Haftalik Yurtici Ekonomi Raporu

02 - 09 Agustos 2010
va k ’fBa n k Temmuz ayi imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani beklentilerimize paralel olarak

%74.7 olarak gergeklesti...

Kapasite kullanim orani Temmuz ayinda gegen yilin ayni ayina goére 7.3 puan, bir nceki
aya gore ise 1.1 puan artarak Ekim 2008’den beri en yliksek seviyesine ulagmis ve %74.5
dizeyindeki beklentimiz dogrultusunda (piyasa eklentisi:%73.2) %74.7 olarak
gerceklesmistir. Temmuz ayi kapasite kullanim orani, Uglincl geyrek igin agiklanan ilk
oncll veri olarak Tirkiye ekonomisinin toparlanma siirecini destekleyen bir tablo
cizmektedir. Kapasite kullanim oraninin kriz baslamadan 6nceki seviyelerine yaklasmasi
olumlu bir gelisme olmakla birlikte yatirnm harcamalarini desteklemek igin hala gok dusiik
seviyelerde oldugu soylenebilir.

Reel Kesim Giiven Endeksi Temmuz ayinda 112.7 puana yiikseldi...
Kapasite kullanim orani yaninda bugln agiklanan diger bir 6ncil veri olan reel kesim
glven endeksi de 112.6 seviyesinde bulunan beklentilerimize paralel olarak Temmuz
Va klfba n k ayinda 112.7 seviyesinde gergeklesmistir. Boylece reel kesim gliven endeksi bir 6nceki aya
gore 1 puan artarak Haziran ayinda yasadigi sert diststen sonra tekrar yikselmeyi
A basarmigtir. Reel kesim giveninin 100 seviyesinin Uzerinde bulunmasi reel kesim
E ko nom I k temsilcilerinin ekonomik faaliyetlere iligkin gliveninin arttigina isaret etmektedir.
TCMB 2010 yil sonu enflasyon beklentisini %8.4 seviyesinden %7.5 seviyesine indirdi...
Ara §t| rma Ia r TCMB gectigimiz hafta 2010 yilinin igiincl enflasyon raporunu yayimlamistir. 2010 yilinin
ilk ceyreginde enflasyondaki yikselisi daha ¢ok gida, enerji ve yonetilen/yonlendirilen
fiyatlar gibi para politikasinin kontrolii disinda kalan unsurlardaki gelismelere baglayan
TCMB s6z konusu olumsuz unsurlarin tersine donmesiyle enflasyondaki asagi yonlu bir
trende vurgu yaparak enflasyon beklentilerinde asagi yonll revizyona gittigini agiklamigtir.
Bu cercevede TCMB, 2010 yili sonuna iliskin TUFE beklentisini 0.9 puan disirerek %6.5 ile
%8.5 araliginda(orta noktasi: %7.5) gerceklesecegini tahmin ettigini agiklamistir.

Merkez Bankasi déviz cinsi zorunlu karsilik oranini 0.5 yiikseltti...

TCMB cikis stratejisi cercevesinde yabanci para zorunlu karsilik orani 0.5 puan artirilarak
%9.5'ten %10’a yukseltilmistir. Son donemde gozlemlenen kredi gelismeleri nedeniyle
yabanci para zorunlu karsilik oraninda yapilan bu artisla TCMB piyasadan yaklasik 719,6
milyon ABD dolari doviz likiditesi gekmeyi diisinmektedir.

Dis ticaret a¢igi Haziran ayinda 5.62 milyar dolar olarak gergeklesti...

Dis ticaret agigl Haziran ayinda gegen yilin ayni ayina gore %34.9 artisla 5.62 milyar dolar
olarak gergeklesmistir. Haziran ayinda ihracat bir 6nceki yilin ayni ayina gére %14.8
artarak, 9.567 milyar dolar olurken, ithalat ise %21.5 artis ile 15.185 milyar dolar olarak
gerceklesmistir. AB’nin toplam ihracatimiz igindeki payinin Haziran ayinda gerilemesine
karsin hala ilk sirada yer aldigi dikkate alindiginda ihracatin bir dnceki aya gore disus
gostermesinde, TL'nin euro karsisinda deger kazancinin biyik olgtide belirleyici oldugu
soylenebilir. Euro Bolgesi ekonomilerindeki talep belirsizliginin devam ettigi bir ortamda
ihracatimiz igin risklerin 6nimiizdeki dénemde de devam etmesi miimkin olabilecektir.
Vakifbank Ekonomik Arastirmalar MidurlGga olarak 2010 yilinin ilk yarisinda 28.5 milyar
dolara ulasan dis ticaret agiginin yil sonunda 57 milyar dolara, buna bagh olarak cari agigin
ise yIl sonunda 35 milyar dolar seviyelerine ulasmasini bekliyoruz.

Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Veriler...

Haftalik Yurtici Ekonomi Glindemi

Tarih Aciklanacak Veri Onceki Veri Beklenti
03.08.2010 TUFE (Temmuz-Aylik) -%0.56 -%0.15

UFE (Temmuz-Aylik) -%0.50 -%0.30
06.08.2010 Agustos Ayi |. Beklenti Anketi - -
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TCMB 2010 yilsonu enflasyon beklentisini %8.4 seviyesinden %7.5 seviyesine indirdi...

Tablo-1
TCMB Bir Onceki Enflasyon TCMB'nin Son Yayinladigi .
Revizyon
Raporu Enflasyon Raporu
. 2010: %9.0 2010: %7.5 G g
Gida Fiyatlan 2011 %7.0 2011 %7.0 Asagdi Yonlii
. 2010: 855 2010: 805 G g
Petrol fiyatlari 2011 904 2011: 855 Asagi Yonlii
2010: %7.2-9.6 araligi 2010: %6.5-8.5 araligi
(Orta Nokta:%8.4) (Orta Nokta:%7.5) e g
Enflasyon 2011: %5.4 2011: %5.3 Asagi Yonld
2012: %5.0 2012: %5.0
TCMB Faiz S{n/r/'/ .a rtislara Qevam Faizler yilsonuna kadar bu
edilebilir fakat faizler tek . .
Karari seviyelerde sabit tutulacak
hanede seyredecek

Kaynak:TCMB

TCMB gectigimiz hafta 2010 yilinin Gglincl enflasyon raporunu yayimlamistir. Raporda bir 6nceki enflasyon
raporuna kiyasla enflasyon projeksiyonlarinda asagi yonli yapilan degisiklikler dikkat cekmektedir. 2010 yilinin
ilk ceyreginde enflasyondaki yikselisi daha c¢ok gida, enerji ve yoénetilen/yonlendirilen fiyatlar gibi para
politikasinin kontrolli disinda kalan unsurlardaki gelismelere baglayan TCMB s6z konusu olumsuz unsurlarin
tersine donmesiyle enflasyondaki asagi yonli trende vurgu yaparak enflasyon beklentilerinde asagi yonli
revizyona gittigini aciklamistir. Bu cercevede TCMB, 2010 yili sonuna iliskin TUFE beklentisini 0.9 puan
dusirerek %6.5 ile %8.5 araliginda (orta noktasi: %7.5) gerceklesecegini tahmin ettigini aciklamistir. Bir 6nceki
raporda 2010 yil sonu TUFE beklentisi %7.2-9.6 araliginda (Orta noktasi: %8.4) bulunuyordu. Merkez Bankasi
enflasyonda yapilan asagi yonli revizyonun nedenlerini su sekilde agiklamistir:

1-Gida fiyatlarindaki diisiisler:

Grafik 1
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Kaynak:TCMB

fiyatlarinin Oongoriilenden daha glcla
yavaslamasinda etkili olan bir diger unsur oldugunu belirterek, TCMB gida fiyatlarinin yillik artis oranina iliskin
varsayimini 2010 yil igin %9.0 seviyesinden %7.5 seviyesine indirmistir. TCMB s6z konusu degisikligin 2010 yil
sonu enflasyon tahminleri Gizerindeki etkisini 0.4 puan olarak agiklamistir.



2-Petrol fiyatlarindaki diisusler:

Grafik 2

Kiresel blylime goérinimine iliskin asagi yonla
Petrol Fiyatlari (dolar/varil) risklerin artmasiyla, yilin ikinci ¢eyreginde petrol
Eneriji Fiyatlari (y/y,%) fiyatlari Nisan Enflasyon Raporu varsayimlarinin
1 r3s altinda seyretmesi nedeniyle TCMB ham petrol
] 22 fiyati varsayimini 2010 yil i¢in 85 ABD dolarindan
L 20 80 ABD dolarina indirmistir (Bkz Grafik-2). Bu
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. " 10 Gzerindeki etkisi yaklasik 0.2 puan azaltici yénde
. -5 L .
0 olmustur. 2011 vyih igin ise petrol fiyatlari
PR EEEEEEEEEER beklentisini 90 ABD dolarindan 85 ABD dolarina
S 399999999 S S o = o
© 3 > = %] (o] 3 > = %) © ] > . .. . . ]
§E8 E, z 8888 § z&8883 E indirirken, 2012 yili icin tahminini 90 ABD dolari
olarak korunmustur.
Kaynak:TCMB
3- Cikt1 agiginin beklenen kadar hizli daralmamasi:
Grafik 3 Cikt1 Agigr’ Grafik-4
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Kaynak:TCMB Kaynak:TUIK

Dis talep gorinimindeki asagl yonli glincelleme nedeniyle toplam talep kosullarinin enflasyona disls
yoniinde yaptigi katkinin bir 6nceki rapor donemine goére sinirli da olsa arttigi bir cergeve altinda ¢ikti agigindaki
toparlanmanin daha yavas olacagina vurgu yapan TCMB bu degisikligin 2010 yil sonu enflasyon tahminlerini 0.1
puan asagl cektigini aciklamistir. Bu durum bizim gectigimiz hafta yayinladigimiz Haftalik Yurti¢i Ekonomi
Raporu’ muzda degindigimiz c¢ikti agigindaki toparlanmanin TCMB’nin bir 6nceki enflasyon raporunda
o6ngordigl kadar hizl olmayacagi yoniinde olan beklentilerimizle uyumlu bir tablo ¢izmektedir. 2010 yilinin ilk
ceyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYiH degeri bir 6nceki déneme gére %0.1 artmasi ¢ift
haneli bliyime rakamlarinda baz etkisinin rol oynadigina isaret ederken, yilin devaminda bu serideki hareket
ekonomik biyiimenin devam edip etmeyecegi konusunda dnemle takip edilmelidir (Bkz Grafik-4). Ozellikle
Avrupa’yla ilgili olarak son donemde artan global riskler tim diinyada oldugu gibi Tirkiye ekonomisi tzerinde
blylime yonli risklerin artmasina neden oldugu bir donemde biyiime yonli risklerin artmasi enflasyonist
baskilarin zayiflamasina neden olabilecektir.

! Cikt1 agig1 en basit haliyle bir ekonomide gergeklesen giktinin potansiyel seviyesinden sapmasi olarak tanimlanmaktadir.



4- Enflasyon ana egiliminde beklenenden hizli bir yavaglama olmasi:

Grafik-5
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Kaynak:TCMB

Yilin ikinci ceyreginde temel mal ve hizmet
fiyatlarinin artis hizinda (enflasyonun ana
egiliminde) ongorilenin de O6tesinde bir
yavaslama olmasi ve c¢eyreklik bazda
hizmet fiyatlarinin degisiminin tarihte ilk
defa negatife gerilemesiyle enflasyonda
ana egilimlerin beklenenden hizli bir
yavaslama yasandigina vurgu yapan TCMB
bu gelisme ile yil sonu enflasyon tahminini
0.2 puan distrmustir(Bkz Grafik-6).

TCMB 2011 ve sonrasi igin enflasyon tahminlerinde ise 6nemli bir degisiklik yapmamistir. Enflasyon Raporunda
dikkat ¢eken diger bir gelisme TCMB’nin mali kurala atifta bulunmasidir. Bu durum énimizdeki donemde mali
kurula iliskin gelismelerin 6nemine isaret etmektedir. Para politikasi durusunda ise faizleri uzun sire sabit

birakacagl séylemlerini korumustur. Kiiresel ekonomiye iliskin artan belirsizliklere vurgu yapan TCMB, para

politikasi durusunun kiresel ekonomiye baglh oldugunu ve sikilastirici para politikalarinin 2011 yilina

ertelenebilecegini belirtmektedir. Kiresel ekonomilerde yasanan problemlerin derinlesmesi durumunda ise faiz

indirimine dahi gidilebilecegi ifade edilirken, bu aciklama Nisan Enflasyon Raporu’nda yer almazken Temmuz
Enflasyon Raporu’nda yer alan 6nemli bir aciklamadir.
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Kaynak:TCMB

Sonug¢ olarak, aslinda yayinlanan |lIl.
TCMB’nin
enflasyon beklentilerini revize etmesi

Enflasyon Raporu’nda
slrpriz bir gelisme olmamistir. Agiklanan
son enflasyon verileri ardindan TCMB
sikca enflasyonda revizyona gidebilecegini

belirtiyordu. Piyasada merak edilen
gelisme ise TCMB’nin enflasyon
beklentilerini ne kadar dusirecegi
yoniindeydi. Aciklanan enflasyon
beklentilerinde TCMB’nin  bir miktar
temkinli bir durus sergiledigi

sdylenebilecekken, yayinlanan enflasyon

raporunun ardindan yilsonuna iliskin %7.9 seviyesinde bulunan enflasyon beklentimizi su an itibariyle
degistirmiyoruz (Bkz Grafik-6). Beklentimiz TCMB’nin orta noktasinin bir miktar (izerinde yer almakla birlikte

gida fiyatlarindaki yiiksek volatilite ve Ramazan etkisi nedeniyle s6z konusu grupta olasi yukari yonli hareket

ihtimali, enflasyon beklentimizin TCMB’nin bir miktar Gzerinde yer almasinda rol oynamaktadir.



Grafik-7 Taylor Kural®
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Kaynak:TCMB gelismekte olan merkez bankalarinin faiz

kararlarinin 6nemli bir risk olusturdugunu dislinliyoruz. Gelismekte olan pek ¢ok ekonomide faiz arttirimlarinin
basladigi bir donemde eksi reel faiz veren Tiirkiye ekonomisine yabanci yatirimcilarin ilgisi azalabilecek, bu
durum ise TCMB’nin faizleri sabit tutabilmesi Gzerinde 6nemli bir risk olusturabilecektir. 2011 yilinin ilk
ceyreginde ise 2010 yilinda islenmemis gida fiyatlarindaki artis ve vergi ayarlamalariyla olusan olumlu baz
etkisiyle enflasyon rakamlarinda duslsiin devam edecegini dislnlyoruz. Bu beklentimiz altinda TCMB’nin
faizleri 2011 yilinin ilk geyreginde sabit tutmaya devam edecegini diislinliyoruz. Global piyasalarda yasanan
gelismeler de TCMB para politikasi Gzerinde etkili olacakken son donemde yasanan sorunlarin derinlesmedigi
bir durumda, yilin ikinci ceyreginde enflasyondaki olumlu bazin tersine donmesiyle artan enflasyonist baskilarla
TCMB’nin faiz artinmina baslamasinin miimkin olabilecegini diistinilyoruz (Bkz Grafik-7).

2 Taylor Kurali nominal faiz oraninin (i), gerceklesen enflasyonun hedeflenenden sapmasi (r-t*) ve ¢ikti aciginin (y-y*) bir
fonksiyonu olarak tanimlanan ¢ikti agigi ve enflasyonun hedefinden sapmasina degisik agirliklar vererek faiz oraninin
belirlenmesinde kullanilan bir kuraldir.



TURKIYE

AKTiVITE GOSTERGELERI

Tiirkiye Biiyiime Orani (Ceyrek)
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Sektorel Buyiime Hizlar (%)
Sektorler Sektor 2009 2009 2009 2009 2010 300 - Sektorel Buyume Hizlan (%)
Paylan I Il. . Iv. I
(%) Cey Cey Ceyrek Ceyrek Ceyrek 20.0
T 4.1 5 b . 1. -3.
arm 0.8 6.5 3.6 5 3.8 100 4
Sanayi 25.4 -22.3  -11.7 -4.5 12.8 20.6
insaat 5.6 -186 -21.1 -183  -6.6 8.0 0.0 -
Ticaret 13.3 -26.2  -15.2 -7.2 10.3 22.4
-10.0 4
Ulas. ve Haber. 14.9 -16.3 -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 34 0.6 300 4
Egitim 2.4 07 13 33 3.1 18 20091 2009l 2009-ll  2009-IV  2010-I
Sag. is. ve Sos. Hiz. 1.5 0.8 2.9 4.5 4.9 5.2
Vergi-Sub. 8.6 -21.9 -7.8 -8.1 6.3 16.9
GSYiH -145 -7.7 -2.9 6.0 11.7 ETarim ™ Sanayi insaat M Ticaret m Ulastirma
Kaynak:TUiK

Kaynak:TUIK



Harcama Bilegenlerinin Yillik Biiyiime Oranlari (%)

Harcama Bilesenleri Sektor 2009 2009 2009 2009 2010
Paylari I . n. 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. 21.6 276  -244  -185 -4.7 14.4
Kamu Sektorii 2.3 11.8 0.2 -5.7 -8.6 -25.6
0Ozel 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 27.1 309 -206  -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

—— Aramali imalati
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Kavnak:TUIK
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Toplam Otomobil Uretimi (Adet) (12 aylik Har. Ort.)
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Kaynak:TUIK
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1200000 -
1000000 -
800000 -
600000 -
400000 -
200000

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

——Beyaz Esya Uretimi (Adet)

Kaynak:Hazine Mustegarhgi

Mar.10
May.10



85

Kapasite Kullanim Orani

75 4
70 -+
65 -
60 -
55 4
50

Oca.07

May.07

Eyl.O7 7

Oca.08

May.08

Eyl.08
Oca.09

May.09

Eyl.09 7
Oca.10 7

May.10

10

Kapasite Kullanim Orani (%)

Kaynak:TUIK

Yatinnm Tegvik Belgeli Sabit Sermaye Yatirim Tutari

3,950.0
3,450.0
2,950.0
2,450.0
1,950.0
1,450.0
950.0
450.0
-50.0

Oca.08

Mar.08

May.08

Tem.08

Eyl.08

Kas.08

Oca.09

Mar.09

May.09

Eyl.09

Kas.09

Tem.09

—— Yatirim Tegvik Belgeli Sabit Sermaye Yatirim

95
85 A
75 4
65 -
55 4
45 T T T T T T T T —T T T T
~ ~ ~ ~ [} o] o) o] D [e2} [e2} [e2} o o o
S 9 9 9 S 9 9 9 S S 9 o = = o
Dayanikh Tiiketim Mallan
Dayaniksiz Tiiketim Mallan
Ara Mallarni
Yatinm Mallan
Kaynak:TUIK
Verilen Ingaat Ruhsatlari
40,000.0
35,000.0 -
30,000.0 -
25,000.0 -
20,000.0 -
15,000.0
10,000.0
5,000.0 -
0.0 L e e o B B E S B LN e m e e e e e
DT ST AT TR FT LT T
O M O & O N O VW O ™~ O 0 O A
O O O O O O O O O O O © O O
N O N O N O N O N O N O N O
[V} o~ o~ [V} o~ o~ o~

Tutari (milyon TL)

Kaynak:Hazine Mustegarhgi

Verilen insaat Ruhsatlari (Yiizél¢iimii, 1000 m2)

Kaynak:Hazine Mustesarligi

125.0

Toplam Sanayide Verimlilik

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

2007-I
2009-|

——Toplam Sanayide Verimlilik Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhig
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu UFE
14 25
12 1 8.37 20 -
10 15

| 7.64
10

=

o N B O ©©
1 1 1
S
(o}
(92}
o (6]
1

< 8§ S D NN O O O NN 0O X0 O O O O < S LW N W O N N 0O 0 O O O
S 9999999909 Q9 Q9 o« S 9 @ 9 9 9 9 9 9 S & o
T2zdZgocIuwI®szez S8 g8 g8 g8g8 g8
TUFE (yilik-% deg.) —— Gekirdek-1 Endeksi —— UFE (yillik-%deg.)
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
TUFE Harcama Gruplan Gida ve Enerji Enflasyonu (yillik-% deg.)
. 35
TUFE Harcama Gruplarinin 30 |
Katkisi 2
Aylik mYillik 20 1
15 -
Gida ve alkolsiiz icecekler —— 10
Giyim ve ayakkabi — 5
Lokanta ve oteller
Komut 0 _— =
NV 0 0 0 0 0 A O O O O 6 O O O
Ulastirma ——— @ e Qo e o 9 Qo g9 e o =
© = > = v © = > = v @ = >
Eglence ve killtir - S § ‘2" 'Q_E_, o8 S § ‘2" E, T8 3 § g
Haberlesme oo .
——Gida ——Enerji Tiife
Kaynak:TCMB, Vakifbank Kaynak:TCMB
UFE Alt Sektorler Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi
230 1800
210 - 1600
190 - 1400
170 - 1200
150 - 1000
130 - 800
110 - 600
90 - 400
70 A - 200
50 0
PP IO OSSP LA PDPPDOO
88855888838 8 7 B I N S
g 5:'; {:" é’ > -U% § g g = g /\e@véégv%v@vé%@véégv%@gvéégv
. 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\
ow/
-10
O O d aN o O & & 1N O VW N 0 0 & O
8899999999 999 9o
§28828835835§83§8§
—— istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi
istanbul Ucretliler Geginme Endeksi
Kaynak:TCMB
Enflasyon Beklentileri
10
9_
8_
7 4 /\
N
6_
5_
4 —m
o Y] Yo} ~ ~ ~ o) oo} o] (o)} (o)) D o
S S 9 o o9 9 9 9 5 g g
0 = [ = [ = ©c ©v = [CI——]
zZ g z2P gz 2Pz

——12 Ay Sonrasi Yillik TUFE Beklentisi

Kaynak:TCMB

24 Ay Sonrasi Yilik TUFE Beklentisi

12

Tiirk- is Mutfak Enflasyonu

* AN

IV

VVVVV'“"'VVV

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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iISGUCU GOSTERGELERI

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

—— Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani

——lssizlik Orani
Kaynak:TCMB, Vakifbank

isgiiciine Katilim Orani

55.0

50.0 -
45.0 A
o _/\/\_/
35.0

30.0

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

isgiiciine Katilma Orani —— istihdam Orani

Kaynak:TCMB

iskur istatistikleri

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

0

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

Eyl.08

Kas.08
Oca.09
Mar.09

May.09
Tem.09

Eyl.09

Kas.09
Oca.10
Mar.10

is Arayanlarin Sayisi
Kaynak:Hazine Mustesarhgi

isglicii Durumu

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

Sanayi istihdam Endeksi
Kaynak:Hazine Mustesarhgi



5,000

4,500 -

4,000 -

3,500 -

3,000 -

2,500 -

2,000 -

1,500

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

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
Kaynak:TUIK

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

115.0

14

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

— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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DIS TICARET GOSTERGELERI

25000

20000

15000 -

10000 -

5000 -

ithalat-ihracat

T
~
o

=

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

o

0Oca.03

Haz.03
Tem.05
Ara.05
May.06
Oca.08
Haz.08
Kas.08 7
Nis.09

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
S S5585848498868588860¢96 Q9 Qg
N 0 v = > T = N v u <
§88223558832888233

—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
——Tiketim Mallan(y/y)
TCMB
Cari islemler Dengesi
3000
] - 2000
\‘\ - 1000
1 \-\ / -0
] < / - -1000
\ - -2000
] \“-'\\ - 3000
] \ - 4000
- -5000
-6000
n O & S N N O NN 0 0 O O
S S8 3006 S 98 g5 S S
@ S5 = T > © o T v v N @©
§23885532328¢%8§

——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=
mNmtg;_QEE>~'_‘—)3mNm.£;-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 1.1 -2.90 0.25 50.4
Euro Bolgesi 0.6 1.4 -0.60 1.00 -14.00
Almanya 1.6 1.10 4.80 1 90
Fransa 1.20 1.50 -1.50 1.00 -39.00
italya 0.50 1.70 -3.40 1.00 105.60
Macaristan 0.10 5.30 0.40 5.25 -29.30
Portekiz 1.80 1.20 -10.1 1.00 -42.00
ingiltere 1.60 3.20 -1.30 0.50 -22.00
Japonya 4.60 -0.70 2.80 0.10 43.20
Cin 10.30 2.90 7.80 5.31 108.00
Rusya 2.90 5.80 3.20 7.75 -
Hindistan 8.60 13.91 -2.41 4.50 -
Brezilya 8.95 4.84 -1.56 10.75 114.70
G.Afrika 1.60 4.20 -3.20 6.50 14.00
Tarkiye 11.70 8.37 -2.30 6.50 88.04
Beklentiler

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

MAKROEKONOMIK GOSTERGELER

2008 2009 En Son Yayimlanan 2010 :
BEKLENTI
Reel Ekonomi
GSYIH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 950 144 953 974 243 258 (2010 1. Ceyrek)
GSYIiH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla, %) 0.7 -4.7 11.7 (2010 1. GCeyrek) %6.0
Sanayi Uretim Endeksi Yillik Deg. Orani (%) -17.8 -9.5 15.6 (Mayis 2010) %7.75
Kapasite Kullanim Orani (%) 64.7 67.6 74.7 (Temmuz 2010) %70.5
Issizlik Orami (%) 13.6 135 12.0 (Nisan 2010) %11.2
Fiyat Gelismeleri
TUFE (Yillik % Degisim) 10.06 6.52 8.37 (Haziran 2010) %7.9
UFE (Yillik % Degisim) 8.11 5.93 7.64 (Haziran 2010) %8.7
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 83,380 107,051 114,880 (16.07.2010)
M2 434,205 494,024 534,953 (16.07.2010)
M3 458,383 520,674 561,998 (16.07.2010)
Emisyon 30,468 34,289 44.192 (23.07.2010)
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,075 70,689 72,857 (23.07.2010)
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 15.00 6.50 6.50 (26.07.2010) %7.25
TRILIBOR O/N 15.00 6.50 6.50 (23.07.2010)
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Acig -41,947 -13,854 -2.997 (Mayis 2010) -35,000
ithalat -193,821 | -134,401 15,185 (Haziran 2010)
ihracat 140,799 109,672 9,567 (Haziran 2010)
D1s Ticaret Agig1 -53,022 -24,729 5,619 (Haziran 2010) -57,000
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)

Biitce Gelirleri 208.898 215,060 24.9 (Mayis 2010)
Biitce Giderleri 225.967 267,275 19.1 (Mayis 2010)

Biitce Dengesi -17.069 -52,215 5.8 (Mayis 2010) -50,034
Faiz Dis1 Denge 33.592 986 8.0 (Mayis 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





