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Takvim ve Ongoriiler

Diinya Ekonomisinde Beklentiler

ABD Toparlanma
Egiliminde

ABD, mali ugurum riski
ardindan borg tavani sorununu
da oteleyerek gozmeye
calismaktadir. 2012 yili son
ceyreginde ekonomi ylizde 0.9
kic¢ulmis olmasina ragmen
oncu gdstergeler toparlanma
isaretleri vermektedir. insaat,
konut, perakende harcamalar
ve istihdam tarafinda kademeli
iyilesme strmektedir. 2013 yili
buyume beklentisi yizde 2.1’e
yukselmistir. Goreceli
toparlanma mali piyasalarda
yatinim istahini arttirmaktadir.
Hisse senedi piyasalari dnemli
artiglar gostermektedir. Merkez
Bankasi FED genisletici
politikasini ve ekonomiye
destegini strdurecektir.

Avrupa Birligi’nde Zayif
Blyiime ve Igsizlik

Avrupa Birligi'nde Euro
bdlgesindeki bor¢ sorunu
¢6ziimune iligkin hemen tim
adimlar atilmig olup uygulama
beklenmektedir. Son olarak
bankalarin gézetimi ve
finansal iglemlere vergi adimi
da tamamlanmistir. Bu
ilerlemelere bagli olarak
ispanya ve italya’nin
borglanma faizleri 6nemli
olclide gerilemektedir. Mali
piyasalarda riskler azalirken
hisse senedi piyasalari da
olumlu tepki vermektedir.
Ancak biyume ve igsizlik
tarafi zayif kalmaya devam
etmektedir. Issizlik zirve
noktalarindadir. Biyime
beklentileri ise yendien
bozulmaktadir.

Cin’de Yeniden Biyiime

Cin ekonomisinde sekiz gceyrek
dénemdir disen blylime hizi
2012 yih dérdiincu geyreginde
yerni tekrar yukslelmeye
birakmigtir. Ekonomi, son
ceyrekte ylzde 7.9, yil
genelinde ise ylzde 7.8
blyumdstir. Cin’de biyimeye
iligkin iyimserlik artmaktadir.
2013 yilinda buyime
beklentileri yizde 8.2'ye
yukseltilmistir. Cin’deki
blyime dlnyanin geri kalanini
da olumlu etkilemektedir. Diger
gelisen ulkelerde de 2013
yilinda daha yuksek buyime
beklenmektedir.

Tiirkive Ekonomisinde Beklentiler

Merkez Bankasi
Sikilagtirmaya Gitti

Merkez Bankasi politikalari
2013 yilinda da belirleyici
islevini sirdirmektedir.

Merkez Bankasi yeni yila
sikilastirma onlemleri
alarak girmistir. Kredi
genislemesi ile bunun i¢
tiketim, enflasyon ve cari
acik Uzerinde yaratacagi
olumsuz etkilerden
rahatsiz olan Merkez
Bankasi munzam
karsiliklarini arttirmig,
likidite olanaklarini
azaltmistir. Faiz
koridorundaki indirimin
etkisi ise sinirli kalacaktir.
Merkez Bankasi i¢
piyasadaki gelismeler

karsisinda temkinli ve siki
durusunu surdurecektir.

Ekonomide 3x5 Hedefi

Merkez Bankasi orta
vadeli ekonomik
hedeflerini 3x5 formla ile
ortaya koymustur.

Finansal istikrari gdzeten
cari acik/milli gelir orani
yuzde 5 olarak
hedeflenmektedir. Cari
acikta gerileme
surmektedir.

Fiyat istikrarini élgen
enflasyon hedefi de ylzde
5'dir. Enflasyondaki genel
gerileme egilimine karsi
Ocak ay artigi ile
enflasyon yiizde 7.31’e
yukselmigtir.

Sardurdlebilir blyime
hedefi de ylzde 5'dir.
Merkez Bankasi her Ug¢
hedefe ulagsmak igin
Ozellikle i¢ talebi kontrol
etmeyi surdirecektir.

Kredi Notu Artigi
Beklentisi Otelenerek
Siirtiyor

ikinci bir kredi
derecelendirme
sirketinden (Moodys) daha
yatirim yapilabilir tlke
notu alma beklentisi
surmekle birlikte, ilgili
kurumun agiklamalari ile
otelenmistir.

Ancak kredi notu artigi
beklentisi ve buna bagl
sermaye girigleri
surmektedir.
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Takvim ve Ongoriiler
Subat 2013 Ekonomi-Dis Politika-Siyaset Takvimi

Pazartesi Carsamba Persembe Cuma Cumartesi
1 2 3
ABD
iSSIZLIK VERISI
AGIKLANACAK
4 5 6 7 8 9 10
TURKIYE AVRUPA TURKIYE
OCAK AY!I MERKEZ BANKASI |ARALIK AYI
ENFLASYON FAIiZ TOPLANTISI [SANAYi URETIM
VERISI VERISI
AGIKLANACAK
11 12 13 14 15 16 17
TURKIYE JAPONYA TURKIYE
ARALIK AYI MERKEZ BANKASI [KASIM AYI
CARI ACIK VERISI [FAiZ TOPLANTISI [iSSIZLIK VERISI
AGIKLANACAK AGIKLANACAK
JAPONYA ABD
MERKEZ BANKASI OCAK AYI
FAiZ TOPLANTISI SANAYi URETIM
VERISI
18 19 20 21 22 23 24
TC
MERKEZ BANKASI
FAIZ TOPLANTISI
25 26 27 28
TURKIYE
OCAK AYI
DIS TICARET
VERILERI
AGIKLANACAK

= 24-25 SUBAT’TA ITALYA’DA ERKEN GENEL SEGIM SONUGLARI ONEMLI OACAK
= ANAYASA KOMiISYONU’NDA PARTILER ARASI UZLASMA OLASILIGI AZALIYOR
= PKK IiLE MUCADELE VE KURT SORUNUNA GOZUM ARAYISI SURUYOR
= SURIYE, IRAK, iRAN RiSKLERi ZAMANA YAYILARAK DEVAM EDiYOR
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Tiirk Lirasinda
Merkez Bankasi
Gozetimi

TL Faizlerde
Diisiis Hiz Kesti

Emtia Fiyatlarinda
Hareketlenme

Takvim ve Ongaoriiler
Mali Gistergelerde Ongiriiler

Tark Lirasinda
Degerlenmeye lIzin Yok

Merkez Bankasi Turk
Lirasinin degerlenmesine
izin vermemektedir. Ocak
ayl icinde sepet kur kredi
notu artisi beklentisi ve
yogun sermaye girigi ile
2.04’e kadar inmis,
ardindan gelen Merkez
Bankasi sikilastirmasi ve
faiz indirimi ile yeniden
2.07’ye yukselmistir.
Parite etkisi ile birlikte
dolar 1.75 TL’ye kadar
inerken, Euro 2.40 TL'ye

yaklasmaktadir. Merkez
Bankasi Turk Lirasinin
degerini gézetmeye
devam edecektir.

Tiirk Lirasi Faizlerde
Duraganlagsma

Tark Lirasi faizler son
aylarda énemli dlgide
gerilemistir. Yilin ilk
ayinda gerileme
yavaglayarak surmustur.
Merkez Banaksi fonlama
ve bono fazileri dip
noktalara ulagsmistir. Kredi
faizlerinde halen gerileme
alani bulunmaktadir.

Ancak Ocak ayinda
beklentilerin Gzerinde gelen
enflasyon ile faiz dususi bir
sure duraganlasacaktir.

Emtia Fiyatlan Hareketli

Kuresel likidite bollugu, ¢ok
diusuk faiz oranlari, ABD ve
Ozellikle Cin ekonomisinde
yeniden toparlanma ile
dolarin euro karsisinda
gerilemesi sonucu emtia
fiyatlari yeni yila artis
egiliminde girmistir. Emtia
fiyatlarinda kademeli, ancak
sinirh artiglar strecektir.

“Merkez Bankasi
Sepet Kurda 2,05

Altina izin Vermiyor”

Yilin ilk Ayinda
Goreceli Duragan
Faaliyetler

Uretimde Diigiik
Kapasite
Kullanimi

Kredi
Genislemesine
Merkez Bankasi
Freni
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Yeni yilin ilk aylarinda iktisadi
faaliyetlerde sinirh bir
hareketlenme ile mevsimsel
yavaglama etkileri birlikte
yasanmaktadir.

Merkez Bankasi'nin Ocak ayi
iginde gelen beklenmedik
sikilastirma onlemleri iktisadi
faaliyetlerdeki buylimenin
kademeli ve sinirli olacagini
gOstermektedir.

Reel kesim gliven endeksi
Ocak ayina 4.2 puan, tuketici
guven endeksi ise 2.2 puan
artis ile baslamistir. Reel
kesim ve tiketici gliveninde
goreceli iylesme mali
piyasalara da yansimistir.

Bu iyimserligin i¢ piyasada

islere ve tiketime yansimasi
ise henliz sinirh

hissedilmektedir. Perakende
sektériinde indirim sezonunun
hareketliligi, beyaz esya ve
elektronikte kampanyalarin
etkisi, konutta ise dugen kredi
faiz oranlari ile ylizde 1 KDV'li
konut alma firsatini
degerlendirme egilimi etkili
olmaktadir.

Uretim tarafinda ise sanayi
kapasite kullanim orani Ocak
ayinda gegen yilin ayni ayina
gOre 2.5 puan azalarak yeni
yila yizde 72.4 ile baslamistir.

ihracatta ise Ocak ayinda %
5.6 artis yasanmigtir. Ozellikle
tekstil ve hazir giyim
ihracatinda artis dikkat
¢ekicidir. Otomotivde ise
gerileme siirmektedir. Merkez

Bankasi’'nin hizl kredi
geniglemesinden duydugu
rahatsizlik ile aldigi
sikilastirma énlemleri etkili
olmus ve Ocak ayinda kredi
artisi durmustur. Faizlerdeki
gerileme ile kredi kullanma
istegindeki artisa karsin
sikilastirma onlemleri etkili
olmaktadir.

Yatirim egilimi de hentiz
sinirli kalmaya devam
etmektedir. Reel kesimin
Onumdizdeki ¢ aya iligkin i¢
ve dig sipariglerdeki artis
beklentisi ise Umit
vermektedir. Subat ve Mart
aylarinda da Ocak ayina
benzer kademeli ve sinirli
canlanma olacagi
ongorilmektedir.
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Ekonomi ve Strateji R I .

Damsmanlik Hizmetleri Bilgi Yonetimi; FITCH Secilmis Ulkelerde Kredi Notlar
Zeytinoglu Caddesi A KREDI NOTU OLANLAR BBB KREDI NOTU OLANLAR
Sarikonaklar is merkezi Kredi | Cari Agik / Kredi Cari Acik

C Blok Kat:3 Daire:16 ULKELER Notu | GSYH % ULKELER Notu / GSYH %
e sili A+ 3.0 M G.Afrikacum | BBB+ 5.8
TELEFON: Cin A+ +2.5 Brezilya BBB -2.6
(212) 3528795 Cek Cumhuriy | A+ 2.2 Peru BBB -3.0
FAX: Estonya A+ -0.1 Meksika BBB -1.1
(212) 3528796 Japonya A+ +2.3 Rusya BBB +3.8
Tayvan A+ +7.3 Azerbaycan BBB- +16.1
E-MAIL: ) .
info@esdh.com tr I.srall A -1.3 Bt.llg(-mstan BBB- -1.5
Italya A- -1.4 Hindistan BBB- -3.3
Malezya A- +6.9 Romanya BBB- -3.8
Polonya A- -3.8 7J Endonezya BBB- -2.4
zco«ou\;m STRATEGY CONSULTANGY SERVICES Slovenya A- +1.2 7J Til'rkiye BBB- -6.5
’ i - ESDH = Tirkiye 2012 yilinda 18 yil aradan sonra tekrar BBB- ile yatirim yapilabilir Gilke
RHONOMI VE STRATEJE DANISMANLIK HIZMETLERI notuna u|a$m|§t|r_
= 2013 yilinin ilk yarisinda bir kredi derecelendirme kurumundan daha yatirim
yapilabilir Gilke notu alinmasi beklentisi yliksektir.
Web Adresi
www.esdh.com.tr = Tirkiye’nin kredi notu artisi 6niinde en 6nemli engel yiiksek cari acigi ve
bunlara bagh olarak digsal soklara karsi acik olmasidir.
D [P D ] = Tirkiye’nin kredi notu artisi ve daha yiiksek kredi notlarina ulasmasi cari
can@esdh.com.tr . i . .
agigin yapisal olarak azaltiimasi ile miimkiin olacaktir.

TEMEL GOSTERGELER

MAYIS | HAZIRAN | TEMMUZ | AGUSTOS | EYLUL EKiM KASIM | ARALIK OCAK
Dolar/TL 1,8493 | 1,8152 1,7950 1,8198 1,7933 | 1,7939 | 1,7860 | 1,7862 | 1,7633
Euro/TL 2,2950 | 2,2852 2,2035 2,2860 2,3196 | 2,3322 | 2,3225 | 2,3565 | 2,3902
Euro/Dolar 1,2346 | 1,2660 1,2296 1,2577 1,2859 | 1,2964 | 1,2984 | 1,3191 | 1,3621
MB Politika Faizi % 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,75 5,50 5,50
Gosterge Tahvil Faizi % 9,45 8,47 7,62 7,62 7,58 7,08 5,93 6,18 5,85
Cari Acik Yillik Milyar $ 66,6 63,1 61,8 59,1 55,4 52,8 51,9
TUFE Yillik % 8,28 8,87 9,07 8,88 9,19 7,80 6,37 6,16 7,31
Toplam Krediler Milyar TL 803,4 814,7 813,2 829,8 837,9 | 844,0 | 860,9 | 881,0 882.1
Brent Petrol Varil Dolar 101,63 97,62 104,62 114,87 112,14 | 108,47 | 111,19 | 111,27 | 115,60
Dow Jones Endeksi 12,393 | 12,880 13,008 13,090 13,437 | 13,096 | 13,025 | 13,104 | 13,860
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