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Sanayi iiretimi Mayis ayinda ivme kaybederek yillik bazda %1.5 artti.

Mayis ayinda yilin ilk dért ayina gére ivme kaybeden sanayi liretiminde yil basinda piyasa faizlerinde yasanan
hizl yiikselis ve TCMB’nin yiiklii faiz artirrminin gecikmeli etkileri gézlenmeye baslandi. Bu etkinin Haziran’da da
hissedilmekle beraber, TCMB’nin Mayis ve Haziran aylarinda gergeklestirdigi faiz indirimleri ile sonraki aylarda
azalmasini bekliyoruz. TCMB’nin 17 Temmuz’daki toplantisinda faiz indirimine devam edecedi 6ngériisii
cercevesinde yilin geri kalaninda sanayi lretimindeki ivme kaybinin azalacagini diisiiniiyoruz. Ancak Ramazan
ay! ve dini bayram tatillerine bagl gecgici ¢alisma kayiplari (retimde dalgalanmalara neden olabilir. Su ana
kadar yayimlanan sanayi tiretimi verileri %3.5 seviyesindeki 2014 biiyiime beklentimizle uyumludur.

o ) Sanayi Uretimi Mayis ayinda gegen yilin ayni
Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %) ayina gore arindirilmamis verilere gére %3.9
2013 2014 seviyesindeki  beklentimizin  ve  %3.6

seviyesindeki piyasa beklentisinin altinda
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%1.5 oraninda artti. Takvim etkisinden
arindirilmis  verilere gbére ise sanayi
Uretiminde yilhk bazda beklentilere yakin
%3.3 artis gerceklesti (beklentimiz: %4.0,
piyasa beklentisi: %3.5).

10 - Sanayi Uretiminin ayhk degisimini
S 3 g 2 § 8 |q_% ,ED z 5 & £ inceledigimizde,  arindirlmamis  sanayi
Kaynak: TUIK Uretiminde bir onceki aya gore %1.6 artis
yasandigl, fakat bu oranin %5.3 seviyesindeki

Takvin Etki. Arind. San. Ur. (a-a, %) gecmis yillar  Mayis ayr ayhk artis

200 1 __ Mevsim ve Takvim Etki. Arind. San. Uretimi (a-a, %) ortalamalarinin altinda kaldigi dikkat gekiyor.
15.0 - Takvim etkisinden arindiriimis sanayi Gretimi
10.0 - de Mayis’'ta ayhk bazda %3.2 artisla gegmis

yilllar Mayis ayr ayhk artis ortalamasi olan
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5.0 1 Mayis ayinda %1 gerileyerek Ekim 2013’ten
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15.0 - durum, Mayis ayinda sanayi Uretimi artisina
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Calisma gilin sayisindaki kismi azalisin Uretim kaybina neden oldugu Mayis ayi sanayi Uretim endeksini alt
sektorler bazinda inceledigimizde i¢ talepte belirgin bir yavaslama dikkati cekiyor. Hemen hemen tim alt
sektorler ve mal gruplarinda yilin ilk dért ayinin altinda bir Gretim performansi gorillyor.
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Mayis ayinda en vyiksek yillik Gretim artisi

Sanayi Uretimi Ana Sektérler itibariyla Yillik % Degisim N .
yasanan sektor, %9.2 orani ile ham petrol ve

Z May:13 1 May.14 dogalgaz ¢ikarimi oldu. Yil basindan beri belirgin
3 A bir canlanma gorilen madencilik ve tagocakgihigi
2 - %8.7 orani ile bu sektoéri takip etti. Ana mal
14 gruplari igcinde aramal Gretimi %3.2 yillik artisla
0 ' ' ' ' ' lretimin en ¢ok arttigi grup oldu. Yillik bazda
i degisim gostermeyen dayaniksiz tiiketim mallari
3 ile gecen yilin Mayis ayina gore %2.2 azalan
Ara Mali Dayanikli  Dayaniksiz Eneriji Sermaye dayaniksiz tiketim mallari, sanayi Uretiminin
Tuketim  Toketim Mah ivme kaybetmesinde belirleyici oldu. Mayis ayi

Kaynak: TUIK Mallari Mallari

verileri dayaniksiz tuketim mallari grubunda
Ekim 2013’ten bu yana, dayanikh tiketim mallarinda ise Subat 2013 déneminden bu yana en dusik yillik
degisimleri ortaya koydu. Ocak — Nisan 2014 déneminde ortalama %4.5 artan sermaye mali imalatinin %0.3
orani ile ¢ok sinirli bir artis yasamasi da sanayi Uretiminin yavaslamasinda ayrica etkili oldu. Gerek ara mali
gerekse sermaye mali Gretimindeki azalis ilk etapta, Mayis ayinda TL'de yasanan nispi deger artisi ile birlikte
yerli Uretimin cazip olmaktan ¢iktigini gésteriyor. Bu durum azalan ig taleple birlikte degerlendirildiginde ara
mali ihracat ve ithalat verilerini teyit ederken ayni zamanda ilk ¢eyrekte azaldig gorilen stoklara Uretim
yapilmadigina isaret ediyor.

Sanayi Uretimi icinde en yiksek paya sahip olan imalat sanayi Mayis'ta %0.6’lik sinirli bir yillik Gretim artisi
yasadi. Ekim 2013’ten bu yana en diisiik performansin yasandigl imalat sanayiinde en g¢ok lretim kaybi yasanan
sektor yillik bazda %24.5 azalan kok komdri ve rafine petrol Grlnleri imalati oldu. Bu sektorii %17.2 azalisla deri
uriinleri imalati izledi. imalat sanayi tiretimi icinde yiiksek paya sahip sektdrlerden gida iiriinleri %1.0 azalarak
Ekim 2012’den beri en kétii performansi kaydetti. imalat sanayiinde Mayis’ta en ¢ok yillik artis yasanan sektér
%27 artan bilgisayar, elektronik ve optik trtinler imalati oldu. Makine ve ana metal sanayi %5.0’in Gizerinde yillik
Uretim artiglari ile dikkat gekti.
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Mayis ayi sanayi Uretiminde elektrik ve otomobil tiretimi verilerinin isaret ettiginin altinda bir artis yasanmasi,
oncul gostergelerin verdigi ihmh artig sinyallerinin yilin ikinci ¢eyreginde biyime performansinin azalacagi
beklentimizi dogruladigini gdsterdi. Sanayi Uretimi verileri ile TCMB’nin Ocak ayinda aldig1 6nden yiklemeli faiz
artinm kararinin gecikmeli etkilerinin Mayis ayinda belirgin hale geldigi goruldi. Piyasa faizlerinin gegen yilin
Mayis ayinda tarihi dusik seviyelere indikten sonra yikselise ge¢cmesi ve Ozellikle 2013’lGn son c¢eyreginde
belirginlesen artisin, secim belirsizliginin ortadan kalkmasina ragmen, sadece kismi bir diizeltme yasamis olmasi
ekonomik aktivitenin yavaslamasinda belirleyici oldu. Déviz kuru gegiskenliginin de katkisiyla artan enflasyonist
baskilarin faizlerde disls icin su ana kadar yeterli alan saglamamis olmasi sanayi Uretimindeki performans
kaybinin devam edecegini gosteriyor.
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TCMB'nin politika faizini 22 Mayis'ta aldigl kararla 50 baz puan indirmesinin ardindan 24 Haziran’da 75 baz
puanlik ek bir indirime gitmesinin Haziran ayi enflasyon verilerinin beklentilerin lizerinde gelmesi nedeniyle
piyasa faizlerinde su ana kadar kalici bir dislis egilimi yaratamadigini gérdiik. Bu nedenle enflasyonist baskilarin
onlimiizdeki birkag ayda piyasa faizlerinin diismesinde ve dolayisiyla ekonomik aktivitenin artmasinda belirleyici
olacagini séyleyebiliriz.

Haziran ayina dair yayimlanan oncul gostergeler sanayi Uretiminin zayif performansinin artarak devam
edecegine isaret ediyor. Bu veriler icinde en ¢ok dikkat ¢ceken PMI Satin Alma Yoneticileri imalat endeksinin
Haziran’da 48.8 degerini alarak 50 esik degerinin altina inmesi oldu. Bu giine kadar en ¢ok sekiz ay Ust Uste
diisis yasadigi Agustos 2008 - Mart 2009 doénemi disinda PMI endeksinin en fazla alti ay art arda
geriledigi/yatay hareket ettigi goruliyor. Buna gére dort aydir gerileyen PMI endeksinin birka¢ ay daha
geriledikten sonra tekrar yiikselmesi beklenebilir. ilk grafigimizde goériildigi gibi 2013 yilindaki seyri ile benzer
bir gériiniim ¢izen sanayi Uretimi, bu durumda Uginci ¢eyregin sonlarina dogru tekrar artis egilimi kazanabilir.

Ramazan ayi ve dini bayram tatillerinin olusturdugu takvim etkileri nedeniyle sanayi tretim endeksi Temmuz
ayindan itibaren daha dalgali bir slirece girecek. Bu dénemde enflasyonda beklenen diisis egiliminin olusmasi
ile TCMB'nin faiz indirimine devam edebilmesi halinde, yilin ikinci yarisina iliskin blylime performansinin ikinci
ceyregin lizerinde gerceklesme ihtimali artacaktir.

Haziran ayinda faiz indirimine giden Avrupa Merkez Bankasi’'nin gevsek para politikasi énlemlerine devam
etmesi, dig talebin i¢ talepteki yavaslamayl kompanse edici roliini de siirdiirmesinde etkili olacaktir. Ote
yandan, ABD istihdam piyasasindaki iyilesmenin 6niimiizdeki aylarda da devam etmesi ve bu olumlu tablonun
enflasyona da yansimasi halinde ABD Merkez Bankasi Fed’in 2015 yilinda baslamasi beklenen faiz artirimini yilin
sonlarina erteleme olasiligl azalacaktir. Boyle bir durumda piyasalarda yasanacak hareketlenmenin yurt icinde
ekonomik aktiviteyi kismen de olsa yavaslatici etkileri glindeme gelebilecektir.

Nisan ve Mayis ayi sanayi Uretimi yillik artis ortalamasi su an igin ikinci ¢ceyrek blylime beklentimizle ve %3.5
seviyesindeki 2014 yili biyliime beklentimizle uyumludur. Sanayi tretimi verileri ayrica TCMB’nin 17 Temmuz'da
yapacagi toplantisinda faiz indirimlerine devam edecegi beklentimizi desteklemektedir.
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Cari islemler a¢igi Mayis ayinda 3.4 milyar dolarlik ger¢ceklesmesi ile toparlanmasina
devam ettigini gésterdi...
Mayis ayinda cari islemler agigi 4.1 milyar dolar olan beklentilerin altinda 3.4 milyar dolar seviyesinde
gercgeklesti. Cari islemler agiginin beklentilerin altinda kalmasinda mevsimselligin cari islemler a¢igina olumlu
katkisinin Mayis ayi itibariyla baslamis olmasinin yani sira, tasimacilik gelirlerindeki artis ve yurtici talepte
devam eden ivme kaybi etkili oldu. Mayis ayi 6demeler bilancosundaki cari islemler dengesi ve sermaye ve
finans hesabi gelismelerini asagidaki raporumuzda yakindan ele alacagiz.

Cari islemler Agigi (yillik, milyar $)

Enerji ve Altin Harig Cari islemler Agigi (yillik milyar $) (sag eksen)
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Kaynak: TCMB

Merkez Bankasi tarafindan agiklanan verilere gére Mayis ayinda cari islemler agigi, bir dnceki yilin ayni ayina
gore %54.9 oraninda gerileyerek 3.4 milyar dolar ile 4.6 milyar dolar olan beklentimizin altinda agiklandi (piyasa
beklentisi: 4.1 milyar dolar). Gegtigimiz yiin Mayis ayinda 54.5 milyar dolar olan yilliklandiriimis cari islemler
acigl, bu yilin ayni ayinda 52.6 milyar dolar seviyesine geriledi. Mayis ayinda cari islemler agiginin beklentilerin
altinda kalmasinda turizm dénemine girilmis olmasinin mevsimsel etkisi disinda tasimaciliktan elde ettigimiz
hizmet gelirlerinde Ocak-Mayis doneminde goriilen sert artis ve parasal olmayan altin ticaretinde gecen yil net
altin ithalatgisi konumundan net altin ihracatgisi konumuna gegmemiz etkili oldu. Cari islemler agigina enerji ve
altin harig tutularak bakildiginda ise, yilliklandirilmis verilere gére Nisan ayindan Mayis ayina gegiste 2.6 milyar
dolarlik iyilesme goriliyor. Boylece enerji ve altin harig cari islemler dengesi 12 aylik kimiilatif rakamlarla
Temmuz 2010’dan bu yana ilk defa pozitif deger alarak 2.4 milyar dolar seviyesinde fazla verdi.
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Gegen yilin Ocak-Mayis déneminde parasal olmayan altin ticaretinde net altin ithalatgisi konumundayken, 2014
yihnin ayni déneminde net altin ihracatgisi Glke konumuna gegcildi. Boylelikle s6z konusu donemde 719 milyon
dolarlik parasal olmayan net altin kalemi ile doviz girisi yasanarak dis ticaret agigina olumlu katkida bulundu.
2014 yih gelismelerine baktigimizda gerileyen net altin ticaretinin dis ticaret lizerindeki etkisi azalmaya basladi.
Cari islemler agigini kompanse eden hizmetler dengesi gelisiminde ise en dikkat ¢ekici gelisme net tasimacilik
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gelirlerindeki artis oldu. Ocak-Mayis donemleri karsilastirildiginda 2009 yilindan bu yana en yliksek seviye olan
1.2 milyar dolarlik hizmet geliri elde etmemiz cari islemler agigina olumlu yansidi.
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13 Haftalik Yillik Kredi Blyimesi (kurdan
arindiriimis)
Cari islemler Agigi (y-y, %, sag eksen)
45 - - 300
40 - - 250
35 - 200
ig 7 - 150
- 100
20 -
15 - - 50
10 - -0
5 - - -50
O T T T T T T T T _100
o o - — (o] (o] m o™ <
— — i — — — — — —
5 8 & &8 & 8 7 & =&
S ¥ = ¥ 3z ¥ 3z ¥ 3=

Mevsimsellikten Arindirilmis Cari islemler Agig
(3 ay.Har.Ort; Milyar $)

Cari islemler agigi
e Altin harig cari islemler agig

Kaynak: TCMB, Vakifbank

Mevsimsellikten arindirilmis 3 aylik hareketli
ortalamalar islemler acig
gelisimine baktigimizda toparlanmanin devam
ettigini gorlyoruz. Cari islemler agigI Uzerinde
baski yaratan
digsladigimizda goérdigumiz 1hmh toparlanma
Mayis ayinda da bu seyrini korurken, enerji ve
altin harig cari islemler agiginin mevsimsellikten

itibariyla  cari

unsurlardan altin ticaretini

arindirilmis  verilerinde bu gelismenin aksine
yukselis oldugu goéraliyor.

Cari islemler agiginin bir diger tanimi olan
tasarruf agigindan yola g¢iktigimizda, vyurtigi
tiiketimin artmasi mevcut olan cari islemler agigi
Gzerindeki

baskiyr arttirdigl icin tiiketimdeki

gelisimi net olarak goérdigimiz kredilerin seyri

bu bakimdan olduk¢ga ©6nem arz ediyor.
Kredilerin yillik biayime hizi ile cari islemler
agiginin  yillk  hizi arasindaki  korelasyona

baktigimizda aralarindaki iliskinin ayni yonlu ve
kuvvetli oldugu goriliyor. Bu c¢ergevede
baktigimizda, 13 haftalik yillik kredi biyimesinin
Mart ayinda gordiglu dip seviyesinden sonra
tekrar yukseldigini ve bu yikselisin cari islemler
agiginin

onimuzdeki donemdeki  gelisimi

Gzerinde baski yaratabilecegini soyleyebiliriz. Bu

dogrultuda, 13 haftalik kurdan arindiriimis yillik kredi blylimesi Mart ayinda gérdigu dip seviyesinden sonra

yukselmeye baslamasinin, toparlanmasina devam eden cari islemler acgig izerindeki ters etkisini Agustos ayi
itibariyla gorebilecegiz.
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Odemeler bilangosunun finansman tarafina

Finans Hesabi (yillik, milyar dolar, Mayis aylari) yilllk bazda baktigimizda ABD Merkez
52.5 Do Bankas’’'nin (Fed) ayhk tahvil alim miktarini
ogrudan
Portfoy azaltmaya baslamasi ile gelismekte olan
= Diger Ulkelere olan sermaye girislerindeki azalig
260 Gzerindeki etkisini yurticine giren doéviz girisi
24.6 ’ 21.8 miktarindan goériyoruz. Gegen yilin ayni
131 13.6 doneminde oOzellikle portfoy yatirimlarindaki
83 103 g4 artis oldukga dikkat cekerken, bu yil Mayis
ayinda 8.4 milyar dolarlik portfoy yatirimlari
! ' ' kanali ile sermaye girisi gerceklesti. Aylik bazda
2012 2013 2014 . ve girisl gergekiest!. Aylik baz

2014 yihnin ilk ayindan itibaren artis kaydeden
dogrudan yatirimlar kalemi Mayis ayinda bu
seyrinin aksine ilk kez azalis gbsterse de yillik bazda 10.3 milyar dolarlik sermaye girisine katkida bulunmasi
onemli gorindyor. Finans hesabinin diger yatirimlar tarafinda ise 21.8 milyar dolarlk doéviz girisi gerceklesti.

Kaynak: TCMB

Yurtici doviz giris c¢ikis hareketini en iyi
Portfoy Yatinnmlari (yillik, milyar $) ) gordiglimiz finans hesabi kalemlerinden

30 - 8
25 7 olan portféoy yatirmlarindaki  gelisime
20 - 6 bakildiginda, vyerel se¢im belirsizliginin
15 - 5 ortadan kalkmasi ile birlikte sermaye
10 4 4 girislerinin yeniden canlandigi Nisan ayi
(5) I I I I 1, z gelismelerinin ~ ardindan  Mayis  ayinda
0 \/ e \/|I,I ) girislerin 1hmli da olsa devam ettigi goriliiyor.
10 4 Lo Mayis ayinda 1.4 milyar dolarlik portfoy
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DiBS Hisse Senetleri (Sag Eksen) yerlesiklerin 1.4 milyar dolarlik hisse senedi
Kaynak: TCMB ahmi  gergeklestirdigini  goriyoruz. Hisse

senetlerindeki yillik bazdaki bu artis Kasim
ayindan bu yana gorilen en yiiksek girise isaret ediyor. Bu slrece gelismekte olan llkelere olan ilginin yeniden
artmasi ve vyurtici gelismelerin olumlu seyretmesi etkili oldu. Mayis ayinda yurtdisi yerlesikler devlet ig
borglanma senetleri piyasasinda 336 milyon dolar tutarinda alim yaparken, 12 aylk kiimulatif rakamlara gore
ise 6.2 milyar dolarlik net satim gergeklestirdi. Mayis ayi bor¢ senetleri gelisiminde ayrica, bankalarin
yurtdisindan net 895 milyon dolar tutarinda tahvil satisi yoluyla finansman kaynagi elde etmis olduklari
goruliyor.

Bankacilik sektériindeki finansman hareketini gérebildigimiz diger yatirimlar tarafinda, bankalarin uzun vadede
1.1 milyar dolarlik kredi kullandirirken, ayni zamanda bu rakama yakin geri 6demede bulunduklari; kisa vadede
ise 2.7 milyar dolarlik kullanim ile fon kaynagi elde ettikleri sdylenebilir.

TCMB’nin kullanima hazir olan dis varlik gelisimini takip ettigimiz rezerv varliklarda Mart ayinda gérdigimuz
azahsin ardindan Nisan ayinda gorilen dikkat gekici artisina devam ederek Mayis ayinda 1.9 milyar dolarlk artis
yasandigi goruliyor. Net hata noksan kaleminde ise gegen ay yasanan gerilemenin ardindan bu ay 948 milyon
dolarlik doviz girisi yasandi.

Sonug olarak, cari islemler agigi Mayis ayinda 3.4 milyar dolar ile beklentilerin oldukga altinda gergeklesti. Cari
islemler agiginda gordiigimiiz olumlu gelismelerin 6zellikle altin ve tasimacilik kaynakli olmasi ve ihracatin
olumlu etkisinin azalarak devam etmesi cari acikta gormeye devam ettigimiz dizelmenin yilin 3.ceyregi
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itibariyla dengelenmesine yol acabilir. Bununla birlikte bdlgesel gerginliklerin tasimacilik gibi gelirleri
onumizdeki donemde olumsuz etkilemesi de mimkin goriiniyor. Petrol fiyatlarinda bu hafta bir gerileme
yasansa da bolgede artan gerginligin devam etmesi fiyatlarin tekrar artmasina yol agabilir. Artan petrol fiyatlar
dis ticaret kanali ile cari islemler agigini olumsuz etkileyebilir. Diger taraftan, TCMB’nin faiz indirimine baslamisg
olmasiyla birlikte 13 haftalik kredi seyrinin yeniden yukari yonli harekete ge¢cmis olmasi cari islemler agigindaki
toparlanmanin sonuna geldigimize isaret ediyor olabilir. 2014 yilsonu beklentimiz olan 51 milyar dolarhk yillhk
cari islemler agiginin halihazirda 52.6 milyar dolar seviyesinde olmasi cari agikta gordagiimiz iyilesmenin
oniimiizdeki ceyrekten itibaren tersine donme ihtimali oldugunu gosteriyor.
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Tarih Ulke

14.07.2014 Euro Bolgesi
15.07.2014 Tiirkiye

ABD

Almanya
italya

ingiltere

Japonya

16.07.2014 ABD

Euro Bolgesi
italya
ingiltere

17.07.2014 Tiirkiye
ABD

Euro Bolgesi
italya

18.07.2014 ABD

Euro Bolgesi

Haftalik Veri Takvimi (14-18 Temmuz 2014)

Acgiklanacak Veri
Sanayi Uretimi (Mayss, a-a)
issizlik Orani (Nisan)
Perakende Satislar (Haziran, a-a)
New York Fed imalat Endeksi (Temmuz)
ZEW Endeksi (Temmuz)
TUFE (Haziran, y-y)
TUFE (Haziran, a-a)
UFE (Haziran, a-a)
BOJ Faiz Toplantisi (Temmuz)
UFE (Haziran, a-a)
Sanayi Uretimi (Haziran, a-a)
Kapasite Kullanim Orani (Haziran)
FED Bej Kitap
Dis Ticaret Dengesi (Mayis)
Dis Ticaret Dengesi (Mayis)
Issizlik Orani (Mayis)
TCMB PPK Toplantisi ve Faiz Karari (Temmuz)
Haftalik issizlik Maasi Basvurulari
Yeni Baslayan Konut insaatlari (Haziran, a-a)
insaat izinleri (Haziran, a-a)
Philadelphia FED Endeksi (Temmuz)
TUFE (Haziran, a-a)

Cari islemler Dengesi (Mayis)

Michigan Universitesi Tiiketici Gliven Endeksi (Temmuz,

oncul)
Oncii Géstergeler Endeksi (Haziran)

Cari islemler Dengesi (Mayis)

VakifBank Ekonomik Arastirmalar Midiirligii | istanbul

Onceki
%0.8

%9.7

%0.3

19.28

67.7

%0.2

-%0.1

-%0.9

-%0.2

%0.6

%79.1

15.8 Milyar €
3,505 Milyon €
%6.6

%8.75

304 Bin

-%6.5

-%6.4

17.0

-%0.1

2,033 Milyon €

82.5

%0.5
21.5 Milyar €

Beklenti
-%1.2

%0.6
17.00
67.4
%0.2
-%0.1
%0.1

%0.2
%0.3
%79.3

16.3 Milyar €
%6.5

%8.00

310 Bin

%1.9

%3.7

16.0

%0.1

83.0

%0.5



TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)

15
10 -
4.3
5 A
0 /.... BN RREEEE R R R R R RREEEEEEEEl mEa pananEEnEEEEEnany;
5 -
210 -
-15 -
-20
MNeEdMNeETAMNeTMNerTM TN TN MNeTM eI M TN MMM~ N
OO AP H AP H AP A AP A A AP A
NOOTHAANNNNSILNLNOWONNOONNNOO—HANNMNMN
OO0 0000000000000000O T i
0000000000000 0000000000000000
Rl o K Ko\ NN Ko\ NoN FoN KN NoN FoN K oN FoN N oN NoN Ko NoN NoN K oN NN Ko N oN NaN K oN NoN K oN K oN NoN N o NN |
Kaynak:TUIK

Harcama Bilegenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Harcama Bilesenleri Biiyiime Hizlari (%)
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Kaynak: TUIK

Toplam Otomobil Uretimi

Toplam Otomobil Uretimi (Adet)

(12 aylik Har. Ort.)
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Kaynak: OSD, VakifBank

Sektorel Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Sektérel Biiyiime Hizlari (y-y, %)
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Kaynak:TUIK

Sanayi Uretim Endeksi

Takvim Etkisinden Arindinilmis Sanayi Uretim
Endeksi (y-y, %)

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmig Sanayi
Uretim Endeksi (a-a, %) (Sag Eksen)
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Kaynak: TUIK
Sanayi Ciro Endeksi
Aylik Sanayi Ciro Endeksi (2010=100)
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Kapasite Kullanim Orani

Beyaz Esya Uretimi

Kapasite Kullanim Orani (%)

M

Kaynak: TCMB

—— Beyaz Esya Uretimi (Adet)

WW

Kaynak:Hazine Mistesarlig
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9.75

UFE
UFE (y-y, %)
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ENFLASYON GOSTERGELERI

Cekirdek-1 Endeksi (y-y, %)

TUFE ve Cekirdek Enflasyon
TUFE (y-y, %)
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Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB



iISGUCU GOSTERGELERI

17

issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindirilmig igsizlik Orani (%)

igsizlik Orani (%)
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Kaynak: TUIK
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Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
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Kaynak: TOBB
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Kaynak: TUIK
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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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T 8ES 8885858582888 233528252525555582358383
§¥§¥§¥§¥§¥§¥§¥§¥§¥§¥§ §¥§x§x§x§x§z§x§x§z§x§
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
Cari islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
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Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar) —— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)

Portféy Yatirnmlari (12 aylik-milyon dolar)
Diger Yatirnmlar(12 aylik-milyon dolar)

Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)

TUKETIM GOSTERGELERI

Tliketici Gluveni ve Reel Kesim Glveni

Tiketici Gliven Endeksi

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)
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Kaynak: TCMB
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Bilitce Dengesi Faiz Disi Denge

Biitce Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)
Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)
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Kaynak: TCMB Kaynak:TCMB
i¢ ve Dis Borg Stoku Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

i¢ Borg Stoku (milyar TL)

H Tiirkiye'nin Net Dig Borg Stoku/GSYH (%)
—— Dis Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
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Kaynak: Hazine Mustesarligi Kaynak: Hazine Mustesarligi
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LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani Reel ve Nominal Faiz

Borg Alma Faiz Orani (%)

Bor¢ Verme Faiz Orani (%) Reel Faiz —— Nominal Faiz
25
25 A
20 -
20 A
15 4 15 -
10 10 1
5 -
5 -
0 T W
0 B e B B e B o o S N R -5
E§858588388383289234983a3 3388585588383 3 53339
PLESRESESRELSRIEZEZLE BIRSESRIRSESRIRZERELE
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB, VakifBank
Diinya Piyasalarinda Son Agiklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biyiime G . o Merkez Tiiketici
(y-,%) Enflasyon (y-y,%) Cari Den(f/e)/GSYH Bankasi Faiz Giiven
. Orani (%) Endeksi
ABD 1.5 2.1 -2.26 0.25 85.18
Euro Bélgesi 0.9 0.5 2.88 0.15 -7.50
Almanya 2.3 1.00 7.52 0.15 104
Fransa 0.70 0.60 -1.61 0.15 -21.70
italya -0.80 0.20 -1.99 0.15 107.00
Macaristan 3.50 -0.30 1.05** 2.30 -19.30
Portekiz 1.30 -0.20 -2.02%* 0.15 -25.90
ispanya 0.50 0.10 0.70 0.15 -3.90
Yunanistan -5.50 -1.50 0.68 0.15 -49.80
ingiltere 2.90 1.50 -3.34 0.50 1.00
Japonya 3.00 3.70 0.70 0.10 41.10
Gin 7.40 2.30 2.35%* 6.00 102.30
Rusya 0.90 7.80 1.56 8.25 --
Hindistan 4.60 7.02 -1.99 8.00 --
Brezilya 1.91 6.52 -3.63 11.00 106.30
G.Afrika 1.60 6.60 -5.24** 5.50 4.00
Tiirkiye 4.30 9.16 -7.9 8.75 73.70

Kaynak: Bloomberg. *: Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2013 verileridir.
**:2012 verisi.
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Tirkiye Makro Ekonomik Gériiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla. Milyon TL) 1415 786 1561 510 407 309 (2014 1¢) =
GSYH Biiyiime Orani (Sabit Fiyatlarla. y-y%) 2.2 4.0 43 (2014 1C) 3.5
Sanayi Uretim Endeksi (y-y. %)(takvim etk.arnd) 2.5 3.4 3.4 (Mayis 2014) -
Kapasite Kullanim Orani (%) 74.2 74.6 75.3 (Haziran 2014) --
igsizlik Orani (%) 9.2 10.0 9.7 (Mart 2014) 9.3
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y. %) 6.16 7.40 9.16 (Haziran 2014) 7.9
UFE (y-y. %) 2.45 6.97 9.75 (Haziran 2014) =

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 167,404 225,331 228,592 (04.07.2014) =
M2 731,770 910,052 944,783 (04.07.2014) =
M3 774,651 950,979 988,399 (04.07.2014) =
Emisyon 54,565 67,756 73,791 (04.07.2014) -
TCMB Briit D6viz Rezervleri (Milyon $) 100,320 112,002 113,442 (04.07.2014) -
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Borg Alma) 3.50 3.50 8.00 (11.07.2014) -
TRLIBOR O/N 5.78 8.05 9.09 (11.07.2014) -

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Agig 48,497 65,004 3,434 (Mayis 2014) 51,000
ithalat 236,545 252,140 20,859 (Mayis 2014) =
ihracat 152,462 152,803 13,750 (Mayis 2014) ==
Dig Ticaret Acigi 84,083 99,337 7,108 (Mayis 2014) 86,000
Borg¢ Stoku Gostergeleri (Milyar TL)
Merkezi Y6n. i Borg Stoku 386.5 403.0 412.4 (Mayis 2014) -
Merkezi Yon. Dis Borg Stoku 145.7 182.8 182.3 (Mayis 2014) -
Kamu Net Borg Stoku 240.6 197.6 191.8 (2014. 1) -

Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
2012 Mayis 2013 Mayis

Biitce Gelirleri 30,826 34,901 37,555 (Mayis 2014) --
Biitce Giderleri 26,239 30,337 36,080 (Mayis 2014) -
Biitce Dengesi 4,587 4,564 1,475 (Mayis 2014) --
Faiz Disi Denge 6,996 8,107 8,556 (Mayis 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



