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Cari acik beklentilerin altinda USD 4,22 milyar olarak gergeklesti. Subat ayinda cari islemler acig1 %28,8 oraninda azalarak piyasa
beklentisi olan USD 4,5 milyar degerinin altinda gergeklesti ve USD 4,22 milyara geriledi. Enerji harig cari agik ise USD 0,4 milyar
oldu. Subat ayinda bir 6nceki aya gore ihracatin %14, ithalatin %1,8 artmasi sonucunda cari islemler agiginin en 6nemli nedeni

olan dis ticaret agigl %20 azalarak USD 4,7 milyara geriledi. Hizmet dengesi, tasimacilik sektori gelirlerindeki artis ve turizm
gelirlerindeki yatay seyre bagl olarak aylik bazda %26 artis gosterdi.

12 aylik verilere bakildiginda ihracat USD 146,2 milyar degerine ulasirken ithalat USD 233,9 milyar degerine ulasti ve boylece 12

aylk cari agik USD 77,1 milyar seviyesinden USD 75,3 milyar seviyesine geriledi. Enerji harig cari agik ise USD 22 milyardan USD
19,4 milyara dustd.

25.000
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 Oca.l2 Sub.12

Aylik ithalat ve ihracat (milyon USD)

I I I 20000 17.194
10 -
20 A

12,595
50 | 15000 -
40 -
50 10000 | 12.463

-60
70 H DisTicaret Dengesi (Milyar USD) 5.000
-80 Cariislemler Dengesi (Milyar USD)

90
100 - Kaynak: TCMB

e jthalat === ithalat(Enerji Harig) =====ihracat

Kaynak: TCMB
T T T

Oca Nis Tem Eki Oca Nis Tem Eki Oca Nis Tem Eki Oca Nis Tem Eki Oca
08 08 08 08 09 09 09 09 10 10 10 10 11 11 11 11 12

Subat ayinda USD 4,22 milyar olarak gerceklesen cari islemler acigi, USD 0,6 milyar net dogrudan yatirim girisi, USD 0,8 milyar
portfoy yatirimlari girisi, USD 2,6 milyar diger yatirrm girisi ve USD 1,4 milyar net hata noksan ile finanse edilmistir. Merkez
Bankasi rezervlerini USD 1,1 milyar artirmistir. Finansman tarafinda dikkati geken unsurlar, USD 1,4 milyar artan net hata noksan
kalemi ve USD 1,5 milyar azalan bankalarin YP cinsi efektif ve mevduat varliklari olmustur.

Toplam sanayi liretimi Subat’ta %4,4 ile beklentilerin {izerinde artti. Subat ayi sanayi lretim endeksi bir énceki yilin ayni ayina
gore %4,4 artarak, %3,5 olan piyasa beklentisinin Gzerinde gerceklesirken, bir dnceki aya gére %1,4 azalis gosterdi. Mevsim ve
takvim etkisinden arindirilmis sanayi tretim endeksi ise bir dnceki yilin ayni ayina gore %1,4 artarken, bir 6nceki aya gére %0,7

oraninda artti. Gegen yila gore daha disik seviyelerde gelen mevsimsellikten arindirilmis sanayi liretimi rakami, énceki yila gére
ekonomik aktivitede yavaslamanin gostergesi olarak degerlendirilebilir.
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Bliyimenin en onemli gostergelerinden biri olan sanayi liretimi endeksinin alt sektérleri incelendiginde bir 6nceki yilin ayni ayina
gore, madencilik ve tasocakciligl sektdrii %6,9, imalat sanayi %3,2, elektrik, gaz ve su sektdrii %12,5 artis gdstermistir. Ote yandan
ana gruplarina goére incelendiginde yillik degisim oranlari: Ara mal imalati %1,2, Dayanikl tiketim mali imalati %4,9, Dayaniksiz
tiketim mali imalati %3,5, Enerji %11,4, Sermaye mali imalati %6,5 olmustur.

Hazine, Diinya Bankasi ve islam Kalkinma Bankasi ile kredi anlasmalari imzaladi. Diinya Bankasi ile imzalanan EUR 455,4 milyon
tutarinda kredinin vadesi 8 yili geri 6demesiz 15,5 yil olarak belirlendi. S6z konusu krediyle enerji sektori, strdirilebilir cevre
ydnetimi ve iklim degisikligi alanlarinda uygulanmakta olan reformlarin desteklenecegi belirtildi. Hazine, islam Kalkinma Bankasi
ile toplam tutari USD 554 milyon olan 3 kredi anlasmasi imzaladi.

l.istanbul il Ozel idaresi tarafindan vyiritiilen istanbul Sismik Riskin Azaltiimasi ve Acil Durum Hazirlik Projesi (ISMEP)
kapsamindaki 13 adet okulun yeniden yapimi projesi icin USD 110,07 milyon tutarinda kredinin vadesinin (g yili geri 6demesiz
toplam 18 yil,

2.ISMEP kapsamindaki Okmeydani Egitim ve Arastirma Hastanesi projesi icin EUR 158,93 milyon tutarinda kredinin vadesinin 5 yili
geri 6demesiz toplam 15 yil,

3. Devlet Demiryollari (TCDD) Genel MudurlGgi tarafindan yiritilen Ankara-Konya hatti 6 adet hizli tren seti temini projesi igin
EUR 174,35 milyon tutarinda kredinin vadesinin 3,5 yili geri 6demesiz toplam 15,5 yil oldugu belirtildi.

Otomotiv sanayi lretimi Mart ayinda %10 diisiisle 102.324 adet oldu. Otomotiv Sanayi Dernegi'nin (OSD) acikladigi verilere
gore, otomotiv sektdrl Uretimi Mart ayinda gegen yilin ayni ayina gore %10 dislsle 102.324 adete gerilerken, Ocak-Mart
doneminde %8 diisiisle 281.239 adet olarak gerceklesti. Otomotiv pazari Mart ayinda %17 diisisle 68.831 adet olurken, (g aylik
dénemde ise %26 gerileyerek 143.805 adete indi. Ticari araclar ve OTV artigina maruz kalan hafif ticari araglarda, 2011 yili son
aylarinda baglayan talep azalmasinin giderek blyidigi 2012 yili ilk G¢ aylik donemde de ihracattaki daralma ile birlikte Gretimi
olumsuz etkilemeye devam ettigi goriilmektedir.

Hazine nakit dengesi Mart'ta 427 milyon TL, Ocak-Mart'ta 8,21 milyar TL agik verdi. Hazine Mistesarligi'nin agikladigi verilere
gore, faiz disi denge Mart’ta 2,59 milyar TL fazla verirken, Ocak-Mart’ta 7,82 milyar TL fazla verdi. Subat ayinda tahakkuk eden
vergilerin yaklasik 5,7 milyar TL'lik kismi1 Mart ayinda Hazine hesaplarina girmistir.

TCMB verilerine gére TCMB'nin 30 Mart'ta USD 80,149 milyar olan briit déviz rezervi 06 Nisan itibariyle USD 79,147 milyara
diistli. Altin rezervleri 6 Nisan itibariyla USD 11,198 milyar olurken, TCMB'nin toplam rezervi USD 90,345 milyar oldu. TCMB
haftalik basin bilteninde 30 Mart'ta altin rezervlerinin USD 11,198 milyar, briit rezervlerin USD 80,149 milyar, toplam rezervlerin
ise USD 90,347 milyar oldugunu aciklamisti. Ayrica TCMB verilerine gére yurtdisi yerlesiklerin DIBS portféyii USD 664 milyon
azalirken hisse senedi portféyt USD 58 milyon artti.

T.C. Ziraat Bankasi 350 milyon TL nominal tutarli banka bonosu ile 150 milyon TL nominal tutarl tahvilin 24-25-26 Nisan'da
halka arz yoluyla ihraci igin SPK'ya basvurdu.



{7 .
EE T.C. ZIRAAT BANKASI

Haftalik Bulten 16 Nisan 2012

Hazine Yonetimi / Aktif — Pasif Yonetimi ve Ekonomik Arastirmalar

Bankacilikta kredi toplami 6 Nisan itibariyle 707 milyar TL olurken, krediler yil sonuna gore %1,96 artti. Bankacilik sektori kredi
toplami 6 Nisan itibariyle 707 milyar TL olurken, krediler bir 6nceki haftaya gore %0,27 azalirken, yil sonuna gore ise %1,96 artti.
Kredilerde yillik bazda blylime ise %24,29 oldu. BDDK verilerine gore, 6nceki hafta kredi toplami 709 milyar TL, 2011 sonunda
693,4 milyar TL seviyesindeydi.
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Tiirkiye Bankalar Birligi (TBB), finansal kuruluglarin miisterilerinin risk bilgilerini toplamak ve bu bilgilerin ilgili kuruluslarla
paylagilmasini saglamak amaciyla "Risk Merkezi" kuruldugunu acikladi. Tirkiye Bankalar Birligi (TBB), finansal kuruluslarin
mdasterilerinin risk bilgilerini toplamak ve bu bilgilerin ilgili kuruluslarla paylasiimasini saglamak amaciyla "Risk Merkezi"
kuruldugunu agikladi. Konuya iliskin TBB'den yapilan agiklamada TBB nezdinde, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu
(BDDK) ile Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin (TCMB) ve kanunda belirtilen kuruluslarin temsilcilerinin yer aldigi ¢alisma
grubu ile taslak yonetmeliklerin hazirlandigi belirtildi. Agiklamada, bunlarin BDDK ve TCMB'nin de uygun gorisleri alinarak Resmi
Gazete'nin 10 Nisan 2012 tarihli niishasinda yayimlandigi ifade edildi. Yonetmelik ile Risk Merkezi'nin kurulusuna, faaliyetine ve
¢alismasina, merkez yonetiminin olusumuna, toplanmasina ve karar almasina, merkeze sunulan bilgilerin kapsam, bicim ve
icerigine ve bunlarin paylasilmasina, paylasilacak bilgilerin kapsam ve igerigine, Ucretlendiriimesine ve lyelerce 6denecek
aidatlarin belirlenmesine iliskin usul ve esaslar belirlendi. Bundan sonraki asamada, Risk Merkezi Yonetiminin olusturulacagi ve
bilgi alisverisini saglayacak sistem altyapisi ile ilgili calismalarin baslatilacagl kaydedilen agiklamada, "Bu asamalarin
tamamlanmasindan sonra Risk Merkezi'nin faaliyete gececegi tarih ayrica kamuoyuna duyurulacaktir" denildi.
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ispanya-Almanya 10 yillik tahvil faiz farki 30 Kasim’dan bu yana en yiiksek diizeye ¢ikti. ispanya’nin son dénemde 30 yilin en
sert kemer sikma dnlemlerini aliyor olmasi ile birlikte issizlik rakamlari ve bitge gerceklesmeleri {ilkenin tahvil faizlerini %6 sinirina
dayadi. ispanyol ile Alman tahvilleri arasindaki faiz farki acilirken borg krizine yonelik endiseler ispanyol bonolarina satis getirdi.
Bu da Alman bono faizlerinin rekor seviyeye diismesine neden oldu. ispanyol 10 yillik tahvil faiz getirileri %5,87 seviyelerindeyken
ispanya Basbakani Rajoy'un biitce aciklamalari sonrasinda %5,94'e kadar tirmandi. Alman 10 yillik tahvil faiz getirileri ise %1,62
seviyelerine kadar geriledi.

italya yeni bono ve tahvil ihaleleriyle borglandi. italya 3 ay vadeli bono ihraciyla EUR 3 milyar, 12 ay vadeli bono ihraciyla EUR 8
milyar borglandi ve 12 ay vadeli bononun getirisi %2,84’e yiikseldi. Bir yil vadeli borglanma maliyetleri Kasim’dan itibaren
gerileyen italya’nin Mart ayinda yapilan 1 yil vadeli bono ihalesinde getiri %1,40 seviyesindeydi. 3 ay vadeli bono ihalesinde
olugan ortalama faiz ise %0,49 seviyesinden %1,24 e yiikseldi. 3 yillik tahvil ihalesiyle EUR 2,88 milyar borglanirken faiz %3,89
seviyesine yukselerek Ocak ortasindan bu yana en yiiksek seviyeyi gordu.

Almanya'nin ihracati Subat ayinda %1,6 artti. Federal istatistik Biirosu (FSO), Almanya'nin mal ve hizmetler ihracatinin Subat
ayinda Ocak ayina gore %1,6 artarak EUR 91,3 milyar oldugunu agikladi. Almanya'nin ihracati Ocak ayinda %3,4 ylkselmisti.
ithalat ise Subat ayinda %3,9 artarak EUR 76,5 milyar oldu. Ayrica Almanya'nin Ocak ayinda EUR 13,2 milyar olan dis ticaret fazlasi
Subat ayinda EUR 14,7 milyar olurken, cari islemler fazlasi da Subat ayinda EUR 11,1 milyar olarak gergeklesti.

ABD Merkez Bankasi (Fed) ekonominin, kisin son aylarinda ilimli biiyiimeyi siirdiirdiiglinii ancak yiikselen benzin ve diger
enerji Urinleri fiyatlarinin lilke genelinde iiretici ve tiiketicileri endiselendirmeye basladigini belirtti. Fed'in Beige Book
raporunda, "Fed'in 12 bolgesinden gelen raporlar ekonominin Subat ortasindan Mart sonuna kadar olan dénemde miitevaziden
ihmhya dogru bir hizla blylimeye devam ettigini gosterdi. Bolgedeki bir ¢ok Uretici kisa vadeli bliyime beklentisini iyimser
tutarken, ylkselen petrol fiyatlari konusunda endiselerini korumaya devam etti" ifadesine yer verildi. Raporda ayrica yeni arag
satiglarinin Glkenin bliyik boliminde gilic kazandigl, bélgelerin cogunda ise alimlarin yatay veya hafif yikselen bir seyir izledigi de
belirtildi.

ABD'nin dis ticaret agigi Subat'ta USD 46,03 milyar ile beklentilerin altinda gergeklesti. 12 Nisan’da aciklanan verilere gére UFE,
Mart'ta artis beklentisine karsilik degisim kaydetmezken, gida ve enerji fiyatlarini icermeyen cekirdek endeks %0,3 ile
beklentilerin (izerinde yiikseldi. Tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) Mart ayinda %0,3 ile enerji ve gida fiyatlarindaki degisimleri
icermeyen cekirdek endeks %0,2 ile beklentilere paralel yikseldi. ABD’de gectigimiz hafta issizlik maas basvurulari 380.000 ile
beklentilerin (350.000) Ustlinde artis kaydetti.

Cin’de yillik enflasyon Mart ayinda %3,6 ile beklentilerin (%3,3) iizerinde agiklandi. Cin'de yillik enflasyon, Mart'ta gida
fiyatlarindaki ylkselisin etkisiyle %3,6 ile beklentilerin lizerinde agiklandi. Tahminler enflasyonun Mart'ta %3,3 seviyesinde
gerceklesmesi yoniindeydi. Yilin geri kalan kisminda fiyat baskilarinin kontrol altinda kalmasinin beklendigi Cin'de, 2012 icin %4
olarak belirlenen enflasyon hedefinin tutturulacagi disiinilmektedir. Uretici fiyatlari da %0,3 ile beklentilerin biraz lizerinde
diisis kaydetti. Ayrica Cin'de ihracatin beklenenden hizli biylimesi ve ithalattaki bliyiimenin 13 ayin en yiiksek seviyesinden
gerilemesiyle Mart ayinda USD 5,35 milyarlik ticaret fazlasi gergeklestigi acgiklandi. Beklentiler dis ticaret dengesinin USD 1,3
milyarhk acik vermesi yoniindeydi. Aciklanan veriler bir¢ok analistin, Cin'in ticarete duyarli ekonomisinin yumusak inis yoniinde
ilerledigi gorustni destekledi.

Japonya merkez bankasi politika faizini degistirmedi. Japonya Merkez Bankasi (BOJ) politika faizini degistirmeyerek bulundugu %
0-0,1 araliginda birakma karari aldi. Ekonomiye iliskin degerlendirmesini genel hatlariyla degistirmeyen BOJ yaptigi yazih
acitklamada ekonomik aktivitenin genel olarak yatay seyir izledigini, ancak yukari yonli bazi isaretlerin de gézlendigini belirtti.
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() DOviz Piyasasi

» Haftaya 1,7950 seviyesinden baslayan kur hafta basinda Suriye ile ilgili gelismeler ve Euro bolgesi borg krizinin tekrar gindeme
gelmesiyle yikselerek 1,8125 seviyelerini gordi. Carsamba giintiinden itibaren TCMB’nin “istisnai glin” uygulamasina geg¢mesi,
beklenenden iyi gelen cari acik verisi ve ABD issizlik maas basvurularinin beklenenden yiiksek gelmesiyle diisen kur haftayi 1,7962
seviyesinden sonlandirdi.

Haftanin ilk 2 giinii ispanya’nin borclanma maliyetlerinin artmasiyla diisen parite Avrupa Merkez Bankasi (ECB)'nin piyasa
tarafindan gerekirse ispanyol tahvili alabilecegi yéniinde anlasilan aciklamalari ve ABD’den gelen olumsuz verilerle birlikte
yikselise gecerek 1,3184 seviyelerini gérdii. Cuma giinii ispanya ile ilgili endiselerin tekrar giindeme gelmesiyle gerileyen parite
haftayi 1,3065 seviyesinden kapatti.
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»Cin harig¢ gelismekte olan ulkelerinin para birimlerinin USD karsisinda deger kaybettigi bu hafta TL, beklenenden iyi gelen cari
acik verisi ve TCMB’nin istisnai glin ilan etmesiyle birlikte gérece daha iyi performans gosterdi.

GOU ParaBirimlerinin USD Karsisinda Haftalik Performansi (%) s GOU Para Birimlerinin USD Kargisinda Performansi (%, 31.12.2011'e gére)
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> ispanya’ya iliskin endiselere bagli olarak diisen paritenin etkisiyle ve parasal genisleme ihtimalinin azalmasiyla USD bu hafta
gelismekte olan Ulke para birimlerine karsi deger kazandi.
TL ve Gelismekte Olan Ulke Para Birimleri
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U Faiz Piyasasl

»Sepetteki harekete ve TCMB'nin istisnai giin uygulamasina bagli olarak yiikselen gosterge tahvilin bilesik faizi TL'nin gorece iyi
performans gostermesiyle haftayl %9,37 seviyesinden sonlandirdi.

TL Piyasa Faiz Oranlari (%)
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»Borg krizine yénelik endiseler ispanyol tahvillerine satis getirirken, Alman tahvil faizlerinin rekor seviyeye diismesine neden
oldu. Béylece ispanya-Almanya 10 yillik tahvil faiz farki 30 Kasim’dan bu yana en yiiksek diizeye cikti.
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Gelismekte Olan Ulkelerin Tahvil Endeksi
(EMBI+ 30.03.2011 degeri 1 kabul edilmistir.)

175 A
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155 A
145
135
125 A
115
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95
85

129,63

Mar Nis May Haz Haz Tem ABu Agu Eyl Eki Eki Kas Ara Ara Oca Sub Sub Mar Nis
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Kaynak: Bloomberg

U Emtia Piyasasi

16
14 4 BRICS Ulkelerinin Politika Faiz Oranlari
12 A I-| _'_,-,_l
7
10 <‘ 9,75
4 8,5
8 8
6 6,56
55
4 ,
2 4 = Brezilya Cin Rusya Hindistan Giiney Afrika
Kaynak: Bloomberg
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NN NN ® X 0 ® D O O O O o o o o o
o o o o o o o o o o o o - — - - - fml bl P —
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» Brent ham petrolln varil fiyati Cin’den gelen dusuk ithalat verileri ve yine bu tlkenin 2012 ilk ¢eyreginde %8,1 ile son 3 yilin en
diisuk buyumesini kaydetmesiyle talep yonli endiselerle haftayr %0,5 dusisle kapadi. Altin kiresel piyasalardaki endiselerin
artmasiyla haftayi %1,1 yikselisle ons basina USD 1.658 seviyesinden kapatti.

1550
=== S&P 500 (sag eksen)

1450 = Altin / Glimiis Orani ($/Ons)
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Kaynak: Bloomberg
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950 Emtia Endeksleri
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Kaynak: Bloomberg

Emtia (Spot) Haftalik Degisim 31.12.2011'e Gore Degisim EmFia Haftalik Degisim 31.12.2011'e Gore Degisim
(3 ayvadeli Kontrat)
Glmus -1,1% 13% Bakir -4,4% 5,1%
Paladyum 0,4% -1% Aliminyum -1,8% 2,5%
Platin -1,1% 14% Nikel -0,5% -2,1%
Altin 1,1% 6% Kalay -4,2% 15,7%
Petrol -0,5% 12,1% Kurgun 0,3% 1,5%

Kaynak: Bloomberg

Kaynak: Bloomberg
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U Borsalar

> Haftaya yurtdisi piyasalarin Paskalya tatili sebebiyle diisiik hacimle ve yatay olarak baslayan iIMKB-100 endeksi, ispanya ile ilgili
gelismeler sebebiyle Sali glinlini %1,4 disUsle kapatti. Haftanin geri kalaninda gelen tepki alimlariyla 61.000 puanin lzerinde
tutunmaya calisan endeks haftayl %0,7 disisle 60.583 puandan sonlandirdi.

Gelismekte Olan Ulke Borsalari
(Haftalik Degisim)

Turkiye
Sili
Meksika
Cek Cum.
Polonya

2,0

0,3

Macaristan ~ -5,2
Endonezya

Brezilya

-6,0 -4,0 -2,0 0,0 2,0
Kaynak: Bloomberg
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Kaynak: Bloomberg

Gelismekte Olan Ulke Borsalari
(31.12.2011'e Gore Degisim, %)

Turkiye 18,2
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Kavnak: Bloomberg
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Kaynak: Bloomberg

» Bankacilik endeksi bu haftayi %0,37 duslsle 118.925 puandan sonlandirdi.

130 -
Bankacilik Endeksleri

120 (Ocak2011=100)
110
100
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Kaynak: Bloomberg

MSCI Endeksler

(Ocak2011=100)
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—— MSCl Kiiresel
65 1 —— MSCI Turkiye

—— MSCI Gelismekte Olan Ulkeler
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Kaynak: Bloomberg

MSCI : Morgan Stanley Hisse Senedi Endeksi 8
(Morgan Stanley Capital Intarnational)
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Veri Takvimi

Tarih Ulke Veri Beklenti Onceki
16 Nis Tlrkiye issizlik Orani (Aralik-Ocak-Subat) 9,80%
Tuketici Guven Endeksi (Mart) 93,2
Biitce Dengesi (Mart, Milyar TL) -2,6
Euro Bolgesi Dis Ticaret Dengesi (Subat, milyar Euro) 3,0 7,6
ABD Perakende Satiglar (Mart) 0,3% 1,1%
NY Fed imalat Endeksi 18,0 20,2
italya Dis Ticaret Dengesi (Subat, milyar Euro) -1,337 -4,35
17 Nis Japonya Sanayi Uretimi (Subat, yillik) 1,5%
Kapasite Kullanim Orani (Subat, aylik) 3,4%
ingiltere TUFE (Mart, yilhk) 3,4% 3,4%
Almanya Zew Ekonomik Beklenti Endeksi (Nisan) 19,0 22,30
Euro Bolgesi TUFE (Mart, aylik) 1,2% 0,5%
ABD Sanayi Uretimi (Mart, yillik) 0,3% 0,0%
Yeni Konut insaatlari 705.000 689.000
Kapasite Kullanim Orani (Mart, aylik) 78,60 78,40
italya Cari islemler Dengesi (Subat, milyar Euro) -7.953
18 Nis Turkiye Para Politikasi Kurulu Karar (Nisan)
ingiltere ingiltere Merkez Bankasi Tutanaklari
Euro Bolgesi Cari Islemler Dengesi (Subat, milyar Euro) 4,5
19 Nis Japonya Dis Ticaret Dengesi (Mart, milyar Yen) -223,2 29,4
italya Sanayi Siparisleri (Subat, yillik) -5,6%
ABD ikinci El Konut Satislari (Mart, milyon) 4,6 4,59
Philadelphia FED Endeksi (Nisan) 12,0 12,50
issizlik Maas Basvurulari 370.000 380.000
20 Nis Turkiye Merkezi Yoénetim Borg Stoku (Mart, milyar TL) 518,5
TCMB Beklenti Anketi (TUFE, Nisan 2.Dénem) 7,47%
Almanya IFO Endeksi (Nisan) 109,5 109,8
UFE (Mart, yillik) 3,1% 3,20%
ingiltere Perakende Satislar (Mart, aylik) 0,5% -0,8%

Kaynak: Reuters, Bloomberg



