Haftalik Yurtici Ekonomi Raporu

09-16 Agustos 2010
va k ’fB a n k Enflasyondaki diisiis Temmuz ayinda da devam etti...

Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére, Temmuz ayinda Tiiketici Fiyatlari
Endeksi (TUFE) bir 6nceki aya gére %0.48 gerilemistir. Yillik bazda TUFE ise %8.37
seviyesinden %7.58 seviyesine gerileyerek 2010 yilinin en disiik enflasyon
oranina isaret etmistir. TUFE’nin beklentilerimizden diisiik gelmesinde
islenmemis gida fiyatlarinda aylik bazda gerceklesen %0.73 oranindaki diistisiin
beklentimizin lzerinde gerceklesmesi etkili olmustur. Gida fiyatlarinin
enflasyondaki diistise katkisi 0.20 puan olmustur. Cekirdek enflasyon olarak
bilinen eneriji, gida ve alkolsiiz icecekler, alkolli igkiler ile tiitlin Grunleri ve altin
hari¢ “lI Endeksi” ise aylk bazda %0.51 oraninda gerileyerek yillik gekirdek
enflasyon %4.95 seviyesinden %4.50 seviyesine gerilemistir.

imalat sanayi PMI endeksi Temmuz ayinda 53.2’den 52.8’e geriledi.

Va klfbank Tirkiye imalat PMI endeksi Haziran ayinda élgiilen 53.2 seviyesine gére Temmuz
ayinda diserek 52.8 oldu. PMI endeksi 50 seviyesinin Uzerindeki seyrini
Ekonomlk korumasina ragmen, Haziran ayinda yasadigl ivme kaybinin Temmuz ayinda da

devam etmesi dikkat cekmektedir. Detaylarda liretim hacmi ve yeni siparislerdeki

Arastlrmalar azalan biyime hizi endeksteki yavaslamanin temel nedeni olarak ortaya
cikarken, yeni ihracat siparislerinin 6nceki aya gore artis géstermistir.

Merkez Bankasi giinliik déviz alim miktarini artirdi.

Merkez Bankasi rezerv birikiminin hizlandiriimasi amaciyla 3 Agustos 2010
tarihinden itibaren baslamak lizere ihalelerde alimi yapilacak tutarin giinlik 40
milyon dolar ihale ve 40 milyon dolar opsiyon hakki olmak {izere en fazla 80
milyon dolar olarak artirilmasina karar verilmistir. Déviz alim ihale miktarinin %33
oraninda artirlmasi sonucunda ihale miktarlarinda baska bir degisiklik
yapitlmamasi halinde, dnlimuzdeki bir yilhik déonemde piyasadan yaklasik 14.5
milyar dolar satin alinabilecegi tahmin edilmektedir.

Enflasyon beklentilerinde diisiis siiriiyor...

Merkez Bankasi Agustos ayi birinci ddnem beklenti anketinde yil sonu TUFE
beklentisi %7.69'dan %7.51'e geriledi. Daha uzun vadeli enflasyon
beklentilerinden, 12-aylik enflasyon beklentisi %7.20’de degismeden kalirken, 24-
ayhk enflasyon beklentisinin ise 21 baz puan dislsle %6.54’e geriledi. YIl sonu
blylime beklentilerinde de iyilesme devam ederken, yil sonu biylime beklentisi
%5.4’den %5.5’e yikseldi. 2011 yil sonu biylime beklentisi ise son 3 donemdir
degismeyerek %4.7 seviyesinde kaldi. Yil sonu cari islemler agigi beklentisi ise
31.904 milyar dolardan 32.467 milyar dolara yukseldi.

Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Veriler...

Haftalik Yurtici Ekonomi Giindemi

Tarih Agiklanacak Veri Onceki Veri Beklenti
09.08.2010 Sanayi Uretim Endeksi (Haziran) %15.6 %10.2 agiklandi
11.08.2010 Cari islemler Dengesi (Haziran) -3.0 Milyar $ -3.5 Milyar $

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr — . l

Ankara, TURKIYE
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TUFE’nin beklentilerimizden altinda kalmasinda, islenmemis gida fiyatlarinda aylik bazda gerceklesen %0.73
oranindaki diiststn sinirli artis yoniinide olan beklentimizin altinda kalmasi etkili olmustur. Son iki aydir sert bir
disis kaydeden gida fiyatlarinda gerilemenin devam ettigi Temmuz ayinda gida fiyatlarinin enflasyondaki
dusise katkisi 0.20 puan olmustur. Gida fiyatlarindaki diisisiin meyve ve sebze fiyatlarindaki gerilemeden
kaynaklandig1 goruliirken, dnimizdeki ayin Ramazan ayi olmasi nedeniyle gida fiyatlarinda izlenen asagi yonli
seyrin terse donmesi mimkiin olabilecektir. Ayrica Agustos ayi ardindan yaz aylarinin sonuna yaklasiimasi ve
mevsimsel olumlu etkinin sona ermesiyle gida fiyatlarindaki yikselisin devam edebilecegini dislinliyoruz.
Gegtigimiz yilin son dort ayinda %4.70 oraninda artan gida fiyatlari degerlendirildiginde, 6nimizdeki dénemde
gida fiyatlarindaki yiikselis kaynakli enflasyonda yukari yonlu bir harekte izlenebilir. Diger yandan sezon
indirimleri nedeni ile giyim ve ayakkabi ana harcama grubunda yasanan aylik %5.19 oranindaki disilisin
enflasyondaki distise katkisi 0.38 puan olarak gerceklesmistir. Giyim grubundaki diisis gecmis yillara kiyasla
sinirl oldugu dikkat ¢cekmektedir. Bu durum giyim grubundaki diistisiin Agustos ayinda devam edecegine isaret
etmektedir. Gida ve giyim fiyatlari disinda kalan kalemlerde ise beklentilerimize paralel sinirli degisimler
gerceklesmistir. Konut grubunda %0.28 artis yasanirken, ulastirma grubu petrol fiyatlarindaki yatay gorinim
paralelinde belirgin bir degisim gézlenmemistir.
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bozulmustur. Tarim fiyatlari mevsimsel etkilerle
aylik bazda %2.15 oraninda azalarak UFE’deki
dusiste basrol oynarken, imalat sanayi fiyatlari bir 6nceki aya gore %0.21 oraninda artis kaydetmistir. Aylik
olarak en ylksek artis gosteren secilmis maddelere bakildiginda koyun ve kuzu et fiyatlarindaki %7.96
oranindaki sert artis dikkat cekmektedir. Ozellikle diger yiiksek artis gdsteren kalemlerin de gida grubu agirlikli
olmasi dniimiizdeki giinlerde dreticilerin yiikselen fiyatlari tiiketicilere yansitmasi durumunda TUFE’de son iig
aydir sert bir sekilde diisen gida fiyatlarinda olasi yikselise isaret etmektedir.

Kaynak: TUIK = UFE (y1llik-%deg.)

Aciklanan Temmuz ayi enflasyon rakamlari TCMB'nin son PPK toplanti 6zetlerinde gecen yil Temmuz ayinda
uygulanan gegici vergi ayarlamalarinin olusturdugu baz etkisi ile tiketici fiyatlarindaki distisiin siirecegi
seklindeki aciklamasina paralel bir gorinim cizerken, enflasyondaki diistslerin devam etmesi TCMB’nin 19
Agustos’da gerceklestirecegi toplantisinda faizleri degistirmeyerek sabit tutmaya devam edecegine isaret
etmektedir. Oniimiizdeki dénemde Ramazan olmasi nedeni ile gida fiyatlarindaki asagl yonlii seyrin terse
dénmesi mimkiin gérinmektedir. Ozellikle Agustos ayi ardindan yilin kalan aylarinda mevsimsel olarak gida
fiyatlarinda vyikselislerin sertlesebilecegi beklentimiz altinda %7.9 seviyesinde bulunan yilsonu enflasyon
beklentimizi degistirmiyoruz. Gida fiyatlarindaki yilikselis beklentimize ragmen enflasyonun tek haneli seyrini
devam ettirmesi nedeniyle, TCMB’nin yilsonuna kadar faizleri bu seviyede sabit birakmasini bekliyoruz. 2011
yilinin ilk ceyreginde olumlu baz etkisiyle enflasyonda dislisin devam edecegi beklentimiz TCMB’nin faiz
arttirnmlarini erteleyebilecekken, su an igin ilk faiz arttinmina iliskin beklentimiz 2011 yihnin ilk yarisi sonuna
isaret etmektedir.

Analiz: Enflasyon & issizlik Orani -Phillips Egrisi

Phillips egrisi issizlik orani ile enflasyon orani arasindaki negatif yonlu iliskiyi ortaya koyan egridir. Baska bir
ifade ile kisa donemde issizlik orani gerilediginde enflasyon oraninda artis gorilmektedir. Bu ters yonlu iliski
kisa donemde gozlenirken, uzun dénemde bu iliskinin korunmadigi bulunmustur. Uzun donemde sabit bir
issizlik oraninda yatay eksene dik bir egri elde edilmektedir. Son dénemde yurtici piyasalarda azalan issizlik
oranina karsin ¢ikti agigindaki toparlanmanin zayiflayacagl beklentilerinin yaratacagi enflasyonist baskilari
degerlendirmek amaciyla Phillips egrisi analizi bu calismamizda ele alinacaktir. Enflasyon orani, issizlik orani ve
¢iktr agig1 arasindaki iliski ayri ayri ele alinarak énlimizdeki doneme iliskin beklentilerimizdeki talep yonli riskler
degerlendirilecektir.
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Analizimizin temelini olusturan Phillips egrisi ile kisa donemde enflasyon ile ¢ikti agigi ve issizlik orani arasindaki
iliskiyi ortaya koymak amaciyla 2 model olusturulmus ve asagidaki bulgular elde edilmistir.

Tablo-1: Phillips Egrisi Modeli (issizlik Orani) Tablo-2: Phillips Egrisi Modeli (Cikti A¢igi)
T — T r—

Sabit Terim 4.95 Sabit Terim 0.87
(3.05) (0.89)

issizlik Orani -0.49 Ciktr Acigi(-1) 0.28
(0.23) (0.11)

Enflasyon Beklentisi 1.17 Enflasyon Beklentisi 1.10
(0.12) (0.08)

R’ 0.96 R’ 0.98

Diizeltilmis R’ 0.95 Diizeltilmis R* 0.98

Modele ayrica anlamli bulunan Modele ayrica anlamli bulunan

hareketli ortalama serileri eklenmistir. hareketli ortalama serileri eklenmistir.

Kaynak: Vakifbank Kaynak: Vakifbank

ilk modelimizde issizlik orani ve enflasyon beklentileri enflasyon oranini agiklamada kullanilirken, biitiin
degiskenler %0.05 anlamhlik diizeyinde istatistiksel olarak anlaml bulunmustur. Modelimize gére enflasyon
orani ile issizlik orani arasinda beklendigi gibi negatif iliski bulunurken, enflasyon beklentilerinin enflasyon
oranini aciklamada giiclii pozitif bir etkisi oldugu saptanmistir. ikinci modelimizde ise gikti agig1 ve enflasyon
beklentileri enflasyon oranini agiklamada kullanilirken, butlin degiskenler %0.05 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli bulunmustur. ilk modelde oldugu gibi enflasyon beklentileri ile enflasyon orani
arasinda anlamli pozitif yonla bir iliski saplanirken, ¢ikti agigi ile enflasyon arasinda bekledigimiz gibi pozitif bir
iliski bulunmustur. Diger bir ifade ile ¢ikti agiginin daralmasi Tirkiye ekonomisinin potansiyel seviyesinde
Uretime yaklastigina isaret ederken, ekonomideki talep yonli enflasyonist baskinin da bir géstergesi olarak
yukari yonli bir enflasyona isaret etmektedir.

Birinci modeldeki issizlik ve enflasyon orani arasindaki illiskiyi tahmin ettigimiz kisa dénem Phillips Egrisi
degerlendirildiginde, dnimizdeki donem igin issizlik oranindaki dists beklentimiz enflasyonda yukari yonli bir
seyre isaret etmektedir. Fakat issizlik oraninin yiiksek seviyelerde bulundugu ve isglici piyasalarindaki
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kirilganhklarin devam ettigi bir ortamda issizlik oranindaki distsiin enflasyona yansimasinin zayif olacagini

disiintyoruz. Ozellikle ikinci modelde cikti acigi ile enflasyon arasindaki iliski degerlendirildiginde, cikti
acigindaki daralmanin daha yavas olacagi beklentimiz altinda enflasyondaki yukari yonla hareket sinirh kalabilir.
TCMB'nin yayinladigi tiglincli enflasyon raporunda ¢ikti agigindaki daralmanin beklendigi kadar hizli olmayacagi
disiincesine bagl olarak yilsonu enflasyon beklentisini 0.1 puan disiirmesi, son donemde talep yonli
canlanmanin enflasyona yansimasinin zayif olacagi beklentimize paralel bir tablo gizmektedir. Sonug olarak,
enflasyonist baskilarin olduk¢ca zayifladigi bir donemde TCMB’'nin faizlerde arttirma gitmeyecegini
disiintyoruz. Fakat gelismekte olan pek ¢ok ekonomide faiz arttirirmlarinin basladig bir donemde gorece olarak
dusik faiz oranina sahip olan Tirkiye ekonomisine yabanci yatirimcilarin ilgisi azalabilecekken, bu durum
TCMB’nin faizleri sabit tutacagi yoniinde olan beklentimiz Gzerinde 6nemli bir risk olusturdugunu disiniyoruz.
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Sektorel Buyiime Hizlar (%)
Sektorler Sektor 2009 2009 2009 2009 2010 300 - Sektorel Buyume Hizlan (%)
Paylan I Il. . V. I
(%) Cey Cey Ceyrek Ceyrek Ceyrek 20.0
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Harcama Bilegenlerinin Yillik Biiyiime Oranlari (%)

Harcama Bilesenleri Sektor 2009 2009 2009 2009 2010
Paylan I 1. 1. V. I
(%) Cey Cey Cey Cey Cey
Yer. Hanehalki Tik. Har. 74.0 -10.1 -1.8 -1.9 4.7 9.9
Dev. Nihai Tiik. Har. 10.1 5.1 0.5 5.2 17.9 1.0
Gay. Safi Ser. Olus. 21.6 -27.6 -24.4 -18.5 -4.7 14.4
Kamu Sektori 23 11.8 0.2 -5.7 -8.6 -25.6
Ozel Sektor 19.3 -322 -287  -21.0 -3.5 22.1
Mal ve Hiz. ihracati 23.6 -11.3 -11.0 -5.4 6.4 -0.1
Mal ve Hiz. ithalati 27.1 -30.9 -20.6 -11.7 10.5 211
GSYiH -14.5 -7.7 -2.9 6.0 11.7
Kaynak:TUIK
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Sektorler

Yillik Degisim Orani (%)

Haziran Ayi
2009 2010
Petrol Uriinleri -22.8 0.9
Tekstil -8.2 13.5
Gida -3.0 5.8
Kimyasal Madde 3.6 3.8
Ana Metal Sanayi -17.3 1.0
Metalik Olm. Dig. Mineral -12.4 9.3
Tagit Araglari -33.6 26.0
Makine Teghizat -18.5 15.3
Giyim 2.2 5.6
Kaynak:TUIK
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3,450.0 - 35,000.0 -
2,950.0 - 30,000.0 -
2,450.0 - 25,000.0 -
1,950.0 - 20,000.0 -
1,450.0 - 15,000.0 -
950.0 - 10,000.0 -
450.0 - 5,000.0 A
-50.0 0.0 L e e o B B E S B LN e m e e e e e
N 0 N0 0 W 0 O d OO a O D T = 7T = 7T = 37T = T9T= 9T =T=
S 9 © 8§ 9 & & & § & 9§ 9 SN S B - B S S - Sy
8 &8 3 £E 3 8 8 8 5 E Z & 8883888838358 8838
c =z = & ¥ o =z = ¢& > NRYKIYILR IR YRYRTR

—— Yatirim Tegvik Belgeli Sabit Sermaye Yatirim

Tutari (milyon TL)

Kaynak:Hazine Mustegarhgi

Toplam Sanayide Verimlilik

125.0

120.0
115.0
110.0
105.0
100.0
95.0 -
90.0 -
85.0 -
80.0 — T

——Toplam Sanayide Verimlilik Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarlig

v

Verilen insaat Ruhsatlari (Yiizél¢iimii, 1000 m2)

Kaynak:Hazine Mustesarligi

PMI Endeksi

60 1

55 A

50 A

45 -

40 A

35 A

30

Haziran 05
Eylul 05
Aralik 05

Kaynak: Reuters

Mart 06
Haziran 06

Eylil 06 |

Aralik 06

Mart 07 7
Haziran 07

PMI Imalat Endeksi

Eylil 07

Aralk 07

Mart 08 7
Haziran 08

Eylul 08

Aralik 08 |

Mart 09
Haziran 09

Eylil 09

Aralik 09

Mart 10 7
Haziran 10
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu

UFE
14 25
12 - |
7.57 20
10 -
15 -
8 - 8.24
10 -
6 .
4 >
4.50 0
2 . T T T T T T T T T T \\I/ T T
0 7T T—T—T—T -5
< & S LD D W W O INDN 0O 0 O OO O O < < wn wn Yo e} ~ ~ o] ] (2] [e2) o o
S535638585859858 9SS S g S S S 389 S S g g g S g = o
@ N v v T QO © > g &~ S5 © N v u © © © © © © ©
§8é233525522888¢2 §5858:8:58838k885
TUFE (yilik-% deg.) —— Gekirdek-1 Endeksi —— UFE (yillik-%deg.)
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB

TUFE Harcama Gruplan Gida ve Enerji Enflasyonu (yillik-% deg.)

. 35
TUFE Harcama Gruplarinin Katkisi
30
Gida ve alkolsiiz igecekler 25
Giyim ve ayakkabi 20 -
Lokanta ve oteller 15
Konut Aylik 10 4
Ulastirma m Yillik 5
Elence ve kiiltiir 0 — T T T
N 00 0 0 W 00 A O O O & O O O O O
Haberlesme 2222232?2293:‘1:;
§$EedL82EsTLE82Es
-0.50 0.00 0.50 1.00 150 2.00 ——Gida — Enerji Tiife
Kaynak:TCMB, Vakifbank Kaynak:TCMB
UFE Alt Sektorler Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi
230 1800
210 - 1600
190 - - 1400
170 - 1200
150 - - 1000
130 - - 800
110 - 600
90 - 400
70 - 200
50 0
PLEIPIFFILELESLLEILISRFSS P
g. 8 g B B 8 g 8 g 8 S @’b{\@\;\/ 'b\&-\r—?(\é«oe 'b\*{—?(\é«oe 'b\%i{—,'boc}t& %Q%\f—?’(\édj ,}if\@(\"@‘v 'b\&\'—?(\';‘o% 'b\&
g N 4 8 = 8 £ ¢ z = & ESR AR I S Sl S SRS S M S O
Ie} T N 2 ) 55)‘ & < S w s N s s e e Aa Aa
. ——— UN Diinya Gida Fiyat Endeksi
Tarim ——Sanayi ——Imalat Sanayi UBS Emtia Fiyat Endeksi
Kaynak:TCMB

Kaynak:Bloomberg



ITO Enflasyon Gostergeleri

90
80 -
70 -
A
60 -
50—\\
40 - \/
30 - \
20 - TR :
10 4 N\ 5 <]
<P N\
ow/
-10
O O d aN o O & & 1N O VW N 0 0 & O
8899999999 999 9o
§28828835835§83§8§
—— istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi
istanbul Ucretliler Geginme Endeksi
Kaynak:TCMB
Enflasyon Beklentileri
10
9_
8_
7 4 /\
N
6_
5_
4 —m
o Y] Yo} ~ ~ ~ o) oo} o] (o)} (o)) D o
S S 9 o o9 9 9 9 5 g g
0 = [ = [ = ©c ©v = [CI——]
zZ g z2P gz 2Pz

——12 Ay Sonrasi Yillik TUFE Beklentisi

Kaynak:TCMB

24 Ay Sonrasi Yilik TUFE Beklentisi

12

Tiirk- is Mutfak Enflasyonu

* AN

IV

VVVVV'“"'VVV

-4

2006M01
2006M04
2006M07

2006M10

2007M01
2007M04

2007M07

gore Deg.)

Kaynak:Tiirk-is

Tiik. Gluiven Endeksi Fiyatlarin Deg. Yoniinde Beklenti

100

2007M10

2008M01

2008M04

2008M07
2008M10
2009M01
2009M04
2009M07
2009M10
2010M01
2010M04
2010M07

Tiirk-is Gida Enflasyonu( Bir dnceki aya

90 -

80 -

70 -

60 -

50 A

40

Oca.04
Haz.04 -

Kas.04

Nis.05

Eyl.05

Sub.06

Tem.06

Ara.06 7

May.07 7
Eki.07
Mar.08 -
Agu.08
Oca.09
Haz.09 7
Kas.09

—— Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti

Kaynak:TCMB

Nis.10
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iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani
17
16 -
15 -
14 -
13 -
12 -
11 -
10 -
9_
N —
Y N O = 1N O = 1N O = 1N OO = 1N O
O O O O O O O OO0 O o o o o o o
SSSsSsSsSsSssSsSsssss¢8
N n 1n O O O NN NN OO 0 0 OO O O O
O O O O O O O O 0O O O O O O o -
O O O O O O OO OO OO O o o o
N AN AN AN AN NN AN N AN NN NN NN

—— Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani

——lssizlik Orani
Kaynak:TCMB, Vakifbank

isgiiciine Katilim Orani

55.0

50.0 -
45.0 A
35.0 -

30.0

Oca.08
Mar.08
May.08
Tem.08
Eyl.08
Kas.08
Oca.09
Mar.09
May.09
Tem.09
Eyl.09
Kas.09
Oca.10
Mar.10

isgiiciine Katilma Orani —— istihdam Orani

Kaynak:TCMB

iskur istatistikleri

200,000
180,000 -
160,000 -
140,000 -
120,000 -
100,000 -
80,000 -
60,000 -
40,000 -
20,000 -

0

Oca.08
Mar.08
May.08
Tem.08

Eyl.08

Kas.08
Oca.09
Mar.09

May.09
Tem.09

Eyl.09

Kas.09
Oca.10
Mar.10

is Arayanlarin Sayisi
Kaynak:Hazine Mustesarhgi

isglicii Durumu

26,000
25,000 -
24,000 -
23,000 -
22,000 -
21,000 -
20,000 -
19,000
N W 00 0 N0 NV A O O O O O O O
S 38638565388 3838385 = =
© = > = wv [0 = > = v © =
§$§s28888:53288¢
isgiicii Ara  —— istihdam Edilenler
Kaynak:TCMB
Sektorlerin Toplam isgiicii igindeki payi
30 53
2 | - 52
- 51
—
20 L <o
15 - 49
10 - 48
- a7
Ja———
> - 46
o+ 45
o) 0 o 0 o o] () Je)] [e2) [e2) [e2) a O o
S8 888 S 338383833 A=
© = > = v @ = > = 4 © =
8885388555288 ¢8
Tarim Sanayi insaat Hizmetler
Kaynak:TCMB
Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
110
105 -
100 -
95
90
85 4
NN NP T S NN
o) N © N Q\ N & A\ o A\
S S N S S
D > > > >

Sanayi istihdam Endeksi
Kaynak:Hazine Mustesarhgi



5,000

4,500 -

4,000 -

3,500 -

3,000 -

2,500 -

2,000 -

1,500

1,000 +—————————————
8888838338888 28 S
$:Fpzifizfois

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
Kaynak:TUIK

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

115.0

14

113.0
111.0
109.0
107.0
105.0
103.0
101.0
99.0 A
97.0
95.0 T

— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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DIS TICARET GOSTERGELERI

25000
20000 -
15000 -
10000 -
5000 -
o+
N 0N 0N < T D NN W O NMNOOOWW A O O
3383338838855 5883 3838+
§28223555352888233
ihracat (milyon dolar)
ithalat (milyon dolar)
Kaynak:TCMB
ithalat
140
120 -
100
80
60
40
20
0
20
40
-60
N on on & DN W W WONDMNDOGOO®OWO O O
3383833888883 583888=
c N v v I 9 © >Fg = 5 @ N B 4 T 9o
§2E223558532888233
—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
——Tiketim Mallan(y/y)
Kaynak:TCMB
Cari islemler Dengesi
6000 3000
- 2000
-4000 -\—\ . 1000
-14000 - - AN|F o
-24000 - \\‘ /’ [ -1000
\ - -2000
34000 - \“-'\\ - 3000
- -4000
-44000 - \ [ 000
-54000 -6000
n O & S N N O NN 0 0 O O
3383328383538 38 34
@ S5 = g > © o = v v N @©
§23885532328¢%8§

ithalat-ihracat

——Cari islemler Dengesi (Yillik-milyon dolar)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)

Kaynak:TCMB

Dis Ticaret Dengesi

~
o

Oca.03
Haz.03
Kas.03
Nis.04
Eyl.04
Sub.05
Tem.05
Ara.05
May.06
Eki.06
Mar.07
0Oca.08
Haz.08
Kas.08
Nis.09
Eyl.09
Sub.10

S
>ap
<<

Dis Ticaret Dengesi (milvon dolar)
Kaynak:TCMB

ihracat
140

120
100

Kas.03
Nis.04
Eyl.04
Sub.05
Tem.05
Eki.06
Mar.07
u.07
Oca.08

>ap
<

Ara Mallari (y/y)

Sermaye Mallan (y/y)
—— Tiiketim Mallari (y/y)

Oca.03
Haz.03
Ara.05
May.06
Haz.08
Kas.08
Nis.09
Eyl.09
Sub.10

Kaynak:TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi

50000

40000
30000
20000
10000

-10000
-20000

Oca.03
Tem.03
Oca.04
Tem.04
Oca.05
Tem.05
Oca.06
Tem.06
Oca.07
Tem.07
Oca.08
Tem.08
Oca.09
Tem.09
Oca.10

—— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)
Portféy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)
—— Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)

Kaynak:TCMB
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TUKETiM GOSTERGELERI

Tiiketici Giiveni ve Reel Kesim Giiveni

115 130
110 /‘\ - 120
105 1 - 110
v
100 - J\\\[’“‘ - 100
95 - L %0
9 - Iy
85 -
30 | - 70
75 - - 60
70 - - 50
65 ———1 40
o < < wn wn O (Yo} ~ ~ [} o [*2) (2] o
o O o O o o o o o o (=) o O —
¢ N 8 § 8 § 8 § 8 § o § ¢ #
< I < T <« I <« T « T <« T < =T
Tiketici Gliven Endeksi
Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)
Kaynak:TCMB
CNBC-e Guven Endeksleri
200.0
150.0 -
100.0 -
50.0 -
0.0 T T T T T T T T T T T
N &N N < N o n W N 0 0 o O
@ © © © 9 9 9 o o 9 9
@ T £ v @ T £ v 8 T g 9
O o4 > o o > o 9 >
o 2 o] 2 (@] 2
CNBC-e Tiiketici GlUven Endeksi
CNBC-e Tlketim Endeksi
Kaynak:Hazine Mustesarhg
Bireysel ve Ticari Krediler
175
155 -
135 -
115 -
95 -
75 -
55 -
35 Jd /\
15 - \\‘/
-5 T T T T T T T T T T T T T —
< < < wn wn o [Ye) [(e] ~ ~ [oe] o] [*2) [e2) (2]
S 9 9 9 9 9 9 9 9 9 & S 9 o oS
S 8 8 2 > £ 2 325 .3 38 8 &
O T ¥ 2 % a5 9 <3 ¥ s g0 T ¥
Bireysel Krediler (Yillik %Degisim)
Ticari Krediler (Yillik % Degisim)
Kaynak:BDDK

Tiiketim Harcamalari

M

KR
o
.

1999Q1
199904
2000Q3
2001Q2
2002Q1
200204
2003Q3
2004Q2
2005Q1
200504
2006Q3
2007Q2
2008Q1
200804
2009Q3

Reel Hanehalki Tuketimi (Yillik % Degisim)

Kaynak:TCMB

80

Krediler

60 -
50 -
40 -
30 -
20
10

Oca.04

Eyl.05
Sub.06
Eki.07
Mar.08

Nis.05
Tem.06 7

Haz.04 7
Kas.04 7
Ara.06 7
May.07
Agu.08
Oca.09
Haz.09 7

Krediler (Yillik % Degisim)

Kaynak:BDDK

Kas.09
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitge Dengesi Biitge Gelirleri ve Harcamalari
0.0 290.0
-10.0 270.0 -
250.0 -
-20.0 230.0 -
-30.0 2100 -
400 190.0 -
170.0 -
-50.0 1500 +—7——r+—7—"—T—T—T—T—"—1—1—7
-60.0 8555588388338 3 17
© = N = © = N = © — N = © ]
8555658383888 8 38 =< 2 S fE T2 2PdE RIS
C &5 8 >88 &5 3 >8 53838 >8 & . I .
< s T ¥ <szT*H<<s <3 Biitge Gelirleri (12 aylik-milyar TL)
Biitce Dengesi (12 Aylik-milyar TL) Biitce Harcamalari (12 ayhik-milyar TL)
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri Faiz Disi Denge
45 >8
35 1 48
25
15 - 38
5 .
T W T T T T T 1) T T T T 28
-5 -
-15 - 18
25 4
8
-35
N IS NN 0 0 0 0 O O & o O O -2 T T T T T T T T T T LI— T
S 9 9 9 9 9 S S S S g g = =
§2su8=z5382588¢z £555588883838888§5
. E 5 RS ER=C 583 C &
——Vergi Gelirleri (Nominal yillik %) < ST IS IS IE IS
Vergi Gelirleri (Reel yillik %) . .
Faiz Disi Denge (12 aylk-milyar TL)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Borg Stoku i¢ ve Dis Borg Stoku
480.0 360.0 120.0
460.0 - 340.0 - - 110.0
440.0 - 320.0 -
420.0 - 300.0 - - 100.0
400.0 1 280.0 - - 90.0
380.0 - 260.0 - w00
360.0 - - 80.
240.0 -
340.0 - 1200 | L 700
320.0 - :
3000 4\ 2000 +——+——+——7+—"——1——7—1—1—7——1 60.0
n n mnmw O O N N NN 0 0 OO & O O
8888855658888 2383 8588855588888 39
S R 38 £395€EC 752588 8 8 SesgZ2as5f23dem» iz
ST ¥ = ®ZEg<Is3z¥szPorx © T ol Tz 2 <0=

ic Borg Stoku (milyar TL)
——Toplam Borg Stoku (milyar TL) —— Dis Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)

Kaynak:Hazine Mustesarhigi Kaynak: Hazine Mistegarlig



Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku
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Tiirkiye’nin Disg Borg Stoku Profili

45 30 200.0
40 - 25 |
35 - - 150.0
30 | 20 -
25 15 - - —~—~——___ | 1000
| P ——
20 10 4 ——
15 - - 50.0
10 - >
- 0 r r r r T T T 0.0
. 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 TCMB (milyar TL-sol eksen)
M Tiirkiye'nin Net Dis Borg Stoku/GSYH (%) — Kamu Sekforu fmllyar TL)
Ozel Sekt6r (milyar TL)
Kaynak: Hazine Mustesarligi
Kaynak: Hazine Mstesarligi
LIKIDITE GOSTERGELERI
TCMB Faiz Orani Reel ve Nominal Faiz
35
30 25 4
25 - 20 -
20 - 15 -
15 - 10 -
i0 A 5
C -
- 0 N LR RN NN R NN NN AR NN NN RERERRER RN RN
T s
<t S S LD WL WD W W W ONDNNOOORONOOO O O
O O OO OO O0OOo0OOoOOoOOo oo O O O O o - St S T D LD WL O WO W ONDNNOOO®OOOO O O
gﬂﬁxﬂsxfgfcgfcgfcgé_‘: 8020090000000000000\—!
~358z508z828c38¢c82¢c887¢c8 N335 L8=258=2538=88=5
CSWOsSsSwWOsSs S5g=zZ5gz35g2z235gz2 I I I - G G i G
o 2 2 4 4 S = > Z2g3<z3z<z gz gz
o < < < <
Borg alma Faiz Orani (%) Reel Faiz Nominal Faiz
—— Borg Verme Faiz Orani (%)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Para Arzi
60000000 11000000
55000000
50000000 10000000
45000000 90000000
40000000
35000000 80000000
30000000
25000000 70000000
20000000 60000000
15000000
10000000 r r r T T T T T T T T T T 50000000
(e} (e} o ~ ~ ~ o] o] [} (2] [e)} (2] o o
©S 9 9 9 9 9 9 9 9 & o o+ -
§§38533833873283
M2 (milyar TL)

Kaynak:TCMB

—— M3 (milyar TL)
—— M1 (milyar TL-sag eksen)
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Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler

Reel Bityiime (y/y) Enflasyon (y/y) Cari Denge/GSYiH Merkez Tiiketici Giiven
(Ceyreklik) (Aylik) (%) Bankasi Faiz Endeksi
(%) (%) Orani (%)
ABD 3.2 1.1 -2.90 0.25 50.4
Euro Bolgesi 0.6 1.4 -0.60 1.00 -14.00
Almanya 1.6 1.10 4.80 1 100
Fransa 1.20 1.50 -1.50 1.00 -39.00
italya 1.10 1.70 -3.40 1.00 105.60
Macaristan 0.10 5.30 0.40 5.25 -29.30
Portekiz 1.80 1.20 -10.1 1.00 -42.00
ingiltere 1.60 3.20 -1.30 0.50 -22.00
Japonya 4.60 -0.70 2.80 0.10 43.20
Cin 10.30 2.90 7.80 5.31 108.00
Rusya 2.90 5.50 3.20 7.75 -
Hindistan 8.60 13.73 -2.41 4.50 -
Brezilya 8.95 4.60 -1.56 10.75 114.70
G.Afrika 1.60 4.20 -3.20 6.50 14.00
Tarkiye 11.70 7.58 -2.30 6.50 88.04
Beklentiler

2010-IMF Beklentisi Reel Bilyiime (y/y) Enflasyon (y/y) Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Nisan-2010)
Gelismis Ulkeler 2.32 1.49 -0.44 8.39 -
Gelismekte Olan Ulkeler 6.34 6.19 2.07 - -
Tiim diinya 4.21 3.67 - = =
ABD 3.10 2.13 -3.29 9.41 92.56
Euro Bolgesi 0.96 1.13 -0.03 10.52 -
Almanya 1.21 0.91 5.45 8.62 76.70
Fransa 1.52 1.20 -1.92 9.98 84.24
italya 0.84 1.40 -2.79 8.70 118.63
Macaristan -0.16 4.28 -0.42 - =
Portekiz 0.29 0.84 -8.97 11.00 -
ingiltere 1.33 2.72 -1.66 8.25 78.19
Japonya 1.89 -1.40 2.84 5.07 227.77
Cin 10.04 3.12 6.23 - -
Rusya 4.00 7.00 5.14 - -
Hindistan 8.77 13.16 -2.17 - -
Brezilya 5.49 5.10 -2.91 - -
G.Afrika 2.59 5.78 -4.95 - -
TURKIYE 5.20 9.73 -3.98 - -
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

MAKROEKONOMIK GOSTERGELER

2008 2009 En Son Yayimlanan 2010 :
BEKLENTI
Reel Ekonomi
GSYIH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 950 144 953 974 243 258 (2010 1. Ceyrek)
GSYIiH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla, %) 0.7 -4.7 11.7 (2010 1. GCeyrek) %6.0
Sanayi Uretim Endeksi Yillik Deg. Orani (%) -17.8 -9.5 10.2 (Haziran 2010) %7.75
Kapasite Kullanim Orani (%) 64.7 67.6 74.7 (Temmuz 2010) %70.5
Issizlik Orami (%) 13.6 135 12.0 (Nisan 2010) %11.2
Fiyat Gelismeleri
TUFE (Yillik % Degisim) 10.06 6.52 7.58 (Temmuz 2010) %7.9
UFE (Yillik % Degisim) 8.11 5.93 8.24 (Temmuz 2010) %8.7
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 83,380 107,051 115,102 (23.07.2010)
M2 434,205 494,024 534,751 (23.07.2010)
M3 458,383 520,674 561,799 (23.07.2010)
Emisyon 30,468 34,289 40.628* (23.07.2010)
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,075 70,689 74,215 (30.07.2010)
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 15.00 6.50 6.50 (06.08.2010) %6.50
TRILIBOR O/N 15.00 6.50 6.50 (06.08.2010)
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Acig -41,947 -13,854 -2.997 (Mayis 2010) -35,000
ithalat -193,821 | -134,401 15,185 (Haziran 2010)
ihracat 140,799 109,672 9,567 (Haziran 2010)
D1s Ticaret Agig1 -53,022 -24,729 5,619 (Haziran 2010) -57,000
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)

Biitce Gelirleri 208.898 215,060 18,448 (Haziran 2010)
Biitce Giderleri 225.967 267,275 23,894 (Haziran 2010)

Biitce Dengesi -17.069 -52,215 -5,446 (Haziran 2010) -50,034
Faiz Dis1 Denge 33.592 986 -2,103 (Haziran 2010) 6,716
Borg¢ Stoku Gostergeleri
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku (Milyar TL) 274.8 330.0 343.1 (Haziran 2010)
Merkezi Yon. D1s Bor¢ Stoku (Milyar TL) 105.5 111.4 115.4 (Haziran 2010)
Kamu Net Borg¢ Stoku 271.6 302.9 (2009 3. Ceyrek)

*Emisyon verisi olarak para arzinin igindeki dolasimdaki para verisi bundan sonra alinacaktir.




Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Vak'fBank

. . . Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Serkan Ozcan Bas Ekonomist serkan.ozcan@vakifbank.com.tr 0312-455 70 87
Cem Eroglu Kidemli Ekonomist cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0312-455 84 80
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0312-455 84 89
Bilge Ozalp Tiirkarslan Ekonomist bilge.ozalpturkars@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Zeynep Burcu Cevik Ekonomist zeynepburcu.cevik@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Seda Meyveci Arastirmaci seda.meyveci@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Emine Ozgii Ozen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
Selin Diiz Arastirmaci selin.duz@vakifbank.com.tr 0312-455 8493
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 86
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0312-455 84 82
Elif Artman Arastirmaci elif.artman@vakifbank.com.tr 0312-455 84 90
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83

Bu rapor Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan guvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayli olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamalidir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



