W HAFTALIK RAPOR 24 nisan 2017 VakifBank

Ocak ayinin ardindan Subat ayinda da cari islemler agigi piyasa beklentisine paralel gerceklesti

Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan agiklanan Subat cari islemler dengesi verisi beklentiler
paralelinde gergeklesti. Cari islemler agigi gelismesinde ihracatin gerilerken, ithalatin artis kaydetmesiyle birlikte
ylikselen dis ticaret agigi belirleyici oldu. Diger yandan 6demeler bilangosunun pasif tarafinda yer alan finansman
hesabi kaleminde portféy yatirrmlari kanaliyla sermaye girisinin Subat ayinda da devam ederken, diger
yatinmlarda ise efektif ve mevduat hesabindaki artis sebebiyle yurticine déviz girisi yasandi. Bu haftaki
raporumuzda édemeler bilangosundaki gelismeleri yakindan ele alacagiz.
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Cariislemler dengesi Subat ayinda gecen yilin ayni ddnemine gore %28.7 artisla 2.53 milyar dolar agik verdi (VakifBank
beklentisi: 2.6 milyar dolar, piyasa beklentisi: 2.5 milyar dolar). Cari islemler agiginin yillik bazda artis géstermesinde
dis ticaret dengesinde gecen yila gére yasanan %28.1 artis belirleyici oldu. Dis ticaretteki artista yillik bazda ihracatin
gerilerken, ithalatin enerji kaynakh artis gostermesi etkili oldu. Net hizmet gelirleri ise gecen aydan farkh olarak bu ay
yillik bazda artis gosterdi ve bu artis 2014 yili Aralik ayindan bu yana gérilen en yiiksek seviyede oldu. 12 aylik kimdlatif
cari islemler acigi gegen yilin ayni donemine gore %10.7 artisla 33.7 milyar dolara ylikseldi.Yillik enerji ve altin harig cari
islemler acigl ise 2016 yili Subat ayinda 2.7 milyar dolarken, 2017 yili Subat ayinda 8.8 milyar dolar oldu.
Mevsimsellikten arindirilmamis verilerle cari agik Aralik ayindan bu yana disis egiliminde iken, mevsimsellikten
arindirilmig verilerle bakildiginda bu durumun tam terdi bir gelisme oldugu dikkat ¢ekiyor. Yani mevsim ve takvim
gibi donemsel etkileri ayristirdigimizda car islemler aciginda son 3 aydir yikselis yasanmakta.
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Rezerv Varliklar (milyar $) Finansman hesabinin 6nemli bir diger alt kalemi
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Sonug olarak, Subat ayinda cari islemler agigi yilhik bazda %28.7 artisla 2.53 milyar dolar gercekleserek piyasa
beklentisine paralel gergeklesti. Subat ayi gerceklesmesinde dis ticaret agiginda yillik bazda yasanan %28’lik artis
belirleyici olurken, net hizmet gelirlerinde gorilen yillik bazdaki artisin 2014 yilsonundan bu yana en yliksek seviyede
olmasi dikkat ¢ekici oldu. Ancak bu gelismenin 6niimuzdeki aylarda da devam edip etmeyecegi sektore iliskin gériiniim
acisindan yakindan takip edilmeli. Finansman hesabi tarafinda dikkat ¢eken gelismeler; portfoy yatirimlari kanalyla
Ocak ayina goérece disik olsa da sermaye girislerinin devam etmesi diger yatirimlar kaleminde Aralik ve Ocak aylarinda
yasanan net sermaye ¢ikisinin ardindan Subat ayinda 2 milyar dolarlk net déviz girisi yasanmasi oldu. TCMB nezdinde
tutulan toplam rezerv varliklar 576 milyon dolarlik artis kaydederken, net hata noksan kaleminde Ocak ayindaki ¢ikisin
ardindan bu ay da sinirli da olsa doéviz ¢ikisi devam etti.

Oniimiizdeki dénemde, ekonomik biiyiimenin gecen yila oranla ivme kazanmasiyla birlikte gecen yila gérece eneriji
fiyatlarinda yasanan yikselis ve baz etkisiyle cari agigin bir miktar baskilandigini goérebiliriz. Ancak petrol fiyatlarinin
ortalama 60 dolar/varil seviyelerinin tzerine ¢ok fazla gikmayacag disinuldiginde s6z konusu bu baskinin sinirli
kalmasini bekliyoruz. Ote yandan, gegen yil turizm gelirlerinde yasanan sert diisiislerin ardindan bu yil hem baz etkisi
sebebiyle hem de sektérde yapilacak bazi tesviklerin etkisiyle bir miktar toparlanma gorebiliriz. Ancak Rus turist
sayisinda bir miktar artig goriilmesine karsin, bu artisin 2015 yil altinda kalmasi ve basta Almanya olmak Uzere diger
Avrupa Ulkelerinden gelen turist sayisinda yasanan belirgin dislslerin sektorde beklenen toparlanma Uzerinde
sinirlayici etki yaratmasini bekliyoruz. Bu baglamda 2016 yilini 33 milyar dolar seviyesinde bitirmis olan yillik cari
islemler agiginin 2017 yilini 34.9 milyar dolar seviyesinde tamamlamasini bekliyoruz.



Haftalik Veri Takvimi (24-28 Nisan 2017)
Agiklanacak Veri Beklenti
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Beyaz Esya Uretimi
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ENFLASYON GOSTERGELERI
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iSGUCU GOSTERGELERI
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DIS TICARET GOSTERGELERI
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI
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LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani
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Diinya Piyasalarinda Son Agiklanan Ekonomik Géstergeler
Ree(:ll-?.;i';lf)me Enflasyon (y-y,%) Cari Dc:;gi/GSYH Ba':::skle;aiz Tg:j(‘e,::i
4 Orani (%) Endeksi
ABD 2 2.4 -2.70 0.75 125.6
Euro Bolgesi 1.8 1.5 3.20 0.00 -3.60
Almanya 1.7 1.50 7.30** 0.00 100
Fransa 1.10 1.40 -0.13 0.00 -9.80
italya 0.40 1.40 2.13 0.00 107.60
Macaristan 1.60 2.70 2.26** 0.90 -16.40
Portekiz 2.00 1.40 0.45 0.00 -1.50
ispanya 3.00 2.30 0.98** 0.00 -2.20
Yunanistan -1.10 1.70 -0.00 0.00 -74.40
ingiltere 1.90 2.30 -4.33 0.25 -6.00
Japonya 1.60 0.30 3.33 -0.10 43.90
Cin 6.90 0.90 2.67 4.35 112.60
Rusya 0.30 4.30 2.93%* 9.75 --
Hindistan 5.30 2.62 -1.25 6.25 --
Brezilya -2.46 4.57 -4.31** 11.25 103.40
G.Afrika 0.70 6.10 -5.44** 7.00 -10.20
Tiirkiye 3.09 11.29 -5.40** 8.00 71.30

Kaynak: Bloomberg. *: Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2015 yili verileridir. ** 2014 verileri.
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 2337530 2590517 734393 (2016 4C) =
GSYH Bilyiime Orani (zincirlenmig hacim
endeksi, y-y, %) (2016 4C) 3.50
Kapasite Kullanim Orani (%) 75.8 76.5 74.90 (Mart 2017)
Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %)(takvim etk.arnd) 1.8 2.9 1.0 (Subat 2017) -
issizlik Orani (%) 10.3 10.9 13 (Ocak 2017) 10.40

Fiyat Gelismeleri

TUFE (y-y, %) 8.81 8.53 11.29 (Mart 2017)
UFE (y-y, %) 5.71 9.94 16.09 (Mart 2017) =
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 312,309 382,351 412,945 (14.04.2017) =
M2 1,206,005 1,406,728 1,468,740 (14.04.2017) -
M3 1,249,183 1,450,681 1,513,421 (14.04.2017) -
Emisyon 94,464 111,762 117,477 (14.04.2017) -
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 95,703 92,050 87,719 (14.04.2017) -
Faiz Oranlan

TCMB O/N (Borg Alma) 7.25 7.25 7.25 (21.04.2017) -
TCMB O/N (Borg Verme) 10.75 8.50 9.25 (21.04.2017) -
TCMB Haftalik Repo 7.75 7.50 8.00 (21.04.2017) =
TRLIBOR O/N 11.48 9.02 12.30 (21.04.2017) -

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Dengesi -32,118 -32,626 -2,527 (Subat 2017) 34,9
ithalat 207,234 198,610 15,820 (Subat 2017) =
ihracat 143,839 142,557 12,127 (Subat 2017) =
Dis Ticaret Dengesi -63,395 -56,052 -3,693 (Subat 2017) -
Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 440.1 468.6 483.3 (Mart 2017) -
Merkezi Yon. Dig Borg Stoku 237.5 291.0 310.0 (Mart 2017) -
Kamu Net Borg Stoku 161.0 218.9 218.9 (2016) -
Kamu Ekonomisi (Milyar TL)
2015 Mart 2016 Mart
Biitge Gelirleri 39.76 46.84 58.57 (Mart 2017) ==
Biitce Giderleri 32.92 40.27 39.06 (Mart 2017) -
Biitce Dengesi -6.84 -6.57 -19.51 (Mart 2017) -
Faiz Digi Denge -0.65 0.16 -12.36 (Mart 2017) -
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VakifBank

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Burasi Sizin Yetiniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Cem Eroglu Midar cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Buket Alkan Miidiir Yardimcisi buket.alkan@vakifbank.com.tr 0212-398 19 03
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 1891
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 sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05
Ezgi Siir Kibris Uzman Yardimcisi ezgisiir.kibris@vakifbank.com.tr 0212-398 18 93

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmigtir.
Tirkiye 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 dolayl olarak olusacak zararlardan dolayl sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.
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