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Sanayi Uretimi Haziran ayinda yillik bazda %10.2 artti...

Haziran ayinda sanayi Uretim endeksi bir 6nceki yilin ayni ayina gore %10.2
oraninda artis yasamistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis sanayi
Uretim endeksi ise beklentilerimize paralel olarak bir 6nceki aya gore %2.1 disls
yasamistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis endeksin bu yil iginde ilk
defa gerilemesi sanayi Uretim hizinin yavasladigina isaret ederken, bu durum
onlimiizdeki dénem igin ekonomik toparlanma tzerinde risk olusturmaktadir.

Cari ag¢ik Haziran ayinda beklentilerin hafif altinda 3,337 milyon dolar olarak
gerceklesti...

Cari islemler dengesi Haziran ayinda 3,500 milyon dolar olan bizim ve piyasa
beklentisinin hafif altinda 3,337 milyon dolar agik vermistir. Boylece yilin ilk
varisinda cari islemler hesabi, 20,743 milyon ABD dolari acik vermistir. Bu rakam
2009 yilinin ilk yarisinda -7,383 milyon ABD dolari olarak gergeklesmisti. Yasanan
artista, dis ticaret agiginin bir dnceki yilin Haziran ayina gére % 49.2 oraninda
artarak 4,336 milyon ABD dolarina ulasmasi etkili oldu. Haziran ayi cari islemler
hesabi verileri, dis ticaret ve sermaye girisine dair gériniimiin olumlu oldugunu
gostermektedir.

Mali kural 2012 yilina ertelendi...

Hikimetin uzun c¢alismalar sonucunda hazirladigi ve TBMM Plan Bitge
Komisyonu'nda kabul edilerek, Genel Kurul'da goristlmeye bekleyen Mali Kural
Yasa Tasarisi'ndaki bitce aciginin GSYH'yva orani hedefinin %1'den % 3'e
cekilmesi talep edilirken, mali kural uygulamasinin 2012 yilina kalabilecegi
belirtildi. Bu haber ardindan, kredi derecelendirme kuruluglari Turkiye’de mali
kuraldaki ertelemenin kredi notunu etkilemeyecegini, ancak sarkmanin mali
politikanin gevseyebilecegi endisesi yarattigini belirtti.

Hazine nakit a¢igi Temmuz ayinda gegcen yila gére %92 azalarak 800 milyon TL’ye
geriledi...

Temmuz ayinda nakit bazda toplam 20.2 milyar TL gelir elde edilmis, 18.5 milyar
TL faiz disi harcama yapilmis ve 1.7 milyar TL faiz disi fazla olusmustur. Toplam
4.1 milyar TL faiz 6demesi ve 1.6 Milyar TL Ozellestirme ve Fon gelirlerinden
sonra Hazine nakit dengesi 0.8 milyar TL agik vermistir. Temmuz ayinda, 0.3
milyar TL net dis bor¢ 6demesi ve 2.5 milyar TL net i¢ borglanma olmak Gzere
toplam 2.1 milyar TL net borglanma gergeklestirilmistir.

Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Veriler...

Haftalik Yurtici Ekonomi Giindemi

Tarih Agiklanacak Veri Onceki Veri Beklenti

16.08.2010 issizlik Orani (Mayis) %12 %11.0 (Aciklandi)

Tuketici Glven Endeksi (Temmuz) 88.0 87.5 (Acikland)

19.08.2010 TCMB PPK Faiz Karari (ssterge Repo Faiz Orani) %7.0 %7.0

20.08.2010 Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku (Temmuz) 343.1 =

Merkezi Yon. Dis Borg Stoku (Temmuz) 115.4 -
—_——l



Sanayi Uretimi Haziran ayinda yillik bazda %10.2 artti...
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Sanayi Uretim Endeksi (y-y % Degisim)

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindiriimis Sanayi Uretim

Endeksi (¢-¢ % Deg.)
Kaynak: TUIK

Haziran ayinda sanayi iretim endeksi bir dnceki
yilin ayni ayina goére %10.2 oraninda artis
yasamistir. Endeks Nisan ayina gore ise %2.2
oraninda artis gostermistir. Sanayi Uretim
endeksinin beklentilerimizin Uzerinde
gerceklesmesinde otomobil Gretimde yasanan
disis nedeniyle ayhk bazda diisis yoninde
olan beklentimiz etkili olmustur. Mevsim ve
takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretim
endeksi beklentilerimize paralel olarak bir
Onceki aya goére %2.1 disls yasamistir.
Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig
endeksin bu yil icinde ilk defa gerilemesi sanayi

liretim hizinin yavasladigina isaret ederken, bu durum éniimizdeki donem icin ekonomik toparlanma lzerinde

risk olusturmaktadir.
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Kaynak: TCMB, Vakifbank

Nis.10

Mart 2008=100 olarak endekslenmis sanayi
Gretiminin alt kalemlerine bakildiginda, ara
mali ve dayaniksiz tiiketim mali imalatinin kriz
Oncesi seviyelere ulastigi acik bir sekilde
gorulmektedir.  Kullandigimiz ~ endeksleme
yontemine gore sermaye mali imalatindaki
yukselise ragmen soz konusu alt sektérde
endeksin hala kriz 6ncesi seviyelerin altinda
oldugu dikkat ¢ekmektedir. Bu durum
halihazirdaki toparlanmanin tiketim kaynakli
olduguna, yatirim ile ilgili olumlu bir tablonun
heniiz gerceklesmedigine isaret etmektedir.
Son doénemde kapasite kullanim oranlarinda
yasanan toparlanmaya ragmen kapasite
kullaniminin hala distk olmasi sermaye mallari

Gretiminde goriilen bu seviyelere paralel bir gérinim cizmektedir. Tiketim kaynakli blylimede goézlenen
toparlanmaya ragmen yatirimlarin hala disik olmasi s6z konusu bliyiime performansinin sirdirilebilirligi

lizerinde 6niimizdeki dénem igin endise yaratmaktadir.

Calismamizin ilk boliminde agiklanan Haziran ayi sanayi Uretim endeksi ardindan yilin ikinci ¢eyreginde
biiyime oranina beklentimiz degerlendirilecektir. ikinci bolimde ise yilin ilk yarisindaki giicli biylime
performansinin srdirdlebilirligi ve 2011 yilina ait riskler tartisilacaktir.
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5353335333338288888¢8 etmektedir. Buna karsin aciklanan sanayi Gretim
§88c8cssg888c8888¢cs8¢c¢8 endeksi buyimenin ikinci ceyrekte de guglii bir
seviyede olabilecegini yansitmaktadir. Diger bir

Gergeklesen Tahmin Edilen

ifadeyle aciklanan ikinci ceyrek sanayi Uretim
Kaynak: TCMB, Vakifbank endeksi verisi ardindan daha 6nce tek hanelere
isaret eden ikinci ceyrek blylme beklentimiz lizerinde yukari yonli bir risk olusmustur. Bliyime oranini tahmin
etmek amaciyla kurdugumuz ekonometrik modelimize nlamlilik diizeylerine dayanarak dahil edilen onciil
veriler 1siginda yilin ikinci ceyregine iliskin GSYiH biiylime orani tahminimiz %9.9 seviyesindedir (Bkz-Grafik-3).
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Reel GSYiH Biiyiime Orani (y-y, %) konusu degiskenler arasindaki 0.79 oranindaki
Reel GSYiH biiyiime orani iki period ileriye alinmistir. guglu p02|t|f korelasyon dikkat gekmektedlr_ Bu
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindinilmig Sanayi Uretim dclii k | deserlendirildizind .
Endeksi (c-c, %) glclu korelasyon degerlendirildiginde, mevsim ve
Kaynak: TCMB, Vakifbank takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretim

endeksinde yilin ikinci ceyreginde yasanan diisus iki dénem sonra biliylime orani (izerinde risk olusturmaktadir.
Diger bir ifadeyle, ikinci ¢ceyrek mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi tretim rakami 2010 yilinin
dordinci ceyregi icin piyasada beklenilenin aksine olumsuz bir tablo gizmektedir. * 2011 yilinin biiyiime
performansinin ne sekilde gelisecegini anlamak i¢in olusturdugumuz ekonometrik model kapsaminda 2010 yili
Uglncu ¢eyrek mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi liretim endeksi rakamlari tahmin edilmistir. S6z
konusu tahminimiz mevsim ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi tiretim endeksinin yilin tGglinci ¢eyreginde
negatif bir trend izleyecegi yoniindedir. Bu durum 2011 yilinin birinci ceyregi itibariyle reel GSYiH biiyiime
oranlarinda beklendigi kadar gli¢clii olmayacagina isaret etmektedir.

Sonug olarak, onlimiizdeki donemde mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi uretim endeksideki
disisiin devam etmesi yilin devaminda ve Grafik-4 paralelinde 2011 yilinda da biyldmenin sirdirdlebilirligi
konusunda risk olusturmaktadir. Bu nedenle bu riskler ve 2011 yilinda olumlu baz etkisinin de sona ermesi
degerlendirildiginde, Turkiye ekonomisindeki biyime yonli baskilarin artmasi miimkin olabilir. Bu durumun
dniine gegebilmek icin ise mali tesvikler giindeme gelebilecektir. Oniimiizdeki hafta Yurtici Haftalik Ekonomi
Raporu’muzda yurticinde ve global piyasalarda olasi genisletici maliye pollitikalari ele alinacaktir.

1

Ancak Grafik-4’te mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi tretim endeksinin 2009 yilinin dordiincii ¢eyreginde disismesine
ragmen, GSYiH'nin yiikseldigi izlenmektedir. Bu durum degiskenler arasindaki pozitif korelasyona uyumsuz bir tablo gizerken, s6z konusu
iliskinin bozulmasinda baz etkisinin rol oynadigi séylenebilir.
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Sektorel Buyiime Hizlan (%)
Sektorler Sektéor 2009 2009 2009 2009 2010 300 - Sektorel Biiyiime Hizla (%)
Paylari L 1. . Iv. 1
(%) Cey Cey Ceyrek Geyrek Ceyrek 20.0 A

T 4.1 0.8 6.5 3.6 1.5 -3.8

arim 10.0 +

Sanayi 254 223 -11.7 45 12.8 20.6

insaat 5.6 -186 -21.1 -183  -6.6 8.0 0.0 1

Ticaret 133 -26.2 -152 7.2 10.3 22.4

-10.0 -

Ulas. ve Haber. 149  -163 -10.3 -5.0 3.6 11.3

Mali Kur. 125 108 75 7.8 8.1 4.7 -20.0

Konut Sah. 5.5 4.5 4.8 3.8 3.4 0.6 300 4

Egitim 2.4 07 13 33 3.1 18 2009-1 2009 2009-1  2009-IV 2010l

Sag. is. ve Sos. Hiz. 1.5 0.8 2.9 4.5 4.9 5.2

Vergi-Siib. 8.6 219 -7.8 8.1 6.3 16.9

GSYiH -145 -7.7 -2.9 6.0 11.7 ETarim ™ Sanayi insaat M Ticaret ® Ulastirma

Kaynak:TUIK Kaynak:TUiK



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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Sektoérel Bazda Sanayi Uretim Endeksi

Sektorler Yillik Degisim Orani (%)
Haziran Ayl
2009 2010
Petrol Uriinleri -22.8 0.9
Tekstil 8.2 13.5
Gida -3.0 5.8
Kimyasal Madde 3.6 3.8
9@ \).Qb «-6\ *\6\ A‘Q% ’bgq, @.Qo, \0.\9 Ana Metal Sanayi -17.3 1.0
< ) Q <& @ 3 N
o v W ) &9 Metalik Olm. Dig. Mineral 124 9.3
Aramali imalati (Yillik % Deg.) Tagit Araglan e AEL
Dayanikh Tiiketim Mali imalati (Yillik % Deg.) Makine Techizat -18.5 15.3
Dayaniksiz Titketim Mali imalati (Yillik % Deg.) Giyim -2.2 5.6
Sermaye Mali imalati (Yillik % Deg.)
Kavnak:TUIK Kaynak:TUiK
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Kaynak:0SD,Vakifbank
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Kaynak:Hazine Mustegarhgi



Kapasite Kullanim Orani
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu
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ITO Enflasyon Gostergeleri
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Tiirk- is Mutfak Enflasyonu
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IV

VVVVV'“"'VVV

2 4

-4
AT NO A T NO AT NO A TSN O o S I
O 00O 1000 d0 00 d0 00 -d 0 O O
S >22=222322222222=22222
O O WO O NNNNOOWOWOWWWONOONDOOND O OO O
O O 0O 0 00000000000 O o odd
O OO0 0000000000000 o0 oo
N AN AN AN AN AN AN NN AN NN NN~

gore Deg.)

Kaynak:Tiirk-is

Tiik. Gluiven Endeksi Fiyatlarin Deg. Yoniinde Beklenti

100

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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iSGUCU GOSTERGELERI
issizlik Orani isglicii Durumu
17.0 27,000
16.0 -
50 | 26,000 -
14.0 - 25,000 -
13.0 - i
10 24,000
11.0 - 23,000 -
10.0 1 22,000
9.0 -
e = = - = R - = R - I = ) 20,000 -
O O O O O O O O O O O O o o o O o 4
SS5S53555553535553333353 19.000
N wmwwowwuomnNsSNNNWOWWRXO O © O ’ T T T T T T T T T T T T T T
O O O O O 0O O O O 0O O O O O O « d
O O O O O O O O O 0O 0O 0O O o OO o o N W 0 0 W 0 A OO O & & O O O O
G = > = b © = > = Vv @ = >
. §5352885:5288¢83
—— Mevsimsellikten Arindinlmis Igsizlik Orani
—— igsizlik Orani isglici Ar;m  —— istihdam Edilenler
Kaynak:TCMB, Vakifbank Kaynak:TCMB
isgiiciine Katilim Orani Sektorlerin Toplam isgiicii icindeki payi
55.0 30 53
i L 52
50.0 - 2 L 51
20 {— L 5o
45.0 -
15 - L 49
40.0 A 10 - - 48
L o47
__/_\'\_/_—\/—/
35.0 - 5 L 46
-_—————————— 4
30.0 —_—M - e e 0 >
0 0 00 0 0 0 OO O O O & O O O O
M W W W W W AH NN DA DO O O © Q@ Q Q Q o o 9 Qe . o o -
© Q@ Qe o e o0 oo Qo o «d—d S S FE>8 S8 53 EZB8 S 53
© = > = v © = > = Vv O = >
5§§§5§5§§§5§8§§ o = s @ ¥ 0 =2 s @& ¥ 0O = s
e . . Tarim Sanayi Ingaat Hizmetler
Isglicline Katilma Orani —— Istihdam Orani v :
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
iskur istatistikleri Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
200,000 110
180,000 -
160,000 - 105 -
140,000 -
120,000 - 100 -
100,000 -
80,000 - 95 -
60,000 -
40,000 - 90 -
20,000 -
0 g - —————
3838388333338 2¢83 =S NN,
) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) H H ) N 2 N 2 N D, N\ > N
§ 5 E>88532E=8¢8 5 F T T T T O
o= 5s @ ¥ 0 = s @ X O = % v 0% v v

is Arayanlarin Sayisi
Kaynak:Hazine Mustesarhgi

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 -

ithalat-ihracat

T
~
o

=

0Oca.03

Haz.03
Kas.03 7
Nis.04
Eyl.04
Sub.05
Ara.05
May.06
Eki.06
Mar.07
Nis.09
Eyl.09

o

Tem.05
Oca.08
Haz.08
Kas.08 7

ihracat (milyon dolar)
ithalat (milyon dolar)

Kaynak:TCMB

140
120
100

Kaynak:

6000
-4000
-14000
-24000
-34000
-44000
-54000

ithalat

N on on & DN W W WONDMNDOGOO®OWO O O
3388338885658 55888388=
N u »u = > ‘= N v v =<
§88223558832888233

—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
——Tiketim Mallan(y/y)
TCMB
Cari islemler Dengesi
3000
] - 2000
\'\ - 1000
1 T AN\ [ O
| . / - 1000
\ - -2000
] \M\\ - 3000
| \ - 4000
- 5000
-6000
n N < < D N W NN 0 0 o O
8383338385588 8 383
@ S5 = T > © o T v v N ©
§23335533=288§

——Cari islemler Dengesi (Yillik-milyon dolar)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)

Kaynak:TCMB

Dis Ticaret Dengesi

0 ——————————————————
-1000 -
-2000 -
-3000 -
-4000 -
-5000 -
-6000 -
7000 -
-8000 -
-9000
N N N < TN WL W WOWNIDNOGOO®OWWOO A O
9909099909099 99999999
28223555582 8882353
Dis Ticaret Dengesi (milvon dolar)
Kaynak:TCMB
ihracat
140
120 -
100 -
80
60
40
20 M\
O T Ir‘\'l—
-20 -+ |
-40 - A
-60
n o on < T N NN N W O NN O O O
S 9999900909999 9 9SS o=
mNm.‘Q;_QEE>~'_\—)3mNV).£;_Q
§EfzdzeozlugPseezagyg
Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallar (y/y)
—— Tuketim Mallan (y/y)
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
200801
200804
2009Q3

Reel Hanehalki Tuketimi (Yillik % Degisim)

Kaynak:TCMB

80

Krediler

60 -
50 -
40 -
30 -
20
10

Oca.04

Haz.04
Kas.04
Nis.05
Eyl.O5 7
Sub.06 7
Tem.06
Ara.06
May.07 1
Eki.07 7
Mar.08 7
Agu.08
Oca.09 7
Haz.09

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 r r 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 LN RN AN NN E AN RN RN EEER NN
O = e e s
S & ST LD LD LN O W W ONDNMNOOO®ROWOO O O O
O O O O o o o o O O O O O OO0 OO o - <t S T D LD OO WOWONNNOOORONOOO O O
895_!&5;4‘28%:8%:8%:8%: SOEOOEOOOOOOOOOOOOOH
x3:8zz8z8c2¢gc8¢%c8%¢cs N2552353%5238=258=538=258=5
CSWOSWOsSsSsSsgz35g=z3c23<2 %miémiémﬁﬂﬂﬁsﬂﬁsﬂﬁﬁﬂ
8 CANE- A AL L L L R
o < < < <
Borg alma Faiz Orani (%) Reel Faiz Nominal Faiz
—— Borg Verme Faiz Orani (%)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Para Arzi
600000000 110000000
550000000
500000000 100000000
450000000 90000000
400000000
350000000 80000000
300000000
250000000 70000000
200000000 60000000
150000000
100000000 r T T T T T T T T T T r - 50000000
(o] [¥e) (e} ~ ~ ~ [} [} oo} (2] (o)} (2] o o
S 9 9 9 9 9 S 9 8 & g o = o
EEREENEEREEE N

Kaynak:TCMB

M2 (milyar TL)
—— 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 1.2 -2.90 0.25 50.4
Euro Bélgesi 1.7 1.4 -0.60 1.00 -14.00
Almanya 3.7 1.20 4.80 1 100
Fransa 1.70 1.70 -1.50 1.00 -39.00
italya 1.10 1.70 -3.40 1.00 105.60
Macaristan 1.00 4.00 0.40 5.25 -29.30
Portekiz 1.40 1.80 -10.1 1.00 -42.00
ingiltere 1.60 3.20 -1.30 0.50 -22.00
Japonya 2.00 -0.70 2.80 0.10 43.20
Cin 10.30 3.30 7.80 5.31 108.00
Rusya 5.20 5.50 3.20 7.75 -
Hindistan 8.60 13.73 -2.41 4.50 -
Brezilya 8.95 4.60 -1.56 10.75 116.80
G.Afrika 1.60 4.20 -3.20 6.50 14.00
Turkiye 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
Gin 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 11.0 (Mayis 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 83,380 107,051 113,710 (30.07.2010)
M2 434,205 494,024 532,609 (30.07.2010)
M3 458,383 520,674 559,048 (30.07.2010)
Emisyon 30,468 34,289 40,102 (30.07.2010)
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,075 70,689 75,540 (06.08.2010)
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 15.00 6.50 6.50 (13.08.2010) %6.50
TRILIBOR O/N 15.00 6.50 6.58 (13.08.2010)
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Acig -41,947 -13,854 -3.337 (Haziran 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)




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



