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Va k 1 f B an k -Bu Haftaki Yazimiz...

2011 yili Tiirkiye Ekonomisi- Cari islemler Dengesi

2011 yili biiyiime ve enflasyon beklentilerinin incelenmesi ardindan bu haftaki yazimizda,
2011 yih trendini tahmin edebilmek amaciyla basladigimiz 5 asamali calismamizin lgiinci
asamasi olan dis ticaret ve cari islemler dengesine yénelik beklentilerimiz yer alacaktir.
Aciklanan Adgustos ayi cari islemler dengesine ait verilerinin incelenmesi ardindan
kurdugumuz ekonometrik model gergevesinde 2011 yili dis ticaret ve cari islemler dengesi
beklentileri dederlendirilecek ve kur, petrol, i¢ ile dis talebe yénelik hazirladigimiz degisik
senaryolar altinda beklentilerimiz incelenecektir.

sue

-Gegtigimiz Hafta Aciklanan Veriler...

Cari agik Agustos ayinda 2.966 milyar dolar olarak gergeklesti...

Cari islemler dengesi Agustos ayinda 2.400 milyar dolar olan piyasa beklentisinin ¢ok
Va klfba n k lizerinde 2.966 milyar dolar olarak gergeklesmistir (Bizim beklentimiz: 2.700 milyar dolar).

Boylece bir dnceki yilin ilk sekiz aylik doneminde 14.737 milyar dolar agik veren 6demeler

Ekonomik dengesi tablosundaki cari islemler dengesi, bu yilin ayni doneminde 32.037 milyar dolar
tutarinda agik vermistir.

Ara Stl rm a Ia r Issizlik orani Temmuz ayinda %10.6 olarak agiklandi...

2010 yilinin Haziran-Temmuz-Agustos donemi issizlik orani %10.6 olarak agiklandi. Gegen
senenin ayni déneminde %12.8 olan issizlik orani bdylece gegen yila gore 2.2 baz puan
geriledi. Temmuz ayinda mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani aylik bazda
degismeyerek %11.7 seviyesinde gergeklesirken, 2009 yili Temmuz ayinda %16.3
seviyesinde olan tarim disi igsizlik orani ise 2010 yilinin ayni doneminde 2.7 puanhk
disusle %13.6 seviyesinde gergeklesmistir.

2011-2013 dénemini kapsayan Orta Vadeli Programa iliskin karar resmi gazetede
yayimland....
Oniimiizdeki 3 yili kapsayan orta vadeli programa gére, biiyiimenin 2010'da % 6.8,

2011'de % 4.5, 2012'de % 5, 2013'de %5.5 diizeyine olmasi bekleniyor. 2011 yilinda
bitgenin 33 milyar 493 milyon TL, 2012'de 32 milyar 261 milyon TL, 2013'de 24 milyar 359
milyon TL acgik vermesi 6ngorilda.

TCMB politika faiz oranini %7'de birakti, o/n bor¢lanma faizini %6.25'ten %5.75'e
indirdi...

Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu, gecelik faiz oranlarini borglanmada %6.25'ten
%5.75'e indirirken, borg vermede faiz oranini % 8.75'te sabit tuttu. Politika faizi olan 1
hafta vadeli repo ihale faiz oranini %7'de birakti. TCMB'nin PPK toplantisi sonrasi yaptigi
aciklamada son donemde agiklanan veriler iktisadi faaliyetin toparlanmaya devam ettigini
vurguladi.

Eyliil'de biitce 6.9 mlyr TL acik verdi...
Maliye Bakanhgi, merkezi yonetim bitgesinin Eylil ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére

%27.1 azalarak 6.9 milyar lira, faiz disi agigin ise 2.91 milyar lira oldugunu agikladi.
Aciklamaya gore, Ocak-Eyliil doneminde biitce giderleri ylizde 5.9 artisla 208.8 milyar lira,
butge gelirleri de yuzde 19.9 artisla 187.5 milyar lira oldu.

- Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Veriler...

Haftalik Yurtici Ekonomi Glindemi

Tarih Aciklanacak Veri Onceki Veri Beklenti
18.10.2010 Tuketici GUven Endeksi (Eylal) 87.4 87.7
20.10.2010 Merkezi Yonetim Borg Stoku (Eylul)

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr — I

Ankara, TURKIYE



3-2011 YILI TURKIYE EKONOMISI-Cari islemler Dengesi

2011 yil biiyiime ve enflasyon beklentilerinin incelenmesi ardindan bu haftaki yazimizda, 2011 yili trendini
tahmin edebilmek amaciyla basladigimiz 5 asamali calismamizin lgiincii asamasi olan dis ticaret ve cari islemler
dengesine ydnelik beklentilerimiz yer alacaktir. Agiklanan Agustos ayi cari islemler dengesine ait verilerinin
incelenmesi ardindan kurdugumuz ekonometrik model ¢cercevesinde 2011 yili dis ticaret ve cari islemler dengesi
beklentileri degerlendirilecek ve kur, petrol ve i¢ ile dis talebe yénelik hazirladigimiz degisik senaryolar altinda
beklentilerimiz incelenecektir.

Tablo-1

Odemeler Dengesi

Agustos Ocak-Agustos
(Milyar dolar) 2009 2010 Deg. (%) 2009 2010 Deg. (%)
Cari islemler Hesabi -0.609 -2.966 387.0 8.735 27.978 220.3
Dis Ticaret Dengesi -3.876 -5.735 48.0 -14.737 -32.037 117.4
ithalat -11.825 -15.437 30.5 -82.563 -107.317 30.0
ihracat 8.419 8.833 4.9 65.370 75.362 15.3
Hizmetler Dengesi 3.658 2.965 -18.9 10.365 8.223 -20.7
Gelir Dengesi -0.555 -0.316 -43.1 -5.585 -4.938 -11.6
Cari Transferler 0.164 0.120 -26.8 1.222 0.774 -36.7
Finans Hesabi 1.180 1.801 52.6 3.025 26.826 786.8
Dogrudan Yatirnmlar 0.866 0.771 -11.0 5.336 4.148 -22.3
Portféy Yatinmlan 0.725 3.010 315.2 1.598 13.805 763.9
Diger Yatirnmlar 2.330 1.372 -41.1 -4.547 18.906 -515.8
Net Hata Noksan -0.571 1.165 -304.0 5.710 1.152 -79.8
Rezerv Varliklar -2.741 -3.352 22.3 0.638 -10.033 -1672.6
Kaynak: TCMB
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dolar fazla veren hizmetler dengesi kalemi,

H Dis Ticaret Dengesi Hizmetler Dengesi 2010 yilinin ayni déneminde %20.7 azalisla

Gelir Dengesi ® Cari Transferler 8.223 milyar dolar fazla vermistir. Agustos ayi

yaz sezonu olmasiyla turizm gelirleri bir 6nceki
Kaynak:TCMB seneye gore degismezken, tasimaciliktan
saglanan net gelirlerin %164 oraninda azalmasi hizmetler dengesinin bir dnceki yilin ayni dénemine gore
daralmasina neden olmustur. Gelir dengesindeki agigin ise, yilin ilk sekiz ayinda gecgen yilin ayni dénemine gore
daraldigi dikkati ¢ekmektedir. Gelir dengesi 2009 yilinin Ocak-Agustos donemine gore %11.6 azalarak 2010
yilinin ayni déneminde 4.938 milyar dolar net ¢ikis kaydetmistir. Son olarak cari transferler kaleminin yilin ilk
sekiz ayinda bir onceki yila goére %37 oraninda gerilemesinin de yine cari acgiktaki artista rol oynadig
gorilmektedir. Cari islemler agiginin 2010 yilinin sonunda 38.5 milyar dolara ulasmasi ve béylece cari agigin

GSYiH icindeki payinin -%5.3 olmasi beklenmektedir.
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Kaynak: TCMB

gerceklestirdikleri gayrimenkul ahmlarini
da iceren, yurtdisinda vyerlesik kisilerin
yurticinde yaptiklari net dogrudan yatirimlar kaleminde ise 2010 yilinin Ocak-Agustos doneminde gerceklesen
net sermaye girisi, 2009 yilinin ayni dénemine oranla %16.1 oraninda azalarak 4.148 milyar dolar olmustur. Ote
yandan, 2009 yilinin Ocak-Agustos doneminde 1.598 milyar dolar net sermaye girisi olan portfoy yatirimlarinda,
2010 yihinin ayni déneminde 13.805 milyar dolar tutari net giris gerceklesmesi dikkat cekmistir. Portfoy
yatirimlarinda yasanan bu artisin biyidk bir kisminin yurtici tahvil alimlarindan kaynaklandigi gézlenmistir. Son
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donemde Tirk tahvillerine olan ilgini devam etmesi nedeniyle tahvil alimlarindaki artisin éniimizdeki

donemlerde devam etmesi mimkin gorilmektedir. Agustos ayi cari islemler hesabi verileri, ekonomik
toparlanmaya paralel bir gériinim ¢izmesine karsin, Turkiye ekonomisinin kirilganhgi da géz 6niine alindiginda,

cari agigin finansmaninda hala portféy yatirimlarinin yiksek tutarlarda olmasi ekonomide bir risk unsuru olarak
karsilanmaktadir.
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Kaynak: TCMB, Vakifbank

Net hata noksan kalemi ise, Haziran ayinda yasanan disisiin ardindan ylikselmeye baslamis, agiklanan Agustos
ayl rakaminda da bu trendi korudugu goézlenmis ve 1.2 milyar dolarhk kayit disi sermaye girisi yasanmistir. Net
hata noksan kaleminde yasanan pozitif bakiyenin 6zel sektérin yurtdisinda tuttugu yabanci varliklari,
ekonomide gorilen toparlanma ve buna paralel olarak artan giliven neticesinde yurticine getirmesi sonucu
olustugu séylenebilir. Odemeler dengesinde teoride olmasi gereken; cari islemler hesabi ile rezerv varliklar
dahil sermaye ve finans hesaplari toplaminin ‘sifir’ olmasidir. Ancak Agustos ayinda net hata noksan kaleminin
cari agig1 %40 oraninda finansa ettigi dikkat cekmektedir.
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Kaynak: TCMB
Kaynak: TUIK
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TUIK tarafindan aciklanan dis ticaret rakamlari ile cari islemler hesabinin altinda yer alan dis ticaret rakamlari

kapsam bakimindan farklilik géstermelerine karsin, TUIK'in agikladigi dis ticaret rakamlari ile cari islemler
aciginin yiiksek korelasyona sahip oldugu degerlendirildiginde, aciklanan Agustos ayi cari islemlerde dengesi
yaninda TUIK’in acikladigi dis ticaret rakamlarini da incelemenin faydali olacagini diisiiniiyoruz. Gegen yilin ilk 8
ayinda 23.425 milyar dolar agik veren dis ticaret dengesi bu yilin ilk 8 ayinda %78.9 artisla 41.817 milyar dolar
acik verdi. Dis ticaret aciginin gegen yila gore sert sekilde agilmasi i¢ talebin dis talebe gore daha giiglii bir
goériinim cizdigine isaret etmektedir. ihracatimiz icinde ortalama %50 ile en yiiksek paya sahip olan Euro
Bolgesi'nde 2010 yilinin basindan itibaren borg krizinin sertlesmesi 2010 yilinda ihracatta beklenen artisi
sinirlandirdi. Grafik-6‘den de gorildigi gibi 2010 yilinda Euro Bolgesi’ne yapilan ihracatin artis hizi yavaslama

Grafik-8 egilimine girmistir. 2010 yilinin ilk 8 ayinda
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Kaynak: TCMB degerlendirmeler 1siginda 2010 yili dis ticaret
acigl tahminimiz 62 milyar dolar yonindedir.
Boylece dis ticaret agiginin GSYiH icindeki payinin %8.6 olmasi beklenmektedir. 2011 yilina iliskin dis ticaret

acig1 beklentileri cari islemler agig1 beklentileri ile birlikte bir sonraki bolimde degerlendirilecektir.

Grafik-9
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Kaynak: TCMB, Vakifbank talebe iliskin kirilganliklarin devam edecegine
isaret etmesi ile 6nimiuzdeki yil daha da genislemesi mimkin goriinmektedir. Olusturdugumuz ekonometrik
model de dis ticaret agiginin 2011 yilinda genislemeye devam edecegi yonindeki gorislimiizi desteklerken, 4-
11 Ekim 2010 tarihli raporumuzda yer alan bilylime analizimizdeki rakamlara paralel olarak 2011 yilinda dis
ticaretin 77.5 milyar dolar agik vermesini bekliyoruz. Béylece dis ticaret agiginin GSYiH igindeki payinin -%6.7

olmasi 6ngorilmektedir.
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Grafik-10
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Gerceklesen Tahmin dengesinin 45.5 milyar dolar acglk vermesi ve

boylece cari islemler aciginin GSYIH igindeki
Kaynak: TCMB, Vakifbank

payinin -%5.6 olmasi beklenmektedir. 2011
yilinda Bu beklentimiz baz senaryo altinda tahmin edilirken, gerek dis ticaret agigi gerekse cari islemler agigl
tahminlerimizde kur ve petrol fiyatlarinin seyrindeki degismelerin ve Tirkiye ekonomisi ile dis ticaretimizde
onemli bir paya sahip olan Euro Bolgesi ekonomisinin blyiimesine iliskin risklerin beraber degerlendirilmesinin

faydali olacagini diisiinliyoruz.

Tablo-2

2011 yilina iligkin Petrol Tiirkiye Euro Bolgesi Reel Dis Ticaret Cari islemler

Beklentiler Biiyiime Biiylime(%yoy) Dengesi Dengesi
Model Model

Baz Senaryo 1.50 85 3.5 1.4 -77.5 milyar$  -45.5 milyar $

Senaryo-1 1.40 90 4.7 2.2 -81.9 milyar $ -48.9 milyar S

Senaryo-2 1.55 80 21 1.0 -73.3 milyarS  -42.3 milyar $

Kaynak: Vakifbank

Bu cercevede, hazirladigimiz degisik senaryolar altinda dis ticaret ve cari acigl iliskin beklentilerimiz Tablo-2’de
yer almaktadir. Baz senaryoda 2011 yilinda blylime beklentimiz %3.5 yoniindeyken, 2011 yili Euro Bolgesi
blylmesi icin ortalama piyasa beklentisi analize dahil edilmistir. Finansal piyasalar iliskin olarak 2011 yilinda
1.50 olan kur beklentimizin yani sira petrol fiyatlarinda TCMB’nin yil sonu beklentisi baz alinmistir. Bu
beklentiler 1siginda dis ticaret agigi ve cari islemler agigina iliskin beklentilerimizi yukarida belirtmistik. Finansal
verilerdeki degiskenlikler beraberinde biiyiime yoénli riskler alternatif 2. senaryo altinda incelenmistir. ilk
senaryo analizi, USD/TL kurunun beklentimizin altinda kalacagi, diger bir ifade ile TL'nin USD karsisindaki
degerlenmesinin devam edecegi ve gerek yurticinde gerekse yurtdisinda daha gli¢li bir bliyiime performansinin
yakalanacagl varsayimi altinda ele alinmistir. 4-11 Ekim 2010 tarihli haftalik analizimizde olumlu senaryo ile
2011 yilinda Tirkiye ekonomisinin %4.7 oraninda biyliyecegi yoniinde olan beklentimizin yani sira piyasa
beklentilerinde olumlu performansi yansitan Euro Bélgesi bliylimesi baz alinmistir. S6z konusu senaryo altinda
dis ticaret agiginin 81.9 milyar dolara ulasacagl beklenirken, cari islemler agiginin 48.9 milyar dolar olacagi
tahmin edilmektedir. Diger yandan USD/TL kurunun beklentilerin Gzerinde yiikselecegi, petrol fiyatlarinin ise
beklentilerin altinda kalacagi senaryo altinda hem yurtici hem de Euro Bdlgesi blylimesinin gorece daha
olumsuz bir performans yasayacagi dikkate alinmistir. Bu senaryo altinda ise dis ticaret ve cari islemler agiginin
artis hizinin yavaslayacagi beklenirken, dis ticaret agiginin 73.3 milyar dolar, cari islemler agiginin ise 42.3 milyar
dolar olmasi miimkdn olabilir.
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282 8 3 99338885 33883 9 Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmig GSYiH (% g-q)
o o © &6 & & &6 & & &6 & &6 & & & ©
— — [o\] ~N [o\] N N [o\] ~N N N ~N [o\] ~N o~ N .
Takvim Etkisinden Arindiriimis GSYIH (% y-y)
Kaynak:TUIK
Sektorel Buyiime Hizlar (%)
Sektorler Sektor 2009 2009 2009 2010 2010 " o
30.0 - Sektorel Biiyiime Hizlari (%)
Paylan 1. . V. I 1.
(%) Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek 20.0
Tarim 4.1 6.5 3.6 1.5 -3.8 0.05
10.0 A
Sanayi 254 -11.7 -4.5 12.8 20.6 3.79
ingaat 5.6 -21.1 -18.3 -6.6 8.0 1.15 0.0 -
Ticaret 13.3 -15.2 -7.2 10.3 224 1.77
-10.0 -~
Ulas. ve Haber. 14.9 -10.3 -5.0 3.6 11.3 1.51
Mali Kur. 12.5 7.5 7.8 8.1 4.7 0.99 -20.0 -+
Konut Sah. 5.5 4.8 3.8 3.4 0.6
-30.0 -
Egitim 2.4 1.3 3.3 3.1 1.8
2009-1 2009-11 2009-11 2009-IvVv 2010-1 2010-II
Sag. is. ve Sos. Hiz. 15 2.9 4.5 4.9 5.2
Vergi-Sub. 8.6 -7.8 -8.1 6.3 16.9
GSYiH 7.7 -2.9 6.0 11.7 10.3 ETarim ®Sanayi ingaat M Ticaret m Ulagtirma

Kaynak:TUiK Kaynak:TUIK



Harcama Bilegenlerinin Yillik Biiyiime Oranlari (%)

Harcama Bilesenleri Sektor 2009 2009 2009 2010 2010
Paylari I . Iv. I I,
(%) Cey Cey Cey Cey Cey
Yer. Hanehalki Tik. Har. 74.0 -1.8 -1.9 4.7 9.9 4.47
Dev. Nihai Tiik. Har. 10.1 0.5 5.2 17.9 1.0 0.38
Gay. Safi Ser. Olus. 21.6 244  -185 47 14.4 5.80
Kamu Sektérii 2.3 0.2 5.7 86  -256  0.58
Ozel Sektor 19.3 -28.7  -21.0 3.5 22.1 5.22
Mal ve Hiz. ihracati 23.6 -11.0 -5.4 6.4 -0.1 291
Mal ve Hiz. ithalati 27.1 206 -11.7 105 211 4.52
GSYiH 7.7 2.9 6.0 11.7 1030
Kaynak:TUIK
Sanayi Uretim Endeksi
30.00
30 5.0
- 4.0
20 - L 30 20.00
- 2.0
\%)
0 / \ /\f ,\ - 1.0 10.00
[\ I \/\,\ \ - 0.0
0 H——r \ : V A — L 10
. 0.00
10 \ - -2.0
\ 3.0 10.00
20 | - 4.0 ‘
- -5.0
30 6.0 -20.00
RS IR I SR K .
& & & & TS S S -30.00
Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % Degisim)
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmig Sanayi
Uretim Endeksi (Bir Onceki Aya Gére % Deg.)
Kaynak:TUIK

Harcama Bilegenleri Biiylime Hizlari (%)
40.0 ~
30.0
20.0 -+

10.0 +

-10.0 -+
-20.0 -+

-30.0 A

-40.0 -

2009-1 2009-11 2009-111 2009-IV  2010-I

ETiketim ™ Devlet

201011

Yatinrm ®ihracat Mithalat

Kaynak:TUIK

imalat Sanayi Uretim Endeksi

Mar.07
Haz.07
Eyl.07
Ara.07
Mar.08
Haz.08
Eyl.08
Ara.08
Mar.09
Haz.09
Eyl.09
Ara.09
Mar.10

® imalat Sanayi 3 Aylik Ort. Yillik Deg.

Kaynak:TUIK

Haz.10




Sektoérel Bazda Sanayi Uretim Endeksi

<& Oc?" /\6" O(?" <& Oo’b' «Q/@’ O(?" ,\z@.

Aramali imalati (Yillik % Deg.)

Dayanikh Tiiketim Mali imalati (Yillik % Deg.)

Dayaniksiz Titketim Mali imalati (Yillik % Deg.)

Sermaye Mali imalati (Yillik % Deg.)

Kavnak:TUIK

180.0
170.0
160.0
150.0
140.0
130.0
120.0
110.0
100.0

Aylik Sanayi Siparis Endeksi

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
May.10
Tem.10

—— Aylik Sanayi Siparis Endeksi (imalat Sektorii)

Kaynak:TUIK

70000
60000
50000
40000
30000
20000
10000

Toplam Otomobil Uretimi

Oca.01

—_—
SN ANOON S NN WO ONNOOONOOO OO
859333388885 s5383833839
EJSEJTEJEJZTETETEITEDIDETSDZE
()] ()] ()] () ()] ()] ()] () ()] ()]
FORORO 000 20RO 0

Toplam Otomobil Uretimi (Adet) (12 aylik Har. Ort.)

Kaynak:0SD,Vakifbank

Sektorler

Yillik Degisim Orani (%)

Temmuz Ayi
2009 2010
Petrol Uriinleri -2.5 -12.1
Tekstil -7.6 10.6
Gida -2.4 8.7
Kimyasal Madde -1.7 7.7
Ana Metal Sanayi -17.1 6.9
Metalik Olm. Dig. Mineral -13.4 12.8
Tagit Araglari -27.9 6.0
Elektrikli Teghizat -1.6 21.7
Giyim -5.9 10.1
Kaynak:TUIK
Aylik Sanayi Ciro Endeksi
180.0
170.0 -
160.0 -
150.0 A
140.0 -
130.0 -
120.0 A
110.0 A
100.0 —T—T—T—T

0 0 00 00 00 W OO @ O O OO @O ©O O O O
5888338383833 383%83=3 233
© = > = 4 @ = > = v @ = >
8255588285388 2£85
Aylik Sanayi Ciro Endeksi
Kaynak:TUIK
Beyaz Esya Uretimi
1800000
1600000 -
1400000 -
1200000 -
1000000 -
800000 -
600000 -
400000 -
200000+t
00 0O 0 0 00 00 OO @O O @ @9 OO O © O O
5383538333833 8=3 733
© = > = v ®© = > = 9 © = >
8285288225388 255

——Beyaz Esya Uretimi (Adet)

Kaynak:Hazine Mustegarhgi
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Kapasite Kullanim Orani

85 95
80 -
73.4 85 1
75
75 A
70
65 65 1
60 - 55
55
46 —
50 T T T T T T T T T T T ~ ~ ~ ~ o 0 o 0 O [e)] [e)} D o o o
S ©9 9 99 6 S 9 S S o o« =+
N IS IN 00 00 00 OO oo oo o o o © v £ T © v £ T © v £ g © 9 c
© @ @ Q@ 9 Qo 9 9 9 <d o 6 Z oW §Z s §5Z oW 3 Zo
c > S @ > S @ > S @ > 5 = = = =
> > > >
O © O 9O © O Y © 9 & O
o = o = o = c = Dayanikh Tiiketim Mallan
Dayaniksiz Tiiketim Mallan
. Ara Mallan
[+)
Kapasite Kullanim Orani (%) Yatinim Mallars
Kaynak:TUIK Kaynak:TUIK
Yatinnm Tegvik Belgeli Sabit Sermaye Yatirim Tutari Verilen ingaat Ruhsatlari
19,950.0 40,000.0
17,950.0 - 35,000.0 -
15,950.0 - _
13.950.0 A 30,000.0
11,9500 J 25,0000 T
9,950.0 - 20,000.0 -
7,950.0 - 15,000.0 -
5,950.0 - )
3,950.0 A 10,000.0
1,950.0 - 5,000.0 -
-50.0 — 00 ——+
P D P PO O OO O O O D ET T T AT eI RTEST AT S
ST S S SNy N OO T OO OO RN I o
SR PR S I PO Sl SR PO SSR8R888R88R8R8R
o~ o~ o~ o~ o~ o~ o~
—— Yatirim Tegvik Belgeli Sabit Sermaye Yatirim Lo N
.S & 4 Verilen Ingaat Ruhsatlari (Yiizol¢iimii,1000 m2)
Tutari (milyon TL)
Kaynak:Hazine Mustegarhgi Kaynak:Hazine Mustesarligi
Toplam Sanayide Verimlilik PMI Endeksi
120.0 60 -
115.0 - 55
110.0 - 50 |
105.0 -
45 4
100.0 -
40 A
95.0 -
90.0 - ®
85.0 - 30 T T T T T T T T T T T T T T T 1
8§ 8§ 8 8 85 558 8838338838 2 2
%00 —mir—F— :EF fEECEEGEECEGE
NN N N NN FE 23 353% 3839338533
& N © N Q N & N O N Q T T T T T T
§ N N $ S
D D D D D D

PMI Imalat Endeksi
——Toplam Sanayide Verimlilik Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarlig Kaynak: Reuters
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu UFE
14 25
12 20
10 - 9.24 15 -
8 -
10 | 8.91
6 -
5 4
4 -
3.70 0
2 4 T T T T T T T T T T W T T
o -5
< < wn LN o) Yo} ~ ~ o) o) 2] D o O S S wnw NN W W NN 00 0 OO &0 O O
S 9 9 9 9 9 9 g S g o g = = S S99 99 99 9 9 9 S g = =
8 E 8 £ g8 E 8 E 8 € 8 € ¢ € S E 8 E QS EQZSEGESSE G E
S g8 368 S8 3886 %6 g S 6 g8 IS IS IS 86 ¢S
TUFE (yillik-% deg.) —— Cekirdek-1 Endeksi —— UFE (yillik-%deg.)
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
TUFE Harcama Gruplan Gida ve Enerji Enflasyonu (yillik-% deg.)
35
. 30
Haberlesme 'y
m 25 -
Eglence ve kiiltiir 20 |
Konut 15 -
y Yillik
Lokanta ve Oteller 10
. 1 [
Giyim ve Ayakkabi Aylik 5
Gida ve Alkolsiiz... 0 —_—
W 0 0 0 0 0 O O OO OO & O O O O O O
' ' ' ' ' ' ©3939999 9999995 = =dad
© = > = 4 © = > = v @ = > =
14 0 1 2 3 a4 §2:5388355388385¢3
——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 A - 400
T 70 L 200
50 0

P PP PP FELILLLEN LI PP RO OO
© W O N NINO® N BV D D DO O O PLIPFIIFTPIPELILIAIFRE LD
Q@ Q 9 9 9 9 9 2 9 9 o 9o o - S N NS N S N NS NSNS
T > T © > T 6 > T 6 > T 0 > = V\\k\$@a¢§'$‘@§$@»§$@J§$@»§$@»§v§%\§
LS8 o B 8w B 8w L2 8o B & 4 <& v \s \s \s v ks ks
o = o = o = o = o =
A ——— 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\
ol VW N7
-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 - /\
N
6_
5_
4 —
O W O I~ N N 0 00 00 O o oo O O
S & 9 9 9 8 9 S S & o & « o
Y S5 @ 4 S5 © 4 S5 © 4 5 © 4 3
z’&°<z’&°<z’&°<z’&°<z’&°

——12 Ay Sonrasi Yillik TUFE Beklentisi
24 Ay Sonrasi Yilik TUFE Beklentisi

Kaynak:TCMB

Tiirk- is Mutfak Enflasyonu

12

“ AN,

V.

A

"V""""'""""'V'V'V"""'"'VV""""'V‘

-4

2006M01
2006M04
2006M07
2006M10
2007M01
2007M04
2007M07

gore Deg.)

Kaynak:Tiirk-is

Tiik. Gliven Endeksi Fiyatlarin Deg. Yoniinde Beklenti

100

2007M10

2008M01

2008M04

2008M07
2008M10
2009M01
2009M04
2009M07
2009M10
2010mM01
2010mM04

Tiirk-is Gida Enflasyonu( Bir dnceki aya

2010M07

90 -

80 -

70 -

60 -

50 A

40

Oca.04

Haz.04 -
Kas.04 7
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

17.0
16.0 -
15.0 A
14.0 A
13.0 4
12.0 4
11.0 A

11.7

10.6

8.0

2005M09
2006M01
2006M05
2006M09
2007M01
2007M05
2007M09
2008M01
2008M05
2008M09
2009M01
2009M05
2009M09
2010M01
2010M05

n
o
=
in
o
<]
N

2005M01 1

isglicii Durumu

—— Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani

——lssizlik Orani
Kaynak:TCMB, Vakifbank

isgiiciine Katilim Orani

55.0

50.0 A

45.0 4

o /W

35.0 A

30.0

Oca.08
Nis.08
Tem.08
Eki.08
Oca.09
Nis.09
Tem.09
Eki.09
Oca.10
Nis.10
Tem.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 Mustegarhigi

27,000
26,000 -
25,000 -
24,000 -
23,000 -
22,000 -
21,000 -
20,000 -
19,000 +————
0 o] o] oo} (o)) [e2) [e2) (o2} o o o
S 8§ § § & &8 & & = = =
© ) = © L = © L
§ 288 82§ 3§ 2 §
isgiicii Ara  —— istihdam Edilenler
Kaynak:TCMB
Sektorlerin Toplam isgiicii igindeki payi
30 53
L 52
25 - [ o1
20 17 - 50
L 49
151 L 48
10 vy
|l — — _ —}
> L 45
o +—r—r—"—""—"—"—"T "1 """+ 44
W 0 W W 0 W A O OO A O O O O O O
8383888388383 8888 a3 5
© = > = ¥ @ = > = ¥ @ = >
82552882553 88885
Tarim Sanayi insaat Hizmetler
Kaynak:TCMB
Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
110
105 -
100 -
95 -
90 -
85
NN NP NN >
S NN AN PN N ¢
S ¢ $ S S S
B B D B3 o

Sanayi istihdam Endeksi
Kaynak:Hazine Mustesarhgi



Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

5,000

4,500 -

4,000 -

3,500 -

3,000 -

2,500 -

2,000 -

1,500

1,000 +————
8888883383383 °73 1312
$22Eii22EeiiEEl

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
Kaynak:TUIK

14

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

115.0

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

— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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DIS TICARET GOSTERGELERI

25000

20000 -

15000 -

10000 -

5000 -

ithalat-ihracat

Oca.03

Tem.03
Oca.04
Tem.04 -
Oca.05
Tem.05 7
Oca.06
Tem.06 7
Oca.07 7
Tem.07 7
Oca.08 7
Tem.08 7
Oca.09 7
Tem.09 7
Oca.10 7

ihracat (milyon dolar)
ithalat (milyon dolar)

Kaynak:TCMB

140
120
100

Kaynak:

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

ithalat

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

—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
Tiketim Mallari(y/y)

TCMB

Cari islemler Dengesi

3000
2000
1000

4 \\\ A : 0
| N N

-3000
-4000
- -5000
-6000

Eki.04

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

Cari islemler Dengesi (Yillik-milyon dolar)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)

Kaynak:TCMB

Tem.10 -

Dig Ticaret Dengesi

o ———m———
-1000
-2000
-3000
-4000
-5000
-6000
-7000
-8000
-9000
338335888885588833¢57
§EE2335585228882335
Dis Ticaret Dengesi (milvon dolar)
Kaynak:TCMB
ihracat
140
120 -
100 -
80 -
60 P\
40 A 4
20 AW&MWNW il
40 W
-60
38335888885538838383
§8g22355535288¢8223
Ara Mallan (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
——Tiiketim Mallan (y/y)
Kaynak:TCMB
Sermaye ve Finans Hesabi
50000
40000
30000
20000
10000
0
-10000
-20000
3333888855888 33 3

—— 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
110 /‘\

105 - L
100 - 'J\ ol

95 - \4

90 -
85 -
80 -
75 - -
70 - -
65

Ara.03

Haz.04
Ara.04 -
Haz.05 7
Ara.05
Haz.06 7
Ara.06
Haz.07
Ara.07
Haz.08
Ara.08 -
Haz.09
Ara.09
Haz.10 7

Tuketici Gliven Endeksi
Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)
Kaynak:TCMB

CNBC-e Guven Endeksleri

250.0

200.0 -
150.0 -
100.0 A

50.0 A

0.0

Eki.02 A

Eki.05

Oca.02

Tem.03

Nis.04 -
Oca.05

Tem.06

Nis.07 -
Oca.08

Eki.08 -
Tem.09

Nis.10 -

CNBC-e Tliketici Gliven Endeksi

CNBC-e Tiiketim Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhg

175
155
135
115
95
75
55
35
15

Bireysel ve Ticari Krediler

130
120
110
100
90
80
70
60
50
40

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

Bireysel Krediler (Yillik %Degisim)
Ticari Krediler (Yillik % Degisim)

Kaynak:BDDK

Tiiketim Harcamalari

A

KR
o
.

1999Q1
199904
2000Q3
2001Q2
2002Q1
200204
2003Q3
2004Q2
2005Q1
200504
2006Q3
2007Q2
2008Q1
200804
2009Q3
2010Q2

Reel Hanehalki Tuketimi (Yillik % Degisim)

Kaynak:TCMB

Krediler

80

60 -
50 -
40 -
30 -

10

Haz.04 7

Kas.04 7

Nis.05

Eyl.O5
Sub.06

Ara.06 7

Oca.04

Tem.06 7

May.07 1

Eki.07
Mar.08

Agu.08 7

Oca.09

Haz.09 7

Kaynak:BDDK

Krediler (Yillik % Degisim)

Kas.09
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitce Dengesi

——Toplam Borg Stoku (milyar TL)

Kaynak:Hazine Mustesarligi

O N I N N 00 00 0 0 OO0 & & o O O

S 99 9 99 S 9 9 9 S S g =

© — N = © — N =. © — N . © — N

SN NN

Biitgce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL)
Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri

45

35

25

15 -

5 4
L T T T T T T T T T T T

.5 4

-15

25 -

-35

N IS NN 0 00 00 0 O OO & & © O O
S 999 9 9SS S S 9 99 9= +=4H
——Vergi Gelirleri (Nominal yillik %)
Vergi Gelirleri (Reel yillik %)

Kaynak:TCMB,Vakifbank

Borg Stoku

480.0

460.0 -

440.0 -

420.0 -

400.0 -

380.0 -

360.0 -

340.0 -

320.0 -

3000 A7
wn wn wn o Yo} ~ ~ ~ [e] [} [e2} [e2] o o
© © 9 9 9 9 9 9 © 9 g o =

N O u v T Q9 © > g = > N
&35 58228%38 %

Biitge Gelirleri ve Harcamalari

290
270 -
250 -
230 -
210 -
190
170
%
O N N NN N 00 0 00 0 O &0 & & O O
© © 9 9 9 9 S 9 9 9 9 g o = o
© = N = © = N =. © S N = (] 3 N
S 2T RIT S RTER
Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)
Biitce Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)
Kaynak:TCMB
Faiz Disi Denge
58
48
38
28
18
8
_2 T T T T T T T T T T T A T T
O N N N N 00 00 0 0 O &0 &0 & O O
S S99 9 9 99 9 S 9 S 9o = o
© — N © — N = © — N © b N
I SET IR TIERETZER
Faiz Disi Denge (12 aylk-milyar TL)
Kaynak:TCMB
i¢ ve Dis Borg Stoku
360.0
340.0 - |
320.0 -
300.0 - |
280.0 - L
260.0 - |
240.0 -
220.0 - '
2000 —/———F—F—F—F—T——T—T—""
n mnm wmn O© O N N N 0 0 & o © O
S 999 S S 959 9 9 9 9o ==
mNm,ggnge>§L)3mN
T2 zd 3 s3I wI®ST

ic Borg Stoku (milyar TL)
—— Dig Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)

Kaynak: Hazine Mustesarligi

120.0

110.0

100.0

90.0

80.0

70.0

60.0



Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

18

Tiirkiye’nin Disg Borg Stoku Profili

45 30 200.0
40 - 25 |
35 - - 150.0
30 | 20 -
25 15 - - —~—~—___ [ 1lo0.0
| P ——
20 10 {4 —
15 - - 50.0
10 - >
- 0 r r r T 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
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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 (%)
G 3 0.3 -2.95 0.25 48.5
Euro Bolgesi 1.9 1.6 -0.52 1.00 -11.00
Almanya 3.7 1.3 5.31 1 106.8
Fransa 1.7 1.40 -2.2 1.00 -35.00
italya 1.50 1.60 -3.61 1.00 107.20
Macaristan 1.00 3.7 0.10 5.25 -25.00
Portekiz 1.50 1.90 -10.29 1.00 -33.90
ingiltere 1.70 3.10 -1.56 0.50 -20.00
Japonya 2.40 -0.90 3.37 0.10 42.50
Cin 10.30 3.50 7.29 5.31 107.30
Rusya 5.20 7.00 3.94 7.75 -
Hindistan 3.80 9.88 -3.61 5.00 -
Brezilya 8.81 4.49 -2.32 10.75 118.30
G.Afrika 3.00 3.50 -2.50 6.00 15.00
Tiirkiye 10.3 9.24 -4.01 6.25 87.37
Beklentiler
2010-IMF Beklentisi Reel Bilyiime (y/y) Enflasyon (y/y) Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Nisan-2010)
Gelismis Ulkeler 2.708 1.428 -0.267 8.289 -
Gelismekte Olan Ulkeler 7.073 6.25 1.504 - -
Tiim duinya 4.766 3.67 = = =
ABD 2.639 1.417 -3.19 9.73 92.715
Euro Bolgesi 1.682 1.561 0.177 10.067 -
Almanya 3.332 1.321 6.055 7.053 75.342
Fransa 1.565 1.64 -1.79 9.814 84.196
italya 1.003 1.627 -2.861 8.70 118.358
Macaristan 0.573 4.67 0.512 10.825 78.358
Portekiz 1.122 0.928 -9.982 10.738 83.134
ingiltere 1.702 3.078 -2.228 7.876 76.661
Japonya 2.824 -0.99 3.088 5.145 225.853
Cin 10.456 3.524 4.697 4.1 19.148
Rusya 3.966 6.559 4.728 7.5 11.075
Hindistan 9.668 13.187 -3.083 - 71.841
Brezilya 7.54 4,992 -2.561 7.2 66.8
G.Afrika 2.991 5.564 -4.286 24.8 34.123
TURKIYE 7.8 8.68 -5.214 11 43.375
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

MAKROEKONOMIK GOSTERGELER

2008 2009 En Son Yayimlanan 2010 Agiklanacak
Yilsonu ilk Veriye Ait
Beklentimiz | Beklentimiz

Reel Ekonomi

GSYIH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 950 144 953 974 268 495 (2010 2. Ceyrek)

GSYIH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla, %) 0.7 -4.7 11.7 (2010 2. Ceyrek) %6.8 %5.5
(2010-111.Cey)

Sanayi Uretim Endeksi Yillik Deg. Orani (%) -17.8 -9.5 8.6 (Temmuz 2010) %7.75 -

Kapasite Kullanim Orani (%) 64.7 67.6 74.7 (Temmuz 2010) %70.5 -

Issizlik Oram (%) 13.6 13.5 10.6 (Temmuz 2010) %11.2 %11.0

Fiyat Gelismeleri

TUFE (Y1llik % Degisim 10.06 6.52 9.24 (Eylil 2010) %7.9 =
g1s

UFE (Y1llIk % Degisim) 8.11 5.93 8.91 (Eylil 2010) %8.7 -

Parasal Gostergeler (Milyon TL)

M1 83,380 107,051 120,728 (01.10.2010)
M2 434,205 494,024 545,328 (01.10.2010)
M3 458,383 520,674 573,345 (01.10.2010)
Emisyon 30,468 34,289 42,324 (01.10.2010)
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,075 70,689 78,370 (08.10.2010)
Faiz Oranlar1
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 15.00 6.50 5.75 (18.10.2010)
TRILIBOR O/N 15.00 6.50 6.73 (15.10.2010)

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari Islemler Agig1 -41,947 -13,854 -2.966 (Agustos 2010) -38,500 -
ithalat -193,821 -134,401 15,228 (Agustos 2010) 170,000 -
ihracat 140,799 109,672 8,557 (Agustos 2010) 113,000 --
D1s Ticaret A¢gig1 -53,022 -24,729 6.880 (Agustos 2010) -57,000 --

Kamu Ekonomisi (Milyon TL)

Biitce Gelirleri 208.898 215,060 18,493 (Eyltl 2010)

Biitce Giderleri 225.967 267,275 25,395 (Eylul 2010)

Biitce Dengesi -17.069 -52,215 6,903 (Eyltl 2010) -50,000
Faiz Dis1 Denge 33.592 986 -2,906 (Eyltl 2010) -3,5

Borg¢ Stoku Gostergeleri

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku (Milyar TL) 274.8 330.0 347.3 (Agustos 2010)

Merkezi Yon. Dis Borg¢ Stoku (Milyar TL) 105.5 111.4 115.6 (Agustos 2010)

Kamu Net Borg¢ Stoku 268.0 309.8 313.1 (2010 11. Ceyrek)
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