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-Bu Haftaki Yazimiz...

Dis ticaret acigindaki yavaslama yilin son verisi ile daha da netlesti...

Tiirkiye ekonomisinde temel giindem maddelerinden olan cari islemler agiginin
temel belirleyicisi olan dis ticaretin 2011 yili bilancosu son agiklanan verilerle
ortaya ¢ikmistir. 2011 yilinda 105.9 milyar dolara yiikselen dis ticaret agiginda
ozellikle yilin son ceyredinde ortaya ¢ikan yavaslama dikkat cekmektedir. Bu
haftaki raporumuzda, éncelikle dis ticaretin 2011 yilindaki genel gériiniimii ele
alinmis ardindan ihracat ve ithalatta dikkat cekici gelismeler incelenmistir.
ihracat baglaminda, ticaret ortaklarimizin cesitlendirilmesi icin atilan adimlarin
mevcut konjonktiirdeki yansimalari ele alinmis ve giiglii ihracat performansinin

Va klfba n k net ihracat kanali ile biiyiimeye katkisi irdelenmistir. ithalat tarafinda ise kiiresel
A piyasalarda rekor seviyelere yiikselen altin fiyatlarinin etkileri ve cesitli vergi
E ko nomi k diizenlemelerine gidilen motorlu kara tasitlari ithalatinin seyri incelenmistir.

Arastirmalar -Gegtigimiz Hafta Agiklanan Veriler...

2012 yilinin ilk Enflasyon Raporu yayimland....

Merkez Bankasi’nin 2012 yilinin ilk Enflasyon Raporu’nun genel degerlendirmeler
béliimiinde, 2012 yilinin basinda risk algilamalarinda bir miktar diizelme
goriilmesine karsin Avrupa’daki belirsizliklerin artarak devam ettigini ve gelismis
tilkelerdeki para politikasinin normallesme siirecinin daha uzun siire alacagini
ortaya koydu. Yurtici makro ekonomik gériiniime iliskin ise Merkez Bankasi 2011
yilinda agiklanan verilerin ekonomideki dengelenme siirecinin arzu edilen sekilde
gergeklestigini vurgularken, yilin ikinci yarisinda net ihracatin bliyiimeye
katkisinin giderek arttigini belirtti vecari agiktaki toparlanmanin devam ettigini
yineledi. Rapor’un enflasyona iliskin béliimiinde ise, yilin son c¢eyreginde
enflasyonda gériilen sert artisin para politikasi durusunda bir degisiklige gitmeyi
gerektirdigi vurgulandi ve TL’deki deger kaybinin enflasyon lizerinde yarattigi
riskler ortaya konuldu. Ayrica Ekim ayinda fiyati yénetilen/yénlendirilen
tiriinlerdeki ytiksek oranh fiyat ayarlamalarinin kisa vadede enflasyondaki
ylikseliste 6nemli rol oynadigi belirtildi.

Ocak Ayinda TUFE %0.56 artti...

2012 yilinin ilk ayinda Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) bir énceki aya gére %0.56
arti. Ocak ayi verisi ile TUFE'deki yillik degisim Aralik ayindaki %10.45
seviyesinden %10.61 seviyesine ylikseldi. Béylece yillik enflasyondaki artisin Ocak
ayinda da devam ettigi gériildii. Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
icermeyen c¢ekirdek enflasyon (I Endeksi) ise Ocak ayinda bir nceki aya gére
%0.08 gerilemesine karsin, yillik bazda %8.12 seviyesinden %8.42 seviyesine
yiikseldi.Uretici Fiyatlar Endeksi (UFE) Ocak ayinda bir énceki aya gére %0.38
yiikseldi. Aralik ayinda %13.33 olan yillik UFE Ocak ayinda %11.13 seviyesine indi.

ABD’de istihdam verileri olumlu geldi...

ABD’de Ocak ayinda tarim disi istihdam 243,000 ile beklentilerin (izerinde
artarken, issizlik orani da Subat 2009°dan beri en diisiik seviyesi olan %8.3'e
geriledi. Tarim disi istihdamin 150,000 kisi artmasi issizlik oraninin ise %8.5’te
kalmasi bekleniyordu.
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Dis ticaret agigindaki yavaslama yilin son verisi ile daha da netlesti...

Grafik-1 Dis Ticaret (yillik, milyar$) Aralik ayi verilerinin de aciklanmasi ile 2011
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Kaynak: TUIK Ihracat Ithalat Dis Ticaret Dengesi gerceklesmistir. 2011 yilinda gligli bir artig

trendine giren dis ticaret acigl yilin son
ceyreginde gerek i¢ talepteki kismi yavaslama gerekse TL'deki deger kaybinin etkisiyle hiz
kaybetmistir. 2011 yili Haziran ayinda %83.9 seviyesine kadar ylikselen kiimdilatif dis ticaret aciginin
yillik yGzde degisimi Aralik ayi itibariyle %50 seviyesinin altina kadar gerilemistir. S6z konusu sirecte
ihracat glicli gérinimiini devam ettirmis, ithalatta ise belirgin bir yavaslama yasanmistir.

ihracatin iilke gruplar kompozisyonunda degisimler dikkat gekiyor...

2011 yihinin tamaminda bir 6nceki yila gore

Grafik-2 Secilmis Ulke Gruplarinin Toplam ihracat o .
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baslanmistir. AB Ulkelerinin toplam ihracat
icindeki payinin 2005-2010 yillari arasinda ortalama %51.5 seviyelerinde oldugu dikkat ¢ekerken,
2011 yihnin tamaminda bu oranin %46.2 seviyesine geriledigi gérilmektedir. Son agiklanan rakamlara
baktigimizda ise s6z konusu oranin Aralik ayi itibari ile %41.7 seviyelerine dek geriledigi dikkat
cekmektedir. Diger yandan yeni pazarlarin bulunmasi yontindeki adimlarin sonug vermeye baslamasi
ile 2005-2010 yillari arasinda ortalama %16.6 olan Yakin ve Orta Dogu’ya yapilan ihracatin toplam
ihracat icindeki payinin, 2011 yilinda %20.7’ye ulastigi gérilmektedir. Ayni oran 2011 yilinin Aralik ayi
itibari ile ise %23.1 seviyelerine kadar yukselmistir. Avrupa’da uygulanan siki maliye politikalarina
bagh olarak daralan talebin ihracatimiz agisindan olumsuz bir tablo ¢izdigi ortamda, ihracat aginin
genisletilmesi bu olumsuz tabloyu hafifletmesi agisindan 6nemli gériinmektedir.



Son c¢eyrekte net ihracatin biiylimeye katkisinin artmasini bekliyoruz...

Grafik- 3
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talebe bagl olarak ithalatin artis hizinda
yasanan yavaslama pararelinde yilin son

ceyreginde dis ticaret agiginin artis hizinin ivme kaybettigi gorilmektedir. ikinci ceyrekte %84

seviyelerine dek yikselen dis ticaret agiginin yillik artis hizinin yil sonunda %47.7 ‘ye gerilemesi

yavaslama ivmesinin boyutlarini ortaya koymaktadir. TCMB’nin de gerek Ocak ayr PPK 6zetinde

gerekse gectigimiz hafta yayinladigl yilin ilk Enflasyon Raporu’nda degindigi gibi 2011 yilinin son

ceyreginde net ihracatin bliylmeye katkisinin artacagini diistintiyoruz.

Altin ithalatinda rekor yiikselis gorildii...

Grafik -4 Altin ithalati (milyon dolar)
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2011 yih ithalat rakamlarina bakildiginda, altin
ithalatinda yasanan yukselis dikkat cekmektedir.
2011 yilinda parasal olmayan altin ithalati bir
onceki yila gore %147.8 oraninda artarak 6.25
milyar dolar dizeyinde gerceklesmistir. Ton
olarak altin ithalati ise bir dnceki yila gore %88
artarak 79.97 tona ulasmistir. Finansal krizle
birlikte 2009 ve 2010 yillarinda olduk¢a dislik

seviyelere gerileyen altin ithalatinda, 2011
yilinda yatirrm amagl altin talebinin etkisiyle
yuksek oranh bir artis gorGlmdistir. Altin

ithalatinda 6zellikle Agustos ve Eylil aylarinda

artis yasanmistir. Son 10 yila bakildiginda altin ithalatinin toplam ithalatimiz icindeki pay! ortalama

%2.6 seviyesindeyken, 2011 yilinin Agustos ve Eylll aylarinda bu pay %6 civarinda gergeklesmis, altin

ithalatinda yasanan bu artis, dis ticaret rakamlarinin beklentilerden sapmasinda da rol oynamistir.

Grafik -5 Motorlu Kara Tasitlan ithalati
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2011 yilinda ithalatimizin %7’lik bir bolimina

olusturan motorlu kara tasitlari ithalatina

bakildiginda, 2011 vyilinin son ceyreginde bu
asagl bir
gorilmektedir. Eylil ayindan beri TL'de gorilen

fasilda yonlu hareket oldugu
deger kaybi ithalati da asagi yonlu etkilerken,
2011  yihnin  Ekim

dizenlemeleri 6zellikle motorlu kara tasitlarinin

ayinda getirilen vergi

ithalatinda yasanan bu asagi yonli harekette



etkili olmustur. Ekim ayinda 1.4 milyar dolar diizeyinde olan motorlu kara tasitlari ithalati, Kasim
ayinda 1.3 milyar dolar seviyesine gerilemistir. Motorlu kara tasitlar ithalatina 12 aylik toplamda
bakildiginda ise Ekim ayindan itibaren belirgin bir yavaslama goriilmektedir (Grafik-5). 2011 yilinin
Eylul ayinda 12 aylik toplamda 17.1 milyar dolar diizeyinde gerceklesen motorlu kara tasitlari ithalati,
Aralk ayinda 16.7 milyar dolara gerilemistir. Ayni zamanda 2011 yilinin Haziran ayinda %62’ye kadar
yikselen motorlu kara tasitlar ithalatinin 12 aylk toplamda yillik artis hizi da %27’ye kadar
dismustilir. Kurda gorilen hareketle birlikte motorlu kara tasitlari ithalatini asagi yonla etkileyen ve
Ekim ayinda getirilen vergi diizenlemelerine gére, motor hacmi 1600 cc'ye kadar olan araglarin OTV'si
%37'de kalirken, ithalati azaltmak igin 1600-2000 cc motorlu araglarin vergisi %60'tan %80'e motor
hacmi 2000 cc'yi asan araglarin vergisi ise %84'ten %130'a yikseltilmisti. Ayni diizenlemelerle %63
olan sigaradaki OTV %69'a, cep telefonlarinin OTV oranlari da 5 puan artirilarak %25’e gekilmisti.

Sonug olarak, 2011 yilinda dis ticaret a¢ig1 105.9 milyar dolara ylikselmesine karsin 6zellikle yilin son
ceyreginde onemli bir toparlanmanin yasandigi goriilmektedir. Gerek i¢ talepteki kismi yavaslama
gerekse TL'deki deger kaybi ihracatin hizli artisini devam ettirmesini saglarken, ithalatta bir ivme
kaybi yasanmistir. ihracat tarafina bakildiginda, ilkeler bazinda kompozisyonun degismeye devam
ettigi dikkat cekmektedir. Tirkiye’nin en 6énemli ihracat partneri olan AB (lkelerinin borg¢ sorunlari
nedeniyle bircok riski barindirdigl bir dénemde ticaret ortaklarinin cesitlendirilmesinin giicli ihracat
performansina katki sagladigi soylenebilmektedir. ithalat tarafinda ise 2009 ve 2010 yillarinda
oldukca disik seviyelere gerileyen altin ithalatinda, 2011 yilinda yatirrm amagl altin talebinin
etkisiyle yliksek oranl bir artis gorildigiu goze carpmaktadir. On yillik ortalama olarak ithalatimizin
%2.6’sini olusturan altin ithalati yilin G¢linci ¢eyreginde %6 seviyesine kadar ylikselmistir. Tum bu
degerlendirmeler 1siginda, ihracatin glicli gérinimini devam ettirmesi ve ithalattaki yavaslama ile
birlikte 2011 vyilinin son ceyreginde net ihracatin blyimeye katkisinin artmasi mimkin
gorinmektedir.



Haftalik Ekonomi Giindemi (06 Subat-10 Subat 2012)

Tarih Ulke Aciklanacak Veri Onceki Veri Beklenti
06.02.2012 Tlrkiye Bankacilik Sektor Verileri (Aralik) -- --
Almanya Sanayi Siparigleri (Aralk, a-a) -%4.8 %0.9

07.02.2012 Almanya Sanayi Uretimi (Aralik, a-a) -%0.6 -%0.3
Fransa Dis Ticaret Dengesi (Aralik) -4.4 mlyr -5.3 milyar

Japonya Cari islemler Dengesi (Aralik) 138.5 milyar 336.9 milyar

Onciil Géstergeler Endeksi (Aralik) 0.9 -

08.02.2012 Tlrkiye Sanayi Uretim Endeksi (Aralik,y-y) %8.4 %3.6
Beklenti Anketi (Subat 2012, I. Dénem) -- --

ABD Haftalik Mortgage Verileri 753.3 --

Almanya Dis Ticaret Dengesi (Aralik) 15.1 mlyr € 14 mlyr €

Fransa Bitce Dengesi (Aralik) -97.2 milyar --

Japonya Makine Siparisleri (Aralik, y-y) %12.5 %8.8

09.02.2012 ABD Haftalik issizlik Bagvurulari 367 bin 370 bin
Euro Bolgesi ECB Toplantisi ve Faiz Karari (Subat) %1.0 %1.0

ingiltere BOE Toplantisi ve Faiz Karari (Subat) %0.5 %0.5

Sanayi Uretim Endeksi (Aralik, a-a) -%0.6 %0.2

Japonya Guven Endeksi (Ocak) %38.9 --

10.02.2012 ABD Dis Ticaret Dengesi (Aralik) -47.8 mlyr $ -48.4 mlyr $
Butce Dengesi (Ocak) -85.97 mlyr S -60 mlyr $

Almanya TUFE (Ocak, y-y) %2.3 %2.3

ingiltere Cekirdek UFE (Ocak, y-y) -%0.1 -

Fransa Cari islemler Dengesi (Aralik) -2.3 mlyr --

italya Sanayi Uretim Endeksi (Aralik, y-y) -%4.1 -%4




TURKIYE

Tiirkiye Biiyiime Orani (Ceyrek)
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Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)
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Sektoérel Bazda Sanayi Uretim Endeksi
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Kapasite Kullanim Orani
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Toplam Sanayide Verimlilik
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D

>
Toplam Sanayide Verimlilik Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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Kaynak:TCMB
Verilen ingaat Ruhsatlari
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Kaynak:Hazine Mustesarligi
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PMI Imalat Endeksi

Kaynak:Reuters

Aralik 11
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu
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UBS Emtia Fiyat Endeksi (sag eksen)

BM Diinya Gida Fiyat Endeksi

Kaynak: Bloomberg

—— imalat Sanayi

Sanayi

Tarim

Kaynak:TCMB



Tiirk- Is Mutfak Enflasyonu

ITO Enflasyon Gostergeleri
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istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi (y-y,%)

Tiirk-is Gida Enflasyonu ( a-a, %)

istanbul Ucretliler Geginme Endeksi (y-y,%)

Kaynak: iTO

Kaynak:Tiirk-is

tlarin Deg. Yoniinde Beklenti

iya

Tiik. Gliven Endeksi

Enflasyon Beklentileri
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12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)

Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti

24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)

Kaynak:TCMB

Kaynak:TCMB
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iSGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

9.4

o
o

)
o
=

Haziran 05
Aralik 05 7
Haziran 06 7
Aralik 06 7
Haziran 07 7
Aralik 07 7
Haziran 08 7
Aralik 08
Haziran 09 7
Aralik 09
Haziran 10
Aralik 10 7
Haziran 11 *

—— Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani

——lssizlik Orani
Kaynak:TCMB, Vakifbank

isgiiciine Katilim Orani

55.0

50.0 A

45.0 4

40.0 A

35.0 A

30.0

Nis.08
Eki.08
Oca.09

Tem.08
Nis.10

Nis.09 7
Tem.09 7
Eki.09
Oca.10 7
Tem.10
Eki.10
Oca.11
Nis.11 7

0Oca.08
Tem.11
Eki.11

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

Eki.10

Nis.08
Tem.08
Eki.08
Oca.09 |
Nis.09
Tem.09
Eki.09
Oca.10
Nis.10
Tem.10
Oca.11l |
Nis.11

Oca.08
Tem.11 7
Eki.11

is Arayanlarin Sayisi
Kaynak:Hazine Mustegarhigi

isglicii Durumu

28,000
27,000 -
26,000 -
25,000 -
24,000 -
23,000 -
22,000 -
21,000 -
20,000 -
19,000 +———+————————————————
o] o] 0 [e2) (2] (2] o o o — — —
Q@ @ © & & & = o9 o9 = = o
isgiici Ar;m  —— istihdam Edilenler
Kaynak:TCMB
Sektorlerin Toplam isgiicii icindeki payi
30.00000 54.00000
25.00000 - L 52.00000
20.00000 - L 50.00000
15.00000 -} L 48.00000
10.00000 - L 46.00000
5.00000 —~———">"""""1 4400000
0.00000 — 11—~ 42.00000
00 00 OO OO OO OO O O O O ™ ~ =
@C QS oG dd
T 8 YU ETBYET O Y ET
Eﬁgzéﬁgzéﬁgzéﬁ
Tarim Sanayi
insaat Hizmetler (Sag Eksen)
Kaynak:TCMB

Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)

110

108
106
104
102
100
98
96 -
94 4
92

Sanayi istihdam Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhgi
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Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

5,000

4,500 -
4,000 -
3,500 -
3,000 -
2,500 -
2,000 -
1,500
1,000

Oca.08
Nis.08 7
Tem.08
Eki.08 7
Oca.09
Nis.09 7
Tem.09
Eki.09 7
Oca.10
Nis.10 7
Tem.10
Eki.10 7
Oca.11
Nis.11
Tem.11

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)

Kaynak:TCMB

Eki.11l 7

125.0

120.0

115.0

110.0

105.0

100.0

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

2006-|

2007-1

2008-|

2009-|

1
2010-I

2005-1
2011-|

— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

25000

20000
15000 -
10000 -
5000 -

o r0——+—"+r—"-rvv———
N OO NI WOWONNOONNODNDO OO
©90909090909909Q09000S0Q8 ww T
N WV Vv O © > 5 5 © NV Vv O © >'g
§EE233555u5988E233558a

ihracat (milyon dolar)
ithalat (milyon dolar)
Kaynak:TCMB
ihracat
140
120 -
100 -
80
60
40
20
0 .
-20 - |
40 - W
-60

N OO NI NN OONNONNNDNDO OO

©999S999009089099099owadd
me'Q;_QEE>~‘2L’:SfUNW.Q;_QEE>~2

CILZiZo<cIus¥sLlzd 3o

—— Ara Mallarni (y-y, %)
Sermaye Mallar (y-y, %)
——Tiiketim Mallari (y-y, %)
Kaynak:TCMB
Cari islemler Dengesi
6000 3000
-4000 - . 1000
-14000 - — y
-24000 - N / \ [ -1000
-34000 - ataca \ - -3000
-44000 - AY \ /| -5000
-54000 - \ 'L 7000
-64000 -
-74000 - \ -9000
-84000 -11000

SSIIEEEEE S L L5 >

FRL TP TS AL ILEE
Cari islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)
Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)

Kaynak:TCMB

0 ————————————————————
-2000 -
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-6000 -
-8000 -
-10000 -
-12000
NONNSITNUNUNOONNOXNDNNDO OO
©90909S9980999000000 ===
N n =0 > - N v unI O >z
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Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)
Kaynak:TCMB
ithalat
140
120 -
100
80
60
40
20
0
-20
-40
-60
NN ITNDLUNOONNNONNDDNDO OO
©S090090Q00098900 80000 d o
N v un < >g = N v »n < >Z
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—— Ara Mallari (y-y, %)
Sermaye Mallari (y-y, %)
——Tiiketim Mallari (y-y, %)
Kaynak:TCMB
Sermaye ve Finans Hesabi
50000
40000 -
30000 -
20000 -
10000 - ]
0 S r—T—1T 1T TV T\ T
-10000 \J
-20000
SETIFLESEEEE S OO0 990>
FEET AT F PP ISEET AT
—— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)
Portféy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)
—— Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)
Kaynak:TCMB

Dig Ticaret Dengesi
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Tiiketim Harcamalari

TUKETiM GOSTERGELERI
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130
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Tiiketici Giliveni ve Reel Kesim Giiveni
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13800¢
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13£00¢
€3900¢
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130002
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136661
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Krediler (y-y, %)

Reel Hanehalki Tuketimi (y-y, %)
Krediler

Kaynak:TCMB

Kaynak:BDDK

Krediler

icari

Bireysel Krediler (y-y, %)

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)
Ticari Krediler (y-y, %)

Kaynak:TCMB
CNBC-e Guven Endeksleri

Tuketici Gliven Endeksi

CNBC-e Tiiketici Gliven Endeksi
Bireysel ve T

CNBC-e Tiiketim Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhg

Kaynak:BDDK

250.0
200.0 A
150.0 -
100.0
50.0

55.00
25.00 -
15.00
5.00 A

-5.00



KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitce Dengesi

66@,@&&@&@&&@&@«9@0000

cé\ @Q/

Biitce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL)
Kaynak:TCMB

Vergi Gelirleri

——Vergi Gelirleri (Nominal y-y, %)

Vergi Gelirleri (Reel y-y, %)

Kaynak:TCMB,Vakifbank

Borg Stoku
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500.0 -

450.0 -

400.0 -

350.0 A

300.0 — T T T T T T T T T

QA S

’bé\ S %@’@9 @&@@ g
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Toplam Borg Stoku (milyar TL)
Kaynak: Hazine Mustesarligi

QQ,\"\/

330
310
290
270
250
230
210
190
170
150

57

47

37

27

17

Biitge Gelirleri ve Harcamalari

SIS EES SO OS99 5 0>

@\zgué @\2@@ éﬁz\'b@ k@\b’b@ KQQ@“’AVS’D
Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)
Biitge Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)

Kaynak:TCMB

Faiz Disi Denge

Faiz Disi Denge (12 aylik-milyar TL)

Kaynak:TCMB

i¢ ve Dis Borg Stoku

380.0
360.0 - r
340.0 - i
320.0 -
300.0 -
280.0 -
260.0 -
240.0 -
220.0 - -
2000 +—————T—T—T—T—T T T T T T T

o &

SRS @@’Q‘”@@"@\?'\')’\?

QO ;\?J .O&»\é\\O /\‘2'&0 /\‘2*@0%&‘2'@0 ‘2§ é\
ic Borg Stoku (milyar TL)

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

Kaynak: Hazine Mustesarlig
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Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku

45

40 -
35 A
30 A
25 A
20 A
15 -
10 -

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

H Tirkiye'nin Net Dig Borg Stoku/GSYH (%)

Kaynak: Hazine

Miustesarlig

30

25

20

15

10

Tiirkiye’nin Dis Borg Stoku Profili

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

——TCMB (milyar dolar-sol eksen)
—— Kamu Sektori (milyar dolar)
Ozel Sektoér (milyar dolar)

Kaynak: Hazine Mstesarligi

200.0
180.0
160.0
140.0
120.0
100.0
80.0
60.0
40.0
20.0
0.0

LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani

Reel ve Nominal Faiz

35
30 - 25 A
25 - 20 -
20 - 15 -
15 - 10 -
i0 - 5
E’ T 0 B LU RN NN RN RN NN RN NN R RN RN R RN RN RN AR RN AR ARy
O rr T T s
S S N N W W O N NN 00 0 O OO0 O O «— -
o O O O o o O O O O O O « « « « SETTNUNNNOOWOWONNNOVONDNADNNO OO
O N ¥ N ¥ ¢ ¥ ¢ ¥ € ¥ ¢ ¥ ¢ ~X ¢ x~x QOO0 O0OO0O0O0O0O0OO0O0O0O0O0O0O0O0O A
S 2828 CFEsEEsEEEEETS ReS¥Ls¥ogEcglcyglcygxdgocex
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Borg Alma Faiz Orani (%) Reel Faiz Nominal Faiz
—— Borg Verme Faiz Orani (%)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Para Arzi
80000000 17000000
70000000 - 15000000
60000000 - | 13000000
50000000 -
- 11000000
40000000 -
30000000 - - 90000000
20000000 - - 70000000
10000000 7 50000000
WOWOWONNININ0NONNNNOOOO—H—H—H—N
©96989959900500008 =TT i
CUNETOVICTONETOVUNECTOLCTOONET T
Széﬁszéﬁ5Z§ﬁ825ﬁ825ﬁ82§ﬁ8
M2 (bin TL)
——mM3 (bin TL)
—— M1 (bin TL-sag eksen) 17

Kaynak: TCMB




Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler

Reel Buyiime (y-y) Enflasyon (y-y) Cari Denge/GSYiH* Merkez Tiiketici
(Ceyreklik) (Aylik) (Yillik) Bankasi Faiz Giiven
(%) (%) (%) Orani (%) Endeksi
ABD 1.6 3 -3.24 0.25 61.1
Euro Bolgesi 1.3 2.7 0.28 1.00 -20.70
Almanya 2.6 2.30 5.69 1.00 98
Fransa 1.50 2.70 -1.74 1.00 -27.70
italya 0.00 3.40 -2.08** 1.00 91.60
Macaristan 1.40 4.10 2.06 7.00 -56.60
Portekiz -1.70 3.50 -9.89 1.00 -56.60
ispanya 0.30 2.00 -4.55 1.00 -20.20
Yunanistan -5.50 2.20 -10.45 1.00 -80.10
ingiltere 0.70 4.20 -1.71%* 0.50 -29.00
Japonya -0.70 -0.20 3.58 0.10 38.90
Cin 8.90 4.10 5.19 6.56 97.00
Rusya 4.80 6.10 4.80 8.00 =
Hindistan 6.90 9.34 -2.62 8.50 -
Brezilya 2.12 6.50 -2.26 10.50 113.60
G.Afrika 3.10 6.10 -2.78 5.50 5.00
Turkiye 8.20 10.61 -6.58 5.75 92.04

*Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2010 verileridir.
*%2009 Verileri

Beklentiler
2012-IMF Beklentisi Reel Buyiime Enflasyon Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Ocak 2012) (v-y. %) (v-y. %)
Gelismis Ulkeler 1.2 1.60 0.05 7.86 106.51
Gelismekte Olan Ulkeler 5.4 6.20 1.96 -- 34.47
Tim diinya 33 3.38 0.75 -- 80.04
ABD 1.8 0.87 -2.12 9.04 105.03
Euro Bolgesi -0.5 1.49 0.40 9.86 89.99
Almanya 0.3 1.30 4.92 6.15 81.89
Fransa 0.2 1.35 -2.49 9.17 89.37
italya -2.2 1.64 -2.97 8.50 121.38
Macaristan 1.71 3.00 1.54 11.00 75.52
Portekiz -1.84 2.13 -6.39 13.35 111.79
ispanya -1.7 1.44 -3.14 19.70 70.15
Yunanistan -2.0 0.59 -6.65 18.48 189.14
ingiltere 0.6 2.00 -2.29 7.81 84.76
Japonya 1.7 -0.21 2.81 4,78 238.441
Gin 8.2 3.00 5.57 4.00 22.19
Rusya 33 7.10 3.46 7.10 12.08
Hindistan 7.0 8.54 -2.18 - 61.98
Brezilya 3.0 4.49 -2.54 7.50 63.90
G.Afrika 2.5 4.80 -3.73 23.81 37.59
TURKIYE 0.4 5.73 -7.44 10.66 38.08
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

MAKROEKONOMIiK GOSTERGELER

2012
2009 2010 En Son Yayimlanan Yilsonu
Beklentimiz

Reel Ekonomi
GSYIH (Cari Fiyatlarla. Milyon TL) 952559 | 1103750 348 802 (2011, 3¢) --
GSYIiH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla. %) -4.8 9.0 8.2 (2011, 3¢) 2.5
Sanayi Uretim Endeksi (y-y. %) -9.5 13.09 8.4 (Kasim 2011) -
Kapasite Kullanim Orani (%) 67.6 72.58 74.7 (Ocak 2012) -
Issizlik Orami (%) 13.5 11.9 9.1 (Ekim 2011) 10.7

2010 2011

Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y. %) 6.40 10.45 10.61 (Ocak 2012) 6.6
UFE (y-y- %) 8.87 13.33 11.13 (Ocak 2012) --
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 133,885 148,455 138,588 (20.01.2012) --
M2 587,815 665,642 654,160 (20.01.2012) --
M3 615,088 700,491 690,658 (20.01.2012) --
Emisyon 44,368 49,347 48,829 (20.01.2012) --
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 80,696 78,330 76,327 (27.01.2012) --
Faiz Oranlar

TCMB O/N (Borg Alma) 1.50 5.0 5.0 (03.02.2012) =
TRLIBOR O/N 6.54 10.89 10.14 (03.02.2012) -

2009 2010

Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Acig1 13,991 47,101 5,188 (Kasim 2011) 62,100
ithalat 140,928 185,544 20,590 (Aralik 2011) -
ihracat 102,143 113,883 12,483 (Aralik 2011) --
D1s Ticaret Agig1 38,786 71,661 8,106 (Aralik 2011) 85,300
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
Biitce Gelirleri 215,060 254,028 23,095 (Aralik 2011) --
Biitce Giderleri 267,275 293,628 40,974 (Aralik 2011) --
Biitce Dengesi -52,215 -39,600 -17,879 (Aralik 2011) -
Faiz Dis1 Denge 986 8,697 -16,652 (Aralik 2011) -
Borg¢ Stoku Gostergeleri

Merkezi Yon. i¢ Bor¢ Stoku (Milyar TL) 330.0 352.8 368.8 (Aralk 2011) --
Merkezi Yon. D1s Bor¢ Stoku (Milyar TL) 111.5 120.5 149.5 (Aralik 2011) -
Kamu Net Borg Stoku (Milyar TL) 309.8 317.4 293.08 (2011 1. Ceyrek) --
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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 0212-398 18 98
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Umit Unsal Ekonomist umit.unsal@vakifbank.com.tr 0212-398 18 99
Emine Ozgii Ozen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0212-398 18 90
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 18 91
ibrahim Taha Durmaz Arastirmaci ibrahimtaha.durmaz@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05

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 dolayr sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmig olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamahdir. 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



