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Gegen hafta yurticinde Temmuz ayina iliskin enflasyon ve Haziran ayina iliskin sanayi tretimi verileri a¢ikland.
Temmuz ayinda aylik bazda piyasa beklentisinin izerinde artan enflasyon baz etkisiyle yillik bazda gerilemeye
devam etti ve %6.81 ile Mayis 2013’ten sonraki en diisiik seviyeye geriledi. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen
kalemleri icermeyen cekirdek enflasyon (I endeksi) da aylik bazda %0.11 artmasina karsin baz etkisinin katkisiyla
yillik bazda geriledi. Yi-UFE’de de yillik bazda diisiis yasandi. Mayis ayinda otomobil sektériindeki uzun siireli
grevlerin etkisiyle sert diisen sanayi (retimi, Haziran ayinda kayiplarini toparladi. Bu haftaki raporumuzda
enflasyon ve sanayi liretiminde yasanan gelismeleri yakindan ele alacagiz.

Temmuz ayinda enflasyon aylik bazda %0.09 yiikseldi.

Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) Temmuz ayinda
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. Temmuz ayinda aylik bazda en yiksek artis ev
TUFE Harcama Gruplarinin Katkisi (puan) . .
esyasl grubunda yasandi. Kurdaki artisin da etkili
Haberlesme o . .
Ulastirma oldugu ev esyasi grup fiyatlari Temmuz ayinda bir
Egitim onceki aya gore %1.6 oraninda artarak enflasyona
Alkolld Icecekler ve Tiitlin Yillik da 0.12 puan artis yonli katkida bulundu. Temmuz
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Eilence ve Killtar ayinda bir 6nceki aya gore en ¢ok artis gésteren
Giyim ve Ayakkabi ikinci grup ise aylik bazda %1.21 artan lokanta ve
Ev Esyasi oteller grubu fiyatlari oldu. Alkolli icecekler ve
Lokanta ve Oteller . )
Konut titin grubunda da Temmuz ayinda bir dnceki aya
Gida ve Alkolsiiz icecekler . . : : : : . gbre %1.16 artis yasandi. Enflasyon sepeti icinde
Kaynak: TUIK 05 0 05 1 15 2 25 en yilksek agirhga sahip olan gida ve alkolsiz

icecekler grubu fiyatlari Temmuz ayinda, bir dnceki
aya gore %0.28 arttl. Son iki ayda yasanan sert dislstin ardindan gida fiyatlarinda dizeltmenin basladigl
sdylenebilir. Bununla birlikte hem Ankara hem de istanbul gida fiyatlarinin negatif gerceklestigi Temmuz ayinda
gida fiyatlarinda dists beklememize karsin yasanan ylikselis enflasyonun beklentimizden sapmasinda etkili oldu.
Kiresel piyasalarda diisen petrol fiyatlari yurtici akaryakit fiyatlarina da indirim olarak yansidi ve yurtici akaryakit
fiyatlarinda Temmuz ayi iginde %2.5-3.5 araliginda bir disls yasandi. Ancak bu dislisin ulastirma grubu
fiyatlarina yansimasi sinirli kaldi ve genel olarak otomobil fiyatlarindaki artis nedeniyle ulastirma grubu fiyatlari
beklentilerimizin aksine Temmuz ayinda bir 6nceki aya gore %0.41 artarak enflasyona da 0.06 puan artis yonli
katkida bulundu. Temmuz ayinda devam eden sezon indirimlerinin etkisiyle giyim ve ayakkabi grubu fiyatlari bir
onceki aya gore %4.97 geriledi ve s6z konusu grup enflasyona en yiksek diisiis yonli katkida bulunan grup oldu.
Temmuz ayinda diists gosteren diger gruplar ise haberlesme ile eglence ve kiiltir gruplari oldu.



Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
Cekirdek Enflasyon (I Endeksi) (y-y, %) I8 ¥

Cekirdek Enflasyon Momentumu icermeyen cekirdek enflasyon (I endeksi) Temmuz
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Kaynak: TUIK ettigi bir ortamda bu ayki hareketin bir asagi donus
oldugu sdylenemez. Mevsimsellikten arindiriimis, 3
ayhk hareketli ortalamasi alinarak vyilliklandirilan ve cekirdek enflasyon momentumu olarak adlandirilan
gostergede ise son iki aydir devam eden yikselis sonlandi ve Temmuz ayinda disls yasandi. Cekirdek enflasyon
Temmuz ayinda yiikselisine ara verse de bu durumun baz etkisiyle yasanmis olmasi éniimiizdeki ddnemde TUFE
Gzerinde yukari yonli risklerin halen devam ediyor olduguna isaret ediyor. Bir baska ifade ile gegen yil Agustos
ayinda cekirdek enflasyonun aylik bazda negatif gerceklestigi ve bu yil gerek yurtici dinamikler gerekse ABD faiz
artinmi beklentileri nedeniyle kurda hizli yiikselisler yasanmasi ve bunun devam edebilecek oldugu g6z éniinde
bulunduruldugunda Agustos 2015’te ¢ekirdek enflasyonda yeniden vyillik bazda yikselis yasanmasi olasi
gorunuyor.

o Yurt ici Uretici Fiyatlari Endeksi (Yi-UFE) Temmuz
YI-UFE (y-y, %) ayinda bir onceki aya gore %0.32 disis
gosterirken, bir 6nceki yilin ayni ayina goére ise
15 - Haziran ayindaki %6.73 seviyesinden Temmuz
10 - ayinda %5.62 seviyesine dustli. Boylece son dort
aydir yillik bazda yukseliste olan yurtigi Uretici

fiyatlari Temmuz ayinda yikselisine ara vermis
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baktigimizda da bu etkiyi gorebiliyoruz. Temmuz
ayinda enerji grubu fiyatlan Gretici fiyatlarina en yliksek aylik ve yillik bazdaki diislis yonli katkiyi yaparken, en
yliksek aylik ve yilhik bazdaki artis ise dayaniksiz tiiketim mallari grubunda yasandi. Alt sektorler bazinda
bakildiginda da enerji maliyetlerindeki azalisin belirleyici oldugu gériliyor. Yi-UFE icinde %86.21 ile en yiiksek
agirliga sahip imalat sektériiniin Yi-UFE’ye -0.28 puan ile en yiiksek diisiis yonlii katkiyi yapti. Arz fazlasi ve Cin
gibi 6nemli petrol ithalatcisi Ulkelerde yasanan yavaslama nedeniyle talep eksikligi endiseleri dnimizdeki
dénemde de petrol fiyatlarinda diisiisiin devam etmesine neden olabilir. Bu durum Yi-UFE’yi 6niimiizdeki aylarda
da disus yonli etkileyebilir. Ancak bu noktada kurdaki hareketler de g6z 6niinde bulundurulmali. Temmuz ayinin
ilk yarisinda TL'deki deger kaybinin yavaslamis hatta terse dénmus olmasi petrol fiyatlarindaki dislisiin yurtici
enerji maliyetlerine yansimasini kolaylastirmisti. Ancak kurda hizli yukselisler yasanirsa, bu durum petrol
fiyatlarindaki distslerin olumlu katkisini sinirlandirabilir.



Enflasyon Raporu Il Enflasyon Raporu IlI TCMB 30 Temmuz'da yayimladigi Gglnci

(Nisan 2015) (Temmuz 2015) enflasyon raporunda yilsonu enflasyon
Cikti Agig1 A B 0D AES B ALED beklentisini 0.1 puan yukari yonli
2015 G2: -1.50 2015 C2: -1.60 } ) L
- guncelleyerek %6.9’a ¢ekti. Giincellemede
Petrol Fiyatlari 2015: 60 2015: 59 . . o
(yillik ortalama, Dolar) 2016: 67 2016: 63 kurdaki degisimler 0.5 puan artis yonld,
Gida Enflasyonu 2015: 9 2015: 8 ithalat fiyatlari ve gida fiyatlarindaki disusgler
(yil sonu, % Degisim) 2016: 8 2016: 8 ise sirastyla 0.1 ve 0.3 puan dusls yonlu
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Kaynak: TCMB seviyesinde gerceklesti. TCMB beklentisi gida

grubunda yillik bazdaki dislisin devam edecegini gosteriyor. Ayrica TCMB, enflasyonun Eylll ayina kadar baz
etkisi ile dismeye devam edecegini, Eylil ayindan sonra ise ise yeniden yikselis yasanmasinin beklendigini
belirtti.

Sonug olarak Temmuz ayinda enflasyon beklentimizin aksine bir dnceki aya gére %0.09 yiikseldi. Ancak baz
etkisiyle enflasyon yillik bazda gerilemeye devam etti ve %6.81 ile Mayis 2013’ten sonraki en dusik seviyeye
geriledi. Cekirdek enflasyon da aylik bazda %0.11 artmasina karsin baz etkisinin katkisiyla iki ay aranin ardindan
yillik bazda tekrar geriledi. Yi-UFE’de de enerji maliyetlerindeki azalisin katkisiyla hem aylik hem de yillik bazda
diisiis yasandi. Kurdaki yiikselise karsin hem cekirdek enflasyon hem de Yi-UFE’de diisiis yasanmis olmasi kur
geciskenliginin enflasyon Gzerindeki etkisinin yavasladigina isaret ediyor. Kiiresel bazda hem arz fazlasi hem de
talep eksikligi endiseleri nedeniyle petrol fiyatlarinda yasanan dislisin devam etmesi ve kurda gok sert
yiikselisler yasanmamasi durumunda éniimiizdeki aylarda Yi-UFE’de diisiisiin devamini gérebiliriz. TCMB’nin yilin
Ugilincu enflasyon raporunda altini gizdigi 6nemli bir nokta enflasyonun Eylll ayina kadar baz etkisiyle diismeye
devam edecegi, bundan sonra ise yeniden yiikselis yasanmasinin beklendigi olmustu. Biz ise Agustos ayinda baz
etkisinin katkisinin azalmasini ve bu nedenle enflasyonun yillik bazda Agustos ayindan itibaren tekrar yiikselmeye
baslamasini bekliyoruz. Gegen yil Agustos ayinda enflasyonun aylik bazda %0.09 ile dusik bir oranda arttig
disunuldiigiinde negatif bir gerceklesme olmazsa baz etkisinin bu aydan itibaren yillik enflasyon tizerindeki dlists
yonli etkisini kaybetmesi daha olasi goériinlyor. BoOylece enflasyonun vyilsonunda %7.8 seviyesinde
gerceklesmesini bekliyoruz.



Sanayi Uretim Endeksi Haziran ayinda yillik bazda arindirilmamus verilerle %7.4 artis gosterdi.
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Sanayi Uretim endeksi, 2015 yilinin Haziran ayinda arindirilmamis verilerle yillik bazda piyasa beklentilerinin
Uzerinde %7.4 oraninda artti (Piyasa beklentisi: %4.5, Vakifbank beklentisi: %3.5). Boylece, Mayis ayinda otomobil
sektorindeki uzun sureli grevlerin etkisiyle sert diislis kaydeden sanayi Uretimi, Haziran ayina gelindiginde
kayiplarini toparlamis oldu. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi lretim endeksi ise bir 6nceki aya
gore %2.4 yikselirken (Piyasa beklentisi: %1.2, Vakifbank beklentisi: %1.85), takvim etkisinden arindiriimis sanayi
Uretim endeksi ise bir dnceki yilin ayni ayina gore %5.5 artis gosterdi (Piyasa beklentisi: %3, Vakifbank beklentisi:
%1.6). Arindirilmis sanayi Uretimi aylik bazda Mayis ayinda gerileme gostermesine karsin gegtigimiz ay s6z konusu
endeksin momentumunun Haziran ayi aylk sanayi tretiminin ylkselis gosterecegine isaret ettigini ifade etmistik.
DislindGiglimiz gibi Haziran ayinda aylik bazda sanayi tiretimi yikselis kaydetti.

) . Haziran ayinda yillik bazda %5.5 artis gosteren
Ana Sanayi Gruplari Bazinda Yillik % Degisim (Takvim o o
Etkisinden Arindiriimis Endeks) arindirillmis sanayi Uretim endeksini olusturan

Mayis ® Haziran onemli alt kalemlere baktigimizda, Mayis ayinda

artis hizi azalan dayanikli tiketim mali ve

15 sermaye mali imalatinin Haziran ayinda sert bir

9.9 sekilde yiikselis kaydettigini gériiyoruz. Ozellikle

34 a1 64 56 54 5.5 sermaye mal imalatinin yillik artis hizinda

. 18 2.4 . yasanan sert yikselisin verideki volatilitenin

L - yuksek olmasindan kaynaklandigini

05 duslnliyoruz. Ara mali imalatinda Mayis ayinda

Ara Mali Payanlkll [.).ayanlksu Enerji Sermaye  Toplam gérdugimiz yillik bazdaki %0.5'lik gerilemenin
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Kaynak:-TUIK bu ay yerini %3.4’lik artisa biraktigi goriltyor.

Haziran ayinda dayaniksiz tiiketim mali imalati ve
enerji gruplarinin ise yillik artis hizinda bir 6nceki aya gore diisis yasandigi dikkat gekiyor.

Sanayi Uretimine yillik bazda arindiriimis verilerle alt sektorler detayinda bakildiginda, madencilik ve tas ocakgilig
sektorlinlin Mayis ayinda gosterdigi %9.9 oranindaki dislisin Haziran ayinda azalarak yerini %6.6 oraninda
disuse biraktig dikkat ¢ekiyor. Mayis ayinda %3 oraninda artis yasayan imalat sanayinin Haziran ayinda %6.9
oraninda artis kaydettigi goriliiyor. imalat sektdriinde bir énceki ay otomobil sektdriinde yasanan grevler
nedeniyle gorilen yavaslamanin grevlerin bitmesinin etkisiyle tekrar artisa dond{igiini goriyoruz. Bu baglamda,
sanayi Uretim endeksinin olusturulmasina %81.51 ile en ylksek katkiyi yapan imalat sanayi sektoriinde yilhk



bazdaki artisin Haziran ayinda Mayis ayina kiyasla iki katindan fazla yikselmesinin arindirilmis sanayi tretim
endeksindeki yikselisi destekledigini diisiinliyoruz. imalat sanayi sektériiniin alt sektérlerine bakildiginda,
motorlu kara tasitlari imalatinda, bilgisayarlarin, elektronik ve optik Grlnlerin imalatinda ve baska yerde
siniflandirilmamis makine ve ekipman imalatinda belirgin bir iyilesme oldugu gorllyor.

Aylik bazda bakildiginda mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretim endeksi Haziran ayinda bir 6nceki
aya gore %2.4 oraninda yukselerek Eylil 2014’ten sonraki en ylksek artigi gdsterdi. Haziran ayinda mevsim ve
takvim etkisinden arindirilmis endekste enerji grubu hari¢ tim ana sanayi gruplarinda yikselis oldugunu
goriiyoruz. Ozellikle dayanikli tikketim mali imalatinda %13.3’liik artis Mayis 2009’dan bu yana yasanan en sert
yukselis olarak dikkat gekiyor.
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Otomobil Uretimi Bliyimenin 6ncll gostergelerinden sayilan  sanayi
Tarih (Adet) %Yy %a-a iretiminde Mayis ayinda gériilen aylk bazdaki %2’lik
Haz.14 67,013 19.69 5.27 R s o
Tem.14 61,151 6.51 875 azalis buyuk 6lgiide otomotiv sektériinde yaganan uzun
Agu.14 37,330 23.87 -38.95 sureli  grevlerin  sanayi Uretimine diisis yonli
Evl.14 72,120 10.62 93.20 ansimasindan kaynaklanmisti. Haziran ayinda grevlerin
Eki.14 62,001 19.27 -14.03 Y Y 3t y g
Kas.14 69,466 5.00 12.04 son bulmasiyla otomobil Gretimi aylik bazda %41.25, yillik
Ara.14 70,480 38.37 1.46 bazda ise %10.32 artis kaydetti. Haziran ayinda otomobil
Oca.15 60,414 16.17 -14.28 iretimind b | S
Sub.15 65,238 2251 708 uretiminde yasanan bu toparlanmanin sanayi uretimine
Mar.15 72,781 18.92 11.56 olumlu katki yaptigini ve gectigimiz ayki otomobil tretimi
sl 2L S 08 kaynakli olumsuz etkinin bu aydan baslayarak geri
May.15 52,339 -17.78 -22.04 . L ] o )
Haz.15 73928 10.32 41.25 alindigini goriyoruz. Otomobil Uretimindeki
Kaynak: OSD toparlanmanin yani sira beyaz esya Uretiminde vyillik

bazdaki %21.3 artisin Haziran ayi sanayi Gretimine olumlu
katki yapan diger faktor oldugunu goériyoruz. Bununla birlikte kapasite kullanim oraninin 2014 yili Haziran
ayindan sonraki en ylksek seviyesine ulasmasi da sanayi tGretimindeki artisi destekledi.

Sonug olarak sanayi Uretim endeksi Haziran ayinda arindiriilmamis verilerle yillik bazda piyasa beklentilerinin
Uzerinde %7.4 oraninda artis gosterdi. Mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretim endeksi ise bir
onceki aya gore %2.4 artis gosterirken, takvim etkisinden arindirilmis sanayi liretim endeksi ise bir dnceki yilin
ayni ayina gore %5.5 artti. Boylece, Mayis ayinda otomobil sektoriinden kaynakli uzun sireli grevlerin etkisiyle
sert diislis kaydeden sanayi liretimi, Haziran ayina gelindiginde kayiplarini toparlamis oldu.
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seviyenin altina gerilemesinin gecikmeli

Sanayi Uretiminde arindirilmis verilerle ikinci
ceyrekteki ortalama yillik artisin yilin ilk geyregine
gore daha yuksek olmasi ekonomik biyimenin
ikinci gceyrekte ilk ceyrege gore bir miktar daha iyi
olabileceginin sinyalini veriyor. Bu ¢ergevede, 2015
yili  birinci g¢eyreginde %2.3 gelen Turkiye
blylmesinin yilin ikinci ceyreginde Haziran ayinda
sanayi Uretimindeki olumlu
katkisiyla ilk
gerceklesme ihtimali oldugunu degerlendiriyoruz.

toparlanmanin
ceyrege gore daha yilksek
Ancak Mayis ayinda sektorde genislemeye isaret
eden 50 kritik seviyesinin Uzerine ¢ikan imalat
sektorii PMI endeksinin Haziran ayinda kritik

etkisinin 6numiizdeki dénemde sanayi Uretimindeki artisi

sinirlandirabilecegini dislinlyoruz. Ayrica 6nclil gostergelerin henliz yeterince giiclenmemis olmasi ve ara mali

ithalatinin Haziran ayinda yillik bazda 2009 yili Eylil ayindan sonra ilk defa en sert azalisi kaydetmesi nedeniyle

onlimiizdeki donemde sanayi Uretiminin Haziran ayindaki seviyesini yakalamasi ihtimalinin zor oldugunu

degerlendiriyoruz. Bu dislincemizde kurlardaki volatilite, bélgemizdeki jeopolitik gerginlikler sebebiyle yatirim

egiliminin zayif seyretmesi etkili oluyor. S6z konusu zayif yatirim egiliminin yani sira Temmuz ayinda yasanan

olumsuz i¢ dinamikler ve ABD’nin faiz artirrmina baslayacak olmasi beklentimizde etkili olan bir diger 6nemli

faktor. Bu baglamda, ABD’nin faiz artirnm politikasi basta olmak tzere yurtdisinda yasanacak gelismelerin yani

sira yurtici dinamikler dogrultusunda kurlarin hareketinin sanayi liretiminin dniimiizdeki donemdeki seyrinde

belirleyici olacagini dislinlyoruz.



Haftalik Veri Takvimi (10 Agustos - 14 Agustos 2015)

| Tarih | Ulke | Agiklanacak Veri | Onceki__|__Beklenti |

10.08.2015 Japonya Cari islemler Dengesi (Haziran) 1880.9 Milyar Yen  785.9 Milyar Yen
Tuketici Gliven Endeksi (Temmuz) 41.7 -

11.08.2015  Tirkiye Cari islemler Dengesi (Haziran) -3.99 Milyar Dolar  -3.6 Milyar Dolar
Almanya Zew Endeksi (Agustos) 63.9 64.2

italya TUFE (Temmuz, y-y) %0.4 %0.4

Japonya M2 Para Arzi (Temmuz, y-y) %3.8 %3.9

12.08.2015  Euro Bélgesi Sanayi Uretimi (Haziran, Mevs.Arin., a-a) -%0.4 -%0.1
Fransa Cari islemler Dengesi (Haziran) 0.3 Milyar Euro --

italya Dis Ticaret Dengesi (Haziran) 4,184 Milyon Euro --

ingiltere issizlik Orani (Haziran) %5.6 %5.6

Japonya UFE (Temmuz, y-y) -%2.4 -%2.9

Sanayi Uretimi (Haziran, y-y) %2.0 --

Kapasite Kullanim Orani (Haziran, a-a) -%3.0 --

13.08.2015 ABD Perakende Satiglar (Temmuz, a-a) -%0.3 %0.6
Haftalik issizlik Maagi Basvurulari 270 Bin Kisi 270 Bin Kisi

Almanya TUFE (Temmuz, y-y) %0.1 %0.1

Fransa TUFE (Temmuz, y-y) %0.3 %0.3

Japonya Makine Siparisleri (Haziran, a-a) %0.6 -%5.1

14.08.2015  Tiirkiye TCMB Beklenti Anketi (Agustos) -- --
ABD UFE (Temmuz, y-y) -%0.7 -%0.9

Sanayi Uretimi (Temmuz, a-a) %0.2 %0.3

Kapasite Kullanim Orani (Temmuz) 77.8 78

Michigan Unv. Tiiketici Giiven Endeksi (Agustos, 6nciil) 93.1 93.6

Euro Bolgesi GSYH (2.¢eyrek, ¢-¢) %0.4 %0.4

TUFE (Temmuz, y-y) %0.2 %0.2

Almanya GSYH (2.¢eyrek, ¢-¢, 6ncul) %0.3 %0.5

Fransa GSYH (2.¢eyrek, ¢-¢, 6ncuil) %0.6 %0.2

italya GSYH (2.¢eyrek, ¢-¢, 6ncuil) %0.3 %0.3



TURKIYE

Turkiye Biiyiime Orani

Reel GSYH (y-y, %)
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Kaynak:TUIK

Harcama Bilegenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Harcama Bilesenleri Biyiime 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, %)

Sektorel Biiyiime Hizlar (y-y, %)
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Sanayi Uretim Endeksi

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

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmis Sanayi Uretim
Endeksi (a-a, %) (Sag Eksen)
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Kaynak: TUIK

Sanayi Ciro Endeksi
Ayhk Sanayi Ciro Endeksi (2010=100)
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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



iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

Mevsimsellikten Arindirilmig igsizlik Orani (%)

igsizlik Orani (%)
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Kaynak: TUIK

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
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Kaynak: TOBB

isgiiciine Katilim Orani
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Kaynak: TUIK
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat Dis Ticaret Dengesi

ihracat (milyon dolar)

ithalat (milyon dolar) —— Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)
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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)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen) Portféy Yatinmlari (12 aylik-milyon dolar)
—— Diger Yatirnmlar(12 aylik-milyon dolar)

Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketici Gliveni ve Reel Kesim Gliveni

—— Tiiketici 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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Kaynak: TCMB
i¢ ve Dis Borg Stoku
i¢ Borg Stoku (milyar TL)
——Dis Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
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Kaynak: Hazine Mustesarligi

Faiz Disi Denge

Faiz Disi Denge (12 ayhk-milyar TL)

Kaynak:TCMB

Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

M Tirkiye'nin Net Dis Borg Stoku/GSYH (%)
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Kaynak: Hazine Mustesarlig
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TCMB Faiz Orani

LiKiDITE GOSTERGELERI

Borg Alma Faiz Orani (%)

. Reel Faiz ——Nominal Faiz
Bor¢ Verme Faiz Orani (%)
25 20 +
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5 4 0 T T T T T T T T T T T T
0 e e e e S B S e e e -5 -
N 00 00 O OO O O «+fF =1 N N M M < < 10N ST OONNOIDDNDOOTAANANMNT TN
IR =T = T R R s M B B B B B B B i B ©990Q9Q9390QQQ oo
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB, VakifBank
Diinya Piyasalarinda Son Agiklanan Ekonomik Gostergeler
Reel Biiyiime . Merkez Tiiketici
E - D
(y-y,%) e AT Cari e(n;g)i/GSYH Bankasi Faiz Giiven
. Orani (%) Endeksi
ABD 2.3 0.1 -2.36 0.25 90.91
Euro Bolgesi 1 0.2 2.34 0.05 -7.10
Almanya 1 0.10 6.74** 0.05 103
Fransa 0.80 0.30 -1.05 0.05 -18.60
italya 0.13 0.40 0.96** 0.05 106.50
Macaristan 3.50 0.60 4.14%** 1.35 -26.00
Portekiz 1.50 0.80 0.60 0.05 -18.50
ispanya 3.10 0.00 1.44%* 0.05 0.00
Yunanistan 0.40 -1.30 0.92 0.05 -52.90
ingiltere 2.70 0.00 -4.47*%* 0.50 4.00
Japonya -0.90 0.40 0.53 0.10 41.70
Cin 7.00 1.60 1.93** 4.85 109.90
Rusya -2.20 15.60 1.64%* 11.00 --
Hindistan 5.30 6.10 -1.44 6.25 -
Brezilya -1.56 9.56 -3.88 14.25 97.90
G.Afrika 2.10 4.70 -5.8%* 6.00 -15.10
Tirkiye 2.30 6.81 -6.8 7.50 64.70

Kaynak: Bloomberg.

Reel ve Nominal Faiz

*: Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2014 yili verileridir. ** 2013 verileri.
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 1567 289 1749 782 443 189 (2015 1¢) =
GSYH Biiyiime Orani (Sabit Fiyatlarla, y-y%) 4.2 2.9 2.3 (2015 1C) 2.9
Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %)(takvim etk.arnd) 7.0 2.6 5.5 (Haziran 2015) -
Kapasite Kullanim Orani (%) 76.0 74.6 75.9 (Temmuz 2015) --
issizlik Orani (%) 9.2 9.9 9.6 (Nisan 2014) 10.6
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y, %) 7.40 8.17 6.81 (Temmuz 2015) 7.8
UFE (y-y, %) 6.97 6.36 5.62 (Temmuz 2015) =

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 225,331 251,991 294,108 (31.07.2015) -
M2 910,052 1,018,546 1,151,750 (31.07.2015) -
M3 950,979 1,063,151 1,196,155 (31.07.2015) =
Emisyon 67,756 77,420 901,283 (31.07.2015) =
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 112,002 106,314 102,532 (31.07.2015) -
Faiz Oranlan
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 3.50 7.50 7.25 (07.08.2015) =
TRLIBOR O/N 8.05 11.27 11.27 (07.08.2015) =

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Agig 64,658 45,846 3,994 (Mayis 2015) 35.7
ithalat 251,661 242,182 18,201 (Haziran 2015) -
ihracat 151,802 157,627 11,995 (Haziran 2015) --
Dig Ticaret Acigi 99,858 84,508 6,206 (Haziran 2015) 64.8

Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 403.0 414.6 430.2 (Haziran 2015) -
Merkezi Yon. Dis Borg Stoku 182.8 197.3 220.7 (Haziran 2015) -
Kamu Net Borg Stoku 197.6 187.4 187.4 (2014) -

Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
2013 Haziran 2014 Haziran

Biitce Gelirleri 31.404 34.557 39,561 (Haziran 2015) -
Biitce Giderleri 32.603 35.170 36,338 (Haziran 2015) -
Biitce Dengesi 1.199 -613 3,223 (Haziran 2015) -
Faiz Disi Denge 335 959 4914 (Haziran 2015) -

15



VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yeriniz

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Mudiir cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 18 91
Bilge Pekgaglayan Uzman bilge.pekcaglayan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Elif Engin Uzman elif.engin@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Sinem Ulusoy Uzman Yardimcisi sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05
Ezgi Siir Kibris Uzman Yardimcisi ezgisiir.kibris@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glivenilir 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 dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim dnerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



