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-Bu Haftaki Yazimiz...
Olumlu gelen enflasyon verisi ardindan TCMB olaganiistii PPK toplantisinda
politika faiz oranini siirpriz bir sekilde 50 baz puan indirdi...

Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére, Temmuz ayinda Tiiketici Fiyatlar
Endeksi (TUFE) bir énceki aya gére %0.41 oraninda gerileyerek bizim ve piyasa
beklentilerinin  oldukgca lzerinde gerilemistir. Ag¢iklanan son enflasyon
rakamlarinin beklentilerden iyi gelmesi ardindan TCMB gectigimiz hafta
gercgeklestirdigi olaganiistii PPK toplantisinda politika faiz oranini siirpriz bir
sekilde 50 baz puan indirmistir. Bu haftaki raporumuzda 6ncelikle agiklanan
Temmuz ayr enflasyon rakamlari ardindan TCMB’nin son faiz karari
incelenecektir.

-Gegtigimiz Hafta Aciklanan Veriler...

Sanayi Uretim Endeksi Haziran ayinda beklentilerimizin iizerinde %6.7 oraninda
artti...

Sanayi Uretim endeksi, Haziran ayinda, 2010 yilinin ayni ayina gore, %6.7
(piyasa beklentisi: %8, Vakifbank Beklentisi: %4.5) oraninda artarak piyasa
beklentilerin altinda bizim beklentimizin ise lGzerinde gergeklesmistir. Bir
onceki aya gore ise endekste %1.1 oraninda artis yasanmistir. Yilhk bazda
yasanan artista olumlu baz etkisi rol oynarken, mevsim ve takvim
etkilerinden arindirilmis sanayi tretim endeksi bir 6nceki aya gére %0.9
dislis gostermistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis sanayi
Uretim endeksindeki disls sanayi sektériindeki blylimenin yavaslamaya
devam ettigini gdstermektedir.

Temmuz ayinda imalat PMI endeksi 52.3 dederinde gergeklesti...

Haziran ayinda 52.3 seviyesine yikselen imalat PMI endeksi Temmuz
ayinda bu seviyesini korudu. ikinci ceyrekte yavaslama egiliminde olan
PMI endeksinin yilin Gglinci ceyregine iliskin gelen ilk verisinde
dengelenmesi olumlu bir gelisme olarak dikkat ¢cekmektedir. Endeksin
detayina gore yeni siparisler Temmuz ayinda bir 6nceki aya gore bir
miktar gerilerken ihracat siparislerindeki ivme kaybi stirdi

- Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Veriler..

Haftalik Yurtici Ekonomi Giindemi

Tarih Agiklanacak Veri Onceki Veri Beklenti
08.08.2011 Sanayi Uretim Endeksi (Haziran) %8.0 %6.7
(Agiklandi)

Beklenti Anketi = -
11.08.2011 Cari islemler Agig -7.8 MilyarS  -7.3Milyar$




Olumlu gelen enflasyon verisi ardindan TCMB olaganiistii ara toplantisinda politika faiz oranini
slirpriz bir sekilde 50 baz puan indirdi...

Tiirkiye istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére, Temmuz ayinda Tiiketici Fiyatlari Endeksi (TUFE) bir énceki aya
gére %0.41 oraninda gerileyerek bizim ve piyasa beklentilerinin oldukga lizerinde gerilemistir. A¢iklanan son
enflasyon rakamlarinin beklentilerden iyi gelmesi ardindan TCMB gectigimiz hafta gerceklestirdigi olagandistii
PPK toplantisinda politika faiz oranini siirpriz bir sekilde 50 baz puan indirmistir. Bu haftaki raporumuzda
oncelikle agiklanan Temmuz ayi enflasyon rakamlari ardindan TCMB’nin son faiz karari incelenecektir.
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enflasyona en yiksek pozitif katkiyl yapan grup olmustur. Temmuz ayinda benzin fiyatlarinda yasanan artisa
paralel olarak ulastirma grubu genel trendinin lizerinde bir artis gostermistir.

Gida ve enerji gibi kontrol edilemeyen kalemleri
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artis oranlar yikselse de s6z konusu gostergelerin mevsimsellikten arindirilmis egilimlerinde yavaslama

gostermesinin altini gizmesi TCMB’nin s6z konusu enflasyonist baskilarin hafif oldugunu distiindigiine isaret
etmektedir.

Uretici fiyatlari endeksinde (UFE) ise Temmuz ayinda
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Temmuz ayi rakamlarinda gida ve giyim grubunun enflasyona olumlu katkisi 6nemli goriiniirken, TCMB’nin
dikkate aldigi cekirdek | endeksinde yillik bazda yasanan yiikselis dikkat cekmektedir. Temmuz ayinda manset
enflasyon aylik bazda beklentilerden sert bir gerileme yasamasina karsin, 2010 yilinin Ekim ayindan beri yillik
bazda yiikselis trendinde olmaya devam eden | endeksi yurtici talebin glicli seyrinin devam ettigine ve
enflasyonist baskilara isaret etmektedir. Diger yandan TCMB’nin yayinlanan son Enflasyon Raporu’nda gekirdek
enflasyon gostergelerinin yillik artis oranlari yikselse de s6z konusu gostergelerin mevsimsellikten arindiriimis
egilimlerinde yavaslama gostermesinin altini gizmesi TCMB’nin s6z konusu enflasyonist baskilarin hafif
oldugunu distndtgiuni gostermektedir. Hatta, aciklanan son enflasyon rakamlarinin beklentilerden iyi gelmesi
ardindan TCMB gectigimiz hafta gerceklestirdigi ara PPK toplantisinda politika faiz oranini sirpriz bir sekilde 50
baz puan indirmistir.
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yonindeki karari kisa vadeli faizlerde olusabilecek

asagl yonli oynakligi azaltmaya yoneliktir. Yapilan
PPK toplantisinda belirlenen strateji cercevesinde, TCMB ayrica 5 Agustos 2011 tarihinden itibaren gecerli
olmak lizere gerek gordugi gilinlerde doviz satim ihaleleri yoluyla piyasaya doviz likiditesi saglanmasina karar
vermistir. TCMB son dénemde kurda yasanan yukselislere karsi daha 6nce déviz alim ihalelerini sonlandirmisti.
TCMB'nin karari ile faiz indiriminin doviz kurlar Gzerindeki baskisini hafifletmeye ¢alistigi séylenebilir. Ayrica
TCMB 5 Agustos’tan itibaren repo ihalelerinde her bir kurulusun teklif tutarini, ihale tutarinin en fazla %20'si ile
sinirlandiriimasina karar vermistir. Son olarak TCMB gegtigimiz hafta yabanci para zorunlu karsilik oranlari tim
vadeler icin 0.5 puan azaltmistir. Tim bu kararlar ile TCMB, TL piyasalarindaki likidite yonetiminin etkinligini
artirmayi ve likiditenin sistem iginde daha dengeli dagilmasina katkida bulunmayi amaglamistir.

Kaynak: TCMB, Reuters



Grafik 6
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dikkat cekmektedir.

Kaynak: Bloomberg

TCMB'nin siirpriz kararinin ardindan, piyasalarin verdigi tepkiye bakildiginda gosterge faiz oranlarinda sinirli bir
geri ¢cekilme yasanirken TL'nin gerek USD gerek Euro karsisinda sert deger kaybettigini gormekteyiz. Tahvil bono
piyasasinda sinirli bir tepki yasanmasi piyasanin TCMB’nin aldig kararlara karsi olumlu oldugunu yansitirken,
para piyasalarindaki hareketin daha sert olmasinda yurtdigina yonelik rikslerin artmasi rol oynamistir.

Son donemde hemen hemen tim gelismekte olan ulkelerde siki para politikalari uygulamaya konurken,
TCMB’nin geleneksel olmayan para politikasi karisimlariyla aldigi sikilastirici 6nlemlerin ardindan gectigimiz
hafta politika faiz oranini indirmesi son derece yerinde bir adimdir. 2008-2009 yillarinda global krizin en yogun
oldugu dénemde parasal gevseme konusunda daha temkinli hareket eden TCMB, son donemde global
ekonomilerden gelen durgunluk belirtilerini ciddiye aliyor ve degisen global senaryolara uygun olarak para
politikasi karisimini en etkin bicimde kullanmaya calisiyor. Oniimiizdeki dénemde enflasyonda Merkez
Bankasi’nin son enflasyon raporuyla ortaya koydugu tahminlere paralel olarak diisiis devam edecekken, cari
aciktaysa, korkulanin aksine bankacilik sektoriinde alinan kredi genislemesine iliskin sinirlamalar, deger
kaybeden Tirk Lirasi ve yavaglayan global ekonomik biiylimeyle birlikte 6zellikle yilin son geyreginde 6nemli
Olclide rahatlama yasanabilecektir. Bu beklentiler cercevesinde Merkez Bankasi, uzunca bir siire gevsek para
politikasiyla geleneksel olmayan politika araglarini birlestiren karisimi kullanmaya devam edecektir.



TURKIYE

Tiirkiye Biiyiime Orani (Ceyrek)

Reel GSYiH (Yillik % Degisim)
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Harcama Bilegenlerinin Yillik Biiyiime Hizlari (%)

Harcama Bilegenleri Sektor 2010 2010 2010 2010 2011
. N 0
(Sabit Fiyatlarla) Paylari I In. . IV. I Harcama Bilesenleri Biyiime Hizlari (%)
(%) Cey Cey Cey Cey. Cey. 40
Yer. Hanehalki Tiik. Har.
73.1 7.3 3.1 4.8 84 116 30 1
Dev. Nihai Tiik. Har. 20 -
9.7 0.6 47 0.9 3.2 6.7
Gay. Safi Ser. Olus. 10
26.4 168 284 299 421 336
Kamu Sektorii 0 -
3.0 135 154 135 171 4.8 10 |
Ozel Sektor
23.5 173 314 342 495 383 20 -
Mal ve Hiz. ihracati
22.8 08 125 -16 4.3 7.7 -30 1
Mal ve Hiz. ithalati 20
31.2 219 192 162 254 269 N N
A N N\ \ N N\ \J N
GSYiH SN oY oSN O S NN W
120 103 5.2 92 110 S @0% q90°’ f&o‘b B ,LQ\? WQ\,Q K\
M Tiiketim mDevlet = Yatinm ®ihracat Mithalat
Kaynak:TUiK Kaynak:TUIK
Sanayi Uretim Endeksi imalat Sanayi Uretim Endeksi
30 10 30.00
8
20 1 ‘ 6 20.00
j 4
10 -/ [ ” . )
I \L 10.00 -
| AN _0
0 L L L L L L TNy T T T T ™ T ) T Tygr 1
-2 1l
0.00 S 1 111 1111 111 S
'1° » . | “
-6 -10.00 -
220 - -8
- -10
-20.00 -
-30 -12
O WOWWOWONDNENNNONRXRNVONDDDNDDNDOO OO
8956905009080 C89 Q0= =odd
R EE LN ER e EEE EE T 000
CTE o eTE T eTeTE oo 5555588888888888855555S55%
L ) - N E S A dESES YR L A E RSO SESS G >
——Sanayi Uretim Endeksi (Yillik % Degisim) SSoWSoSSowiosS3gwEosS3ewEcse
IYIevsim ve Takvim E.t'kisinden Arindirilmig Sanayi m imalat Sanayi 3 Aylik Ort. Yillik Deg.
Uretim Endeksi (Bir Onceki Aya Gére % Deg.)
Kaynak:TUiK- TCMB Kaynak:TUIK



Sektoérel Bazda Sanayi Uretim Endeksi
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Toplam Otomobil Uretimi (Adet) (12 aylik Har. Ort.)

Kaynak: OSD,Vakifbank

Kaynak:Hazine Mustegarhgi

Sektorler Yillik Degisim Orani (%)
Mayis Ayl
2010 2011
Petrol Uriinleri 4.1 10.9
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Tagit Araglari 25.8 15.2
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Kapasite Kullanim Orani
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ENFLASYON GOSTERGELERI

UFE

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu

UFE (yillik-%deg.)
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Cekirdek-1 Endeksi

Kaynak:TCMB
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Gida ve Enerji Enflasyonu (yillik-% deg.)

TUFE Harcama Gruplari (Katki, Puan)
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Tufe
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Yillik

J

-0.2

Egitim

m Ayhk

Eglence ve Kiiltir

Ulastirma

Konut

Lokanta ve Oteller

Giyim ve ayakkabi

Gida ve Alkolsiiz igecekler

Kaynak:TCMB

Kaynak:TCMB, Vakifbank

UFE Alt Sektorler (yilhk-% deg.)

Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi

2300
- 2100
- 1900
- 1700
- 1500
- 1300
- 1100
- 900
- 700

500

260

240 A

220 A

200 A

180

160

140

120
100

0T w3
0T SiAeln
60 fijedy
60 Znwwia |
60 3eqn$
80 INIA3

80 uesIN
10 wisey
/0 uedizeH
L0e20

90 soisndy
90 Men

S0 INIA3

GO uesIN
0 wisey|
0 uedizey
70 %e20

TTwal
TT'SIN
11820
0T'™3
oT'waL
OT'SIN
01°820
60'3
60'WaL
60°SIN
60820
80'M3
80'waL
80°sIN
80820
£0'™3
LO'WB ]
LO'SIN
L0820
90'M3
90'waL
90°'SIN
90820

—— imalat Sanayi

UN Diinya Gida Fiyat Endeksi
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g e

yat Endeksi (sa

UBS Emtia Fi

Kaynak:Bloomberg

Kaynak:TCMB



Tiirk- is Mutfak Enflasyonu
||v|||||||llll\y'""V'V'V"’"VV'VV""'""VVIHIIIVH:

2
-4

ITO Enflasyon Gostergeleri
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LONB00C
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LONL00Z
Y0INL00C
TONZ00Z
0TIN900C
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TTwal
T1'820
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01’820
60'WaL
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80'820
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So'wal
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0’820
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Tiirk-is Gida Enflasyonu( Bir dnceki aya gore

Deg.)

L TTAeny
L IT'e20
L OT'IA3
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L 0T'B20
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L 60 Aen
L 60'B20
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L 80Aeny
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Kaynak:Tiirk-is

Tiik. Gliven Endeksi Fiyatlarin Deg. Yoniinde Beklenti

istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi
Enflasyon Beklentileri

istanbul Ucretliler Geginme Endeksi

Kaynak: iTO

TTwal
TT'sIN
T1'820
(N E]
oT'waL
OT'sIN
0T'®20
603
60'WaL
60°SIN
60'820
80'™3
80'waL
80'SIN
80'820
£0'™3
JANEENR
LO'SIN
L0'®20
90'™3
90'waL
90'sIN

12 Ay Sonras! Yillik TUFE Beklentisi

Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti
10

Kaynak:TCMB

24 Ay Sonrasi Yilik TUFE Beklentisi

Kaynak:TCMB



iSGUCU GOSTERGELERI
issizlik Orani isglicii Durumu
17.0
16.0 - 27,000
15.0 - 26,000 -
14.0 -
13.0 - 9.9 25,000 -
12.0 - : 24,000 -
1.0 23,000 -
10.0 10
9.0 - ) 22,000 -
8.0 e 21,000 -
N DN DN DN DN N
O OO0 0000000000000 oo o 20,000 -
S55553555335533>5333 g
NWNLWWOWWWOWUNNNOOONOOO O OOO -
OO0 0000000000000 dd dd 19,000 T T T T T T T T T T T T T
OO OO0 O0ODO0O0D0D0000O0 000 OO OO
NN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN~ 0 0 0 0 a a a o o o o o — —
© @ Q@ 9 o o . g = = o A o o
2588858825828 %2
—— Mevsimsellikten Arindinlmis Igsizlik Orani
—— igsizlik Orani isgiici Ar;m  —— istihdam Edilenler
Kaynak:TCMB, Vakifbank Kaynak:TCMB

isgiiciine Katilim Orani

55.0

50.0 A

45.0 A

35.0 A

30.0 T T T T T T T T T

o | /_\/\/\/

Q‘b N Q‘b Q@ NS Q% NSNS N
& @'zﬁ & & @'5\ & 0(?’ V@* Q,A &

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

is Arayanlarin Sayisi

Kaynak:Hazine Mustegarhigi

Eki.10

Sektorlerin Toplam isgiicii igindeki payi

30 53

- 52

25 4 L 51

20 7 - 50

- 49

151 - 48

10 - 47

_M_N——\_/‘ 46

> L 45

0 T T T T T T T T T 44
Q‘b Q% & @ ARG R

@’b & & ®'zy & & @'2’* A
Tarim Sanayi insaat Hizmetler
Kaynak:TCMB

110
108
106
104
102
100
98
9%
94
92

Kaynak:

Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)

Sanayi istihdam Endeksi

Hazine Mustesarligi
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Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

5,000 115.0

4,500 - 113.0 ~

4,000 - 111.0 1

’ 109.0 -

3,500 107.0 4

3,000 A 105.0

2,500 - 103.0 -

2,000 - 101.0

99.0 -

1,500 -

, 97.0 -

1,000 950 ————————————————————————
88883338338 38 38 S S N N N N RN
2NN BN~ B s s B B = B > > > > > > S
§=z§ga8§=z§s8§25s8= S S

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet) —— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri
Kaynak:TCMB

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

25000
20000 -
15000 -
10000 -
5000 -

0
onNONONANSt St SHLALNLNLNWD WO OIS IS N 000000 00 NN N OO OO v+
S000000800000000550550000000SHH
o R S L h e

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

N O < TN N O O MNNOOOOO O O

2923889 C9S93898Q QS o o

© © © @ @ @ @ @ @

§5858585858585858

—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
Tiiketim Mallari(y/y)
Kaynak:TCMB
Cari islemler Dengesi
6000 3000
-4000 L 1000

-14000 - . /\ - -1000

-24000 - N | 3000

-34000 — \ <000

-44000 - v

-54000 - \ [ -7000

\

-64000 - - -9000
-74000 -11000
NNt WOWONNOOOOWO OO O
2538898900583 Q988 oo
© © © @ @ © (] © ©
§5858585888588888

Cari islemler Dengesi (Yillik-milyon dolar)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)

Kaynak:TCMB

0 ——————————————
-2000 -
-4000 -
-6000 -
-8000 -
-10000
-12000
n on < s NN W O NMNOOOO OO O O
©3299399098699S 9999~
S22 202G e g
§ESEfsisizizicses
Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)
Kaynak:TCMB
ihracat
140
120 -
100 -
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60
40
20
0 A
20 - |
40 W
-60
N NN g S N N W O NN XX O O «
29999999999 99 Qo= -
© © © © © © © © @©
3888838858388 88885838
—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
—— Tiiketim Mallan (y/y)
Kaynak:TCMB
Sermaye ve Finans Hesabi
50000
40000 -
30000 -
20000 -
10000 - vy
0 =711 T TV —T U: T
-10000
-20000
n N & T D N W O NDNOOOOO OO O O «
S99 9909995359 S 8o -
© © © © © © © © @
§885858888888888¢838
—— 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

20
15
0
-5
-10
-15

130
120
110
100
90
80
70
60
50
40

Tiiketici Giiveni ve Reel Kesim Giiveni

115
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100
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100002
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Reel Hanehalki Tuketimi (Yillik % Degisim)
Krediler

Kaynak:TCMB

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

Kaynak:TCMB
CNBC-e Guven Endeksleri

Tuketici Gliven Endeksi
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200.0 A
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SO"waL
S0IeN
y0'seyl
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¥0'SIN
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60820
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Krediler (Yillik % Degisim)

Kaynak:BDDK

CNBC-e Tiiketici Gliven Endeksi
CNBC-e Tiiketim Endeksi
icari Krediler

Kaynak:Hazine Mustesarhg

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

Kaynak:BDDK



KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitce Dengesi

OISR NO0ONNNNNNNNNNOOOOOO
e R R e R = ke e ko s R e R B R
COUNSSOEOANSTCdUNSCco0uNSTm
TRZIPUIRZIRUIRZI U IZZ IR
Biitce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL)
Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri
NSNS0 00 00O A O O O O
©SS999999S89QQH = ad oo
o v Tz © v Zz @© v Zz @© v Tz © v
5z§ﬁé’zgﬁé’z§ﬁgz§ﬁ52
——Vergi Gelirleri (Nominal yillik %)
Vergi Gelirleri (Reel yillik %)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Borg Stoku
550.0
500.0 -
450.0 -
400.0 -
350.0 -
3000 """
N n 1N O O N NN N 0 0 O O O © O «
© 099 S 935S 99 S g = = o o
@ N v v < O @ > gT = 5 ©@ N v 9
§8c=z23§855ag28E82

Toplam Borg Stoku (milyar TL)

Kaynak: Hazine Mustesarligi

Biitge Gelirleri ve Harcamalari

310

290 -

270 -

250 -

230 -

210

190 -

170 -

50 -
O NN NN OO X0 DN DO O O O «
©2999 909099909 S S QS H o a =
@ &~ N = @© &~ N =—= @ &~ N = @ %~ N = @© &~ N
SRR A IR R

Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)
Biitge Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)
Kaynak:TCMB
Faiz Disi Denge

57

47

37

27

17
7
P & F PN
R N I G I I
Faiz Disi Denge (12 aylik-milyar TL)
Kaynak:TCMB
i¢ ve Dis Borg Stoku
380.0
360.0 - N
3400 - N
320.0 - |
300.0 - |
280.0 -
260.0 - i
240.0 - -
220.0 - -
2000 """
N wmwwwowwiNSNNOOWOWWO OO O O o
9909999999999 == =d
N 0 u = > ‘T = N u un
SEEZZ3 52355288 ¢E2

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

Tiirkiye’nin Dis Borg Stoku Profili

45 30 200.0
- 180.0
40 i
25 L 160.0
35 1 20 | - 140.0
30 - - 120.0
25 - 15 - } - 100.0
- 80.0
20 - ] —
10 - 60.0
15 - 5 - 40.0
10 - 20.0
- 0 : ; ; ; ; : : : 0.0
. 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 TCMB (milyar $-sol eksen)
m Tiirkiye'nin Net Dis Borg Stoku/GSYH (%) Kamu Sekforu !mﬂyar $)
Ozel Sektér (milyar $)
Kaynak: Hazine Mustesarligi
Kaynak: Hazine Mstesarligi
LIKIDITE GOSTERGELERI
TCMB Faiz Orani Reel ve Nominal Faiz
35
30 - 25 A
25 - 20 -
20 15
15 - 10 -
i0 4 5
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i A s
STETTILNLNNLNOOOWOONNNN0NNNNNNANOOOO
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OQcNgEr¥cNEXYCcoSXP oS oSXP oS oSXEC Q0000000000000 O0O0OSO A
Nru3.§tUcu3.§mmmﬁ:%mﬁ:;mﬂ:;mﬁ:;mﬁ:;m QUSXVSXVNIuXcUuXcUuXcaXds oy
XLEZCOER QOSSOSO S CS S0 >CSs VNs28>2®>C0=Z885X 8838355 s =
GZ gWOZ cWOZRU g2 RUGS RUGSRUG2RU G2 XS T SEIERE20 20027 C°<
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Borg Alma Faiz Orani (%) Reel Faiz —— Nominal Faiz
—— Borg Verme Faiz Orani (%)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Para Arzi
80000000 15000000
_ - 14000000
70000000 [ 13000000
60000000 - - 12000000
50000000 - - 11000000
- 10000000
40000000 - | 90000000
30000000 - - 80000000
- 70000000
20000000 - [ 60000000
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OWOWOONNNNONONANDNANANOOOO
©8999000950099000 AT
8255825582558 55825582
M2 (milyar TL)
—— M3 (milyar TL)
—— M1 (milyar TL-sag eksen) 16

Kaynak: TCMB



Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler

Reel Biiyiime (y/y) Enflasyon (y/y) Cari Denge/GSYiH Merkez Tiiketici
(Ceyreklik) (Aylik) (Yalik) Bankasi Faiz Giiven
(%) (%) (%) Orani (%) Endeksi
ABD 16 3.6 -3.20 0.25 59.5
Euro Bolgesi 2.5 2.7 0.09 15 -11.20
Almanya 4.9 2.60 5.31 15 110
Fransa 2.20 2.30 -2.05 1.50 -36.00
Italya 1.00 2.10 -2.08 1.50 103.70
Macaristan 2.50 3.50 -0.46 1.50 -42.00
Rortekiz -0.60 3.30 9.87 1.50 -49.40
Ingiltere 0.70 4.20 -2.49 0.50 -30.00
Japonya -1.00 0.20 3.56 0.10 42.70
Cin 9.50 6.40 5.20 6.56 105.80
Rusya 4.10 9.00 4.05 8.25 -
Hindistan 7.80 8.62 -3.18 7.00 --
Brezilya 4.17 6.87 -1.51 12.50 113.20
G.Afrika 3.60 5.00 -2.83 5.50 11.00
Turkiye 11.00 6.31 -2.32 6.25 96.42
Beklentiler
2011-IMF Beklentisi Reel Biiyiime (y/y)*  Enflasyon (y/y) Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Nisan-2011)
*Haziran 2011
Gelismis Ulkeler 2.2 2.60* -0.28 7.78 102.94
Gelismekte Olan Ulkeler 6.6 6.90* 2.66 5.67 33.56
Tiim diinya 4.3 4.46 = = ==
ABD 2.5 2.17 -3.24 8.53 99.52
Euro Bolgesi 2.0 2.26 0.03 9.90 87.28
Almanya 3.2 2.18 5.13 6.55 80.11
Fransa 2.1 2.14 -2.78 9.50 87.62
italya 1.0 1.95 -3.36 8.60 120.25
Macaristan 2.8 4.08 1.45 11.46 76.63
Portekiz -1.5 2.35 -8.72 11.93 90.55
ingiltere 1.5 4.20 -2.42 7.83 83.03
Japonya -0.7 0.15 2.30 4.88 229.08
Cin 9.6 4,98 5.71 4.00 17.08
Rusya 4.8 9.31 5.55 7.30 8.54
Hindistan 8.2 7.51 -3.66 - 68.20
Brezilya 4.1 6.26 -2.58 6.70 65.71
G.Afrika 3.5 4.93 -4.36 24.4 39.55
TURKIYE 4.6 5.69 -8.03 11.44 39.41
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

MAKROEKONOMIiK GOSTERGELER

2011 ‘Aglklanacak

2009 2010 En Son Yayimlanan Yilsonu Ilk Veriye Ait

Beklentimiz | Beklentimiz

Reel Ekonomi
GSYIH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 952559 | 1105101 284 868 (2011, 1¢) -- -
GSYIiH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla, %) -4.8 8.9 11.0 (2011, 1¢) 6.1 -
Sanayi Uretim Endeksi Yillik Deg. Orani (%) -9.5 13.09 6.7 (Haziran 2011) - -
Kapasite Kullanim Orani (%) 67.6 72.58 75.4 (Temmuz 2011) - -
Issizlik Orami (%) 13.5 11.9 9.9 (Nisan 2011) 10.0 =
Fiyat Gelismeleri
TUFE (Yillik % Degisim) 6.52 6.40 6.31 (Temmuz 2011) 7.15 -
UFE (Yillik % Degisim) 5.93 8.87 10.34 (Temmuz 2011) - -
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 107,051 133,885 144,513 (22.07.2011) -- --
M2 494,024 587,815 663,591 (22.07.2011) -- -
M3 520,674 615,088 681,365 (22.07.2011) -- --
Emisyon 34,289 44,368 51,413 (22.07.2011) - -
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,689 80,696 98,638 (29.07.2011) - -
Faiz Oranlar
TCMB O/N (Borg Alma) 6.50 1.50 5.0 (04.08.2011) - -
TRLIBOR O/N 6.50 6.54 7.26 (05.08.2011) -- -
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Acig -13,991 -48,528 -7.76 (Mayis 2011) -72,000 -
ithalat -140,928 -185,535 21,6 (Haziran 2011) - --
ihracat 102,143 113,976 11,3 (Haziran 2011) -- -
D1s Ticaret A¢gig1 -38,786 -71,559 -10,2 (Haziran 2011) -96,000 --
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
Biitce Gelirleri 215,060 254,028 26,686 (Haziran 2011) -- --
Biitce Giderleri 267,275 293,628 23,597 (Haziran 2011) = --
Biitce Dengesi -52,215 -39,600 3,089 (Haziran 2011) -- --
Faiz D151 Denge 986 8,697 4,650 (Haziran 2011) - --
Borg¢ Stoku Gostergeleri

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku (Milyar TL) 330.0 352.8 362.7 (Haziran 2011) -- -
Merkezi Yon. Dis Borg¢ Stoku (Milyar TL) 111.5 120.5 133.1 (Haziran 2011) - -
Kamu Net Bor¢ Stoku (Milyar TL) 309.8 317.4 319.9 (2011 1. Geyrek) -- -
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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 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
Umit Unsal Ekonomist umit.unsal@vakifbank.com.tr 0312-455 84 18
Seda Meyveci Ekonomist seda.meyveci@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83
Emine Ozgii 6zen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
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
ibrahim Taha Durmaz Arastirmaci ibrahimtaha.durmaz@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93

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



