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Enflasyonda hizli
yiikselis

Dis ticaret
acigindaki
genisleme siiriiyor

GECTiGiMiz HAFTANIN GORUNUMU

Mayis'ta enflasyon beklentileri asarak %2.42 olurken, yillik enflasyon
%7.2'ye sigradi. Merkez Bankasi'nin bir siiredir Mayis ayinda gida fiyatlarinin
etkisiyle yillik enflasyonda ciddi bir yikselis olacadi yoniindeki uyarilarinin
ardindan, Mayis ayinda tiketici fiyatlarinda kaydedilen 9%2.42'lik artis,
piyasadaki en kotimser beklentileri bile asti. Bdylece, Nisan ayinda %4.3
diizeyinde bulunan yillik tiketici fiyatlar enflasyonu, Mayis'ta %7.2'ye yiikseldi.
Merkez Bankasi'nin yakindan izledigi cekirdek enflasyon gostergelerindeki artis
trendi de sirdi. Gegen yilin sonunda %3 diizeyinde bulunan (I) cekirdek
enflasyon gostergesi, Mayis sonunda %4.7'ye vylkseldi. Gida fiyatlarinda
kaydedilen son derece dalgal seyir enflasyonda éngoérii yapmayi zorlastirirken,
ilk bes aylik donemler itibariyle bakildiginda 2011 yilinda gida fiyatlarindaki
%8.1'lik artisin, son (g yildaki en yiiksek artisa isaret ettigi gézleniyor. Bunun
yani sira, yine ilk bes ay itibariyle giyim ve ayakkabi sektoriinde kaydedilen
%9.2'lik artis, son bes yilin en hizli enflasyonuna isaret ediyor. Ayrica,
kurlardaki ve emtia fiyatlarindaki artisin etkisiyle ev esyasi, ulastirma ve cesitli
mal ve hizmetler sektorlerindeki fiyat artislari da o6nceki vyillarin (zerinde
seyrediyor. Ote yandan, Mayista %0.15 artarak beklentilerin altinda kalan
Uretici fiyatlan enflasyonunun detaylarina bakildiginda, olumlu performansin
agirlikla tarim sektériindeki fiyat distslerinden kaynaklandigi, imalat sanayinde
ise fiyat artisinin %1.2'yi bulduguna dikkati cekmek istiyoruz.

Nisan’da ihracat %?26.5 artarken, ithalat %40.2 biiyiidii. Ihracatta
gecen seneye gore oldukca giiclli bir seyir izlenmesine ragmen, ithalatin da
hizli biiylimesini stirdirmesiyle dis ticaret agigi 2011'in ilk dort ayinda %86.7
oraninda blylyerek 33.7 milyar dolara ulasti. 2011 yilinin ilk dort ayinda
ihracatimiz Kuzey Afrika Ulkeleri diginda her bdlgeye artarken, Sahra-alti Afrika,
Kuzey Amerika ve Giliney Amerika'ya yapilan ihracatta %50i asan artislar
kaydedildi. Bu arada, AB'ye yapilan ihracat da 2011 basindan beri istikrarli bir
sekilde artiyor. Nisan’da AB'ye yapilan ihracattaki %34.8'lik artigla birlikte bu
bolgeye yapilan dis satimlarimiz 2011 yilinin ilk doért ayinda %25 buyudda.
Ihracatla ilgili bir diger olumlu gelisme, 2011 yilinin ilk {i¢ ayinda nispeten zayif
artiglar gésteren otomotiv sektdrl ihracatinin Nisan'da %27.2 biyimesi oldu.
Ancak, bu kalemdeki ithalatin %70 artmasi, otomotiv ithalatina yonelik bazi
kisitlayici  6nlemlerin  giindeme gelmesi olasiigini  arttirdi.  Bu arada,
mevsimsellikten arindirlmig dis ticaret verilerine gére ihracat Nisan'da bir
onceki aya gore %9.2 artarak tarihindeki en yiiksek altinci degere ulasirken,
ithalat bir 6nceki aya gére %2.8 artigla yeni bir tarihi rekor kirmis oldu. Ote
yandan, Tiirkiye Ihracatcilar Meclisi verilerine gore ihracat Mayista %21.7
artigla 11.1 milyar dolar oldu.

Piyasalarin Goriiniimii

3 Haziran Haftalk Yilbasindan
Kurlar 2011 Kapanis Degisim  Aylk Degisim Degisim
USD/TL 1.5773 -1.44% 3.59% 2.58%
Euro/TL 2.2850 0.28% 1.44% 11.19%
Doviz Sepeti/TL 1.9312 -0.43% 1.17% 7.50%
Euro /USD Paritesi 1.4487 1.74% -2.07% 8.39%

3 Haziran
Faizler 2011 Kapanis Gecen Hafta Gegen Ay Gegen Yil
Haftalik Repo (%) 6.25 6.25 6.25 7.00
Gosterge Bono (20.02.13, %) 8.93 8.97 8.35 8.70
. 3 Haziran Haftahk Yilbasindan
IMKB 2011 Kapanis Degisim  Ayhk Degisim Degisim

iMKB Ulusal-100 Endeksi 62806.9 0.64% -10.37% 4.84%
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Mayis'ta aylik bazda TUFE %2.42 ile tahminlerin cok iistiinde. Uretici fiyatlarr enflasyonu (UFE) ise
%0.15 ile beklentilerin gerisinde...

Yillik Enflasyonlar (%)

9,6
Aralik
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] % 2010 Mart Nisan Mayis

TUFE (Yilhik) 6,4 4,0 4,3 7,2

“““““““““““ TUFE (Aylik) -030 042 087 2,42

Cekirdek-1 (Yillik) 3,0 3,8 44 4,7

e=TFE a=(JFE

ge99g9998eseSSRg2gxn UFE(YV1Ihk) 8,9 10,1 8,2 9,6

Tiketici fiyatlar enflasyonu Mayis ayinda gida, giyim ve editim grubundaki yiiksek artiglarla beklentilerin ¢ok
lzerinde %2.42 oraninda arttr. Yillk enflasyon seviyesi gectigimiz yilin eksi enflasyonunun devreden cikmasiyla
%?7.2'ye firladi. Halbuki, Nisan sonu itibariyle TUFE enflasyonu %4.3 idi. 5 aylik enflasyon %4.9 ile Merkez
Bankasi'nin %5.5 olan yilsonu hedefine gok yaklasti. Mayis'ta TUFE kapsaminda en yiiksek fiyat artisi gésteren
sektorler, mevsimsel artiglarin etkisiyle %4.7 aylik artisla gida/alkolsiiz igecekler grubu ile %11.7 aylk artisla
giyim grubu oldu. Madde bazinda en yiiksek artis gosteren Griinler arasinda, patates, limon, elma, bayan tisorti
ve erkek gomlegi aylik olarak %10’un {zerinde artis gosterdiler. Mayis ayinda %2.42 olan aylik enflasyonun
yaklasik yarisi 1.26 puan ile gida grubundan kaynaklandi. Boylece, gida fiyatlari Mayis ayinda mevsimsel
nedenlerin de (izerine cikarak yillik bazda bir énceki ayki %2.8'den %12.6'ya yiikseldi. Gegen yilin yaz aylarinda
aylik enflasyonlarin negatif oldugu dikkate alinirsa 6niimiizdeki aylarda baz yil etkisiyle yillik enflasyonun daha
da yukarilara tasinmasi ihtimali yiliksek gériinmekte. Cekirdek enflasyonda da goriinim gittikge bozuluyor.
Merkez Bankasi'nin yakindan izledigi (I) cekirdek enflasyon gostergesi aylik bazda %1.9 artti. Yillk bazda
cekirdek enflasyon Ekim ayindan beri artis gostermekte. 2010 Ekim'de %2.5 olan yillk enflasyon Mayis'ta
%4.7'ye ylikseldi. Son olarak Merkez Bankasi'nin, Nisan sonunda agikladigi enflasyon raporunda bu yilin sonu
igin enflasyon tahminini %6.9'a gikardigini hatirlatmak istiyoruz.

Diger yandan dretici fiyatlari (UFE), Mayis'ta tarim sektoriindeki fiyat diisiisleriyle beklentilerin gerisinde sadece
%0.15 artis gosterdi. Alt sektdrlere gore, tarim fiyatlari Mayis'ta %1.9 diiserken imalat sanayindeki fiyat artislari
Mayis'taki yiiksek kur artislariyla %1.2 oldu. Imalat sanayi kapsaminda aylik bazda fiyat artislarinin en fazla
oldugu alt sektérlerin basinda, %4.4 ile ana metal sanayi geldi. Mayis sonu itibariyle, yillik UFE enflasyonu %9.6
seviyesinde bulunuyor.

Ilk dért aylik dis ticaret acigr 33.7 milyar dolar olarak gerceklesti...

ihracattaki artislar siirerken ithalat artis hizinda Nisan ayinda ilk
Uc aya goOre bir yavaslama goézlendi. Mevsim ve takvim
etkilerinden arindirimis endekse gére Nisan ayinda ihracat, Mart
ayina gore % 9.2, ithalat % 2.8 artti. Buna ragmen, ilk 4 ayda
toplam ihracat artis hizi %22.4 olurken ithalatin artis hizi bunun
iki kati izerinde gerceklesti. Ithalat verilerinden hareketle yatirm

Ocak - Nisan 2011 Son 12 Aylik

Milyar$ YilikArt.  Milyar$  Yillik Art.

IR 433 228 155% talebinin giiclini korudugu anlasiliyor. Yatirm mallar ithalati ilk
_ dort ayllk dénemde %52.6 artarken, ara mallari ve tiketim
Ithalat 70 A4l 2091 346% mallari ithalat artis hizinin lizerinde yer aldi. Ihracatin ithalati

karslama orani ise son donemlerde istikrarli bir gekilde
Dis Denge -33,7 86,7% 872  749% gerileyerek alarm vermekte. Gegen yilin ilk dért ayinda %66.3

diizeyinde bu oran bu yiin ayni doneminde tam 10 puan
gerileyerek %56'ya dist.
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Tiirkiye'deki Onemli Gostergeler Ve.:_rinin_ Tahmin Onceki Deger

Donemi
08 Haziran  |MB Anketi ve Yilsonu Enflasyon Beklentisi % Haziran-I 7.0
08 Haziran [Sanayi Uretimi (Yillik deg.) % Nisan 9.0 10.4
Diinya'da Onemli Gostergeler Vt-a.rlnln_ Tahmin Onceki Deger

Doénemi
07 Hazrn Euro Bolgesi |Perakende Satislar (Aylik deg.) % Nisan 0,4 -1,0
07 Hazrn Almanya [Sanayi Siparigleri (Aylik deg.) % Nisan 2,0 -4,0
08 Hazrn Almanya |Sanayi Uretimi (Aylik deg.) % Nisan 0,0 0,7
09 Hazrn Japonya |GSYH Buylimesi (Ceyreklik deg.) % 20111C -0,8 -0,9
09 Hazrn Ingiltere  [Merkez Bankasi (BOE) Faiz Karari % Haziran 0,50 0,50
09 Hazrn Euro Bolgesi |Merkez Bankasi (ECB) Faiz Karari % Haziran 1,25 1,25
09 Hazrn ABD Dig Ticaret Dengesi (milyar dolar) Nisan -48,9 -48,2
10 Hazrn Almanya |Tiketici Enflasyonu (Yillik deg.) % Mayis 2,4 2,4




