W HAFTALIK RAPOR 03 Mart 2014 VakifBank

Dis ticaret agigi 2014 yilinin ilk ayinda 6.8 milyar dolar seviyesinde gergeklesti.

2013 yihni aylik bazda 9.9 milyar dolar, yilik bazda ise 99.8 milyar dolar seviyesinde tamamlayan dis ticaret
agigi 2014 yihnin ilk ayinda 7.1 milyar dolar olan beklentilerin altinda 6.8 milyar dolar gerceklesti. Gegen aydan
farkl olarak altin ithalatindaki ve motorlu kara tasit ithalatinin yillik degisimindeki azalis dikkat ¢ekici oldu.
Bununla birlikte mevsimsellikten ve takvimden arindirilmis veriler itibariyla ihracat ve ithalat rakamlarinda

olumlu bir seyir karsimiza ¢ikti. Bu haftaki raporumuzda beklentilerden olumlu gelen dis ticaret dengesindeki
gelismeleri yakindan inceleyecegiz.

—— Enerji ve Altin Harig Dis Ticaret Agigi (yillik, milyar $)
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Kaynak: TUIK

TUIK tarafindan agiklanan dis ticaret verilerine gére, Ocak ayinda dis ticaret agigi bir dnceki yilin ayni
ayina gore %6.8 azalarak 6.8 milyar dolar ile 7.1 milyar dolar olan beklentimizin bir miktar altinda
gerceklesti (Piyasa beklentisi: 7.1 milyar dolar).Ocak ayinda ihracat gegen yilin ayni ayina gore %8.6
artarak 12.5 milyar dolar ile beklentimizin bir miktar izerinde gelirken ithalat ise gecen yilin ayni
ayina gore %2.6 artarak 19.3 milyar dolar ile beklentimize paralel gerceklesti. Beklentimizin bir miktar
Gzerinde gelen ihracat Ocak ayinda dis ticaret a¢iginin beklentimizden sapmasinda etkili olurken, altin
ithalatinin gerilemesi dis ticaret agisindan olumlu bir gelisme olarak karsimiza ¢ikti. Enerji ve altin
hari¢ yilliklandiriimis dis ticaret agigi ise, 2014 yi Ocak ayinda 38.2 milyar dolar seviyesinde
gercekleserek 2013 yilinin Aralik ayina gore sinirli bir gerileme gosterdi.

Ocak ayinda dis ticaret acigindaki gelismelere fasillar itibariyla baktigimizda, ihracat kaleminde yer
alan motorlu kara tasitlari ve aksam pargalarinin bir 6nceki aya gore azalis gosterdigi dikkat gekiyor.
Buna ragmen, 2013 yili Ocak ayinda 1.08 milyar dolar seviyesinde olan s6z konusu fasil, 2014 yilinin
ayni ayinda %12.4 artisla 1.2 milyar dolar seviyesine ulasarak en bilyiik ihracat kalemi oldu. ithalat
tarafinda ise son aylarda dnde gelen kalem olan mineral yakitlar ve yaglar Ocak ayinda da gli¢li bir
ithalat performansi sergiledi. 2013 yili Ekim ayindan bu yana yukari yonli seyir izleyen s6z konusu
kalem ithalati, Ocak ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gére %6.2 yiikselerek 4.9 milyar dolara ulasti.



Altin ithalati ( milyon $)
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seyrin onidmizdeki donemde de devam etmesi

daralmasi agisindan énemli gériiniyor.

Motorlu Kara Tasitlari ithalati (y-y, %)
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2013 yilindaki ticaret

etkileyen

dis
onemli

gelisimini
faktorlerin  basinda
gelen altin ithalati genel olarak dis ticaret
acigindaki sapmada 6nemli faktorlerden
olmustu. Altin ithalati 2014 yilinin ilk
ayinda ise gecen yilin son ceyreginde en
yiksek artisin gerceklestigi Aralik ayina
gbre %72 azalarak 386 milyon dolara
geriledi. ithalat beklentilerinde sapmaya
sebep olan faktorlerin basinda gelen altin
ithalatindaki bu gerilemenin 2014 yilinin

kalaninda da devam etmesi durumunda

dis ticaret acigl gelismeleri agisindan
onemli olacaktir.

Dis ticaret acigindaki temel trendin
izlenmesi acisindan  onemli ipuclari

barindiran mevsimsellikten ve takvim
etkisinden arindirilmis veriler ihracat ve
ithalattaki
sinyalini veriyor.

seyrin yon degistirdiginin
2013 vyilinin Haziran
ayindan itibaren dalgal bir seyir izleyen
ihracatin aylik bazdaki degisimi 3 ayhk
hareketli itibariyla 2013
yitlinin Aralik ayinda negatif seyrederken,
2014 wyilinin ilk ayinda
%2’lik  bir
Arindirilmis  veriler

ortalamalar
s6z konusu
degisimde artis gorilayor.
ithalatin

ihracatin aksine

itibariyla
degisim oraninda ise

azahs karsimiza ¢ikiyor. Bu gelismelerdeki

dis ticaret acgiginda ihracat-ithalat makasinin

ithalati fasillar itibariyla inceledigimizde,
ithalat agigini
etkileyen 6nemli fasillardan olan motorlu
kara tasitlar ithalatinda yasanan yillik
azahs dikkat cekiyor. Yurtdisi ve yurtici
gelismeler sebebiyle son dénemde kurda
gorilen sert artis, motorlu kara tasitlar
ithalatinin azalis géstermesinde etkili olan
faktorlerin basinda geldi. S6z konusu
fasilda ithalat 2014 yilinin Ocak ayinda
gecen yilin ayni ayina gore %4.5 azalarak
765 milyon dolar seviyesinde gergeklesti.
BDDK’nin  yurtigi

kanali ile dis ticaret

tasarruflari  artirmaya



yonelik tiiketici kredilerinde yaptigi diizenlemenin Subat ayi itibariyla uygulanmaya baslanmasi ve

kurdaki artisin devam etmesi durumunda en ¢ok ithalat gerceklestirilen fasillardan olan motorlu kara
tasitlarinda bu gerilemenin siirmesi beklenebilir.

Sonug olarak 2014 yilinin ilk ayinda dis ticaret agigi bizim ve piyasanin beklentisi olan 7.1 milyar dolar
seviyesinin altinda 6.8 milyar dolar gergeklesti. Ocak ayinda beklentilerin lzerinde gelen ihracat
beklentimizde sapmaya sebep olan faktor olarak karsimiza gikarken, altin ve motorlu kara tasit
ithalatinin gerilemesi de dis ticaret agisindan olumlu gelismeler olarak degerlendirilebilir. BDDK
tarafindan yurtici tasarruflari arttirmaya yonelik tiketici kredilerine iliskin alinan kararlarin ithalat
talebini duslricl etki yaratmasi ve kurda gorilen artisin J egrisi etkisi ile ihracat lehine yansimasi dis
ticaret aciginin 6nimizdeki seyri acisindan olumlu goriiniiyor. Bu gelismeler 1siginda dis ticaret
aciginin 2014 yilinda 94.5 milyar dolar seviyesinde gergeklesecegini diisiinlyoruz.

J Egrisi Etkisi: Bir siredir devam eden cari agigin yerel paranin yabanci para karsisinda deger

kaybetmesi ile ihra¢ mallarin ucuzlamasi sonucunda cari agigin “gecikmeli” bir dizeltmeyle
karsilasarak toparlanma gostermesi.

Diger bir ifade ile J Egrisi; sabit doviz kuru sistemindeyken devalliasyon, mevcut durumdaki dalgali
kur sisteminde ise deger kaybi olarak gecen diizeltme hareketidir.
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Haftalik Veri Takvimi (03 — 07 Mart 2014)

03.03.2014 Tirkiye

ABD

Euro Bolgesi
Almanya
Fransa

italya

ingiltere
04.03.2014 Turkiye
ABD
Euro Bolgesi
05.03.2014 ABD

Euro Bolgesi

Almanya
italya
Fransa
ingiltere
06.03.2014 ABD
ingiltere

07.03.2014 ABD

Almanya
italya
Fransa

Japonya

TUFE (Subat, a-a)

UFE (Subat, a-a)

PMI imalat Endeksi

Kisisel Gelirler (Ocak)

Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari Endeksi (Ocak, a-a)
ISM imalat Endeksi (Subat)

PMI imalat Endeksi (Subat)

PMI imalat Endeksi (Subat)

PMI imalat Endeksi (Subat)

PMI imalat Endeksi (Subat)
GSYH (2013, y-y)

Para Arzi (Ocak, a-a)

Reel Efektif Doviz Kuru -TUFE Bazl (Subat)
ISM New York Endeksi (Subat)
UFE (Ocak, y-y)

ADP Ozel istihdam (Subat)

FED Bej Kitap

PMI Hizmetler Endeksi (Subat)
Perakende Satiglar (Ocak, a-a)
GSYH ( 2013 4. geyrek, ¢-¢)

PMI Hizmetler Endeksi (Subat)
PMI Hizmetler Endeksi (Subat)
PMI Hizmetler Endeksi (Subat)
PMI Hizmetler Endeksi (Subat)
Haftalik issizlik Maagi Basvurulari
Fabrika Siparisleri (Ocak)

Merkez Bankasi Toplantisi ve Faiz Karari (Mart)
Dis Ticaret Dengesi (Ocak)
Tarimdisi istihdam (Subat)
issizlik Orani (Subat)

Sanayi Uretimi (Ocak, a-a)

UFE (Ocak, a-a)

Dis Ticaret Dengesi (Ocak)

Onciil Géstergeler Endeksi (Ocak)
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%1.98
%3.32
52.7
%0.0
%0.1
51.3
53.0
54.7
48.5
53.1
-%2.4
-%1.4
101.48
64.4
-%0.8
175 bin
51.7
-%1.6
%0.3
55.4
49.4
46.9
58.3
348 bin
-%1.5
%0.5
-38.7 milyar $
113 bin
%6.6
-%0.6
-%0.1
-5,207 milyon €
111.7

%0.43 (agiklandi)
%1.38 (agiklandi)
%0.2
%0.1
52.0
53.0
54.7

48.5

-%1.3

155 bin

51.7

%0.7

%0.3

55.4

46.9

58.0

337 bin
-%0.5

%0.5

-39.0 milyar $
150 bin

%6.6

%0.8

-5,000 milyon €
112.4



TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Harcama Bilegenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Harcama Bilesenleri Biiyiime Hizlari (%)

mTitketim ®Devlet © Yatinm ™ihracat mithalat
Kavnak: TUIK

Toplam Otomobil Uretimi

Toplam Otomobil Uretimi (Adet)

(12 aylik Har. Ort.)
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Sektorel Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Sektorel Biiyiime Hizlarni (y-y, %)

Kaynak:TUIK
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Sanayi Uretim Endeksi
Takvim Etkisinden Arindirilmis Sanayi Uretim
Endeksi (y-y, %)
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmig Sanayi
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Sanayi Ciro Endeksi
Aylik Sanayi Ciro Endeksi (2010=100)
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Beyaz Esya Uretimi

—— Beyaz Esya Uretimi (Adet)
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PMI Endeksi

PMI Imalat Endeksi

Kaynak:Reuters

Kapasite Kullanim Orani

—— Kapasite Kullanim Orani (%)

Kaynak: TCMB



UFE
UFE (y-y, %)
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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kirdek Enflasyon

Cekirdek-1 Endeksi (y-y, %)

TUFE (y-y, %)
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iSGUCU GOSTERGELERI
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Mevsimsellikten Arindirilmig igsizlik Orani (%)
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Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
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Kaynak: TOBB

53.00

isgiiciine Katilim Orani

isgiiciine Katilma Orani (%)

——istihdam Orani (%)
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat Dis Ticaret Dengesi

ihracat (milyon dolar)

ithalat (milyon dolar) —— Dig Ticaret Dengesi (milyon dolar)
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Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
Cari islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
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——Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)
Cari Islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar) Portféy Yatinmlari (12 aylik-milyon dolar)

Diger Yatinmlar(12 aylik-milyon dolar)
Kaynak: TCMB

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

TUKETIM GOSTERGELERI

Tiketici Gliveni ve Reel Kesim Giiveni

Tiketici Gliven Endeksi

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Bilitce Dengesi

Biitce Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
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Faiz Disi Denge

Faiz Digi Denge (12 aylik-milyar TL)
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Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

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

TCMB Faiz Orani

Bor¢ Alma Faiz Orani (%)

Reel ve Nominal Faiz

o T T A T

Tem.11
Oca.12
Tem.12
Oca.13
Tem.13
Oca.14

Tiiketici
Giiven
Endeksi

78.1
-12.70
99
-23.10
97.50
-22.00
-28.70
-14.70
-65.20
-7.00
40.50
101.10

108.80
-7.00

Borg Verme Faiz Orani (%) Reel Faiz —— Nominal Faiz
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Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB, VakifBank
Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biyiime o . Merkez
(y-v,%) Enflasyon (y-y,%) Cari Den(E/e)/GSYH* Bankas: Faiz
. Orani (%)
ABD 2.5 1.6 -2.71 0.25
Euro Bolgesi 0.5 0.8 1.86 0.25
Almanya 1.4 1.00 6.95 0.25
Fransa 0.80 0.80 -2.19 0.25
italya -1.60 0.50 -0.74 0.25
Macaristan 2.70 0.00 1.11*= 2.70
Portekiz 1.60 0.10 -1.55 0.25
ispanya -0.20 -0.10 -1.12 0.25
Yunanistan -5.50 -1.40 -3.37 0.25
ingiltere 2.70 1.90 -3.79 0.50
Japonya 2.70 1.40 1.01 0.10
Cin 7.70 2.50 2.35 6.00
Rusya 1.20 6.10 3.69 8.25
Hindistan 4.70 7.24 -4.79 8.00
Brezilya 1.93 5.59 -2.41 10.75
G.Afrika 2.00 5.80 -3.39%xx 5.50
Tiirkiye 4.40 7.89 -6 Lxxx* 10.00

Kaynak: Bloomberg. *: Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2012 verileridir.
*¥%: 2011 verisi. **: 2010 verisi. ****: VakifBank hesaplamasi

69.20
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Tirkiye Makro Ekonomik Gériiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla. Milyon TL) 1297 713 1415786 414 458 (2013. 3¢) =
GSYH Bilyiime Orani (Sabit Fiyatlarla. y-y%) 8.8 2.2 4.4 (2013. 3C) --

Sanayi Uretim Endeksi (y-y. %)(takvim etk.arnd) 2.5 3.4 7.1 (Aralik 2013) -
Kapasite Kullanim Orani (%) 74.2 74.6 73.3 (Subat 2014) --
issizlik Orani (%) 9.2 - 9.9 (Kasim 2013) 9.3
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y. %) 6.16 7.40 7.89 (Subat 2014) -
UFE (y-y. %) 2.45 6.97 12.40 (Subat 2014) -
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 167.404 225.331 220.210 (21.02.2014) =
M2 731.770 910.052 927.046 (21.02.2014) -
M3 774.651 950.979 970.646 (21.02.2014) =
Emisyon 54.565 67.756 678.861 (21.02.2014) -
TCMB Briit Déviz Rezervleri (Milyon $) 100.320 112.002 104.303 (21.02.2014) -
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Borg Alma) 3.50 3.50 8.00 (28.02.2014) -
TRLIBOR O/N 5.78 8.05 11.97 (28.02.2014) -
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Agigi 48.497 65.004 8.322 (Ocak 2014) 56.000
ithalat 236.545 252.140 19.292 (Ocak 2014) =
ihracat 152.462 152.803 12.473 (Ocak 2014) =
Dis Ticaret Agigi 84.083 99.337 6.819 (Ocak 2014) 94.500

Borg¢ Stoku Gostergeleri (Milyar TL)

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 386.5 403.0 406.3 (Ocak 2014) -
Merkezi Yon. Dis Borg Stoku 145.7 182.8 196.2 (Ocak 2014) -
Kamu Net Borg Stoku 240.6 -- 198.0 (2013. 3C) -
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
2012 Ocak 2013 Ocak
Biitge Gelirleri 28.087 36.872 37.907 (Ocak 2014) -
Biitce Giderleri 26.347 30.933 36.001 (Ocak 2014) -
Biitce Dengesi 1.740 5.939 1.907 (Ocak 2014) -
Faiz Digi Denge 7.131 11.162 -15.226 (Ocak 2014) -
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VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar 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
Buket Alkan Uzman buket.alkan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 18 91
Sinem Ulusoy Uzman Yardimcisi sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05
Elif Engin Uzman Yardimcisi elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92

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 hazirlanmis olup, higcbir konuda yatirim énerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



