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Sanayi iretimi Subatta %13.9 artti. 2010 yilindaki gigli
performansinin ardindan 2011’e de iyi bir baslangic yapan sanayi
Uretiminde cift haneli biyime trendi Subatta da devam etti. Buna gore,
sanayi Uretimi Subat'ta %13.9 oraninda ylkselirken, sanayi liretim endeksi
bugiine kadarki en yiksek Subat ayi dederine ulasti. Ancak,
mevsimsellikten anndinlmis endeksteki  %1.7'lik disis, ©6nimizdeki
donemde sanayi (retiminin blylme temposunda bir yavaslama
olabilecedine dair bir isaret olarak dederlendirilebilir. Bu arada, 2011'in ilk
iki ayinda sanayi Uretimindeki %16.5'lik artisin, yilin ilk ceyredinde milli
gelir bilyimesine oldukga olumlu bir sekilde yansiyacagini diistintiyoruz.
Tiirkiye’de Nisanin ilk haftasinda finansal piyasalarda bahar
havasi yasandi. Mart ayinin baslarinda oldukca olumsuz bir havanin
hakim oldugu finansal piyasalarda, Martin ikinci yarisinda baslayan
toparlanma, Nisanin ilk haftasinda hiz kazandi. Merkez Bankasi’'nin 2010
sonunda basladigi yeni politika bilesimine duyulan glivenin artmasinin yani
sira, global piyasalarda Kuzey Afrika'daki siyasi gerilim ve Japonya'daki
deprem felaketinin yarattidi endiselerin kismen azalmasi, Tirkiye'ye yonelik
yabancl sermaye akimlarinin yeniden hizlanmasina neden oldu. Buna gore,
Nisanin ilk haftasinda en cok islem goéren tahvilin getirisi 45 baz puan
diserken, hisse senetleri ortalama %3.6 deder kazandi. Ayni dénemde
doviz sepeti TL karsisindaki %1.8 deder kaybederken, ABD dolarinin TL
karsisinda %2.6 geriledigi gozlendi.

Subat'ta cari islemler dengesi 6.1 milyar dolar acik verdi. Boylece,
2010 yilinin ilk iki ayinda 5.8 milyar dolar olan cari islemler acigi, 2011'in ilk
iki ayinda 12.1 milyar dolara ulasti. Yilin ilk iki ayinda turizm gelirlerinde
kaydedilen %17.4'lik artisin, dis ticaret dengesindeki hizli bozulmayi sinirli
da olsa azaltt§l gozlendi. Ote yandan, Subat ayinda 2.9 milyar dolarlik
yabanci sermaye girisi kaydedildi. Ocak'ta net cikisin yasandigi dogrudan
yatirimlar kaleminde Subat'ta 372 milyon dolarlik giris g6zlenirken, hisse
senedi piyasasinda net satici konumunda olan yabanci yatinmailarin yikli
bono almlarinin Subatta da devam etmesiyle, portféy yatirmlari
kaleminden 1.5 milyar dolarlik giris kaydedildi. Ote yandan, yurtici
yerlesiklerin  yurtdisi bankalarda tuttuklari mevduatta Subat ayinda
kaydedilen yaklasik 6 milyar dolarlik disusle birlikte, bu kalemden 2011’in
ilk iki ayinda kaydedilen sermaye girisi 7.6 milyar dolara ulasti. Bu rakam
2010’un ayin déneminde sadece 206 milyon dolar diizeyinde bulunuyordu.

Piyasalarin Goriiniimii

8 Nisan 2011 Haftalk Yilbasindan
Kurlar Kapanis Degisim  Ayhk Degisim Degisim
USD/TL 1.4955 -2.64% -5.68% -2.74%
Euro/TL 2.1550 -0.87% -2.36% 4.86%
Doviz Sepeti/TL 1.8253 -1.60% -3.75% 1.61%
Euro/USD Paritesi 1.4410 1.82% 3.51% 7.81%

8 Nisan 2011
Faizler Kapanis Gegen Hafta Gegen Ay Gegen Yil
Haftalik Repo (%) 6.25 6.25 6.25 6.84
GoOsterge Bono (07.11.12, %) 8.63 9.08 9.00 9.06
. 8 Nisan 2011 Haftalk Yilbasindan
IMKB Kapanis Degisim  Ayhk Degisim Degisim

IMKB Ulusal-100 Endeksi 68093.3 3.62% 11.08% 3.16%
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Sanayi iliretimi Subat ayinda, gecen yilin ayni ayina gére %13.9 artti....
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2010'un tamaminda yikselis trendini sirdiiren sanayi Uretimi, Subat'ta da gectigimiz yiin ayni ayina goére
%13.9 artis gosterdi. Beklentiler, toplam sanayi Gretiminin Subat ayinda %16 artacadi yoniindeydi. Baz yili ve
Merkez Bankasi'nin kredi genislemesine yonelik aldigi 6nlemlerin etkisiyle tiim sektérlerde 6nceki aylara gére
sinirh bir yavaslama goérildi. Bu sonugla, mevsim ve takvim etkilerinden arindirlmig sanayi uretimi endeksi de
gegen aya gore %1.7'lik bir daralma gosterdi. Bunun yaninda dis talepte devam eden iyilesmenin destediyle,
ozellikle ihracata yonelik sektorlerde meydana gelen artislar diger aylarda oldugu gibi Subat ayi (iretimine
O6nemli katkida bulundular. Otomotiv, makine-ekipman, elektrikli techizat, ana metal sanayi ve kauguk-plastik
imalatlarinda gorilen %20'lerin lzerindeki artiglar imalat sanayindeki glgli artislarin gikis noktasi oldu. Yatirim
talebinin ylksek olmasi sayesinde yatinm mali imalati ilk iki ayda gegen yila kiyasla %31.8 biiyldu.

Mart ayinda Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) %0.42, Yillik enflasyon ise TUFE'de %3.99 oldu...
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TUFE Mart ayinda %0.66'lik piyasa beklentisine karsilik %0.42 artis gosterdi. Tiketici enflasyonu, gida
grubundaki diisisiin etkisiyle gectigimiz ay beklentilerin altinda artarken, yilik TUFE enflasyonu %3.99 ile 41
yilin en dlsiik seviyesine geriledi. Gida grubundaki bu ani diistis, 2003 bazli enflasyon endeksi basladigindan
beri Mart ayinda gida fiyatlarinda gézlenen ilk gerilemeye isaret ediyor. Bunun aksine TUFE'de harcama gruplari
itibari ile bir dnceki aya goére en yiksek artislar sirasiyla, %1.57 ve %1.17 ile ulastirma grubu ve gesitli mal-
hizmetler grubunda meydana geldi. TCMB'nin yil sonu enflasyon hedefi %5.5, son enflasyon beklentisi ise %5.9
seviyesinde.

Mart ayi gostergeleri devam eden glicli yurt ici talebe ragmen enflasyonist baskinin pek fazla hissedilmedigini
ortaya koydu. Ozel kapsamli géstergelerdeki Mart ayi artislarinin da makul diizeyde oldugu gézlenmekte. TUIK
verilere goére, Mart sonu itibariyle Merkez Bankasi’nin en ¢ok 6énem verdigi 6zel kapsamli TUFE géstergelerinden
"I" cekirdek enflasyon géstergesi Mart ayinda aylik bazda %0.59, yillik bazda ise %3.8 artti. UFE ise emtia ve
petrol fiyatlarindaki yiikselisin ve kurlardaki artisin maliyetlere yansimasinin etkisiyle %1.22 yikseldi. Yillik bazda
UFE %10.08 diizeyinde bulunuyor.
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Merkez Bankasi Nisan ayi1 ilk donem beklenti anketine gére, 2011 sonu enflasyon beklentisi

%6.9'a yiikseldi...

Onceki
Tahmin

Son
Tahmin

MB Anketi Piyasa Beklentileri

TUFE (2011 yil sonu-%) 6,90 6,85
TUFE (12 aylk-%) 6,73 6,76
1 Haftalik Repo Faizi (%) 3 ay sonrasi 6,39 6,25
1 Haftallk Repo Faizi (%) 12 ay sonrasi 7,48 7,41
Biiytime (2011 yil sonu-%) 51 4,9
Biylime (2012 yil sonu-%) 4,8 4,7
Cari Acik (yIl sonu-milyar$) 53,5 51,6
ABD Dolari (yil sonu) 1,57 1,58

Haftalik Ekonomik Veri Takvimi:

Enflasyon beklentisi Nisan ayinin birinci ddnem
anketinde de yikseligini surdlrdl. Bir dnceki ankete
gore, 2011 yil sonu enflasyon beklentisi 5 baz puanlk
yukselisle %6.90'a cikti. Ankette, yil sonu yillik GSYH
biylime beklentilerinde de artig goriildu. 2011 ve 2012
yillarina yoénelik blylmeler sirasiyla, %5.1 ve %4.8
olarak 6lglildii. S6z konusu oranlar, Mart ayinin ikinci
anketinde %4.9 ve %4.7 diizeyindeydi. YIl sonu cari
aclk beklentisi de yiikselise devam etti. Yil sonu cari
acik beklentisi, Ocak ayi anketinde verilen 46.9 milyar
dolardan 53.5 milyar dolara ¢ikti. Oniimiizdeki
donemlere iliskin faiz beklentilerinde de artiglar oldu.
Gelecek 3 ay sonundaki bir hafta vadeli repo ihale faiz
orani, bir onceki ankete gbére 14 baz puanlik artisla
%6.39'a cikarken, gelecek 12 ay sonundaki faiz orani
ise, bir onceki déneme gdre bir miktar yikselerek
%7.48 olarak olgildi.

Tiirkiye'deki Onemli Gostergeler V(Erinin_ Tahmin Onceki Deger

Doénemi
15 Nisan Issizlik Orani % Ocak 11,4
15 Nisan Butge Dengesi (Milyar TL) Mart 1,0
Diinya'da Onemli Gostergeler V(Erinin_ Tahmin Onceki Deger

Doénemi
12 Nisan ABD Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Subat -45,7 -46,3
12 Nisan ABD Federal Biitge (milyar dolar) Mart -68,0 -222,5
13 Nisan Japonya |Reuters Tankan Giliven Endeksi Nisan 15,0
13 Nisan Euro Alani  |Sanayi Uretimi (Yillik deg.) % Subat 6,6
13 Nisan ingiltere  |issizlik Orani % Subat 8,0
15 Nisan Euro Alani  |Tiketici Enflasyonu (Yillik deg.) % Mart 2,4
15 Nisan Euro Alani | Tlketici Enflasyonu (Aylik deg.) % Mart 0,4
15 Nisan ABD Tiketici Enflasyonu (Yillik deg.) % Mart 2,5 2,1
15 Nisan ABD Kapasite Kullanim Orani % Mart 76,7 76,3
15 Nisan ABD Sanayi Uretimi (Aylik deg.) % Subat 0,5 -0,1




