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Dis ticaret agigl Mart ayinda 7.4 milyar dolar ile beklentilerin altinda gergeklesti.

TUIK tarafindan agiklanan dis ticaret verilerine gére, Mart ayinda dis ticaret agidi bir 6nceki yilin ayni ayina
gére %1.1 azalarak 7.4 milyar dolar ile beklentilerin olduk¢ca altinda gerceklesti (Piyasa beklentisi: 8.2
milyar dolar, Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Beklentisi: 9.3 milyar dolar). Mart ayinda ihracat gecen
yithn ayni ayina gére %0.3 azalarak 13.2 milyar dolar, ithalat ise %0.6 azalarak 20.5 milyar dolar olurken,
buna gére, ihracat beklentimiz paralelinde ithalat ise beklentimizin altinda kalmis oldu. Yilliklandirilmis
verilere gore ise Subat ayinda 85.1 milyar olan dis ticaret a¢igi Mart ayinda 85 milyar dolara gerilemis olsa
da enerji harig dis ticaret a¢igi rakamlarina baktigimizda hafif bir yiikselis goriiyoruz.
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goriyoruz. Bu durum, artan altin
ihracatinin ardindan beklenen ithalat artisinin da devam ettigini gésteriyor.
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acigl 8 milyar dolardan 7.4 milyar dolara geriledi.



Gegctigimiz ay ithalden alinan KDV ile
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kanaliile dis ticaret agiginda bir yikselise neden olabilir.

Ekonomik Gruplara Gére Dis Ticaret (yilliklandiriimus, Ithalatin  ekonomik gruplar itibariyla
i a-a %) incelenmesi gerek Mart ayinda dis
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gerilemede ilgili sektorlerde gorilen
stoklarin eritilmesinin de etkili oldugunu soyleyebiliriz. Bu durum ilk asamada bilylime performansi
acisindan olumsuz bir bakis agisi dogursa da 6nlimiizdeki donemde stoklarin yerine konulmasi i¢in Gretim
artisini beraberinde getirebilecektir.

Mart ayinda dis ticaret agigi gerek bizim gerekse piyasanin beklentilerinin oldukga altinda geldi. ihracat
tarafinda beklentilere paralel bir seyir izlenirken, ithalat s6z konusu sapmada basrolil oynadi. Dis ticaret
acigina enerji hari¢ baktigimizda bir miktar artis ile karsilasiyoruz. Bu durum temel olarak tiiketim mallari
ithalatindaki artistan kaynaklaniyor. Dis ticaret agigina mevsimsellikten arindiriimis sekilde baktigimizda
ise Mart ayinda ciddi bir diisis ile karsilagiyoruz. Mart ayi dis ticaret verileri ilk ceyrek bliyiimesi Gizerindeki
soru isaretlerini arttirabilecek bir 6zellik tasiyor. Petrol fiyatlarindaki hafif yiikselise karsin, ara mal
ithalatindaki zayiflamada olumlu seyreden mevsimsel kosullarin etkisinin yani sira ekonomik aktivitedeki
canlanmanin sinirli kalmasinin da etkisini géz éniinde bulundurmamiz gerekiyor. Ayrica yatirim mallari
ithalatindaki diisisiin devam ediyor olusu da 2013 vyili ilk ¢eyrek biylimesinin beklentilerin altinda
kalabilecegine isaret ediyor. Ancak Merkez Bankasi tarafindan ekonomiyi destekleyici yonde atilan
adimlarin da etkisiyle 2013 yili icin %4 olan bliyime beklentileri izerinde 6énemli bir risk unsuru heniz
gorinmiyor. Beklentilerin altinda gelen dis ticaret agigi verilerindeki seyrin dniimizdeki donemde de
devam etmesi ile 2013 yilinda GSYH'nin %6.5’ine yiikselmesini bekledigimiz cari islemler agiginin daha
disuk seviyelerde gerceklesme olasiligi artacaktir. Bu durum da Tiirkiye ekonomisinin yeni bir not artirimi
icin olumlu bir gelisme olarak karsimiza ¢ikiyor.
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Nisan ayinda TUFE yillik bazda %6.13 seviyesine geriledi.

Nisan ayinda Tiiketici Fiyatlari Endeksi aylik bazda %0.42 artarak piyasa beklentilerinin altinda kaldi. Nisan
ayinda gida fiyatlarinda beklenen diizeltme hareketi yasanirken, giyim grubu ise enflasyona en yiiksek artis
yénlii katki yapan grup oldu. Cekirdek enflasyondaki imli seyir ise Nisan ayinda da devam etti. Uretici
Fiyatlari Endeksi’ndeki asadi yonlii trend de Nisan ayinda devam etti.

14 - TUFE (y-y, %)
12 A
10 - 6.13
8 -
6 -
S < 0w NN O W N N 0 0 O OO O O « =« N N O
© Q 9 2 9 9 9 9 o Q9 9 o A o A o A o
o~ B~ B B~ R S~ R B~ R R~ S N~ A W~ N B~ R
2 W Z2 w Z2 w Z2 w Z2 w Z2 w Z2 w Z2 w Z2 w Z
Kaynak: TUIK
TUFE Harcama Gruplarinin Katkisi (puan)
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Kaynak: TUIK

Nisan ayinda Tuketici Fiyatlari Endeksi
(TUFE) beklentilerimiz  dogrultusunda
gerileyerek aylik bazda %0.42 artis olarak
aciklandi  (Piyasa beklentisi:  %0.65,
Vakifbank beklentisi: %0.29). Yillik bazda
ise TUFE 2013 yihnin Mart ayindaki
%7.29 seviyesinden Nisan ayinda baz
etkisinin de katkisiyla %6.13’e geriledi.
Nisan ayinda ayhk TUFE artisinin
beklentilerimizin  Ustiinde kalmasinda
giyim grubu fiyatlarinin beklentilerimizin
Gzerinde artmasi etkili oldu.

Eski sezon indirimlerinin Nisan ayinda
tamamen bitmesi ve yeni sezon fiyatlarinin
etkisiyle ayhk bazda %9.50 oraninda
artmasini bekledigimiz giyim grubu fiyatlari
Nisan ayinda %12.75 oraninda yikseldi ve
0.87 puan ile enflasyona en yiksek artis
yonltu katki yapan grup oldu. Enflasyon
sepeti iginde en ylksek agirhga sahip olan
ve Mart ayinda genel trendinin Gzerinde bir
ylkselis yasayan gida fiyatlari, Nisan ayinda
beklentilerimize paralel bir dizeltme
hareketi yasadi ve aylik bazda %1.30 dista.

Boylece gida grubu, Nisan ayinda enflasyona -0.31 puan ile en fazla disls yonla katki yapan grup oldu. Nisan
ayinda petrol fiyatlarindaki gerilemenin sonucu benzin fiyatlarina yapilan indirimlerle birlikte ulastirma grubu
fiyatlarinda aylik bazda %0.63’lik bir disis yasandi. Ulastirma grubu Nisan ayinda enflasyona -0.11 puan ile

disus yonlu katki saglayan bir diger grup oldu.
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Gida Enflasyonu ( y-y, %, mevsimsellikten

arindirlmis, 3 aylik har. ort.) Giyim Grubu Nisan ayi itibariyla yil sonuna gére
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Yilin ilk ¢ceyreginde islenmemis gida fiyatlarindaki yukselisin etkisiyle yliksek gerceklesen gida fiyatlarinin Nisan
ayinda bir diizeltme hareketi yasamasi bekleniyordu. Merkez Bankasi'nin da agiklamalarinda vurguladigi gibi
gida fiyatlari Mart ayindaki sert yiikselisinin ardindan Nisan ayinda %1.3 geriledi. Gida fiyatlari mevsimsellikten
arindirildiginda da 3 aylik hareketli ortalamalar itibariyla asagi yonli donls hareketinin sinirli da olsa basladigl
goraluyor. Nisan ayinda enflasyona en yiksek artis yonli katki saglayan grup giyim oldu. Genel olarak Nisan
aylarinda giyim grubu fiyatlarinin yilsonuna gore daha disiik oldugu ancak aradaki farkin son yillarda azaldigi
goriltuyor. Sadece 2012 yilinda giyim grubu fiyatlari 2012 yilsonuna gore yiksek gerceklesmis ve s6z konusu
yilda enflasyonun hem aylik hem de yillik bazda genel trendinin Uzerinde gergeklesmesinde etkili olmustu.
Giyim grubu fiyatlarinda Nisan ayindaki yikselis, enflasyon sepeti icinde en yiiksek agirliga sahip olan gida
fiyatlarindaki sert dislsun etkilerini bir miktar azaltmis goraltyor.

149 Gekirdek Enflasyon ve TUFE (y-y, %deg. 3 aylik hareketli Nisan ayinda yillk TUFE'de sert bir d[]“§[]§
12 - ort.) ’ gordilirken, o6zel  kapsamli  TUFE
10 - gostergelerinde de 1ilimli seyrin devam
g . ettigini goriyoruz. Kontrol edilemeyen
6 - /\ kalemleri icermeyen ve Merkez Bankasi
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, | = Endeksi endeksinde 2012 yilinin son ceyreginden
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Kaynak: TUIK

6zel kapsamli TUFE gostergelerinde 2012
yihnin basindan itibaren goriilen dists trendinin son aylardaki verilerle ivmesini bir miktar kaybetmis olmasi
dnimiizdeki aylarda TUFE’de bir miktar katilik yasayabilecegimiz beklentimizi destekliyor. Ancak séz konusu
durumun TUFE’de bir déniise degil diisiis hizinda bir azalisa isaret ettigini tekrarlamakta yarar var.

Uretici Fiyatlan (y-y, % deg.) Nisan ayinda TUFE’ye paralel olarak TUFE
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30 - Uretici fiyatlarinda da asagi yonli trendin
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Uretici Fiyat Endeksi (UFE) aylik bazda

10 N\ mQ %0.51 gerilerken, UFE’nin yillik artis orani
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10 - Mart ayinda UFE’'de gorilen vyikselisin
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Kaynak: TUIK UFE Tarim Sanayi etkisinin de olmamasi énemli. UFE’ye alt
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kalemler itibariyla baktigimizda, tarim fiyatlarinda TUFE’deki gida fiyatlarina benzer bir tablo ile karsilasiyoruz.
ilk ceyrekte yillik tarim fiyatlarindaki diisiis orani azalirken Nisan ayi verisi burada da bir diizeltmeye isaret
ediyor. Uluslararasi emtia fiyatlarindaki distsiin ve TL'deki nispi degerlenmenin etkileri de sanayi grubundaki
yillik enflasyonun distsinde kendisini gésteriyor.

Nisan ayinda yillik enflasyonda beklentilerimize paralel olarak ciddi bir dists gordik. Baz etkisi yillik
enflasyondaki diististe basrolu oynasa da diger etkenler de duslse katki sagladi. Yilin ilk ceyreginde bir yiikselis
gordiglimiiz gida fiyatlarinda Nisan ayinda bir diizeltme yasadik. Kiiresel piyasalarda, devam eden biyime
endiseleri ile emtia fiyatlarinin yatay seyretmesi de enflasyon Uzerindeki baskilari azaltan bir gelisme. TCMB
tarafindan son yayimlanan Enflasyon Raporu’nda 2013 yilina iliskin petrol fiyatlari tahmininin asagi yonde revize
edilmesi de enflasyona pozitif katkiyr yansitiyor. Nisan ayinda giyim fiyatlarinda 6nemli bir yukselis gormemize
karsin bu durum enflasyonda ciddi bir bozulmaya neden olmadi. Ayrica kurlarda goérilen seyir de enflasyondaki
diisus sirecini destekliyor. Sonug olarak, Nisan ayinda enflasyon bizim beklentilerimizin bir miktar tzerinde
gerceklesse de piyasa beklentisinin altinda geldi. Bu durum, piyasalarda giderek giiclenen TCMB'nin faiz
indirimlerine devam edecegi beklentilerine katki yapti. TCMB’nin enflasyon agisindan elinin rahat oldugunu
gosteren veri, piyasalarda faizlerdeki disiisii destekleyen bir diger i¢csel etken oldu. S6z konusu enflasyon verisi
TCMB’nin 15 Mayis tarihindeki toplantisinda faiz koridoru ve politika faizinde 25 ya da 50 baz puanlik indirime
gitme olasiligini ¢ok artirdi. Piyasada 6zellikle son dénemde olusan olumlu ortam ve faizlerin seyri g6z 6niinde
bulunduruldugunda 50 baz puanlk bir indirimin daha olasi oldugunu disiinlyoruz. Pazartesi giini agiklanan
Nisan ayl TUFE bazh reel efektif déviz kurunun da 121.1 ile TCMB tarafindan kritik olarak belirlenen 120
seviyesinin (izerine ¢ikmasi da 50 baz puanlk indirim ihtimalini artiriyor. Oniimizdeki aylarda kiresel
piyasalarda bir bozulma ile kurda sert bir yilkselis gdrmememiz durumunda enflasyonun asag yonli
hareketlerinde bekledigimiz kismi katiigin yukari yonli sert bir déniis haline gelmeyecegini dislinliyoruz.
UFE’de gbériilen disiisin devam etmesi 6niimiizdeki aylarda enflasyon izerinde maliyet yonli baskilarin
nispeten disuk olacagina isaret ederken, TCMB’nin aldigi 6nlemler ile i¢ talep artisinin enflasyonda dengeli bir
seyre neden olmasi s6z konusu olabilir. Béylece, 2013 yilsonunda TUFE’nin TCMB’nin beklentisi olan %5.3’{in
bir miktar Uzerinde %6 seviyesinde gergeklesecegini tahmin ediyoruz.
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Haftalik Veri Takvimi (06-10 Mayis 2013)

06.05.2013 Tirkiye Reel Efektif Doviz Kuru (Nisan) 120.27 (aglkllaznld.ll)
Euro Bolgesi Hizmetler Sektori PMI Endeksi (Nisan) 46.6 46.6

Perakende Satiglar (Mart, y-y) -%1.4 -%2.2

Almanya Hizmetler Sektori PMI Endeksi (Nisan) 49.2 49.2

07.05.2013 Almanya Sanayi Siparisleri (Mart) %2.3 -%0.3
Fransa Dis Ticaret Dengesi (Mart) - 6 milyar -5.6 milyar

Blitce Dengesi (Mart) -27.10 milyar --

08.05.2013 Tirkiye Sanayi Uretim Endeksi (Mart, y-y) %1.59 --
Bankacilik Sektor Verileri (Mart) -- --

ABD Haftalik Mortgage Verileri 883.8 =

Almanya Sanayi Uretimi (Mart) %0.5 -%0.1

09.05.2013 ABD Haftalik issizlik Basvurulari 324 bin 335 bin
ingiltere Merkez Bankasi Toplantisi ve Faiz Karari %0.5 %0.5

Dis Ticaret Dengesi (Mart) -£3642 -£3100

Sanayi Uretimi (Mart) -%2.2 -%1.6

Japonya Onciil Gostergeler Endeksi (Mart) 2.5 --

Cari islemler Dengesi (Mart) 637.4 milyar -

10.05.2013 ABD Buitge Dengesi (Nisan) -107 milyar ~ 85.5 milyar
Almanya Dis Ticaret Dengesi (Mart) 17.1 m;':?c: 16.5 m;':f;

ingiltere Dis Ticaret Dengesi (Mart) -9.42 milyar -9 milyar
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Sektorel Biiylime Hizlan (y-y, %)
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Tarim 9.1 5.2 3.6 2.7 4.3
Sanayi 24.4 2.9 3.5 11 0.0
ingaat 5.7 2.7 -0.7 -0.7 1.5
Ticaret 12.7 0.9 0.7 -0.8 -0.5
Otel.veLokantalar 1.9 2.3 3.6 1.6 7.4
Ulas. ve Haber. 14.9 5.3 4.6 2.8 0.3
Mali Kur. 12.0 4.5 3.6 0.9 3.8
Konut Sah. 4.5 1.7 1.7 1.6 1.7
Egitim 1.9 4.5 4.5 3.5 4.6
Sag. is. ve Sos. Hiz. 1.2 5.9 5.4 4.7 5.3
Vergi-Sub. 8.5 2.5 14 0.8 1.0
GSYH 33 2.9 1.6 14
Kaynak: TUIK

Sektorel Biiyiime Hizlari (y-y, %)
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Harcama Bilesenlerinin Blyiime Hizlari (y-y, %)

) o SekOr o012 2012 2012 2012
Harcama Bilesenleri Paylari
o I . 1. V.
(Sabit Fiyatlarla) (%) ce Ce Ce ce
(2012) y. Y. y. y.
Yer. Hanehalki Tiik. Har. 66.4 -0.4 -1.3 -0.4 -0.8
Dev. Nihai Tiik. Har. 10.6 5.5 4.4 5.5 7.1
Gay. Safi Ser. Olus. 24.7 0.7 -2.7 -4.2 -3.8
Kamu Sektori 4.0 -2.1 3.6 6.5 21.4
Ozel Sektor 20.7 10 -36 62 -92
Mal ve Hiz. ihracati 27.4 15.0 240 15.0 15.0
Mal ve Hiz. ithalati 27.9 -5.1 0.4 2.0 3.2
GSYH 33 2.9 1.6 1.4
Kaynak:TUIK
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Sektorel Sanayi Uretim Endeksi

Ara Mali imalati (y-y, %)

Dayanikh Tiiketim Mal imalati (y-y, %)

Dayaniksiz Tilketim Mali imalati (y-y,
%)
50.00
40.00
30.00
20.00
10.00
0.00
-10.00
-20.00
-30.00
-40.00
-50.00
-60.00

Sub.06
Agu.06
Sub.07
Agu.07
Sub.08
Agu.08
Sub.09
Agu.09
Sub.10
Agu.10
Sub.11
Agu.11
Sub.12
Agu.12
Sub.13

Kaynak:TUIK

Toplam Otomobil Uretimi

Toplam Otomobil Uretimi (Adet)
(12 aylik Har. Ort.)

70000
60000 -
50000 -
40000 -
30000 -
20000 -
10000 -

Eyl.01
Mar.02
Eyl.02
Mar.03
Eyl.03
Mar.04
Eyl.04
Mar.05 |
Eyl.05
Mar.06
Eyl.06
Mar.07
Eyl.07
Mar.08
Eyl.08
Mar.09
Eyl.09
Mar.10
Eyl.10
Mar.11
Eyl.11
Eyl.12
Mar.13 -

Mar.01
Mar.12

Kaynak: OSD, VakifBank

Beyaz Esya Uretimi

Beyaz Esya Uretimi (Adet)

2300000
2100000 -
1900000 -
1700000 -
1500000 -
1300000 -
1100000 -
900000
700000 —

Kaynak:Hazine Mustesarhgi

Yillik Degisim Orani (%)

Sektorler
Subat Ay
2012 2013
Petrol Uriinleri 8.1 -12.7
Tekstil -1.8 7.7
Gida 5.4 4.3
Kimyasal Madde -1.2 5.9
Ana Metal Sanayi 2.3 7.8
Metalik Olm. Dig. Mineral -13.5 20.0
Tagit Araglari -5.2 8.1
Elektrikli Techizat 8.6 6.6
Giyim -1.1 10.3
Kaynak: TUIK
Sanayi Ciro Endeksi
Aylik Sanayi Ciro Endeksi (2010=100)
160.0
150.0 -
140.0 -
130.0 -
120.0 ~
110.0 -
100.0 -
90.0
80.0
700 +—/—7F/—7T—7"—"T"T—T—T—T"—T"—TTTTT—T—TTT7
WV DDDDDNDOOOOdd e NANANANM
©90S900 0O ddd oo
O >S5 VO >3 V.o >3 V.o >35S VWO >35S wv.aO
S5 ©Hxp T 5 ©Hxep 0 5 ©Hxep 0 5 @©Hep O S5 ©oHap O S
PSICIENSIENSIENRSIXENSICX o

Kaynak:TUIK



Kapasite Kullanim Orani

—— Kapasite Kullanim Orani (%)

Kaynak: TCMB

Toplam Sanayide Verimlilik

—— Calisan Kisi Bagina (3 Aylik)

Caligilan Saat Basina (3 Aylik)
130

125
120 ~
115 ~
110 ~

A //\/
w | A\

100 + /

95 -

L o o e e e LI e o o o o o e o e e e B ML

0"’00"’&0“00“’&6\06\&QQ’Q@’&&O&&'@Q@&»\O&?
AT AT A AT AT AT A AT AT ADT DT AT DT AP

Kaynak:Hazine Mustesarhig

PMI Endeksi

PMI Imalat Endeksi
60 -

Kaynak:Reuters

Dayanikh Tiiketim Mallari
Dayaniksiz Tiiketim Mallari
Ara Mallan

Yatirinm Mallari

95

85 -

75

Kaynak: TCMB

Verilen insaat Ruhsatlari

Verilen insaat Ruhsatlari (Yiizélglimii, 1000 m2)

90,000.0
80,000.0 -
70,000.0 -
60,000.0 -
50,000.0 -
40,000.0 -
30,000.0
20,000.0
10,000.0 ~

£ J
RIS O\ ST
LSS
VY VARV VS

Kaynak:Hazine Mustesarhigi
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu

TUFE (y-y, %)
Cekirdek-1 Endeksi (y-y, %)

14

12

10 A

8 -

6

4 5.44

2 -

O +—F—7FTT—T T T T T T T T T T
S S LD WL O O NN O O +dd AN NmMm
$S39 3999039098 GQ o oo
BT YT BT AT LT Ly dg bT 8T 4
Z W ZwZwZwZwZwZwZwZwZ

Kaynak: TCMB
TUFE Harcama Gruplari (Katki, Puan)
Ev Esyasi Yillik
Giyim ve Ayakkabi
m Ayhk
Lokanta ve Oteller
Ulastirma 1
Alkollii igecekler ve Tiitiin
Konut
Gida ve Alkolsiiz igecekler
r -I T 1
-1 0 1 2

Kaynak: TCMB

UFE Alt Sektorler (y-y, %)

Tarim ——Sanayi —— Imalat Sanayi
35.0
30.0
25.0 -
20.0
15.0
10.0
5.0 -
0.0
5.0

-10.0

Nis.06

AgU.06
Nis.07

Agu.07
Nis.08

Ara.06
Ara.07
Agu.08
Ara.08
Nis.09
Agu.09
Ara.09
Nis.10
Agu.10
Ara.10
Nis.11
Agu.11
Ara.11
Nis.12
Agu.12
Ara.12
Nis.13

Kaynak:TCMB

UFE

—— UFE (y-y, %)

25.0

20.0 A
15.0 -
10.0 A

0.0

<]

-5.0

Nis.04
Eki.04
Nis.05
Eki.O5
Nis.06
Eki.06
Nis.07
Eki.O7
Nis.08
Eki.08
Nis.09
Eki.09
Nis.10
Eki.10
Nis.11
Eki.11
Nis.12

Kaynak: TCMB

Gida ve Enerji Enflasyonu (y-y, %)

——@Gida —— Eneriji Tiife

35

Eki.12
Nis.13

0 B B e S B B B e S e S e N B
WO DDDDOOO0OO0OdAAANANNNMM
Qo000 dddd e ddod oo
VbV ET OBV ETTYLETBYLETBY ETCY
z&usngSngézﬁmézﬁmsz

Kaynak: TCMB

Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi

BM Diinya Gida Fiyat Endeksi

——— UBS Emtia Fiyat Endeksi (sag eksen)
260 2300
240 - - 2100
220 - - 1900
e
180 1 - 1300
160 1 L 1100
140 - L 900
120 - - 700
100 77— 17— 11— 7m—1—7—1— 500

N wmwuwowuwuimNsSsSN~NO0 O OO O v " N AN mMm
R e R e e B B B By e B By
5 >5 >h >6 >6 >6 >6 >68 > &
Ss¥sHs¥sHsHsHYsIH SIS

Kaynak: Bloomberg
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iTO Enflasyon Gostergeleri

—— istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi (y-y,%)

istanbul Ucretliler Geginme Endeksi (y-y,%)

Kaynak:ITO

Enflasyon Beklentileri

——12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)
24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)

Kaynak: TCMB

Tiirk- is Mutfak Enflasyonu

Tiirk-is Gida Enflasyonu ( a-a, %)

Kaynak: Turk-ig

Tiik. Gliven Endeksi-Fiyat Beklentileri

Fiyatlarin degisim yo6niine iliskin beklenti

100
95 -
88.3
85 -
80 -

75 -

70 T T T T T T T

Kaynak: TUIK
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani isgiicii Durumu
Mevsimsellikten Arindiriimig issizlik Orani (%) Isglicti Arzi (kisi)
issizlik Orant (%) —— Istihdam Edilenler (kisi)

17. 29,000

16.0 -

15.0 27,000 -

14.0 - /\'\

13.0 - N\ 25,000 -

12.0 -

110 | // R 9.4 23,000 -

10.0 AWl \,\ /] ’

9.0 - Aol 21,000 -

8.0 -

LA A A A A A NS 19,000 +—————————————————————
8885555888883 57937 2222228839333 93333599
_QES>§L’:SNNV’£;_QES>§L)3N ..i; 2 e ‘.1; - ..Z; - e "‘é - e .-i; = e .
AF<IUIRFSLILZTZ o<W FS gzgﬁgzgﬁgzgﬁgzgﬁgzgﬁg

[ — — [ [

Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

isgiiciine Katilim Orani Sektorlerin Toplam isgiicii icindeki payi
isgiiciine Katilma Orani (% .

38 (%) Tarim Sanayi

. .

53.0 Istihdam Orani (%) Insaat Hizmetler (Sag Eksen)

51.0 A 30.0 54.0

49.0 + 25.0 - - 52.0

47.0 - >

450 4 20.0 - - 50.0

430 - 15.0 - - 48.0

410 1 100 - - 46.0

370 4 5.0 - - 44.0

35-0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 0.0 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 42.0
8888333332335 2933997 3883333332533 2399999
© .» T ©.» T @ v T © .Y g ©u z © R I i L B It S s et
§255825E82558283825%8 §255825u825u825u825%8

Kaynak: TUIK Kaynak: TUIK

iskur istatistikleri Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
—— s Arayanlarin Sayisi (kisi) Sanayi istihdam Endeksi

200,000 112

180,000 - 110 -

160,000 108 -

140,000 - 106 -

120,000 - 104 -

100,000 - 102 +

80,000 - 100

60,000 - 98

40,000 - 96 1

20,000 - 94 1
o4 B e

8888838833533 509595954959 §§§§§§§§§§§§§;g;

MUV ECTOVNETOVDET OV ST @YW S ©

§25u825u8258825382558 SSNSRSRNGRSRGNZRG
Kaynak: Hazine Mustesarligi Kaynak: Hazine Mstegarligi



Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)

4,700

4,200 -
3,700 -
3,200 -
2,700 -
2,200 -
1,700 -
1,200 -

700

A 0y ALY 90 ALY QT ALY 90
FTI PP PR F LT E TP P PLH

Kaynak: TOBB

130.0
125.0
120.0
115.0
110.0
105.0
100.0

95.0

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Endeksleri

Sanayi Sektorii Reel Briit Ucret - Maas

2005-1
2010-11

Kaynak: Hazine Mistesarlig

2011-1
2011-11

2012-1
2012-11
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

ihracat (milyon dolar)

ithalat (milyon dolar)

25000
20000 -
15000 -
10000 ~
5000 -
O+—rT—"7—7T""T"TTTTTTTTTTTTTT
POIF OO OLLA L PLOOI IV
NSNS ENANSES NN NSNS I AN
S’; }Q{@ Q é\%* '&é& '@i@ '@\S’; }Q{@ '@\éé* & @é gi@ X é'i"
Kaynak: TCMB
ihracat

——imalat (y-y, %)
Madencilik(y-y, %)
Tarim (y-y, %)

100

Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi

6000 3000
'4000 T - 1000
-14000 \\\ A L -1000
-24000 - N { \ :
-34000 - o \ - -3000
-44000 - A} \ & -5000
-54000 -

L 7
-64000 - \ 000
-74000 - - -5000
-84000 -11000

SIS0 E0999095:99
S RO V037 0T R TR R R0 vy vy ooy

Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)

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

Dis Ticaret Dengesi

—— Dig Ticaret Dengesi (milyon dolar)

0 ————————————————————
-2000 -
-4000 -
-6000 -
-8000 -

-10000 -

-12000
3335888855888853444430
§33353525250505080858

Kaynak: TCMB

ithalat
—— Ara Mallari (y-y, %)
Sermaye Mallar (y-y, %)
Tuketim Mallari (y-y, %)
100
80 -
60 -
40 -
20 - \
0 +H—/—————F—"F—\—
-20 \/‘
-40
-60

Kaynak: TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi

FEITEIL IS S LSS DD P Doy 2
~o,¢so,q§J¢g§J@§J@§J@§J@§Q@b§o§@$§§$

—— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)

Portfoy Yatinnmlari (12 aylik-milyon dolar)

Diger Yatirnmlar(12 aylik-milyon dolar)
Kaynak: TCMB 15




TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketim Harcamalari

tiveni

Tiiketici Giiveni ve Reel Kesim G

Tuketici Gliven Endeksi

—— Reel Hanehalki Tiiketimi (y-y, %)

20

130
- 120

15
10
5

-5

-15

40

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

105.0

95.0 1\

85.0

75.0

65.0 -

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

Krediler

CNBC-e Gliven Endeksleri

CNBC-e Tiiketici Giiven Endeksi

Krediler (y-y, %)

80

70 -

60 -

50 -

40

30 -

20

10

150

130 -

110

90 -

70 -

50

Kaynak: BDDK

Kaynak: CNBC-e

Bireysel ve Ticari Krediler

Bireysel Krediler (y-y, %)

Ticari Krediler (y-y, %)

7\

-
PN
g N—|

N

155
135 +
115 -+
95 -~
75 4
55

35 4

16

Kaynak: BDDK



KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitge Dengesi Biitce Gelirleri ve Harcamalan

Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)

—— Biitce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL)

Biitge Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)

400
350 -
300 -
250 -
200 -
15 -
SAELEEELODOD DL OD Loy o Yy
@QQ@‘O¥ w%m%¥®®%@%¥®®%m%¥ ’bQ\’b((/¥ fb%'z,%xg G
Kaynak:TCMB
Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri Faiz Disi Denge
——Vergi Gelirleri (Nominal y-y, %)
Vergi Gelirleri (Reel y-y, %) Faiz Disi Denge (12 aylik-milyar TL)
65
57
45 47
25 37
s 27
17
-15 -
7
SOICICISCICITeefesfafefefaged S R R A R N R
@’5‘ & @@"’k & #’i@ & @L’@’é & @’@’é & {5’@’5‘ & @’@”’k BN BN R N R e N BB DN LN
< < < < < < PN IRL N IRL O FRL O IRL N
Kaynak:TCMB, VakifBank Kaynak:TCMB
Borg Stoku i¢ ve Dis Borg Stoku
—— Toplam Borg Stoku (milyar TL) I¢ Borg Stoku (mllyar TL) .
—— Dis Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)
550 450 160
500 - 400 - - 140
450 - 350 - - 120
400 - 300 - - 100
350 - 250 - - 80
30 +—1—r——r+r—r—r—r—r—11—1—11 200 —— " 60
PO LLLA L PPN DILD S H O LA L PPOOI O DDNII D
SO VO I NN NNNDNNY S ST SO ST T SO
S N A R A XA A A QR AXA X & PR QR QAT QA QR
éb®®®®®®@@m©®m®®®®§b®§bd§b P G CQF G QT LT QLT QY
Kaynak: Hazine Mistesarlig Kaynak: Hazine Mustesarligi
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45
40
35
30
25
20
15
10

Turkiye’nin Net Dis Borg Stoku

M Tiirkiye'nin Net Dis Borg Stoku/GSYH (%)

Wit

2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009

2010
2011
2012

Kaynak: Hazine Mustesarligi

30
25
20
15

10

Tiirkiye’nin Dis Borg Stoku Profili

—— TCMB (milyar dolar-sol eksen)
—— Kamu Sektorii (milyar dolar)
Ozel Sektér (milyar dolar)

250
- 200

- 150

‘_>< [
N

2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012

Kaynak: Hazine Mistesarligi

LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani

Bor¢ Alma Faiz Orani (%)

—— Borg Verme Faiz Orani (%)

R U

< < n wn WO~ S 0 0 — NINm
800028000222 — ‘—1::!
SRSz¥YARRSzYaA ¢ s zZ¥a
ox I () u
-
Kaynak:TCMB
Para Arzi
M2 (bin TL)
—— M3 (bin TL)
—— M1 (bin TL-sag eksen)
900000000 200000000
700000000 -
- 150000000
500000000 -
- 100000000
300000000 -
100000000 — 1 50000000
O O MNNMN O OW OO O O O Hd d N AN M
SS90 9090999 = oo
§ > 6 > 6 >0 >68 >6 >& > ©
stHs¥stHsHYsHs Y s
Kaynak:TCMB

Reel ve Nominal Faiz

Reel Faiz Nominal Faiz

T T T T T T T T T T T T T T T T T /TS T T AT

Kaynak:TCMB, VakifBank
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Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler

Ree(lyl?:'g)me Enflasyon (y-y,%) Cari Denfe/GSYH* Ball\::a r.:eraiz TGu:;:::'
(%) Orani (%) Endeksi
ABD 1.8 1.5 -3.09 0.25 68.1
Euro Bdlgesi -0.9 1.7 0.43 0.75 -22.30
Almanya 0.4 1.10 5.65 0.75 95
Fransa -0.30 1.10 -1.95 0.75 -29.20
italya -2.50 1.30 -3.26 0.75 86.30
Macaristan -2.70 2.20 1.22%* 4.75 -38.90
Portekiz -3.80 0.70 -6.45 0.75 -54.30
ispanya -2.00 1.40 -3.53 0.75 -28.80
Yunanistan -5.50 -0.20 -9.81 0.75 -71.80
ingiltere 0.60 2.80 -1.92 0.50 -27.00
Japonya 0.50 -0.90 2.03 0.10 44.80
Cin 7.70 2.10 2.76 6.00 102.60
Rusya 2.10 7.00 5.34 8.25 --
Hindistan 4.50 11.44 -3.44 7.50 --
Brezilya 1.38 6.59 -2.11 7.50 112.10
G.Afrika 2.50 5.90 -2.82%* 5.00 -6.70
Tiirkiye 1.40 6.13 -6.38** 5.00 75.60
*Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2011 verileridir.
**2010 Verileri Kaynak: Bloomberg
Beklentiler
2013-IMF Beklentisi Reel Biiyiime Enflasyon Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Nisan 2013) (y-y,%) (v-y,%) (%) (%) (%)
Gelismis Ulkeler 1.23 1.69 -0.11 8.16 108.41
Gelismekte Olan Ulkeler 5.30 5.78 1.01 - 33.87
Tiim diinya 3.31 3.76 -- -- -
ABD 1.85 1.68 -2.91 7.74 108.12
Euro Bolgesi -0.33 1.62 2.32 12.29 95.03
Almanya 0.61 1.61 6.09 5.65 80.39
Fransa -0.06 1.57 -1.28 11.18 92.74
italya -1.47 1.98 0.32 12.04 130.63
Macaristan -0.01 4.00 2.15 10.47 79.91
Portekiz -2.32 0.70 0.14 18.25 122.30
ispanya -1.56 1.30 1.10 27.00 91.80
Yunanistan -4.21 -0.62 -0.28 26.98 179.47
ingiltere 0.68 2.55 -4.37 7.82 93.62
Japonya 1.58 0.70 1.23 4.07 245.35
Cin 8.04 3.10 2.64 4.10 21.30
Rusya 3.37 6.40 2.55 5.50 10.42
Hindistan 5.67 10.57 -4.94 -- 66.39
Brezilya 3.01 5.50 -2.37 6.00 67.16
G.Afrika 2.84 5.6 -6.37 25.71 42.72
TURKIYE 3.43 5.50 -6.80 9.38 35.50
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Reel Ekonomi
GSYH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 1297 713 1416 817 376 177 (2012, 4C) =
GSYH Biiyiime Orani (Sabit Fiyatlarla, y-y%) 8.8 2.2 1.4 (2012, 4C) 4.2
Sanayi Uretim Endeksi (y-y. %) 9.7 2.5 4.4 (Subat 2013) --
Kapasite Kullanim Orani (%) 75.4 74.2 74.3 (Nisan 2013) -
igsizlik Orani (%) 9.8 9.2 10.6 (Ocak 2013) 8.9
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y. %) 10.45 6.16 6.13 (Nisan 2013) 6.0
UFE (y-y. %) 13.33 2.45 1.70 (Nisan 2013) =

Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 148,455 167,404 162,498 (26.04.2013) —
M2 665,642 731,770 752,573 (26.04.2013) =
M3 700,491 774,651 795,923 (26.04.2013) =
Emisyon 49,347 54,565 55,683 (26.04.2013) =
TCMB Briit D6viz Rezervleri (Milyon $) 78,330 100,320 113,270 (26.04.2013) -
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Borg Alma) 5.0 5.0 4.00 (03.05.2013) —
TRLIBOR O/N 10.89 5.78 4.98 (03.05.2013) -

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Agigi 75,092 47,476 5,126 (Subat 2013) 56,300
ithalat 240,842 236,545 20,560 (Mart 2013) =
ihracat 134,907 152,537 13,175 (Mart 2013) =
Dis Ticaret Agigi 105,935 84,008 7,385 (Mart 2013) 93,000

Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku 368.8 386.5 392.8 (Mart 2013) --
Merkezi Yon. Dig Borg Stoku 149.6 145.5 144.4 (Mart 2013) -
Kamu Net Borg Stoku 290.1 240.6 240.6 (2012) -

Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
2011 Subat 2012 Subat

Biitce Gelirleri 24,556 27,518 24,768 (Mart 2013) -
Biitce Giderleri 23,568 30,159 30,157 (Mart 2013) -
Biitce Dengesi 988 -2,641 -5,389 (Mart 2013) -
Faiz Digi Denge 7,159 5,973 -460 (Mart 2013) -
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Vakifbank Ekonomik Aragtirmalar vak’fBank

. . . 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
Umit Unsal Miidiir Yardimcisi umit.unsal@vakifbank.com.tr 0212-398 18 99
Fatma Ozlem Kanbur Uzman fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 18 91
Sinem Ulusoy Uzman Yardimcisi sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92

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

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



