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

2011 yih Tiirkiye Ekonomisi- Issizlik Orani

2011 yih biiyiime, enflasyon ve cari islemler dengesine dair beklentilerinin
incelenmesi ardindan bu haftaki yazimizda, 2011 yili trendini tahmin edebilmek
amaciyla basladigimiz 5 asamali ¢alismamizin dérdiincii asamasi olan issizlik
oranina yénelik beklentilerimiz yer alacaktir. Agiklanan Temmuz ayi isgiicii
istatistiklerine ait verilerinin incelenmesi ardindan kurdugumuz ekonometrik
model cercevesinde 2011 yili issizlik orani beklentileri degerlendirilecek ve
biiyiime, enflasyona yénelik hazirladigimiz degisik senaryolar altinda 2011 yili
issizlik orani beklentilerimiz incelenecektir.

-Gegtigimiz Hafta Aciklanan Veriler...

Va klfba n k Tiiketici Giiven Endeksi Eyliil ayinda 91.4 seviyesine yiikseldi...
Ekonomik 2010 Agustos ayinda 87.35 olan Tiketici Giiven Endeksi Eyliil ayinda bir dnceki
aya gore %3.5 oraninda artarak 90.4 degerine yukselmistir. Tiketici glven
endeksindeki artis, tiketicilerin mevcut ve gelecek donem genel ekonomik
Arastirmalar arus gelecek donem genel ekonom
durum ve is bulma olanaklari durumlarina dair degerlendirmelerinin

iyilesmesinden kaynaklanmaktadir.
Enflasyon beklentileri yiikseldi...

Ekim ay! ikinci ddnem beklenti anketi sonuglarina gére, cari ayin TUFE beklentisi
%1.15 oldu. Yil sonu TUFE beklentileri ise %7.56 seviyesinden %7.60 seviyesine
yukseldi. Daha uzun vadeli enflasyon beklentilerinden 12 ay ve 24 ay sonrasi
enflasyon beklentilerinin de sirasi ile %7.13 ve %6.67 seviyelerine yiikseldigi
goraldi. Bayime beklentileri incelendiginde, 2010 yilsonunda biylimenin
%6.37'den %6.72'ye yikselmesi dikkat cekti. Ankette 2010 yili cari islemler
aciginin da 37.517 milyar dolara yikseldigi goruldd...

Merkezi yonetim briit borg stoku Eyliil sonu itibari ile 460.7 milyar lira oldu...

Merkezi yonetim brit borg stoku Eylll sonu itibariyle 460.7 milyar lira olarak
gerceklesti. Hazine'den yapilan agiklamaya gore borg stokunun 338.8 milyar TL
tutarindaki kismi Tirk Lirasi cinsinden ve 121.9 milyar TL tutarindaki kismi d6viz
cinsi borglardan olusmaktadir. Diger yandan 347.8 milyar lira i¢ borg, 113 milyar
lira dis borg stoku oldu.

- Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Veriler...

Haftalik Yurtici Ekonomi Glindemi

Tarih Agiklanacak Veri Onceki Veri Beklenti
25.10.2010 Kapasite Kullanim Orani (Ekim) 73.5

Reel Kesim Glven Endeksi (Ekim) 110.3 111.5
26.10.2010 IV. TCMB Enflasyon Raporu
27.10.2010 Dis Ticaret Dengesi (Eylil) -6.9(milyar$)

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr T l

Ankara, TURKIYE
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2011 yilh biiyiime, enflasyon ve cari islemler dengesine dair beklentilerinin incelenmesi ardindan bu haftaki
yazimizda, 2011 yili trendini tahmin edebilmek amaciyla basladigimiz 5 asamali ¢alismamizin dérdiincii asamasi
olan issizlik oranina yénelik beklentilerimiz yer alacaktir. Agiklanan Temmuz ayi isglicii istatistiklerine ait
verilerinin incelenmesi ardindan kurdugumuz ekonometrik model cercevesinde 2011 yili issizlik orani beklentileri
degerlendirilecek ve biiyiime, enflasyona yénelik hazirladigimiz degisik senaryolar altinda 2011 yili issizlik orani
beklentilerimiz incelenecektir.
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dénemine gore 1.3 milyon kisi artarak 23.5 milyon
kisiye ulagmasiyla, 2009 yili Temmuz ayinda %16.3 seviyesinde olan tarim disi issizlik orani, 2010 yilinin ayni
doéneminde 2.7 puanlik diisisle %13.6 seviyesinde gerceklesmistir. Son bes aydir diisis trendinde olan igsizlik
oraninin, aciklanan son rakamla bir 6nceki aya goére 0.1 puan artis gbstermesi piyasa beklentilerinden aksi bir
seyre isaret etmistir. Diger yandan issizlik oraninin bir onceki yila gore dislisiini devam ettirmesi onemli
gorinirken, Temmuz ayinda bir o6nceki aya goére 2010 yili icinde ilk defa artis kaydetmesi, istihdam
kosullarindaki toparlanma Uzerinde olumsuz bir goriiniim sergilemis ve yilsonu issizlik orani beklentimiz
acisindan risk olusturmustur.

Temmuz ayinda issiz sayisi, bir dnceki yilin ayni dénemine gére 485 bin kisi azalisla 2.8 milyon kisiye inerken, bir
onceki aya gore ise 31 bin kisilik artis goértlmustar. Turkiye genelinde isglictine katiim orani ise, bir dnceki yilin
ayni dénemine gore 0.7 puanlik artisla %50.0 olarak gerceklesirken, yasanan bu artista geng nifusun isgliciine
katilm oraninda yasanan ykselis rol oynamistir. Ayrica, s6z konusu donemde kentsel bolgelerde bir 6nceki
yilin ayni dénemine gore %13.2 oraninda gergeklesen issizlik orani, kirsal alanda %5.5 olarak gergeklesirken,
geng niifusta meydana gelen %19.5 oranindaki issizlik orani dikkat gekmistir.
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3

toplam isgiicii icindeki payi artmistir. insaat sektériiniin toplam isgiicii icindeki payr %8 ile 2005 yilinin bagindan
beri en yuksek seviyeye ulagsmistir.
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Dilnya istihdam piyasasinda, son zamanlarda en
¢ok tartisilan konu olan 15-24 yas arasi geng
niifusun istihdami, Uluslararasi Calisma Orgiiti
(ILO) tarafindan hazirlanan son ¢alismayla yeniden
glindeme gelmis ve global bir tanimlama yapilarak,
s6z  konusu nifus ‘kayip  nesil’ olarak
adlandirilmistir. Aciklanan rakamlar
dogrultusunda, yasanan ekonomik krizden geng
nifusun yetiskinlerden daha c¢ok etkilendigi
soylenebilecekken, diinyadaki gen¢ nifusun
yaklasik %90'inin gelismekte olan llkelerde yasiyor
olmasi, su an var olan istihdam vyetersizliginin
gelecek dénemlerde geng nesillere de yansimasi
endiselerini dogurmustur. 2009 yil sonu itibariyle
diinyada gen¢ nifusta %13 dizeyinde olmasina

ragmen endiselere yol agan issizlik orani, ayni donemde (ilkemizde %25.3 olarak gergeklesmistir. ILO
istatistiklerine gére, 2009 yilsonu itibariyle 15-24 yas grubunda galisabilecek 620 milyon gencin 81 milyonu issiz
olarak agiklanirken, 2007 yilinda %11.9 olan geng nifusun igsizlik orani 2009 yilsonunda %13’e yiikselmistir.
Tirkiye’de ise, 2010 yilinin Temmuz ayinda gegen yilin ayni dénemine gore 3.7 puanhk azalisla %19.2'ye
gerileyen geng¢ nifusun issizlik orani yil sonu rakamlari agisindan umut verici olurken, yilin ilk yedi ayhk
déneminde ortalama %22.2 olarak belirlenmistir.
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issizlik oraninin kriz siiresince ve sonrasinda
hareketini ortaya koymak ve Turkiye ile diger
Ulkeleri  karsilagtirmali  bir analiz yapabilmek
amaciyla yandaki Grafik-4’te yer alan dlkelerin
issizlik orani 2007 vyih  Ocak ayr 100e
endekslenerek incelenmistir. ABD’de issizlik
oraninin sinirlt bir disus ardindan yiikselmeye
devam ettigi gorilirken, bu durum ABD’de
yasanan toparlanmanin tahmin edilenden daha
yavas olabilecegine isaret etmektedir.  Diger
gelismis ve gelismekte olan dlkeler ABD ile
karsilastinildiginda da ABD’nin issizlik oraninin
grafikte yer alan diger {lkelerin igsizlik
oranlarindan ¢ok daha hizli bir sekilde arttig
dikkat ¢ekmektedir. Tirkiye’'nin de iginde
bulundugu diger Ulkelerde issizlik orani azalma
egilimindeyken ABD’de belirgin bir gsekilde
yikselme trendine doénduga  gorilmektedir.

Gelismekte olan ulkeler ile Tirkiye'yi kiyasladigimizda ise 2009 yilinda Rusya ile birlikte gérece daha sert
yukselen issizlik oraninin, 2010 yilinda diger Glkelerin issizlik oranindan daha hizli bir sekilde geriledigi
gozlemlenmektedir. Bu durum Tirkiye'de i¢ talebin daha hizli toparlandigina ve yapilan yatirimlarin istihdam
yarattigina isaret etmektedir.
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issizlik oraninin kriz siresince izledigi hareketin
incelenmesinin ardindan, 2010 yilinda agiklanan
rakamlar cergevesinde karsilastirmali bir analiz
yapmak faydali olacaktir. 2010 yilh Agustos ayinda
Euro Bolgesi issizlik orani 2009 yilina gore 0.7 puan
yukselerek %10’a ulagmistir. Avrupa’nin en biylk
ekonomisi olan Almanya’da igsizlik orani Euro
Bolgesi’nden ayrisarak 2009 yilina gore 0.6 puanlik
disiisle %6.9 seviyesine gerilemistir. Avrupa
Birligi’'nin yeni Gyelerinden Cek Cumhuriyeti,
Polonya ve Macaristan gibi llkelerde de 2010 yili
issizlik oranlari 2009 vyilina gore ciddi artislar
gostermistir.  Gelismekte olan diger (lkelere
baktigimizda ise Cin, Rusya, Brezilya ve Turkiye’nin

issizlik oranlarinda sert dususler gorulirken, Turkiye’nin Cin’in ardindan en hizh dislisi kaydettigi sdylenebilir.
issizlik oraninin diisiis trendini yakaladigi iilkelere sermaye girislerinin 2010 yilinda hizlandigi gériilmustiir.
Gelismekte olan llkeler arasinda bulanan Gliney Afrika’da halihazirda ¢ok yiliksek olan issizlik orani 1 puan daha
yukselerek 2010 yilinda da olumsuz performansini devam ettirmektedir. Diger yandan Euro Bdlgesi borg
krizinde sorunlu ilkeler arasinda olan ispanya’nin issizlik oraninin 2010 yilinda en sert yiikselisi yasadig

gorilmektedir.
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Aciklanan son veriler gergevesinde, 2010 yilinda
issizlik oraninda izlenen trendi gecmis vyillarla
kiyaslayabilmek icin yandaki Grafik-6
incelendiginde, 2010 yilinda 2009 yil disinda kalan
2005-2008 vyillarina gore issizlik oraninda hizli bir
dusis yasandigl dikkat ¢cekmektedir. Fakat 2010
yili sliresince issizlik oraninin s6z konusu yillara
gore hala yiksek seviyelerde seyrettigi
goriilmektedir. 2009 vyilinda vyasanan krizin
etkisiyle issizlik oraninin oldukga yiiksek seviyelere
ulastig dikkat ¢ekerken, 2010 yili genelinde asagi
yonlu hareket eden issizlik oraninin bir énceki yila
gore oldukga geriledigi gorilmektedir.
Onimiizdeki dénemde ise olumlu mevsimsel
etkilerin sona ermesi ile birlikte issizlik oraninda
yukari yonli bir hareket gorilebilecektir. Yukari
yonli hareket beklentimiz ge¢mis yillara paralel
bir cerceve gizmekle beraber, s6z konusu artisin
gecmis yillara kiyasla daha sinirli olmasi miimkiin

olabilir. Sanayi Uretimi ve enflasyon orani beklentilerimiz cercevesinde 2010 yil sonu issizlik oranina iliskin
%11.2 seviyesinde olan beklentimiz lGzerinde %11.5 seviyesine isaret eden yukari yonlu risklerin giliclendigini

dusiniyoruz.
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Gergeklesen Tahmin Edilen

2011 yih issizlik oranini tahmin edebilmek icin biylime ve enflasyon verileri kullanarak olusturdugumuz
ekonometrik modelimizde gerceklesen issizlik orani ile tahmin edilen arasindaki uyum dikkat cekmektedir.
Model tahminleri ¢ercevesinde 2011 yilinda issizlik oranindaki distisiin devam etmesi miimkiin olabilecekken,
yasanan diistsiin 2010 yilina kiyasla hiz kesmesi beklenmektedir(Bkz. Grafik-7). Baz senaryo altinda 2011 yilinda
blyime ve enflasyona iliskin beklentilerimiz sirasiyla %3.5 ile %7.15 seviyelerine isaret ederken, bu beklentiler
1Isiginda 2011 yilina iliskin issizlik orani beklentimiz %11.0 seviyesindedir. Diger yandan gectigimiz haftalarda
yayinladigimiz raporlarda belirttigimiz birinci senaryo altinda yani 2001 yilinda yasanan kriz ardindan izlenen
glcli blylme performansinin 2011 yilina yansitilmasi ile hesaplanan enflasyon ve biyliime oranlari baz alinarak
issizlik oranini tahmin ettigimiz de ise 2011 yilinda issizlik oraninin %10.0 seviyesine gerileyebilecegini
diistiniyoruz. ikinci senaryoda ise enflasyonun 2011 yili sonunda %5.5 olacagl tahmin edilirken, %2.1 ile
blyime performansi agisindan olumsuz beklentiler degerlendirildiginde issizlik oraninin 2011 yilinda %12.3
seviyesine yukselecegi tahmin edilmektedir. Dolayisiyla, 2011 yilina iliskin issizlik orani beklentimiz 2010 yilinda
izlenen hizli diisise kiyasla daha yatay bir harekete isaret ederken, ekonomide yasanacak toparlanmanin
glicline bagh olarak beklentimiz izerinde asagi ve yukari yonlu risklerin varligi dikkat cekmektedir. Ayrica issizlik
oranindaki yatay hareket beklentimiz 2011 yihinda Turkiye’nin kriz dncesi seviyelere kiyasla hala yliksek bir
issizlik oranina sahip olacagina isaret etmektedir. Bu durum aslinda diger makro ekonomik verilerden farkli
olarak issizlik oraninda yapisal olarak izlenen katihigin bir sonucu olarak sirpriz bir gelisme olarak

degerlendirilmemelidir.
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Tem.08 -
Oca.09 -
Tem.09 -
Oca.10
Tem.10 -

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

Kaynak:0SD,Vakifbank

Sektorler

Yillik Degisim Orani (%)

Agustos Ayl
2009 2010
Petrol Uriinleri -27.6 14.2
Tekstil -8.2 6.0
Gida -1.6 3.0
Kimyasal Madde 4.2 4.9
Ana Metal Sanayi -17.8 10.1
Metalik OIlm. Dig. Mineral -10.4 10.6
Tagit Araglari -5.1 27.7
Elektrikli Teghizat 12.3 15.9
Giyim -12.6 13.8
Kaynak:TUIK
Aylik Sanayi Ciro Endeksi
180.0
170.0
160.0 -
150.0 -
140.0 -
130.0 -
120.0 -
110.0 -
100.0 — T

00 0 W W 0 00 O O & @ O @y © O O O
5388383833833 3%83333 3
© = > = ¥ © = > = ¥ © = >
8255588255388 285
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




Kapasite Kullanim Orani

85 95
80 -
73.4 85 1
75
75
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 2 ¢ ¥ §Z s W gz oW g Zeo
cC > 3T O® > T @ > T © > T = = = =
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
11,950.0 - 25,0000 +
9,950.0 - 20,000.0 -
7,950.0 1 15,000.0 -
5,950.0 - i
39500 10,000.0
1,950.0 - 5,000.0 -
-50.0 — 00
0 0 ®W o0 O o o o o o o T = T = 7T =TT =T =TT =0 =7
S 2 2 2 ¢ 9 2 2 g o 2 Bh3 s 8 hA38beBR8x3 a4 8
S 2 5§ & 8§ 2 5§ & § 2 § SS8R88R8_8R88R88R%
[ [ - [V} 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
100.0 -
40
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— c £ 2 2 E % 2 g 2 cE =< E R =
s & 2 5 2 8 £ ¥ 8 = & 2 = 2 8
N QXD RN AN RN RN NN Y& RFYIRFHETAE SR SEE
& N © N Q\ N & N O N Q T T T T T T
S N S $ 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

11

“ 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

13

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

Biitge Dengesi Biitge Gelirleri ve Harcamalari
290
270 -
250 -
230 -
210 -
190 -
170 -
s
O N N NN N 00 0 00 0 O &0 & & O O
S 3 S 99 9 9 99 S S g o =«
> 3 2 - Q2 2 3 2 Y

£§5555%8%8888888¢95% RN EEEEEEE R

C 858> 5 3>8 5 3>8 5858 . R .

< sT@®IsITP® s s Biitce Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)

Biitce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL) Biitce Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)

Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri Faiz Disi Denge
58
48
38
28
18
8

NI 0 0 0 0 O O & 6 O O O 2 LI S S S S S S S S S
S SS9 99 S 99 S 9 g o = =
§zsulcsualdz5adz=s £56555383888888889S§

i E 58> CERTCERETCER
——Vergi Gelirleri (Nominal yillik %) <>z < s =zT <>z <>z
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 - 3200 -

420.0 - 300.0 - - 100.0

400.0 1 280.0 - - 90.0

380.0 - 260.0 - w00

360.0 - - 80.

240.0 -

3400 - 1200 | L 70.0

3200 - :

300 4 2000 +—+—+——+——+——————1—7——— 60.0
2585855588889 ¢S 2868885558888 27
SR8 £39 €588 45 88 Szgza3fSfsdgm»8 B
ST ¥ Z®FggI3z¥sTorx =T R <z 2<0Cx

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

17

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
LIKIDITE GOSTERGELERI
TCMB Faiz Orani Reel ve Nominal Faiz
35
30 25 4
25 - 20 -
20 - 15 -
15 - 10 -
i0 A 5
E’ T 0 e LA RN RN R RN R RN R RN RN RN RN RN RN RN RN RN RN RN ERNRRR RN R
O R R R AR s
S T T NDWDLDWLW O OO ONNNOGDODOWOOOO O OO
OO O O0OO0OO0O0DO0DO0D0DO0DO0O0DO0DO0ODO0DO0O0O0O - < & S D N W W O NN 0O 0 0 O & © O
Qusxusx¥xugxcygxcgxcaxcn sceeecgcececeegRLeoe o
x5>87z878cS88 8888 T8 ¢E SEEE2EEERZEZEZEEEE
S S S S = un v BT 2] © k7
85 > §?<Z?<Z?<Z,&°<Z§ Sggzm%ggzm‘%s<§u§§o
= o T T ° <
Borg alma Faiz Orani (%) Reel Faiz Nominal Faiz
—— Borg Verme Faiz Orani (%)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Para Arzi
60000000 12000000
55000000 11000000
50000000
45000000 10000000
40000000 90000000
35000000
30000000 80000000
25000000 70000000
20000000
15000000 60000000
10000000 T T T T T T r T T T T T T 50000000
O W O N~ ~ N 00 0 00 O o0 o O O
S 9 S 9 99 9 9 9 98 o = o
§§38838358538%8
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 1.1 -2.95 0.25 48.5
Euro Bolgesi 1.9 1.8 -0.52 1.00 -11.00
Almanya 3.7 1.20 5.31 1 105
Fransa 1.70 1.60 -2.2 1.00 -35.00
italya 1.30 1.60 -3.61 1.00 107.20
Macaristan 1.00 3.80 0.10 5.25 -20.60
Portekiz 1.50 1.90 -10.29 1.00 -37.40
ingiltere 1.70 3.10 -1.56 0.50 -20.00
Japonya 2.40 -0.90 3.37 0.00 39.30
Cin 9.60 3.60 7.29 5.31 107.30
Rusya 5.20 7.00 3.94 7.75 -
Hindistan 8.80 9.88 -3.61 5.00 -
Brezilya 8.81 4.70 -2.32 10.75 118.30
G.Afrika 3.00 3.50 -2.50 6.00 15.00
Tirkiye 10.30 9.24 -4.01 6.25 90.41
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 diinya 4,766 3.67 = = =
ABD 2.639 1.417 -3.19 9.73 92.715
Euro Bélgesi 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 10.98 (Agustos 2010) %7.75 -

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

Issizlik Orami (%) 13.6 135 10.6 (Temmuz 2010) %11.2 -

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 83,380 107,051 117,161 (08.10.2010)
M2 434,205 494,024 543,664 (08.10.2010)
M3 458,383 520,674 570,894 (08.10.2010)
Emisyon 30,468 34,289 42,689 (08.10.2010)
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,075 70,689 79,331 (15.10.2010)
Faiz Oranlar1
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 15.00 6.50 5.75 (25.10.2010)
TRILIBOR O/N 15.00 6.50 6.75 (22.10.2010)

Odemeler Dengesi (Milyon $)

Cari islemler Acqig1 -41,947 -13,854 -2,966 (Agustos 2010) -38,500 --
ithalat -193,821 -134,401 15,228 (Agustos 2010) -- -
ihracat 140,799 109,672 8,557 (Agustos 2010) - --
D1s Ticaret A¢gig1 -53,022 -24,729 6,880 (Agustos 2010) -62,000 --

Kamu Ekonomisi (Milyon TL)

Biitce Gelirleri 208,898 215,060 18,493 (Eylul 2010)

Biitce Giderleri 225,967 267,275 25,395 (Eylul 2010)

Biitce Dengesi -17,069 -52,215 -6,903 (Eyltl 2010) -44,200

Faiz Dis1 Denge 33,592 986 -2,906 (Eyltl 2010) -7,200
Borg¢ Stoku Gostergeleri

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku (Milyar TL) 274.8 330.0 347.8 (Eylul 2010)

Merkezi Yon. Dis Borg¢ Stoku (Milyar TL) 105.5 111.4 113.0 (Eylul 2010)

Kamu Net Borg¢ Stoku 268.0 309.8 313.1 (2010 11. 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.ozalpturkarslan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Zeynep Burcu Cevik Ekonomist zeynepburcu.cevik@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Seda Meyveci Ekonomist 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 84 93
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
Senem Giider Arastirmaci senem.guder@vakifbank.com.tr 0312-455 84 76
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye 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 dolayl olarak olusacak zararlardan dolayi sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmis olup, higbir konuda yatirim onerisi olarak yorumlanmamalidir. Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



