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Giiney Kibris’ta neler oluyor?

Son haftalarda piyasalari mesgul eden Giiney Kibris bankacilik krizi, 10 milyar euroluk yardim
karsihginda AB tarafindan istenen sartlarin Giiney Kibris parlamentosunda reddedilmesinin ardindan
icinden ¢ikilamaz bir hal aldi. Bu haftaki raporumuzda Yunanistan krizinden en ¢ok etkilenen Gliney
Kibris’in makroekonomik ve bankacilik sektér verileri incelenerek, yasanan gelismelerin seyir ele
alinarak gegtigimiz hafta sonunda kabul edilen anlasmayr da dikkate alarak piyasa etkileri
incelenecektir.

Yunanistan borg krizinden en ¢ok etkilenen AB lyesi llke Gliney Kibris oldu. 2012 yilinin son aylarinda bas
gostermeye baglayan ve son iki haftadir piyasalari olduk¢a mesgul eden Giiney Kibris bankacilik krizi son
noktaya geldi. Aslinda s6z konusu kriz uzun zamandir Giney Kibris'in kendi icinde ¢dzmeye calistigi bir
durumdu. ilk etapta Giiney Kibris Rum Yénetimi Tanzanya’daki Orta Dogu Federal Bankasi’ndan (Federal Bank
of Middle East-FBME) 240 milyon euro tutarinda kredi yenileme talebinde bulundu. Tanzanya bankasinin bu
teklifi kabul etmesiyle ise Giliney Kibris kisa sireligine de olsa iflas ilanindan kurtulmus oldu. Ancak alinan
borglarin geri 6denmesinin imkansizlagmasi lilke yénetimini, Avrupa Birligi’ne acil olarak 17.5 milyar euroluk bir
kurtarma kredisine ihtiyaci oldugunu acgiklamak zorunda birakti. Gliney Kibris’a verilen ilk yardim paketi, memur
sayisinin azaltilmasi, memurlara verilen 13. maasin kaldirilmasi ve memur maaslarinin disiiriilmesinin yani sira
kar eden kamu kuruluslarinin 6zellestirilmesine iliskin kati maddeler igeriyordu. Avrupa Birligi GUney Kibris
Rum Kesimi’nin kamu sirketlerini 6zellestirme sartini yerine getirmedigi gerekgesiyle bu istegi reddetti. Ancak
daha sonra Kibris Rum Kesimi eski lideri Hristofyas, AB Komisyonu, AB Merkez Bankasi ve IMF tarafindan
olusturulan Troyka sartlarini kabul ettiklerini aksi takdirde Ulkenin iflas yasamak zorunda kalacagi agiklamasini
yapti. Yapilan bu agiklama Hristofyas’in Subat ayindaki segimleri kaybetmesine en 6nemli neden oldu.

Son olarak yapilan tiim kurtarma c¢abalarina ragmen yeniden iflas noktasina gelen Giiney Kibris AB’den 10
milyar euroluk bir kurtarma paketi daha talep etti. AB yetkilileri ise talep edilen miktar karsiliginda bir kurtarma
paketi hazirladi. Hazirlanan pakette, banka mevduatlarinda vergi artiglari, bankacilik sektoriniin reforme
edilmesi ve tek kalemlik gelir artirma énlemlerinin yani sira 6zellestirme planlari da yeniden glindeme getirildi.
AB, Giney Kibris'in yardimi alabilmesi igin 100 bin euronun {izerindeki mevduatlara %9.9, 100 bin euronun
altindaki mevduatlardan ise %6.75 vergi alinmasi sarti getirdi. Daha Once Yunanistan’a uygulanan kurtarma
paketinde dahi yer almayan ve ilk defa Glney Kibris igin istenen mevduatlara vergi artigi uygulamasi biyik
tepkilere yol agti. Gliney Kibris Rum Yonetimi parlamentosu ise, banka mevduatlarindan AB yardimi karsiliginda
vergi kesilmesi Onerisini tek bir kabul oyu g¢gikmadan reddetti. Gliney Kibris ya AB’ni kurtarma paketinin
sartlarini yumusatmak icin ikna etmeye calisacak ya da iflas etmeyi goze alacakti. Gliney Kibris kurtarma
paketinin kabul edilebilmesi igin ¢ 6neri sundu. Giliney Kibris'in teklifleri arasinda Ulkenin emeklilik fonu
varhklarinin kullaniimasi, yeniden yapilandirma ve adanin en buyik iki bankasinin hisselerinin satilmasi ile
Rusya’ya milyar euroluk kredi karsiliginda dlkenin dogalgaz rezervlerinin 6nerilmesi yer aldi. Ancak ne AB’li
yetkililerin ne de Rusya’nin s6z konusu teklife sicak bakmamasi Giiney Kibris icin ¢ikis yollarini iyice daraltti.
Ancak baska caresi olmayan Giiney Kibris'in AB’yi yumusatma cabalari sonug verdi ve gectigimiz hafta sonunda
Glney Kibris’a iliskin, yapilan toplantida uluslararasi kreditérlerle anlasmaya varildi. 10 milyar euroluk acil
durum kredilerinin kosulu olan anlasma ¢ergevesinde Rum parlamentosunda reddedilen ilk paketin aksine 100
bin euronun altindaki mevduatlara dokunulmayacak ve 100 bin euronun Ulzerindeki mevduatlar igin sektoriin
geneline yonelik bir diizenleme yapilmayacak. Laiki adiyla bilinen Popular Bank of Cyprus tasfiye edilecek ve bu
bankada bulunan 100 bin eurodan kiigiik hesaplar Bank of Cyprus'a aktarilarak bir "iyi banka" olusturulacak.
Her iki bankada, AB yasalari uyarinca giivence kapsamina girmeyen 100 bin euronun {izerindeki hesaplar ise
dondurulacak ve Laiki'nin borglarinin 6denmesi ve Bank of Cyprus'un giliclendirilmesi icin kullanilacak. Anlasma
neticesinde Ulke ekonomisine iliskin belirsizliklerin bir miktar giderilmis olmasi piyasalarda olumlu karsilandi
ancak AB yetkililerinin tlkenin borcu geri 6deme potansiyeli konusunda endiseleri devam ediyor. Talep edilen
yardimin hikiimetin sadece kamu calisanlarinin maaslarini 6deyebilmesine yetecek ve llke blyuklGglinin
hemen hemen yarisini olusturan bir miktar oldugu dislnildiginde, kurtarma paketi devreye girse bile tlke



ekonomisinin iflas agiklamasindan kurtulamayacagi acgikga goriinmekte. Alinan borcun geri 6demesinin
Yunanistan orneginde oldugu gibi imkansiz olmasi ise AB sartlarinin yumusamasinin olduk¢a zor oldugunu

gostermekte.
.. .. N
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Aslinda son iki yildir Gliney Kibris ekonomisinin ve bankalarinin icinde bulundugu durumu Uluslararasi Kredi
Derecelendirme Kuruluslari yakindan takip ediyordu. En biyik kredi derecelendirme kuruluslari Fitch, Moody’s
ve Standart&Poor’s 2011 yilbasindan bu yana Glney Kibris'in kredi notunu kademeli olarak indirdigini
goruyoruz (Bkz.Grafik 1). 2011 yili Mart ayindan bu yana Gliney Kibris'in uzun vadeli kredi notunu kademeli
olarak 11 basamak duslren S&P, ilk yardim paketi basvurusunun ardindan Aralik 2012’de dlke kredi notunu iki
kademe birden distirerek ‘CCC+ (blylk olglide spekulatif) seviyesine indirmisti. Yasanan son gelismelerin
ardindan ise S&P Giiney Kibris’in kredi notunu bir kademe daha dislrerek ‘CCC’ seviyesine g¢ekerek, yatirim
yapilamayan seviyenin iyice altlarina ¢ekmis oldu. Ocak 2011’den bu yana Giney Kibris kredi notunu 13
basamak birden diisiiren Moody’s ise reddedilen kurtarma talebinin ardindan Ocak 2013’de ‘Caa3’ (kurtarilmasi
beklenen, iflasa yakin) seviyesine indirdi. Ote yandan, kredi derecelendirme kurulusu Fitch Ocak 2011’den bu
yana 11 kademe indirdigi Glney Kibris kredi notunu Ocak 2013 itibariyle son olarak ‘B’ (6nemli riskler
barindiran, blyilk olglide spekilatif ve kurtarilmasi beklenen iflasa yakin) seviyesine c¢ekti ve o da diger
kuruluslar gibi tilke ekonomisini negatif izlemeye aldi. Ug biiyiik kredi derecelendirme kurulusu da tilkedeki
risklerin gormezden gelinmemesi gerektigini defalarca yinelediler. Ancak Guiney Kibris'in borglanma ile krizden
kurtulma ¢abalari piyasadaki olumsuz algilamanin her defasinda gecikmesine neden oldu.

Giiney Kibris Genel Goriiniim

Guney Kibris’in 6nce Avrupa Birligi'ne ardindan
Giiney Kibris Ekonomik Gostergeleri y P &

Euro Bolgesi’'ne kabul edilmesiyle birlikte tGlkenin
*
2009 2010 cUL | e kredibilitesi ylkselirken, llkeye disaridan para

GSYH (y-y, %) -1.9 13 0.5 2.3 girisi de artti. Bu durum halkin ve sirketlerin
igsizlik Orani (%) 5.5 6.5 7.9 12.1 daha kolay borclanmasini saglarken dlkenin
Borg Stoku/GSYH (%) 58.5 61.3 711 86.5 borgluluk orani yiikseldi ve cari agikta da yukselis
Biitce Den./GSYH (%) -6.3 5.5 -6.2 -5.7 yasandi. 2011 yilinda llke sadece %0.5 oraninda
Cari Denge/GSYH (%) -10.7 9.2 4.2 -6.0 buyldi ve Avrupa komisyonu tarafindan dlkenin
Kaynak: Avrupa Komisyonu 2012 yilinda %2.3 kuigllecegi tahmin ediliyor.

. i s .
Avrupa Komisyonu Tahminleri Ulkede borg stokunun GSYH’ye orani ise her yil

biraz daha yukselmekte.
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Grafik 2 Grafik 3

Sorunlu Ulkelerin Euro Bolgesi GSYH'si _ Bankacilik Sektgriintin
igindeki Payi (%) (2012) Ulke GSYH'sine Orani (%) (2012)
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Guney Kibris kigik bir Glke olmasina ragmen bankacilik sektériinin buyukligiyle dikkat ¢cekiyor. Giney Kibris,
2012 yilindaki 17 milyar euroluk GSYH’si ile Euro Bolgesi GSYH’sinin sadece %0.2’lik bir kismini olusturuyor.
Bununla birlikte bankacilik sektérii GSYH’sine gére en blyiik olan tlkelerden biri. 2012 rakamlarina goére tlkenin
bankacilik sektori, Ulke GSYH’sinin 7 kati biyukligilinde. Euro Bolgesi ortalamasi ise GSYH’nin yaklasik 3.5’i.
Yani kabul edilen anlasmada da goraldiga gibi bankacilik sektoriini kiigllterek dizenlemek temel amag. Daha
dnce bankacilik sektdriindeki sorunlar nedeniyle yardim talep eden bir diger iilke olan irlanda’nin da bankacilik
sektdrii, GSYH’sinin 7 kati biiyiikliigiinde. Ancak Giiney Kibris’ta finansal olmayan kurumlarin borglulugu irlanda
ve Euro Bolgesi’'ndeki diger tlkelerden farkli olarak oldukga ylksek seyrediyor.

Giiney Kibris Bankalarinda Tutulan Mevduatin Sahiplik Yapisi (Ocak 2013)

Yurtigi Euro Bolgesi Yurtdisi Toplam
Yerlegsikler Yerlesikleri Yerlesikler
Tutar (milyon euro) 42,789.6 4,748.3 20,882.9 68,420.8
Toplam igindeki Payi (%) 62.5 7 30.5 100

Kaynak: Guiney Kibris Merkez Bankasi

2013 yilinin Ocak ayi rakamlarina gére Gliney Kibris bankalarinda tutulan 68.4 milyar euroluk mevduatin %62.5’i
yurtici yerlesiklere aitken, %7’si diger Euro Bolgesi vatandaslarina, geri kalan %30.5’i ise Giiney Kibris ve Euro
Bolgesi disindaki Glke vatandaslarina ait. %30’luk bu mevduatin daha ¢ok Rus sirketlerine ait oldugu da biliniyor.
Bankalarda tutulan toplam mevduatin yaklasik %46’sinin 100 bin euronun altinda, geri kalan %54’lniin ise 100
bin euronun uzerinde oldugu tahmin ediliyor. 100 bin euronun tzerindeki mevduatin énemli bir kisminin ise
yurtdisi yerlesiklere ait oldugu dustinuliyor.
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Grafik 4 Glney Kibrista son yasanan gelismeler
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Parlamentosu’nda reddedilmesi ile geriledi. Ayrica piyasalarda azalan risk istahi bircok gelismekte olan (lke
tahvil ve bonolarina satis getirirken, para birimlerinde deger kayiplarinin olusmasina neden oldu. Gegtigimiz
hafta sonunda yukarida ana hatlari agiklanan yeni planin piyasalar tzerindeki ilk yansimasi pozitif goriinse de
anlasmanin orta ve uzun vadeli etkileri dikkat ¢ekici sonuglar dogurabilir. Anlasmanin ilk etkilerinin direkt olarak
Bolge liyesi Ulkelerde goriilmeyecek ve varlik kaybinin blylk 6l¢lide Rusya’ya yansiyacak olmasi ¢éziim siirecini
Euro Bolgesi agisindan makul kilsa da yatirimci davranislarindaki olasi degisimler dogrudan birgok llke lizerinde
etkiler dogurabilir. Halihazirda Yunanistan, italya ve ispanya gibi ilkelerin de kalici bir toparlanma
saglayamamis olmalari yeni bir sikinti ortaminda Giney Kibris'ta uygulanacak ve bir oyun degisikligine isaret
eden ¢ozimleri yeniden akillara getirecektir. Diger bir ifade ile, banka mevduat sahiplerinin ilk defa direkt
olarak ¢o6ziime dahil edilmesi, 6nimizdeki dénemde Euro Bolgesi‘'nde ortaya c¢ikabilecek benzer ulke
sorunlarina iliskin ¢d6zim Onerilerinde bir segcenek olarak tartisilacaktir. Bu yeni segcenek, Dogrudan Parasal
islemler (OMT) programinin devreye sokulmasiyla birlikte pek ok riskin bitmis oldugu diisiiniilen Euro
Bolgesi'nde aslinda bu sorunlarin devam ettigini ortaya koyarken, éniimizdeki donemde baska Euro Bolgesi
Ulkelerinde c¢ikabilecek krizlerde de mevduata vergi uygulamasinin uygulanabilecegi riski euronun baski altinda
kalmasina neden olabilecektir.
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Haftalik Veri Takvimi (25-29 Mart 2013)

25.03.2013 Chicago FED imalat Endeksi (Subat) -0.32
Italya Dis Ticaret Dengesi (Subat) -2.28 milyar --
Tuketici Gliven Endeksi (Mart) 86.0 85.0
26.03.2013 Tirkiye TCMB PPK Toplantisi ve Faiz Karari (Mart) %5.5 --
ABD insaat izinleri (Subat) 0.946 milyon --
Dayanikli Mal Siparisleri (Subat, a-a) -%4.9 %2.5
Tuketici Gliven Endeksi (Mart) 69.6 70.3
Yeni Konut Satislari (Subat) 0.437 milyon 0.430 milyon
Richmond FED imalat Endeksi (Mart) 6 -
Fransa Tuketici Gliven Endeksi (Mart) 86 86
27.03.2013 Turkiye Tuketici Glven Endeksi (Mart) 76.7 --
ABD Bekleyen Konut Satislar (Subat, a-a) %4.5 %0.5
Haftalik Mortgage Verileri 765.1 --
Euro Bolgesi Glven Endeksleri (Mart) -0.73 -0.77
ingiltere GSYiH (2012 4., y-y) %0.3 %0.3
Fransa GSYiH (2012 4.¢ revize, ¢-¢) -%0.3 --
italya Perakende Satislar (Ocak, a-a) %0.20 --
Sanayi Siparisleri (Ocak, a-a) %0.80 --
Japonya Perakende Satislar (Subat, y-y) -%1.1 -%1.2
28.03.2013  ABD GSYiH (2012 4.¢, ¢-¢) %0.1 %0.4
Haftalik issizlik Basvurulari 336 bin --
Almanya Perakende Satislar (Subat, a-a) %3.1 -%0.5
issizlik Orani (Mart) %6.9 %6.9
italya is Diinyasi Giiven Endeksi (Mart) 88.5 88.0
Japonya PMI imalat Endeksi (Mart) 48.5 —
Hanehalki Harcamalari (Subat ,y-y) %2.4 %0.2
issizlik Orani (Subat) %4.2 %4.2
Sanayi Uretim Endeksi (Subat, a-a) %0.3 %2.6
29.03.2013 Tiirkiye Dis Ticaret Dengesi (Subat) -7.3 milyar $ --
ABD Cekirdek Kisisel Tuketim Harcamalari (Mart, a-a) %0.1 %0.2
italya TUFE (Mart, y-y) %1.9 %1.8
UFE (Mart, y-y) %0.7 %0.7
Fransa UFE (Mart,a-a) %0.5 %0.2
Japonya Tankan Guven Endeksi (2013 1.¢eyrek) -12 -7
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Harcama Bilesenlerinin Blyiime Hizlari (y-y, %)

Sektor
e El el Paylari 2011 2011 2012
(Sabit Fiyatlarla) b3) R
4 2012 Cey. Cey. Cey.
ilk 3 ceyrek)
Yer. Hanehalki Tiik. Har. 66.7 7.8 3.4 -0.1
Dev. Nihai Tiik. Har. 9.9 10.3 -4.3 5.5
Gay. Safi Ser. Olus. 24.2 15.0 1.3 1.4
Kamu Sektorii 3.5 0.3 -9.5 2.5
Ozel Sektor 20.7 182 39 1.3
Mal ve Hiz. ihracati 26.0 10.2 6.6 12.3
Mal ve Hiz. ithalati 27.2 68 51 -61
GSYH 8.4 5.0 3.4
Kaynak:TUIK
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Sektorel Sanayi Uretim Endeksi

Ara Mali imalati (y-y, %)
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Toplam Otomobil Uretimi (Adet)
(12 aylik Har. Ort.)
70000
60000 -
50000 -
40000 -
30000 -
20000 -
10000 -
0 ++—r—"r"rrrrrr T
8333533588885588333355000
OSSO OO0 QOO >SO>50O0>5Q>50>509350
APRADRIRIRIZRZXADRADRDRIRI3

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
Ocak Ayi

2012
Petrol Uriinleri -4.0
Tekstil -3.8
Gida 6.5
Kimyasal Madde -3.4
Ana Metal Sanayi 0.8
Metalik Olm. Dig. Mineral -10.9
Tagit Araglan 0.1
Elektrikli Techizat -3.8
Giyim -9.4
Kaynak: TUIK

Sanayi Ciro Endeksi

2013
1.9

7.1
3.3
0.8
1.7
9.6
6.4
4.4

8.5

Aylik Sanayi Ciro Endeksi (2010=100)

160.0

150.0 -
140.0 -
130.0 -
120.0 -
110.0 -
100.0 -
90.0 -
80.0
70.0

Nis.08 |
Tem.08 |
Eki.08 |
Oca.09 T
Nis.09
Tem.09
Eki.09
Oca.10 T
Nis.10 |

0Oca.08
Tem.10 7
Eki.10
Oca.11
Nis.11
Tem.11 7
Eki.11
Oca.12

Kaynak:TUIK

Nis.12
Tem.12

Eki.12
Oca.13



Kapasite Kullanim Orani

—— Kapasite Kullanim Orani (%)

85
80 -
72.7
75 -
70 A
65

60 -

55

QA O @ O O O 9O DD v O
SO I ITIT IS
¢'27 <& % ®'Z> <& ®® % @fb <& @Ib <& @'b

o> |
5 -

Kaynak: TCMB

Toplam Sanayide Verimlilik

—— Calisan Kisi Bagina (3 Aylik)

Caligilan Saat Basina (3 Aylik)
130

125
120 ~
115 ~
110 ~
A J/\/
ws | 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@&»\GQ&
AT AT A AT AT AT A AT AT ADT DT AT DT AP

Kaynak:Hazine Mustesarhig

PMI Endeksi

PMI Imalat Endeksi
60.00 -

55.00
50.00
45.00 - 535
40.00 -
35.00
30.00

P N LS CSAITFINTECLL SIS
SIANG ECHRN SN > Q> RN
SIS S LEEGFIFT S
LCAIN S <@ ¥ I

Kaynak:Reuters

Dayanikh Tiiketim Mallari
Dayaniksiz Tiiketim Mallari
Ara Mallan

Yatirinm Mallari

95

85 -

75

65 -

55 -

45

SIS I I I G IR
®m6®®@®®®®®@®®@®®@§b

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 ~

0.0 T
A NN N R NI
FFFFISFLYEY &
FELES L8

v
Kaynak:Hazine Mustesarhigi
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Kaynak: Bloomberg

Kaynak:TCMB



iTO Enflasyon Gostergeleri

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

istanbul Ucretliler Geginme Endeksi (y-y,%)
%0
80 -
70 -

60-\\\

50 -
40 -

ol Vo
20 -

01 e N\

-10

72
7
e
%

%

23

%

S QO QO 9O
R SR SR R R
Rl

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, %)

-4
FSEILS SO &>
FEETIFEEPCL RS EI P
Kaynak: Turk-ig
Tiik. Gliven Endeksi-Fiyat Beklentileri
—— Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti
100
90
80 -
90.3
70 -
60 -
50 -
40

Kaynak: TUIK
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

issizlik Orani (%)

Mevsimsellikten Arindirilmig igsizlik Orani (%)

16.0 -
15.0 -
14.0 - / \\

13.0 -

12.0 - \V\
11.0 — \
10.0 - AT~

9.0 -
8.0
7.0

N\

9.6

f

~

Nis.06
Eyl.06 -

Sub.07 -
Eki.08 -

Haz.05
Kas.05
Tem.07
Ara.07 7
May.08
Mar.09
Agu.09
Oca.10
Haz.10
Kas.10 7
Nis.11

Kaynak: TUIK

isgiiciine Katilim Orani

Eyl.11
Sub.12 -

isgiiciine Katilma Orani (%)

istihdam Orani (%)

Tem.12
Ara.12 -

53.0
51.0
49.0
47.0 A
45.0
43.0
41.0 A
39.0
37.0
35.0

Mar.08
Haz.08 7
Eyl.08
Ara.08 7
Mar.09 7
Haz.09
Eyl.09
Ara.09 7
Mar.10
Haz.10
Eyl.10
Ara.10 7
Mar.11 7
Haz.11 7
Eyl.11
Ara.11 7

Kaynak: TUIK

iskur istatistikleri

—— s Arayanlarin Sayisi (kisi)
200,000

Mar.12

Haz.12 7

Eyl.12
Ara.12 -

180,000 -
160,000
140,000
120,000
100,000 -
80,000 -
60,000 -
40,000 -
20,000 -

0

Nis.08 |

Tem.08 7
Eki.08

Oca.09
Nis.09

Tem.09
Eki.09

Oca.10
Nis.10

Oca.08
Tem.10 7
Eki.10
Oca.11
Nis.11
Tem.11 7
Eki.11
Oca.12 7

Kaynak: Hazine Mustesarligi

Nis.12 7
Tem.12 7

Eki.12
Oca.13

29,000
27,000
25,000
23,000
21,000

19,000

isgiicii Durumu

isgicii Arz1 (kisi)
—— istihdam Edilenler (kisi)

Kaynak: TUIK

Sektorlerin Toplam isgiicii icindeki payi

T
NVWRXNANNOOOO === HNNNN
Qoo oQoQodddrdadddd oo
=N @O = N (0 % N @ = N (0 %~ N =< @©
T @, > L @@, > L © @O, > L © O, > = © © > L
SsI¥<sI¥adsI¥gsI¥g<sIv<

Tarim Sanayi
insaat Hizmetler (Sag Eksen)
30.0 54.0
25.0 - 52.0
200 - - 50.0
15.0 + - 48.0
10.0 + - 46.0
S.O-W-AVLO
00 +————7—7T7TTT"T—T—T—T—T—T—T 71111 — 420
W WWWDADNDDDNDNOOOO A A A A NNNN
896990000 oA AT AT oo
sizfsizfsizisizizial
Kaynak: TUIK
Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
Sanayi istihdam Endeksi
112
110
108 -+
106 -
104 -+
102 -~
100 -~
98 -
96 -
94 -
92 | I S e s e e e e e e e e e e e e e e e
h T O T RTH T TSI AT AT
O 1N O W O™~ O 0 O O & O « «+H «
O O O O O O O 0O O 0O O d O o O «
N O N O N O N O N O N O N O N O
o~ o~ o~ o~ ~N ~N o~ ~

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 Dis Ticaret Dengesi

ihracat (milyon dolar)

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

25000 0O —T—TT—7TT—7TT 7T T T T T T T T T
20000 - -2000 -
15000 - -4000 -
10000 - -6000 1
-8000 -
5000 1 -10000 -
0 —T T -12000
SSSTESSEILS SO 9S00 99 & 83238888558888287550
& & & & & ¢ & & & & ¢ CESBESEZSEZBEZSETSEZTEZETES
TUE UL UL TUE T'hY ThE U 4 ThE ThE O 0800828 I6ICIC8068080
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB
ihracat ithalat
—— Ara Mallari (y-y, %) —— Ara Mallari (y-y, %)
Sermaye Mallari (y-y, %) Sermaye Mallar (y-y, %)
Tiiketim Mallari (y-y, %) Tiiketim Mallari (y-y, %)
140 140
120 - 120 -
100 - 100
80
60
40

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
6000 3000 50000
-4000 - L 1000 40000
-14000 — P I 30000 A
] N / \ . 20000 -
-34000 - Rt \ - -3000
-44000 N, \ L _5000 10000 - v‘/\/\«’\
-54000 - 0 =771 TV r—— — T
- -7000
-64000 \ 9000  ~10000 - v
_szggg ] 11000 20000
) ) 2P LLELILPLOPOQ d Ry
Q' Q' QO QA QA QO Q Q '\/'\/'\/'\/
CIFTILPELE S PERD PR LoD ENENEINE SIS SIS @
FLEILI LIRSS AL LEILSILEE TUE CUE TUY ThY TFUE O ThZ T T4 T

—— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)

. Portfoy Yatinnmlari (12 aylik-milyon dolar)
Cari Islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen) Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)
Kaynak: TCMB Kaynak: TCMB

Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)
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TUKETIM GOSTERGELERI

Tiiketim Harcamalari

Tiiketici Giiveni ve Reel Kesim Giiveni

Tuketici Gliven Endeksi

—— Reel Hanehalki Tiiketimi (y-y, %)

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

20

130

15
10
5

- 120
- 110
- 100

50
40

-15

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 H

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, %)

—
e \\
\-/

N

A

155

135 +
115 +
95 4
75 4
55

35 4

15

Kaynak: BDDK



KAMU MALIYESI GOSTERGELERI

Biitce Dengesi

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

400

350 +

300 -+

200 -+

150 T

Biitce Gelirleri ve Harcamalan

Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)
Biitge Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)

A S > Y e Xy
ST P P S PSP PSP e
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
47
37
27
17
7
O A R R N A N A A A
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
300+ 200 " 60
I I I A R R R SIS SR S IR I VR PR O L LA L PPN D
QI I I QIO I II I N NN NKNANNS QO O QO OV QO I NN NN NKNN
W oY W o W oY’ W oY W o W o W oY W Y O VoY 0 Y T Y WY WY WY WY 0T O
TR LI FT PRI IR PG TET I ET TG P

Kaynak: Hazine Mistesarlig

Kaynak: Hazine Mustesarligi
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Turkiye’nin Net Dis Borg Stoku

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

Tiirkiye’nin Dis Borg Stoku Profili

—— TCMB (milyar dolar-sol eksen)
—— Kamu Sektori (milyar dolar)
Ozel Sektoér (milyar dolar)

45 30 250.0
40
35 25 A - 200.0
30 20 -
25 - - 150.0
20 _ 15 1
15 | 1 - 100.0
J—

10 -

- 50.0
5 51
0 0 . . . . . . . . . 0.0

2001
2002

2003
2004
2008
2009

2005
2006
2007

Kaynak: Hazine Mustesarligi

2010

2011

2002
2003
2004

2006
2007
2008
2009

2005
2010
2011

Kaynak: Hazine Mistesarligi

LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani

Bor¢ Alma Faiz Orani (%)

—— Borg Verme Faiz Orani (%)

35

30 -

25 -

20 -

15 -

10 -

5.

[ R . - i -
ST OO O 0 D O - N N
SRS L bbb lobbibdabe
SEEB3B5:5352552585855833
SREzvYaRFLz=z <= 2CR = a
oz T < T

Kaynak:TCMB

Para Arzi
M2 (bin TL)
—— M3 (bin TL)
—— M1 (bin TL-sag eksen)
900000000 170000000
- 150000000
700000000 -
- 130000000
500000000 - - 110000000
- 90000000
300000000 -
- 70000000
100000000 — 71—~ 50000000
O O NN DO O d = NN M
R R N I AR =T = = A R R B s s B
2 53 0 o 0 53 0 5o 59 S5 o S99
) S b0 S b0 S cd S b0 3Dl S b S
Kaynak:TCMB

Reel ve Nominal Faiz

Reel Faiz Nominal Faiz

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 1.6 2 -3.09 0.25 69.6
Euro Bélgesi -0.9 1.8 0.43 0.75 -23.50
Almanya 0.4 1.80 5.65 0.75 94
Fransa -0.30 1.20 -1.95 0.75 -28.50
italya -2.50 2.00 -3.26 0.75 86.00
Macaristan -2.70 2.80 1.22%* 5.25 -37.30
Portekiz -3.80 0.20 -6.45 0.75 -52.80
ispanya -1.90 2.80 -3.53 0.75 -33.40
Yunanistan -5.50 0.10 -9.81 0.75 -71.40
ingiltere 0.30 2.80 -1.92 0.50 -26.00
Japonya 0.50 -0.30 2.03 0.10 44.30
Cin 7.90 3.20 2.76 6.00 108.20
Rusya 2.90 7.30 5.34 8.25 --
Hindistan 4.50 11.62 -3.44 7.75 --
Brezilya 1.38 6.31 -2.11 7.25 113.60
G.Afrika 2.50 5.90 -2.82%* 5.00 -3.00
Tiirkiye 1.60 7.03 -6.38** 5.50 89.01
*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
(Ocak2013) (v-v,%) (v-y,%) (%) (%) (%)
Gelismis Ulkeler 1.40 1.68 -0.29 8.08 112.71
Gelismekte Olan Ulkeler 5.50 5.67 1.00 -- 32.69
Tiim diinya 3.50 3.69 - - -
ABD 2.12 1.83 -3.08 8.12 111.72
Euro Bolgesi -0.20 1.67 1.26 11.46 94.92
Almanya 0.85 1.86 4.67 5.27 81.54
Fransa 0.36 0.96 -1.68* 10.52 92.07
italya -0.73 2.92 -1.36 11.06 127.84
Macaristan 0.79 3.50 2.68 10.47 74.24
Portekiz -1.01 0.21 -1.70 16.03 123.73
ispanya -1.31 1.35 -0.14 25.10 96.93
Yunanistan -4.00 -0.73 -2.90 25.37 181.83
ingiltere 1.11 1.70 -2.71 8.11 93.33
Japonya 1.20 0.32 2.29 4.42 244.98
Cin 8.20 3.10 2.46 4.10 19.56
Rusya 3.82 6.50 3.83 6.00 9.85
Hindistan 5.97 9.32 -3.26 -- 66.66
Brezilya 3.95 5.09 -2.79 6.50 61.17
G.Afrika 3.02 5.25 -5.84 24.73 43.31
TURKIYE 3.52 5.74 -7.12 9.88 36.66
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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. %)

Kapasite Kullanim Orani (%)

issizlik Orani (%)

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

1\
M2
M3
Emisyon

TCMB Briit Déviz Rezervleri (Milyon $)

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

Cari islemler Agigi
ithalat
ihracat

Dis Ticaret Acigi

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

Kamu Net Borg Stoku

Biitge Gelirleri
Biit¢e Giderleri
Biitge Dengesi

Faiz Digi Denge

Reel Ekonomi
1098 799 1294 893
9.2 8.5
12.7 9.9
72.6 75.4
11.9 9.8

Fiyat Gelismeleri
10.45 6.16
13.33 2.45
Parasal Gostergeler (Milyon TL)

148,455 167,404
665,642 731,770
700,491 774,651
49,347 54,565
78,330 100,320
Faiz Oranlan
5.0 5.0
10.89 5.78

Odemeler Dengesi (Milyon $)

75,092 46,935
240,842 236,545
134,907 152,537
105,935 84,008

Borg Stoku Gostergeleri (Milyar TL)

368.8 386.5
149.6 145.5
290.1 ( 3.2(;5e1y'r6ek)
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
2011 Subat 2012 Subat
24,556 27,518
23,568 30,159
988 -2,641
7,159 5,973

377 584
1.6
1.9
72.7
10.1

7.03
1.84

161,842
743,513
786,201
54,550
105,057

4.50
5.49

5,632
18,799
11,509
7,291

390.8
145.5

251.6

32,500
33,948
-1,447
3,549

(2012, 3¢)
(2012, 3¢)
(Ocak 2013)
(Mart 2013)
(Aralik 2012)

(Subat 2013)
(Subat 2013)

(15.03.2013)
(15.03.2013)
(15.03.2013)
(15.03.2013)
(15.03.2013)

(22.03.2013)
(22.03.2013)

(Ocak 2013)
(Ocak 2013)
(Ocak 2013)
(Ocak 2013)

(Subat 2013)
(Subat 2013)

(2012 3. Ceyrek)

(Subat 2013)
(Subat 2013)
(Subat 2013)
(Subat 2013)
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VakifBank

Burasi Sitin Yeriniz

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar

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
Naime Dogan Erig Uzman Yardimcisi naimedogan.eris@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Fatma Ozlem Kanbur Uzman Yardimcisi fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 18 91
Sinem Ulusoy Uzman Yardimcisi sinem.ulusoy@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
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 dolayli olarak olusacak zararlardan dolayr sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmig olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Ttrkiye 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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