013) —
M3 700,491 774,651 794,178 (19.04.2013) =
Emisyon 49,347 54,565 55,656 (19.04.2013) =
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 78,330 100,320 110,467 (19.04.2013) —
Faiz Oranlan
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 5.0 5.0 4.00 (26.04.2013) =
TRLIBOR O/N 10.89 5.78 5.16 (26.04.2013) =

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Agigi 75,092 47,476 5,126 (Subat 2013) 56,300
ithalat 240,842 236,545 19,394 (Subat 2013) =
ihracat 134,907 152,537 12,435 (Subat 2013) --
Dig Ticaret Acigi 105,935 84,008 6,958 (Subat 2013) 93,000
Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 368.8 386.5 390.8 (Subat 2013) --
Merkezi Yon. Dis Borg Stoku 149.6 145.5 145.5 (Subat 2013) -
Kamu Net Borg Stoku 290.1 240.6 240.6 (2012) -

Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
2011 Subat 2012 Subat

Biitce Gelirleri 24,556 27,518 24,768 (Mart 2013) -
Biitce Giderleri 23,568 30,159 30,157 (Mart 2013) -
Biitce Dengesi 988 -2,641 -5,389 (Mart 2013) -
Faiz Digi Denge 7,159 5,973 -460 (Mart 2013) -

19



Vakifbank Ekonomik Aragtirmalar vak’fBank

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

Cem Eroglu Mudiir cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Nazan Kilig Miudiir Yardimcisi nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Umit Unsal Miidiir Yardimcisi umit.unsal@vakifbank.com.tr 0212-398 18 99
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 18 91
Sinem Ulusoy Uzman Yardimcisi sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92

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
kullaniimasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan dolayr sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmig olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Ttirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



