KOC HOLDING EKONOMIK ARASTIRMALAR

HAFTALIK BULTEN

25 Nisan 2011

Zorunlu
karsiliklarda sinirli
artis

Tiiketici giiveninde
diisiis

GECTiGiMiz HAFTANIN GORUNUMU

Merkez Bankasi politika faiz oranini degistirmezken, en kisa
vadedeki mevduatlarda munzam karsilik oranlarini 1 puan artirdi.
Mart ayindaki stirpriz ve oldukga bliylik boyutlu munzam karsilik orani artisi
sonrasl, Nisan ayindaki PPK toplantisinda herhangi bir degisiklige gitmesi
beklenmeyen Merkez Bankasi, politika faizini %6.25 diizeyinde birakarak
piyasalari sasirtmazken, munzam karsilik oranlarinda sinirli bir artisa
giderek, yeni politika uygulamasi konusundaki kararliigini bir kez daha
vurguladi. Faiz karariyla birlikte yapilan kisa agiklamada Merkez Bankasi,
enflasyonda kisa vadede bir yiikselis beklenmesine ragmen, orta vadeli
hedeflere ulasiimasi konusunda bir endisesi olmadidini belli etti. Yiikselen
petrol ve emtia fiyatlarinin enflasyon Uzerindeki birincil etkilerine tepki
vermeyecedini aciklayan Merkez Bankasi, stz konusu faktorlerin ikincil
etkilerinin yakindan izlenerek fiyatlama davranislarinda olumsuz etki
yaratmasinin engellenecegini duyurdu. Merkez Bankasi ayrica, disiik
diizeyde politika faizi, genis faiz koridoru ve yiiksek munzam karsilik
oranlarindan olusan yeni politika sepetinin sikilastirici etkilerinin izlenerek,
gerekli gorildigu takdirde ilave 6nlemlerin alinacadini da vurguladi.
Mart'ta tiiketici giiven endeksi %0.15 diiserek 93.43 oldu. TUIK ve
Merkez Bankasi'nin ortaklasa hazirladidi tiketici giiven endeksi Mart'ta bir
Oonceki aya gore %0.15 oraninda gerileyerek 93.43 oldu. Endeksin 100
dederinin altinda olmasi, tiiketici gliveninin genel olarak olumsuz oldugu
anlamina geliyor. Ankete katilanlarin satin alma glicii ve is bulma olanaklar
ile ilgili goriislerinin bir 6nceki aya gore iyilesmis olmasina ragmen, genel
ekonomik durum ve mevcut dénemin dayanikh tiiketim mali satin almaya
uygunlugu konularindaki beklentilerin bir ay Onceye gére bozulmasi,
tlketici gliven endeksinin diismesine neden oldu. Endeks, gecen sene Mart
ayinda 84.74, 2010 sonunda ise 90.99 diizeyinde bulunuyordu.

Piyasalarin Goriinimii

22 Nisan 2011 Haftahk Yilbasindan
Kurlar Kapanis Degisim  Ayhk Degisim Degisim
USD/TL 1.5097 -0.14% -3.39% -1.81%
Euro/TL 2.1989 0.56% -1.14% 7.00%
Doviz Sepeti/TL 1.8543 0.27% -2.07% 3.23%
Euro /USD Paritesi 1.4565 0.70% 2.33% 8.97%
22 Nisan 2011
Faizler Kapanis Gegen Hafta Gegen Ay Gegen Yil
Haftalk Repo (%) 6.25 6.25 6.25 6.89
GOsterge Bono (07.11.12, %) 8.26 8.71 8.63 9.11
. 22 Nisan 2011 Haftalk Yilbasindan
IMKB Kapanis Degisim  Aylik Degisim Degisim

IMKB Ulusal-100 Endeksi 68691.8 0.35% 5.88% 4.07%
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Merkez Bankasi, Nisan ayi toplantisinda %6.25 olan politika faiz oranini degistirmedi....

Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu (PPK) Nisan ayi toplantisinda politika faizi, gecelik borclanma ile borg
verme faizlerini sabit birakarak, kisa vadeli yabanci para ve TL zorunlu karsilik oranlarinda artinma gitti. Merkez
Bankasi son olarak Ocak ayinda yaptidi toplantinin ardindan %6.5 olan politika faizini %6.25'e ¢ekmisti.
Faizlerde bu kez de degisiklik yapmayan MB, vadesiz ve 1 aya kadar vadeli mevduatta zorunlu karsilik oranini 1
puan artirarak %16'ya cikardi. Bunun yaninda, bir siredir yapabilecegini soyledigi, déviz hesaplarina iliskin
zorunlu karsilik oranlarini da vadesine goére dedistirdi. Vadesi bir yildan az olan déviz hesaplarinda zorunlu
karsiliklar 1 puan artinlarak %12'ye cikartildi. MB, zorunlu karsiliklan artirarak ve kisa vadeli mevduata daha
yiksek karsilik uygulayarak bir yandan mevduatin vadesini uzatmaya, diger yandan kredi hacmini daraltmaya
calisiyor. Son diizenlemeyle piyasadan yaklasik 1.5 milyar lira likidite gekilmis olacak.

MB anketine gore, 2011 enflasyon beklentisi degismeyerek, %6.90 seviyesinde kaldl....
MB Anketi Piyasa Beklentileri son Onceki Yil sonu enflasyon beklentisi Nisan ayinin ikinci donem

Tahmin  Tahmin anketinde bir dncekine gore %6.9 olarak sabit kaldi. Son
ankette, 12 ve 24 ay sonrasi beklentiler de ise bir miktar

TUFE (2011 yil sonu-% 6,90 6,90 AN . S
i ) artis goriildii. Orta vadeli enflasyon beklentileri bu
TUFE (12 ayhk-%) 6,79 6,73 dénemde sirasiyla, %6.8 ve %6.3 olarak belirlendi. 2011
ve 2012 yillarina yonelik ekonomik blylimeleri ise, %5.1
1 Haftalik Repo Faizi (%) 3 ay sonrasi 6,39 6,39 ve %4.8 olarak dedismedi. Yil sonu cari agik beklentisi
1 Haftalk Repo Faizi (%) 12 ay sonrasi 7,50 7,48 genislemeye devam etmekte. Yil sonu cari agik beklentisi,

Ocak ayr anketinde verilen 46.9 milyar dolardan Nisan
Buyiime (2011 yil sonu-%) 51 51 ayinda 55.5 milyar dolara gikti. Oniimiizdeki dénemlere
iliskin faiz beklentilerinde ise, gelecek 3 ay sonundaki bir
hafta vadeli repo ihale faiz oraninda herhangi bir
Cari Acik (yil sonu-milyar$) 55,5 53,5 degisiklik gozlenmezken, gelecek 12 ay sonundaki faiz
orani bir 6nceki ankete gdére sadece 2 baz puanlik artisla
%?7.50 olarak oélculdu.

Blyume (2012 yil sonu-%) 4,8 4,8

ABD Dolari (yil sonu) 1,56 1,57

Haftalik Ekonomik Veri Takvimi:

Tiirkiye'deki Onemli Gostergeler V(.e.rmm_ Tahmin Onceki Deger
Donemi
26 Nisan Kapasite Kullanim Orani % Nisan 74,9 73,2
26 Nisan Reel Kesim Gliven Endeksi Nisan 114,8
29 Nisan Thracat (Milyar Dolar) Mart 10,1
29 Nisan Ithalat (Milyar Dolar) Mart 17,5
Diinya'da Gnemli Gostergeler Vc.a_.rinin_ Tahmin Onceki Deger
Donemi
25 Nisan ABD Yeni Konut Satiglari (Bin adet) Mart 280 250
26 Nisan ABD Conference Board Tiiketici Glven Endeksi Nisan 64,5 63,4
27 Nisan Ingiltere  [GSYH (Oncii tahmin, yillik deg.) % 20111C 1,9 1,5
27 Nisan ABD FED Toplantisi ve Faiz Karari % Mart 0-0,25 0-0,25
28 Nisan Japonya |Issizlik Orani % Mart 4,8 4,6
28 Nisan Japonya |BOJ Toplantisi ve Faiz Karari % Nisan 0-0,10 0-0,10
28 Nisan Japonya  |GSYH (Oncii tahmin, yillk deg.) % 20111C¢ 2,0 31
29 Nisan Euro Bolgesi |issizlik Orani % Mart 9,9
29 Nisan Euro Bélgesi |TUFE Enflasyonu (Oncii, yillik deg.) % Nisan 2,6
29 Nisan ABD Michigan Universitesi Giiven Endeksi Nisan 69,6 67,5




