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Ocak ayinda enflasyon yillik bazda %7.24’e geriledi.

Ocak ayinda enflasyon bir 6nceki aya gére %1.10 oraninda artti ve yillik bazda %8.17’den %7.24’e
geriledi. Manset enflasyonda yasanan gerilemeye kiyasla ¢ekirdek enflasyon ise yillik bazda ¢ok sinirl
bir gerileme gésterdi. Uretici fiyatlari ise aylik bazda %0.33 oraninda bir artis gésterirken, yillik bazda
ise sert bir diisiis gostererek, Aralik ayindaki %6.36 seviyesinden %3.28°e geriledi. Bu haftaki
raporumuzda Ocak ayi fiyat gelismelerini ayrintili bir sekilde inceleyecegiz.

14 - TOFE (y-y, %) Tiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Ocak ayinda
12 aylik bazda beklentilerin tizerinde %1.10 artti
(Piyasa Beklentisi:  %0.70,  VakifBank
Ekonomik Arastirmalar Beklentisi: %0.96).
8 - Yillik bazda ise TUFE Aralik ayindaki %8.17
7.24  seviyesinden %7.24’e geriledi.
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Kaynak: TUIK

TUFE Harcama Gruplarinin Katkisi (puan)
Gida ve alkolsiiz icecekler 24.45 | 24.25
Ulastirma Alkollii icecekler ve titiin 529 | 4.82
Haberlesme Giyim ve ayakkabi 7.17 | 7.38
Alkollii igecekler ve Tiitlin Konut 16.41 15.79
Yilhk
Eglence ve Kiltur m Aylik Ev esyasl 7.52 7.78
Ev Esyasi Saéllk 2.44 2.57
Giyim ve Ayakkabi Ulastirma 15.54 15.38
Lokanta ve Oteller Haberlesme 4.70 4.38
Konut Eglence ve kiltur 3.36 3.54
Gida ve Alkolsiiz icecekler Egitim 2.26 2.53
_— Lokanta ve oteller 6.58 6.98
-1 -05 0 05 1 15 2 25 3 P .
Kaynak: TOIK Cesitli maI"\./e hizmetler 4.28 4.60
Kaynak: TUIK

Ocak ayinda yapilan vergi zamlarinin etkisiyle aylik bazda en yliksek artisi gosteren grup alkolli
icecekler ve titlin grubu oldu. Bir 6nceki aya gore %4.19 artan s6z konusu grup fiyatlari enflasyona da
0.2 puan artis yonli katkida bulundu. Ocak ayinda aylik bazda en fazla yiikselen ikinci grup ise gida ve
alkolstiz icecekler grubu oldu. Gida fiyatlari Ocak ayinda olumsuz hava kosullarinin yas sebze meyve
fiyatlarinda artisa neden olmasinin etkisiyle bir dnceki aya gore %3.52 oraninda artti ve enflasyona da
0.85 puan artis yonli katki yapti. Ocak ayinda ev esyasi, eglence ve kiiltir ve saglik gruplarinda ge¢mis
yillar ortalamalarinin Gzerinde slirpriz artislar yasandi. Ev esyasi grubu fiyatlari bir dnceki aya gére %2
artarken, eglence ve kiiltlr grubu fiyatlar %1.64, saghk grubu fiyatlari ise %1.49 artis gosterdi. Giyim
ve ayakkabi grubu ile ulastirma grubu bizim de bekledigimiz gibi Ocak ayinda enflasyona dsts yonla
katkida bulunan gruplar oldu. Bir 6nceki aya gére %6.98 gerileyen giyim grubu fiyatlari enflasyona da



0.52 puan dusls yonli katkida bulundu. Petrol fiyatlarindaki diststn yurtici akaryakit fiyatlarina
yansimasi sonucu ulastirma grubu fiyatlari da bir 6nceki aya gére %0.56 oraninda diiserek, enflasyonu
da 0.1 puan disls yonlu etkiledi. Gida grubu mallarinda, petrol gibi ara mallarda veya diger ana mal
gruplarinda dislis yasanmasi enflasyona yansisa bile bunun hizmet grubu fiyatlarina yansimadigini ve
hizmet grubu fiyatlarinda katilik yasandigini gériiyoruz. S6z konusu durumda hizmet fiyatlarinin gegcmis
yil fiyat gelismelerinden etkilenilerek belirlenmesi rol oynuyor. Beklendigi gibi TUIK 2015 yilinda
enflasyon sepetinde de giincellemeye gitti. Sepet icinde en yiksek agirliga sahip ilk G¢ grup olan gida
ve alkolsiiz icecekler, ulastirma ve konut gruplarinin agirliklari azaltilirken, giyim ve ayakkabi, egitim,
eglence ve kiltir, saghk, ev esyasi gibi gruplarin agirliklarinda ise artirrma gidildi. En ¢ok konut
grubunun agirligi azaltilirken, en fazla artis ise lokanta ve oteller grubunun agirlhiginda yapildi.

Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen

B} ekirdek Enflasyon ve TUFE (y-y, %
14 ¢ Y vy %) kalemleri icermeyen cekirdek enflasyon (I
12 1 endeksi) Ocak ayinda bir onceki aya gore
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%0.22 artti ve yillik bazda da Aralik ayindaki
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grubu fiyatlar etkili oldu. Bununla birlikte
Kaynak: TUIK
manset  enflasyonla  karsilastirildiginda
cekirdek enflasyonda nispeten yasanan katilik dikkat ¢ekiyor. Manset enflasyondaki dislse giyim
grubunun yani sira petrol fiyatlarindaki azalisa paralel olarak diisen ulastirma grubu fiyatlarinin da etki
etmesi ¢cekirdek enflasyondaki diistisiin manset enflasyona kiyasla daha yatay kalmasina neden oldu.

Yurt ici Uretici Fiyatlari Endeksi (Yi-UFE),
Ocak ayinda bir 6nceki aya gore %0.33 artis

Yi-UFE (y-y, %)
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| gosterirken yillik bazda ise artis hizinda sert
15 4 bir dislis yasayarak Ocak ayinda Aralk
10 ayindaki %6.36 seviyesinden %3.28'e
. geriledi. Uretici fiyat endeksinin 2014 vyili
328 Ocak ayindaki artisina bakarsak aylik bazda
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%3.32 oldugunu goériiyoruz. Bu baglamda Yi-

UFE’nin  yillk bazda gerilemesinde baz
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sanayi gruplari bazinda endekse
Kaynak: TUIK

baktigimizda enerji grubunun %2.41 aylk
bazdaki azalis ile negatif yonli katki yaptigini ve en yiksek ayhk artisin ise dayanikh tiketim mallar
gurubunda oldugunu gériiyoruz. Uretici fiyatlari endeksine ana sektérler bazinda baktigimizda ise
madencilik ve tasocakgihgi sektdriniin aylik bazda %1.27 azalis ile negatif bir katki yaptigini goérliyoruz.
En yiksek artis ise %11.31 ile suyun toplanmasi aritilmasi ve dagitilmasi sektoriinde gerceklesti.
Endeksin bir 6nceki aya gore en ¢ok gerileyen alt sektorleri; %21.89 azalis ile ham petrol ve dogal gaz,
%17.24 azalis ile kok ve rafine petrol Grilinleri oldu.



Petrol fiyatlarinda asagi yonli hareketlerin

ABD Ham Petrol Fiyatlari (dolar/varil)

Yi-UFE Enerji Endeksi (y-y, %, Sag Eksen) 50 oo halen devam ediyor olmasi (retici

100 =\ 1500 fiyatlarindaki maliyetleri de asagi cekmeyi
%0 AN T 1000 surdirlyor. Haziran 2014 itibariyle dusis
80 s00  trendine giren petrol fiyatlarinin, Yi-UFE
70 0.00 endeksinin hesaplanmasinda dikkate alinan
&0 -5.00  enerji endeksinin de bir miktar gecikmeli
>0 \ 1000 glarak yonde hareket etmesine
O e e e 4w o« w 509 sebebiyet veriyor. Yi-UFE’'deki dusis de
§ g % % § g E % § g E % § enflasyondaki disuste ikincil etki olarak ortaya

Kaynak: TUiK, Bloomberg

TCMB 2015 yilinin ilk enflasyon raporunda, 2015 yil sonu enflasyon tahminini %6.1’den %5.5 diizeyine

cikiyor.

cekti.
Enflasyon Raporu IV Enflasyon Raporu |
(Ekim 2014) (Ocak 2015)

Cikti Agigi 2014 ¢3:-1.50 2014 ¢3:-1.60

2014 G4:-1.50 2014 G4:-1.55
Petrol Fiyatlan 2015:92 2015: 55
(yillik ortalama) 2016: - 2016: 64
Gida Enflasyonu 2015: 9 2015: 9
( yil sonu % Degisim) 2016: 8 2016: 8
ithalat Fiyatlari 2015:-3.3 2015:-7.3
(yillik ort. % deg.) 2016: - 2016: 4.5

2015 Yil Sonu Enflasyon Tahmini

Orta Nokta: %6.1
(%4.6 - %7.6 aralig1)

Orta Nokta: %5.5
(%4.1 - %6.9 aralig1)

Kiiresel Uretim Endeksi
(yilhk ort. % deg.)

2014:1.9
2015: 2.4

2014:1.9
2015: 2.0

Kaynak: TCMB

Bu giincellemede, basta petrol olmak (izere diisen emtia fiyatlari belirleyici oldu. TCMB, enflasyonun
2015 yil icindeki seyrinde ise baz etkilerinin belirleyici olacagini belirtti. Agustos ayina kadar baz
etkilerinin yilhk enflasyonu disirictu yonde, yilin geri kalaninda ise artirici yonde olacagl tahmin
ediliyor. Bu cercevede, yillik enflasyonun 2015 yilinin Gg¢lincl ceyregine kadar dislisini strdirecegi ve
son geyrekte ise baz etkisiyle bir miktar yiikselerek %5.5 seviyesine gelecegi ongoriliyor. Ancak son
donemde kurda yasanan yukari yonli baskilar ve yani sira petrol fiyatlarinin varil basina 50 dolarin
Uzerinde yerlesmesi, 6te yandan faiz indirimi beklentilerinin artmasi TCMB’nin %5.5 seviyesine ¢ektigi
enflasyonun dniimizdeki donemde yeniden yukari yonli revize edilmesi ihtimalini artiriyor.

Cikt1 acigl patikasi da Ekim Enflasyon Raporu’na kiyasla bir miktar asagl yonli glincellendi. Bu
glncellemede, 2014 lglnci ceyregine dair milli gelir verilerinin zayif seyretmesi ve dis talep
gorliinimiiniin daha olumsuz olmasi belirleyici oldu.



Sonug olarak Ocak ayi enflasyonu beklentilerimizin bir miktar Gzerinde aylik bazda %1.10 artis gosterdi.
Boylelikle yillik bazda enflasyon Aralik ayindaki %8.17 seviyesinden Ocak ayinda %7.24 seviyesine
gerilemis oldu. Cekirdek enflasyon ve Yi-UFE’de de yillik bazda gerileme yasandi. Yi-UFE’deki diisis
oldukga belirgin gerceklesirken, bunun éniimiizdeki ddnemde TUFE’ye de yansimasi beklenebilir. Zira
gecmis dénemlere de bakildiginda Yi-UFE ile TUFE arasinda gecikmeli bir iliski oldugu ve ikisi arasinda
acilan makasin bir siire sonra daraldigi goriliiyor. TCMB Baskani Erdem Bascl, gecen hafta Enflasyon
Raporu’nun tanitiminda enflasyonun bir puanin lzerinde diismesi durumunda 24 Subat’taki olagan
toplantiyi beklemeden 4 Subat’ta bir ara toplanti gergeklestirerek faiz indirimine gidebileceklerini
actklamigti. Piyasadaki enflasyon beklentilerinin bir puanin lzerinde bir dislise isaret etmesiyle
TCMB'nin ara toplanti yapacagi ve sert bir faiz indirimine gidecegi beklentileri artmisti. Sert faiz indirimi
bekelntileriyle birlikte kurda da sert ylikselisler yasanmasi sonucu TCMB Cuma giinii yeni bir agiklama
yayimlayarak piyasa hareketlerinin TCMB’nin 6ngordiglu faiz indirim slrecinin temkin dizeyiyle
uyumlu olmadigini ve bitin politika araglarinin enflasyonda bu ay belirginlesecek disistn kalici
olmasini saglamak amaciyla kullanilmaya devam edilecegini belirtti. Buglinki enflasyon verisinin bir
puanin altinda bir disiis gostermesi ve ¢ekirdek enflasyondaki diististin sinirl kalmasi nedeniyle TCMB,
ara toplanti yapmayacagini acikladi. Enflasyonda disistin devam etmesi ve buglinkii agiklamanin
ardindan kurda yasanan sakinlesme, TCMB’nin 24 Subat’ta gerceklestirecegi ara toplantida faiz indirimi
konusunda elini rahatlatacaktir. Bu durumda yurtdisinda da belirgin bir kétilesme yasanmaz ve
TCMB’nin fiyat istikrarinin devami agisindan yakindan takip ettigi kurlar icin sepet kur (0.5*€+0.5*S)
2.50-2.55 seviyelerinde hareket ederse TCMB 6niimizdeki toplantida bantlari da icerecek sekilde 50
ila 75 baz puanlik bir faiz indirimine gidebilir. Ancak sepet kurun 2.60 seviyesinin lizerine ¢ikmasi, faiz
indirimi konusunda TCMB'yi sinirlayabilir.



09.02.2015

10.02.2015

11.02.2015

12.02.2015

13.02.2015

Tiirkiye
Almanya

Japonya

Fransa
italya
Tiirkiye
Fransa
ABD

Euro Bolgesi
Almanya
Japonya

Euro Bolgesi
Almanya

Fransa
italya

Haftalik Veri Takvimi (9-13 Subat 2015)

Sanayi Uretimi (Aralik, y-y)
Cari islemler Dengesi (Aralik)
Dis Ticaret Dengesi (Aralik)
Cari islemler Dengesi (Aralik)
Dis Ticaret Dengesi (Aralik)
Sanayi Uretimi (Aralik, y-y)
Sanayi Uretimi (Aralik, y-y)
Cari islemler Dengesi (Aralik)
Cari islemler Dengesi (Aralik)
Perakende Satislar (Ocak, a-a)
Haftalik issizlik Maasi Basvurulari
Sanayi Uretimi (Aralik, y-y)
TUFE (Ocak, y-y)

UFE (Ocak, y-y)

Makine Siparisleri (Aralik, y-y)
GSYH (4. ceyrek, y-y)

Dis Ticaret Dengesi (Aralik)
GSYH (4. ceyrek, y-y, onciil)
GSYH (4. ceyrek, y-y, onciil)
GSYH (4. ceyrek, y-y, onciil)

-%1.2

18.6 Milyar Euro
17.9 Milyar Euro
433 Milyar Yen
-636.8 Milyar Yen
-%2.6

-%1.8

-5.6 Milyar Dolar
0.2 Milyar Euro
-%0.9

278 Bin Kisi
-%0.4

-%0.5

%1.9

-%14.6

%0.8

20 Milyar Euro
%1.2

%0.4

-%0.5

%4.1

20.8 Milyar Euro
16 Milyar Euro
355.8 Milyar Yen
-472 Milyar Yen
-%1.1

-%0.7

-7.1 Milyar Dolar
-%0.4

285 Bin Kisi
%0.3

-%0.5

%1.1

%5.8

%0.8

20 Milyar Euro
%1.2

%0.3

-%0.5



TURKIYE

Tirkiye Biiyiime Orani Sektérel Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Reel GSYH (y-y, %
vy, %) Sektorel Biiyiime Hizlar (y-y, %)
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Toplam Otomobil Uretimi Sanayi Ciro Endeksi
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Kaynak: OSD, VakifBank Kaynak:TUiK 6



—— Beyaz Esya Uretimi (Adet)

Beyaz Esya Uretimi Kapasite Kullanim Orani

—— Kapasite Kullanim Orani (%)
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Kaynak:Reuters



ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyon

TUFE (y-y, %)

Cekirdek-1 Endeksi (y-y, %)
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Kaynak: Bloomberg

Enflasyon Beklentileri

——12 Ay Sonrasinin Yilhik TUFE Beklentisi (%)
24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
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Kaynak: TCMB
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Kaynak: TCMB

Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani
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igsizlik Orani (%)
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Kaynak: TUIK

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
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isgiiciine Katilim Orani

isgiicline Katilma Orani (%)

istihdam Orani (%)

Eki.08
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Kaynak: TUIK
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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Kaynak: TCMB
Cari islemler Dengesi
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Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)

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

Dis Ticaret Dengesi

—— Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)
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Ara.07
Haz.08
Ara.08
Haz.09
Ara.09
Haz.10
Ara.10
Haz.11
Ara.ll
Haz.12
Ara.12
Haz.13
Ara.13
Haz.14

Kaynak: TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi

60000
50000 -
40000
30000 -
20000 -+

10000 - S S
o rF—N
-10000 J

-20000

FTELELES LIRS DD Dy oy D
PN Y
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Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)
Portfoy Yatinnmlari (12 aylik-milyon dolar)
—— Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)

Kaynak: TCMB

TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketici Gliveni ve Reel Kesim Gliveni

—— Tiiketici Gliven Endeksi

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

105.0 130

- 120

95.0 - L 110
L

\\\/I - 100

85.0 - L %

75.0 - - 80

- 70

65.0 - - 60

- 50

55.0 40

Kaynak: TCMB

10

Ara.14



KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Bilitce Dengesi

Biitce Dengesi (12 aylik toplam-milyar TL)

10000
0
-10000
-20000
-30000
-40000
-50000
-60000
N 0 00 O @ © O «+ + N &N n n < <
o o o o o Ll i Ll i - i — — — L)
s N s NS SH s ¢g
< I < I < I €« I <« T < T 1T <
Kaynak: TCMB
i¢ ve Dis Borg Stoku
i¢ Borg Stoku (milyar TL)
——Dis Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
450 220
- 200
400 - L 180
350 - - 160
- 140
300 - - 120
250 - 100
- 80
200 - 60

Kaynak: Hazine Mustesarligi

57
47
37
27
17

7
-3

&

<

Faiz Disi Denge

Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)

S
SR N

Kaynak:TCMB

45
40
35
30
25
20
15
10

Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

H Tiirkiye'nin Net Dig Borg Stoku/GSYH (%)

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012

Kaynak: Hazine Mustesarligi
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TCMB Faiz Orani

LiKiDITE GOSTERGELERI

Borg Alma Faiz Orani (%)

Reel ve Nominal Faiz

Haz.14

Ara.14

Bor¢ Verme Faiz Orani (%) Reel Faiz ——Nominal Faiz
25
25 4
20 -+
20 -+
15 4 15 -
10 10 1
5 4
5 -
0 T T T T T T T T T M 1. A TRT T A T 1 %
0 s S S B B e S L e E -5
5656883338 S o393 3338 3888855838383 333 533397
SeESESEGSESEGSEGSE G E G cHNoNosHeNeNeNgNoNgsHS
oo rorororo®gopropgpo <I<I<I<I<I<I<I<IICK
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB, VakifBank
Diinya Piyasalarinda Son Agiklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biyiime . o Merkez Tiiketici
(y-,%) Enflasyon (y-y,%) Cari Den(g/e)/GSYH Bankas: Faiz Giiven
. Orani (%) Endeksi
ABD 2.5 0.8 -2.39 0.25 102.9
Euro Bélgesi 0.8 -0.6 2.37 0.05 -8.50
Almanya 1.2 -0.50 7.01 0.05 99
Fransa 0.40 0.10 -1.31 0.05 -20.40
italya -0.50 -0.40 0.99 0.05 104.00
Macaristan 3.20 -0.90 2.95 2.10 -23.80
Portekiz 1.10 -0.30 0.53 0.05 -20.80
ispanya 2.00 -1.40 0.78 0.05 -1.50
Yunanistan 1.60 -2.50 0.73 0.05 -49.30
ingiltere 2.70 0.50 -4.51 0.50 1.00
Japonya -1.30 2.40 0.69 0.10 39.10
Cin 7.30 1.50 1.93 5.60 105.80
Rusya 0.70 15.00 1.56 17.00 -
Hindistan 5.30 5.86 -1.72 6.75 =
Brezilya -0.24 7.14 -3.61 12.25 104.20
G.Afrika 1.40 5.30 -5.24%* 5.75 0.30
Tiirkiye 1.70 7.24 -7.9 7.75 67.70

Kaynak: Bloomberg. *: Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2013 verileridir.

**.2012 verisi.
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

GSYH (Cari Fiyatlarla. Milyon TL)
GSYH Bilyiime Orani (Sabit Fiyatlarla. y-y%)
Sanayi Uretim Endeksi (y-y. %)(takvim etk.arnd)

Kapasite Kullanim Orani (%)

issizlik Orani (%)

TUFE (y-y. %)
UFE (y-y. %)

M1
M2
M3

Emisyon

TCMB Briit Déviz Rezervleri (Milyon $)

TCMB O/N (Borg Alma)
TRLIBOR O/N

Cari islemler Agigi
ithalat
ihracat

Dig Ticaret Agigi

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku
Merkezi Yon. Dis Borg Stoku

Kamu Net Borg Stoku

Biitce Gelirleri
Biit¢e Giderleri
Biitce Dengesi

Faiz Digi Denge

Reel Ekonomi
1415786 1561510
2.2 4.0
2.5 3.4
74.2 74.6
9.2 10.0

Fiyat Gelismeleri
6.16 7.40
2.45 6.97

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

167,404 225,331
731,770 910,052
774,651 950,979
54,565 67,756
100,320 112,002
Faiz Oranlari
3.50 3.50
5.78 8.05

Odemeler Dengesi (Milyon $)

48,497 65,004
236,545 252,140
152,462 152,803
84,083 99,337

Borg¢ Stoku Gostergeleri (Milyar TL)

386.5 403.0
145.7 182.8
240.6 197.6

Kamu Ekonomisi (Milyon TL)

2012 Arahlik 2013 Aralik
28,076 32,699
44,153 50,001
16,077 -17,301
-14,382 -15,320

461 654

1.7
2.6
73.7
10.4

8.17
6.36

251,404
1,018,074
1,065,170

77,555

109,639

7.50
10.54

5,636
21,833
13,328

8,505

414.6
197.3
177.9

38,860
50,187
-11,326
-9,879

(2014 3¢)
(2014 3¢)
(Aralik 2014)
(Ocak 2015)
(Ekim 2014)

(Aralik 2014)
(Aralik 2014)

(30.01.2015)
(30.01.2015)
(30.01.2015)
(30.01.2015)
(30.01.2015)

(06.02.2015)
(06.02.2015)

(Kasim 2014)
(Aralik 2014)
(Aralik 2014)

(Aralik 2014)

(Aralik 2014)
(Aralik 2014)
(2014 3¢)

(Aralik 2014)
(Aralik 2014)
(Aralik 2014)
(Aralik 2014)

44,000
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

VakifBank

Burasi Sizin Yeriniz

Cem Eroglu

Nazan Kilig

Buket Alkan

Fatma Ozlem Kanbur
Bilge Pekgaglayan
Sinem Ulusoy

Elif Engin

Miidar
Miidiir Yardimcisi
Uzman
Uzman
Uzman
Uzman Yardimcisi

Uzman Yardimcisi

cem.eroglu@vakifbank.com.tr

nazan.kilic@vakifbank.com.tr

buket.alkan@vakifbank.com.tr

fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr
bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr
sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr
elif.engin@vakifbank.com.tr

0212-398 18 98
0212-398 19 02
0212-398 19 03
0212-398 1891
0212-398 1891
0212-398 19 05

0212-398 18 92

Bu rapor Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan giivenilir 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 dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir 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
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