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Diinya Ekonomisinde Beklentiler

Yeni Kiiresel Kosullar
Olusuyor

Kiresel kriz sonrasi gelismis
Ulke Merkez Bankalarr'nin
yarattigi parasal genigleme ile
olusan kosullar yerini parasal
sikilastirmanin kosullarina
birakmaya baslamistir. Bu
yeni kosullar faiz oranlarinin
artmasi, varlik ve emtia
fiyatlarinin gerilemesi, Dolar
digindaki para birimlerinin
zayiflamasi ve sermaye
akimlarinin gelismis ulkere
yénlenmesi seklinde olacaktir.
Gelismis Ulkeler kendi icinde
toparlanirken yeni kosullar
¢ok sayida gelisen Ulkeyi
olumsuz etkilmektedir.
Gelisen ulkeler yeni kosullara
uyum sorunu gekecektir.

ABD’de FED’in 17 Eyliil
Toplantisi Bekleniyor

ABD Merkez Bankasi
FED’in da parasal
geniglemeyi Eylll ayindan
itibaren yavaglatmasi
olasihgi artmaktadir. FED
17-18 Eylul tarihlerindeki
toplantisinda bu karari
verecektir. ABD ekonomisi
ikinci geyrekte yizde 2,5
blylUmustir. Bu bliylime
FED igin yeterli bir
blylmeyi gostermektedir.
Konut, bankacilik ve
perakende sektorlerinde de
iyilesme surmektedir. 6
Eylil'de aciklanacak
istihdam verisi FED karari
icin gcok 6nemli olacaktir.

AB 5 GCeyrek Sonrasi
Biiyiidii

Avrupa Birligi ile 17 Gyeli
Euro bolgesi 5 ¢eyrek sonra
yeniden blylme gdstermistir.
Bir 6énceki ceyrek déneme
gore AB ve Euro bdlgesi
yuzde 0,3, Almanya yuzde
0,7 baydmustdr. Avrupa’da
yeniden buytume isaretleri
artmaktadir. Reel kesimin
beklentilerini yansitan PMI
sanayi ve hizmet endeskleri
uzun sure sonra ilk kez
olumluya dénmustur. Avrupa
Birliginde kredi ve ticaret
alaninda da iyilesmeler
yasanmaktadir. AB’de
toparlanma dinyanin geri
kalani icin de sevindiricidir.

Tiirkiye Ekonomisinde Beklentiler

Yeni Kiiresel Kosullar
Turkiye'yi Etkiliyor

Yeni olusmaya baslayan
kuresel ekonomik kosullar
gelisen ulkeleri etkilemeye
baslamistir. Ancak gelisen
Ulkeler bu etkiler kargisinda
kendi iginde ayrismaktadir.
Yiksek cari agigi olan ve
ekonomik buyumesi dig
kaynaklara yuksek bagimlihigi
olan ulkeler olumsuz
ayrismaktadir. Turkiye,
Brezilya, Hindistan,
Endonezya, Glney Afrika gibi
Ulkeler ile olumsuz ayrisanlar
iginde yer almaktadir.
Olumsuz ayrisma sermaye
cikigina, Turk Lirasinin deger
kaybina, faiz oranlarinin
dismesine ve varlik
fiyatlarinin gerilemesine yol
acgmaktadir. Gecikmeli bir etki
ise bir dénem sonra ekonomik
blylimede yavaglama olarak
ortaya c¢ikacaktir.

Merkez Bankasi Yeni
Kosullara Uyumu
Yoénetmeye Calisiyor

Yeni kosullara uyumda en
o6nemli gelisme Turk
Lirasindaki deger kaybidir.
Merkez Bankasi 6zellikle
Turk Lirasindaki deger
kaybini sinirlamak ve saghkli
yeni fiyat dengelerinin
olugmasi igin ek sikilastirma
onlemleri uygulamaktadir. Bu
uygulamalar iginde faiz
oranlari artiginin artik
kullaniimayacagi
aciklanmistir. Merkez
Bankasi doviz satiglari ve TL
sikilagtirmasi araclarini
kullanmaktadir. Merkez
Bankasi Bagkani kendi itibari
ile de guiven tesis etmeye
calismaktadir. 17 Eylul FED
karari sonrasi Merkez
Bankasi ilave 6nlem almak
zorunda kalabilecektir.

Turkiye’nin Yogun Politik
Glindemi EKonomiyi
Etkiliyor

Turkiye oldukca yogun bir
politik glindeme girmektedir.
Ozellikle dis politik giindem
etkili olmaktadir. Suriye konusu
Turkiye icin riskler
yaratmaktadir. Ortadogu’daki
gelismelere iligkin tercihler de
olumsuz algilama
yaratmaktadir.

C6zum sirecinde hassas bir
déneme girilmektedir. Karsilkli
beklentiler ve restlesmeler
artmaktadir.

ic politikada Tiirkiye'yi yogun
bir segim takvimi
beklemektedir. Ozellikle
Cumhurbagkanligi se¢imi ve
Basbakan’in bu konudaki
tercihi ve sonrasinda iktidar
partisindeki gelismelere iligkin
bilinmeyenler riskleri
artirmaktadir.
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Eylul 2013 Ekonomi-Dis Politika-Siyaset Takvimi

Pazartesi Carsamba Persembe Cumartesi
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TURKIYE TL REEL EFEKTIF [AVRUPA ABD
AGUSTOS AYI DOViZ KURU MERKEZ BANKASI [AGUSTOS AYI
ENFLASYON AGUSTOS FAiZ KARARI iSSiZLIK VERIsSI
VERISI ENDEKSI AGIKLANACAK
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SANAYi URETIM  |BUYOME CARIi ACIK
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HAZIRAN AYI MERKEZ BANKASI |IBANKASI FED GENEL
issizLIK FAiZ KARARI FAiZ KARARI SECIMLER
VERISI
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FiTCH
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KREDi NOTU
KONEFERANSI
30
TURKIYE
AGUSTOS AYI
DIS TICARET
VERILERI
= YENI ANAYASA KONUSUNDA BELIRSIZLIK SURUYOR.
= QC')ZUM SURECINDE HUKUMETIN ADIMLARI iQiN KRITIK 1 EYLUL TARIHI
= 5-6 EYLUL TARIHLERINDE G-20 LIDERLER ZIRVESI| ST.PETESBURG DA TOPLANIYOR
= 9 EYLUL SURIYE'YE MUDAHALE iQiN ABD KONGRESINDE OYLAMA YAPILACAK
= SURIYE VE MISIR'DA GELiSMELER YAKINDAN iZLENIYOR
= YENI DEMOKRATiKLE$ME PAKETI i(}iN TBMM ERKEN TOPLANABILIR
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Turk Lirasinda Deger
Kaybi Baskisi Siiriiyor

FED kararlari sonrasi olugsan
yeni kuresel kosullar iginde
Turk Lirasinda deger kaybi
baskisi strmektedir. Sepet
kur 2,40’a yaklasmistir.
Merkez Bankasi faiz
arttinnmini artik
kullanmayacagini ve TL'nin
yil sonuna kadar yeniden
deger kazanacagini
aciklamistir. Merkez
Bankasi’'nin yaklagimi,
kiresel kosullar ve
Turkiye'nin goreceli bozulan
algisiile TL’de deg@er kaybi
surecektir.

TL Faizler Yukari Yonli

Kuresel 6lgekte oldugu gibi
Turkiye’de de faizler yukari
yonlidir. Merkez Bankasi
ek sikilastirma énlemleri
icinde 1,25 puan faiz
artirnmi yapmistir.
Sonrasinda ilave faiz
artinnmi yapmayacagini
aciklamistir. Bu dénemde
Kredi, Mevduat,Bono ve
EuroTahvil faiz oranlari da
o6nemli dl¢tide artmigtir.
Buna ragmen Turk Lirasi
faiz oranlari halen yukari
yonludur ve 17 FED karari
sonrasl yeniden artisa
gecebilecektir.

Dolar Giigleniyor

ABD Merkez Bankasi FED’in
parasal genislemeden ¢ikis
takvimi aciklamasi ve Eylul
ayinda fiilen buna gececegi
beklentisi ile Dolar diger para
birimleri karsisinda deger
kazanmaktadir. AB’de
yeniden baslayan buyume
Euro’yu bir siire
desteklemigstir. Ancak parite
yeniden 1,30’'a yaklasacaktir.

Petrol ve altin fiyatlari ise
Suriye gerilimiile artig
gOstermistir. Ancak yeni
kiuresel kosullar icinde emtia
fiyatlari gerileyecektir.
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Agustos ayi, mevsimsellik
etkileri, geleneksel indirimler ve
Bayram ile geride kalmistir.
Eylll ay1 da yine
mevsimselligin ve yeni sezon
baglangiclarinin etkileri ile
sekillenecektir.

Eylul ayindan itibaren yilin geri
kalaninda “beklentiler” ¢ok
dnemli bir rol oynayacaktir. Ig
ve dig politik gelismeler
yanisira doviz kurlarindaki artis
etkisi beklentileri etkileyecek en
Onemli unsurlar olacaktir. Bu
cergevde reel kesimin gliven
ve beklentileri Agustos ayinda
da asagi yonli olmustur.
Temmuz ayinda toparlanan
tketici gliveni ise Agsutos
ayinda yeniden gerilemistir.
Beklentiler tarafinda piyasalari
canlandiracak seviyeler heniiz
bulunmamaktadir.

Uretim tarafinda sanayi
kapasite kullanim orani
Agustos ayinda ylzde 75,5 ile
gegen Agustos’un 1,2 puan
Uzerinde gerceklesmistir.
Kapasite kullanim orani son Ug
aydir gegen yilin az Gzerinde
olmaktadir.

i talep tarafinda kredi
olanaklari ile desteklenen
konut satiglari kredi faiz
oranlarindaki artis ile
sinirlanmaya baglamistir.
Otomotiv satislarinda ise kur
ve faiz artislari sonrasi fiyat
artisi endisesi ile talep 6ne
cekilmig ve artmistir. Diger
dayanikh tiiketim mallari ile
perakende sektoriinde ise
Agustos ayi indirimler ve yogun
kampanyalar ile goreceli
hareketli, ancak beklentilerin
altinda gegmistir.

Dis ticaret tarafinda ihracat
Agustos ayinda sadece
yiizde 1,4 artmistir. ithalatta
ise yillik ylzde 8'lik artig
korunmaktadir. Sanayi
aramali ve tuketim mali
ithalati artmaktadir.

ic talepteki toparlanma igin
onemli bir unsur olan kredi
geniglemesi ise Agustos
sonunda yillik ylizde 27’ye
kadar yukselmistir. Hizli kredi
genislemesi ekonomiye tek
destek unsurudur.

Eylil ayinda iktisadi
faaliyetleri Dolar kurunun
seviyesi, FED'in fiili
uygulamalari, TC Merkez
Bankasi’nin ilave sikilastirma
onlemlerinin etkileri ile dig
politika ve i¢ siyasetteki
gelismeler sekillendirecektir.
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na‘,{‘,‘;‘,‘,:‘;‘,‘,‘,,‘:f,ﬁ;’;:;‘;{;" Bilgi Yénetimi; Gelismis Ulkelerde Reel Kesim
Beklentileri Ivilesmeve Devam Ediyor

Zeytinoglu Caddesi

Sarikonaklar is merkezi PMI IMALAT SANAYi ENDEKSLERI
C Blok Ka_1t:3 Daire:16 N EURO ]
Akatlar/ISTANBUL DONEMLER ABD e CiN JAPONYA
et 2011 Q1 59,7 57,5 53,4 46,4
FAX: 2012 Q1 53,3 47,7 53,1 51,1
(212) 3528796 2013 Q1 51,3 46,8 50,9 50,4
E-MAIL: A
info@esdh. com.tr 2013 NISAN 50,7 46,7 50,6 51,1
2013 MAYIS 49,0 48,3 50,8 51,5
2013 HAZIRAN 50,9 48,8 50,1 52,3
ECONOMY AND STRATEGY CONSULTANGY SERVICES 2013 TEMMUZ 55’4 50’3 50’3 50’7
s “
' ¥ ESDH 2013 AGUSTOS 55,7 51,4 51,0 52,2
SRETI I S - v'  Gelismis iilkelerde ekonomik toparlanma devam etmektedir. Toparlanmanin énemli

bir gostergesi reel kesim beklentileridir. Satin alma y6neticilerinin beklentilerini
yansitan PMI endeksleri artis egilimini sirdirmektedir.

Web Adresi v'En 6nemli iyilesme Euro bolgesinde yaganmaktadir. Uzun siiredir 50’nin altina kalan
ve olumsuz beklentileri yansitan PMI imalat sanayi endeksi Temmuz ayinda 50
seviyesini gegmis ve olumluya donmiistiir. Agustos ayinda beklentilerde iyilesme
siirmiis ve Endeks 51,4 olmustur.

www.esdh.com.tr

Dr.Can Fuat Giirlesel v' Gin’de 6nemli 6l¢lide bozularak 50 seviyesine ¢ok yaklasan imalat sanayi beklentileri
can@esdh.com.tr 51 seviyesi ile gerilemesine son vermistir.
v' Japonya’da PMI verisi Agustos ayinda 52,2 ile son dénemlerin en yiiksek seviyesine
¢ikmastir.

v' ABD, 55,7 puanlik PMI verisi ile reel kesim iyimserliginin en yiiksek oldugu iilkedir.

TEMEL GOSTERGELER

ARALIK OCAK SUBAT MART NiSAN MAYIS | HAZIRAN | TEMMUZ | AGUSTOS

Dolar/TL 1,7862 1,7633 | 1,7988 | 1,8120 | 1,7995 | 1,8876 | 1,9282 1,9343 2,0450
Euro/TL 2,3565 2,3902 | 2,3603 | 2,3230 | 2,3528 | 2,4542 | 2,5183 2,5654 2,6750
Euro/Dolar 1,3191 1,3621 | 1,3074 | 1,2782 | 1,3163 | 1,2994 | 1,3007 1,3275 1,3240
MB Politika Faizi % 5,50 5,50 5,50 5,50 5,00 4,50 4,50 4,50 4,50
Gosterge Tahvil Faizi % 6,18 5,85 5,69 6,35 5,20 6,01 7,89 9,23 9,95
Cari Acik Yillik Milyar $ 47,7 47,7 48,4 47,7 51,4 53,6 53,6

TUFE Yillik % 6,16 7,31 7,03 7,29 6,13 6,51 8,30 8,88 8,17
Toplam Krediler Milyar TL 881,0 886.2 911,2 | 927,0 | 950,3 | 979,0 1019,0 1060,0 1096,0
Brent Petrol Varil Dolar 111,27 115,60 | 110,97 | 109,83 | 101,66 | 100,10 | 102,01 107,89 116,00
Dow Jones Endeksi 13,104 13,860 | 14,054 | 14,578 | 14,840 | 15,115 | 14,909 15,499 14.810
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