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TCMB faiz oranlarini degistirmedi.

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Subat ayi Para Politikasi Kurulu toplantisinda faiz oranlarini
degistirmedi ve zorunlu karsiliklar ile rezerv opsiyon katsayisinda da herhangi bir degisiklige gitmedi.
Bu haftaki raporumuzda, TCMB’nin son toplantisinda aldi§i kararlari inceleyecegiz.

Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)

TCMB Faiz Oranlari (%) Subat ayr Para Politikasi Kurulu (PPK)
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faiz oranini da %10.25’ten %15’e yikseltmisti. TCMB, Subat ayi toplantisinda s6z konusu faiz oranlarini
sabit tutarken, faiz oranlarinin yani sira zorunlu karsilik oranlarinda ve rezerv opsiyon katsayisinda (ROK)

da bir degisiklik yapmadi.
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TCMB'nin toplantinin ardindan yayimladig

Cari Yilsonu Enflasyon Beklentisi (y-y, %) notta enflasyona ve cari agiga vurgu yaptig
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saglanana kadar siki para politikasinin
surdirilecegini belirtti. Kredi biyimesinin ise siki para politikasi durusu, alinan énlemler ve zayif sermaye
akimlari nedeniyle kademeli olarak yavasladigi aciklandi. TCMB, ilk ceyrekte yurtici talepteki yavaslama
nedeniyle blylime lzerinde asagl yonli baskilar olabilecegini ancak bu baskilarin net ihracatin katkisiyla
azalabilecegini ve boylece 2014 yilinda cari islemler agiginda belirgin bir iyilesme olabileceginin tahmin

edildigini belirtti.

Sonug olarak TCMB, 28 Ocak’taki ara toplantida yapilan faiz artirrmlarinin ardindan, Subat ayir PPK
toplantisinda beklenildigi gibi faiz oranlarinda herhangi bir degisiklige gitmedi. Ayrica TCMB, siki para
politikasi durusunun enflasyonda asagi yonli bir trend baslayana kadar siirdiriilecegini belirtti. Bu
nedenle enflasyonda yil iginde en yiliksek seviyenin gorilebilecegi Mayis ayina kadar TCMB’nin para
politikasinda bir degisiklige gitmesini beklemiyoruz. TCMB, yurtdisi talepteki toparlanma nedeniyle net
ihracatin bliylimeye pozitif katkida bulunacagini belirtti. Ancak Tirkiye'nin i¢ talebe dayal bir bliylime
yapisina sahip olmasi, net ihracatin biiylimeye pozitif katkisini sinirlayabilecektir. Oniimiizdeki dénemde
yurtdisindaki gelismeler kaynakli olarak kur ve faiz izerinde baski olusmasi, TCMB’yi yeni énlemler almaya
itebilir. Ancak bu ihtimalin disiik oldugunu dislinliyoruz.
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Haftalik Veri Takvimi (24-28 Subat 2014)

| Tarih | Olke | Agiklanacak Veri | Onceki | __Beldenti

24.02.2014  Turkiye Kapasite Kullanim Orani (Subat) %73.9 %73.3 (aciklandi)
Reel Kesim Guven Endeksi (Subat) 101.4 104.6 (agiklandi)

ABD Chicago Fed Aktivite Endeksi (Ocak) 0.16 -0.20

PMI Hizmetler Endeksi (Subat, 6ncul) 56.7 --

Euro Bolgesi Enflasyon Orani (Ocak) %0.3 -%1.1

Almanya IFO is Diinyasi Giiven Endeksi (Subat) 110,6 110,5

25.02.2014 ABD Richmond Fed Aktivite Endeksi (Subat) 12 2
Tuketici Glven Endeksi (Subat) 80.7 80.0

Case Shiller Konut Fiyat Endeksi (Aralik, y-y) %13.7 %13.38

Almanya GSYH (4. Ceyrek, ¢-¢) %0.4 %0.4

Fransa is Diinyasi Goriinim Endeksi (Subat) 100 100

italya Tulketici Glven Endeksi (Subat) 98.0 98.5

Perakende Satiglar (Aralik, a-a) %0 %0

26.02.2014 ABD Yeni Konut Satislari (Ocak) 414 bin adet 400 bin adet
Haftalik Mortgage Verileri -%4.1 --

ingiltere GSYH (4. Ceyrek, ¢-¢, revize) %0.7 %0.7

27.02.2014  Tirkiye Tuketici Glven Endeksi (Subat) 72.4 --
ABD Dayanikh Mal Siparisleri (Ocak) -%4.3 -%1.5

Haftalik issizlik Basvurulari 336 bin 335 bin

Euro Bolgesi M3 Para Arzi (Ocak, y-y) %1.0 %1.1

Almanya TUFE (Subat, 6nciil, a-a) -%0.6 %0.6

issizlik Orani (Subat) %6.8 -

Fransa Tuketici Gliven Endeksi (Subat) 86 86

italya is Diinyasi Giiven Endeksi (Subat) 97.7 98.0

28.02.2014  Tiirkiye Dis Ticaret Dengesi (Ocak) -9.9 milyon $ -7.1 milyon $
ABD GSYH (4. Ceyrek, oncl, ¢-¢) %3.2 %2.5

Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari Endeksi (4. Ceyrek, oncll, ¢-¢) %1.1 %1.1

Chicago PMI Endeksi (Subat) 59.6 56.4

Michigan Universitesi Tiiketici Giiven Endeksi (Subat) 81.2 81.2

Bekleyen Konut Satiglari (Ocak) -%8.7 %1.5

Euro Bolgesi issizlik Orani (Ocak) %12.0 %12.0

Enflasyon Orani (Ocak, 6nciil) %0.3 -%1.1

Fransa UFE (Ocak, a-a) %0.2 -

italya issizlik Orani (Ocak) %12.7 %12.7

TUFE (Subat, énciil, a-a) -%2.1 -%0.1

Japonya Yeni Baslayan Konut Ingaatlari (Ocak, y-y) %0.7 %0.5

PMI imalat Endeksi (Subat) 56.6 -

TUFE (Ocak, y-y) %1.6 %1.3

issizlik Orani (Ocak) %3.7 %3.7

Perakende Satislar (Ocak, y-y) %2.5 %3.8
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TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Kapasite Kullanim Orani

Beyaz Esya Uretimi

Kapasite Kullanim Orani (%)
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UFE
UFE (y-y, %)
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindirilmig igsizlik Orani (%)
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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TUKETIM GOSTERGELERI
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI
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LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani

Bor¢ Alma Faiz Orani (%)
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Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biyiime o . Merkez
(v-,%) Enflasyon (y-y,%) Cari Den(E/e)/GSYH* Bankass Ealz
. Orani (%)
ABD 2.7 1.6 -2.71 0.25
Euro Bolgesi 0.5 0.8 1.86 0.25
Almanya 1.4 1.20 6.95 0.25
Fransa 0.80 0.80 -2.19 0.25
italya -1.60 0.60 -0.74 0.25
Macaristan 2.70 0.00 1.11** 2.85
Portekiz 1.60 0.10 -1.55 0.25
ispanya -0.10 0.20 -1.12 0.25
Yunanistan -5.50 -1.40 -3.37 0.25
ingiltere 2.80 1.90 -3.79 0.50
Japonya 2.70 1.60 1.01 0.10
Cin 7.70 2.50 2.35 6.00
Rusya 1.20 6.10 3.69 8.25
Hindistan 4.80 9.13 -4.79 8.00
Brezilya 2.16 5.59 -2.41 10.50
G.Afrika 1.80 5.80 -3.39%xx 5.50
Tiirkiye 4.40 7.75 -6 Lxxx* 10.00

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

72.40
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Tiirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla. Milyon TL) 1297 713 1415 786 414 458 (2013. 3¢) =
GSYH Biiyiime Orani (Sabit Fiyatlarla. y-y%) 8.8 2.2 4.4 (2013. 3C) -
Sanayi Uretim Endeksi (y-y. %)(takvim etk.arnd) 9.7 2.5 7.1 (Aralik 2013) --
Kapasite Kullanim Orani (%) 75.4 74.2 73.3 (Subat 2014) -
igsizlik Orani (%) 9.8 9.2 9.9 (Kasim 2013) 9.3
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y. %) 10.45 6.16 7.75 (Ocak 2014) -
UFE (y-y. %) 13.33 2.45 10.72 (Ocak 2014) =

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 148.455 167.404 221.493 (14.02.2014) =
M2 665.642 731.770 926.716 (14.02.2014) =
M3 700.491 774.651 969.764 (14.02.2014) =
Emisyon 49.347 54,565 667.108 (14.02.2014) -
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 78.330 100.320 103.221 (14.02.2014) =
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Borg Alma) 5.0 3.50 8.00 (21.02.2014) =
TRLIBOR O/N 10.89 5.78 11.90 (21.02.2014) -

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Agigi 75.092 47.476 8.322 (Aralk 2013) 56.000
ithalat 240.842 236.545 23.137 (Aralik 2013) =
ihracat 134.907 152.537 13.220 (Arahk 2013) -
Dig Ticaret Acigi 105.935 84.008 9.917 (Arahk 2013) 94.500

Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 368.8 386.5 406.3 (Ocak 2014) -
Merkezi Yon. Dis Borg Stoku 149.6 145.5 196.2 (Ocak 2014) -
Kamu Net Borg Stoku 290.1 240.6 198.0 (2013. 3C) -
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
2012 Ocak 2013 Ocak
Biitce 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



