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-Bu Haftaki Yazimiz...

Cari islemler ag¢iginda yavaslama isaretleri gelmesine karsin
yiiksek seyir devam ediyor ...

Merkez Bankasi’nin alisiimisin disinda politika uygulamalarinin  hedeflenen
géstergeler iizerindeki etkileri giderek daha fazla dikkatle izlenmektedir. Ozellikle
cari islemler agiginin yilhk bazda 63.4 milyar dolara ulasmasi risk algilamalarini
canli tutarken, cari agigin artisinin yavaslatiimasi baglaminda Merkez Bankasi’nin
kredi hacmindeki artis icin amagladigi seviyelere, artis hizinda bir yavaslama
goriilse de, hentiz ulasilamamis olmasi bu konu lizerindeki tartismalarin devam
etmesine neden olmaktadir. Bunun yaninda cari islemler agigi igin 6nemi bliyiik
olan déviz kurundaki gelismeler de bu haftaki raporumuzda yer bulmaktadir.

-Gegtigimiz Hafta Aciklanan Veriler...

issizlik orani Mart ayinda %10.8 olarak agikland...

2011 yilinin Mart déneminde issizlik orani %10.8 olarak agiklanmistir. Gegen
senenin ayni doneminde %13.7 olan issizlik orani boylece gegen yila gére 2.9
puan gerilemistir. Mart ayinda mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani da aylik
bazda %10 seviyesinden gerileyerek %9.9 seviyesinde gerceklesmistir.

Merkezi yonetim biitce dengesi Mayis ayinda 2.8 milyar TL fazla verdi...

2011 yilinin Mayis ayinda butge gelirleri bir 6nceki yilin ayni ayina gore %18.2
oraninda artarak 27.1 milyar TL, bltce giderleri ise %14.3 oraninda artarak 24.3
milyar TL olarak gergeklesmistir. Bu sonuclara gore 2011 yili Mayis ayinda bitge
dengesi 2.8 milyar TL fazla vermistir. Faiz disi fazla ise bir dnceki yilin ayni ayina
gore %19.3 oraninda artarak 22.797 milyar TL olarak gergeklesmistir.

Tiiketici giiven endeksi Mayis ayinda azalarak 92.85 seviyesine geriledi...

TUIK ve TCMB tarafindan hazirlanan Tiiketim Egilim anketinin sonucuna gére,
2011 yilinin Mayis ayinda Tiketici Guven Endeksi bir dnceki aya gore %0.65
oraninda azalarak 93.46 seviyesinden 92.85 seviyesine gerilemistir.

-Oniimiizdeki Hafta Aciklanacak Veriler...

Haftalik Yurti¢i Ekonomi Giindemi

Tarih Agiklanacak Veri Onceki Veri Beklenti
20.06.2011 Borg Stoku (Mayis) 487.5 mlyr TL -
22.06.2011 Il. Beklenti Anketi - --
23.06.2011 PPK Toplantisi ve Faiz Karari 6.25 6.25
24.06.2011 Kapasite Kullanim Orani (Haziran) 75.2 75.2
24.06.2011 Reel Kesim Guven Endeksi (Haz.) 117.22 -




Cari islemler agiginda yavaslama isaretleri gelmesine karsin yiiksek seyir devam ediyor ...

Merkez Bankasi’nin alisiilmisin disinda politika uygulamalarinin hedeflenen géstergeler lizerindeki etkileri
giderek daha fazla dikkatle izlenmektedir. Ozellikle cari islemler agiginin yillik bazda 63.4 milyar dolara ulasmasi
risk algilamalarini canh tutarken, cari agigin artisinin yavaslatiimasi baglaminda Merkez Bankasi’nin kredi
hacmindeki artis icin amagladigi seviyelere, artis hizinda bir yavaslama gériilse de, hentiz ulasilamamis olmasi
bu konu lizerindeki tartismalarin devam etmesine neden olmaktadir. Bunun yaninda cari islemler acigi icin
6nemi bliylik olan déviz kurundaki gelismeler de bu haftaki raporumuzda yer bulmaktadir.

“;:)aﬁ_k -1 Cari islemler Acig: (milyar ) Nisan ayinda cari islemler agigi bir 6nceki yilin ayni
60 | ayina gore %77 artarak 7.68 milyar dolar dlizeyinde
50 gerceklesmistir.  Ocak-Nisan doénemi itibariyle
:g degerlendirildiginde, 2011 yilinin ilk ¢eyreginde bir
2 - onceki yilin ayni dénemine gore %113.8’lik artis
10 gosteren cari actk 29.6 milyar dolara ulasmistir. Son
_12 T T ST on iki aylik kiimilatif toplamda ise cari islemler agig

58 %8 %% 333389 3 39 9 o 2011 yilinda bir 6nceki yilin ayni donemine gore

RN A A A %160.6 oraninda artarak glgli seyrini devam

ettirmis ve 63.4 milyar dolara ulasmistir. Son on iki
ayhk toplamda cari islemler agiginin artmaya devam
etmesine karsin yilhk bazda artis hizinin
yavaglamasinin siirmesi dnemli bir gelisme olarak
dikkat cekmektedir. Enerji harig cari islemler agigi ise Nisan ayinda son 12 aylik kiimulatif toplamda 39 milyar
dolara yukselmis, yillik artis hizi ise %169’dan %108’e sert sekilde gerilemistir. Bu durumda petrol ithalatina
dayanan bir (lke olan Tirkiye’de petrol fiyatlarinda yasanan artislarin cari islemler agigi tzerindeki gecikmeli
olumsuz etkilerinin Nisan ayinda da yasanmaya devam ettigi sdylenebilir. Artan petrol fiyatlari halihazirda son
on iki aylik toplamda 63.4 milyar dolar olan cari islemler agig1 tGizerinde risk olusturmaya devam etmektedir.

Cari Agik (12 aylik kiimiilatif toplam, milyar dolar)
Enerji Harig Cari Agik(12 aylik kiimilatif toplam, milyar dolar)

Kaynak: TCMB, TUIK

) Cari islemler acigindaki artis hizina ek olarak, cari
Grafik -2 y,ca Vadeli Sermaye Akimlari (12 aylik kiimiilatif : ¢ ;
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. toplam, milyon dolar) acigin finansman kalitesi de Merkez Bankasi’nin
(TCMB) politikalari agisindan 6nemli bir belirleyici
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incelendiginde, 2009 yili Ekim ayindan beri dizenli
olarak artmakta olan akimlarin, bu yilin basindan
beri azalmakta oldugu dikkat cekmektedir. Bu durum iizerinde Tirkiye’de diger gelismekte olan ilkelere (GOU)
kiyasla daha diisiik olan reel faiz oranlarinin, Tirkiye'yi daha az cazip hale getirmesi, etkili olmaktadir.

Kaynak: TCMB
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Bankacilik sektoriiniin en onemli plasman kalemi olma 6zelligini koruyan krediler ekonomide yasanan
toparlanmaya bagh olarak 2009 yilinin ikinci yarisindan itibaren artmaya baslamis ve 2010 yilinda hizli bir
blylme trendi sergilemistir. Yillik bazda toplam krediler %36 oraninda artarak 2011 yilinin Nisan ayinda 573
milyar TL’ye ulasirken, hem TP hem de toplam kredilerin ylksek seviyelerini korudugu gorilmektedir. Ancak YP
kredilerin, TP ve toplam kredilere kiyasla daha sert bir bicimde yiikseldigi dikkat cekmektedir. Ozellikle TL
zorunlu karsilik oranlarinin kapsaminin cesitlendirilmesi ve artiriimasi ile TL kredilerde daha sinirli bir artis
yasanirken, YP zorunlu karsilik oranlarinda Nisan ayina kadar degisiklige gidilmemesi ile YP kredilerde 2009 yili
Aralik ayindan itibaren yasanan artis devam etmistir. Diger yandan kredi tiirlerinin artis hizi incelendiginde yillik
bazda kredi tlrlerinde yasanan artisin devam ettigi gorilmektedir. Yillik artis hizi tliketici kredilerinde %41.6,
bireysel kredilerde %36.4 ve ticari kredilerde %35.7 ile yiiksek seviyelerini korumaktadir. Son dénemde artan
sermaye girisleri ic ve dig talebin bliyime hizlarindaki ayrismayi belirginlestirmekte, bu durum hizli kredi
genislemesi ve uyarilan ithalat talebi kanaliyla cari dengede bozulmaya yol agmaktadir. Krediler ve cari agiktaki
hizli artis, finansal istikrara dair kaygilari glindeme getirmektedir. Ancak bu durum karsisinda TCMB’nin finansal
risklerin azaltilmasina katkida bulunmak adina zorunlu karsilik oranlarini artirma kararinin, krediler Gzerinde
sinirli da olsa etki gosterdigi gortilmektedir.

. TCMB’nin politika araglarinda kur da 6nemli bir
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Kaynak: Reuters gorilmektedir.
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Tirkiye gibi yiksek cari agiga sahip Polonya ve
Macaristan gibi Ulkelerin para birimlerinin dolar
karsisindaki degeri incelendiginde, TCMB’nin aldig|
onlemler nedeniyle TUnin diger GOU para
birimlerinden ayrisarak daha diisik bir performans
cekmektedir. TL'nin  deger
kaybetmesine karsin ithalatta ve dolayisiyla cari

sergiledigi  dikkat

aciktaki artisin devam etmesi, alinan parasal
onlemlerin cari islemler aciginin artis hizini
yavaslatmada yeterli olmadigina, daha ¢ok verimlilik
artistyla yapisal bir takim oOnlemlerin alinmasi
gerektigine isaret etmektedir. TCMB’nin aldigi

onlemlerin i¢ talep kanali ile cari islemler agigi Gizerindeki beklenen etkiyi gosterememesi faiz politikasi tizerinde

belirleyici olacaktir.
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Kaynak: TCMB

TCMB tarafindan uygulanan alisiimisin  disindaki
politika tercihlerinde temel belirleyicilerden olan
kredi hacmindeki artis ile cari islemler acigi
arasindaki iliski TCMB’nin oniimiizdeki donemde
izleyecegi yol lzerinde de belirleyici olacaktir. Kredi
hacmindeki artisin bir miktar hiz kesmesine karsin
devam ediyor olmasi, cari islemlere yonelik risk
algilamalarini canh tutarken, zorunlu karsiliklardaki
artislarin krediler (izerindeki etkisinin 6niimuzdeki
donemde daha da netlesmesi ve kredi artis hizinin
bir miktar daha yavaslamasi ekonominin bir miktar
soguyarak ithal mal talebini kisarak cari islemler
acigindaki mimkin

genislemeyi  yavaslatmasi

gorinmektedir. Ancak bu noktada, kredi genislemesinin boyutlarinin TCMB’nin dile getirdigi %25 seviyelerine

cekilmesi icin ek 6nlemlere ihtiya¢ duyulup duyulmayacagi 6nem kazanacaktir.

Grafik-8 Kredi Hacmi ve Cari islemler Agig
Degisimleri Arasindaki Korelasyon

CoOoc¢
wn
P T S R S S '

WV

Ara.05

Nis.06 7
Agu.06
Ara.06

Kaynak: Vakifbank

Nis.07 7
Agu.07

Ara.07

Nis.08
Agu.08

Ara.08

Nis.09
AgU.09

Ara.09

Nis.10 7
Agu.10

Ara.10

Nis.11 -

TCMB tarafindan 2010 yili sonunda yayimlanan
sunum ve politika metinlerinde kredi hacmi ile cari
islemler acigl arasinda glgli iliski oldugu ortaya
konulmus ve bu durum politika se¢cimlerinde temel
alinmustir. Yurtici kredi hacmi i¢ talebin canl seyrini
korumasina neden olurken, ithal mallara olan talep
de buna paralel olarak yiikselmistir. Dis ticaret
dengesindeki bozulma da cari islemler agigindaki
hizli artis strecine kaynaklik etmistir. Her ne kadar
kredi tirlerinin cari islemler acig1 tGzerindeki etkisi
ayristirllmamis olsa da toplam kredi hacminin yillik
blylime hizi ile cari islemler agiginin genislemesi

arasindaki yliksek dogrusal iliski (korelasyon) istatistiki olarak gortilmektedir.

Sonug olarak, son donemde TL'de bir miktar deger kaybi gorilirken, kredi hacminin artis hizinda da hafif bir
yavaslama dikkat cekmektedir. Ancak cari islemler agiginin yiksek seviyesini sirdirmesi, bu konudaki risk

algilamalarini canh tutarken, Merkez Bankasi tarafindan alinan onlemlerin gecikmeli etkilerinin tam olarak

kendini géstermesi icin bir stire daha beklenilmesi yararh gérilmektedir. Merkez Bankasi’nin son aylarda izledigi

bekle-gor politikasinin sonunda ortaya gikacak tablo yeni politika agilimlari igin belirleyici olacaktir.
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Sektorel Buyiime Hizlan (%)
Sektorler Sektor 2009 2010 2010 2010 2010 Sektorel Bi.'lyiime Hizlan ((y)
(]
Paylari  IV. 1. . . Iv. 30.0
(%) Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek
Tarim 4.1 8.6 4.2 7.2 15.6 8.2 200 1
Sanayi 25.4 23.8 25.5 25.8 21.8 24.2 10.0
ingaat 5.6 5.3 5.6 5.7 5.4 5.7
Ticaret 13.3 12.5 13.0 13.2 11.8 13.0 0.0 A
Ulas. ve Haber. 14.9 14.2 15.0 14.9 13.8 14.7
-10.0 -
Mali Kur. 12.5 13.0 12.4 11.1 11.0 13.1
Konut Sah. 5.5 5.0 5.4 4.9 4.5 4.6 2200 -
Egitim 24 2.0 24 2.0 1.6 1.8
L : -30.0
Sag. Is. ve Sos. Hiz. 1.5 1.2 1.5 1.2 11 11
N N N\ Q N N N Q
s i Sy N RS AR NN
Vergi-Siib. 8.6 8.2 8.6 8.6 8.0 8.5 S § o > N S
ergi-Su -~ ’190 ,\I/QQ Q' o ,19'\, "9\, ’19\,
GSYIH 5.9 12.0 103 5.2 9.2 ETarim H Sanayi insaat M Ticaret m Ulastirma
Kaynak:TUIK Kaynak:TUiK



Harcama Bilegenlerinin Yillik Biiyiime Oranlari (%)
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Sektorler

Yillik Degisim Orani (%)
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Nisan Ayi

2010 2011
Petrol Uriinleri 11.5 7.9
Tekstil 20.6 -2.3
Gida 11 5.8
Kimyasal Madde 21.1 13.3
Ana Metal Sanayi 8.9 7.7
Metalik Olm. Dig. Mineral 18.8 2.7
Tagit Araglari 30 26.6
Elektrikli Teghizat -0.6 4.8
Giyim
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Kapasite Kullanim Orani
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Tutari (milyon TL)

Kaynak:Hazine Mustegarhgi

Toplam Sanayide Verimlilik

130.0

125.0
120.0
115.0
110.0
105.0
100.0
95.0
90.0
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m2)

Kaynak:Hazine Mustesarligi

60
55
50
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40
35
30

PMI Endeksi

Haziran 05

Eylil 05
Aralik 05

Mart 06
Haziran 06 7
Eylil 06
Aralik 06
Mart 07
Eylil 07
Aralik 07 7
Mart 08
Haziran 08 7
Eylul 08
Aralik 08
Mart 09
Haziran 09 7
Eylil 09
Aralik 09
Mart 10
Haziran 10 7
Eylul 10 7
Aralik 10
Mart 11

Toplam Sanayide Verimlilik Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhg

-» Haziran 07

Kaynak:Reuters

MI Imalat Endeksi




ENFLASYON GOSTERGELERI

UFE

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu

}

7.17
72

UFE (yillik-%deg.)

TUFE (yillik-% deg.)

Cekirdek-1 Endeksi

Kaynak:TCMB

Kaynak:TCMB

Gida ve Enerji Enflasyonu (yillik-% deg.)

TUFE Harcama Gruplan (Katki, Puan)
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30
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Konut

Lokanta ve Oteller

Giyim ve ayakkabi

Gida ve Alkolsiiz igecekler

-0.2

Kaynak:TCMB

Kaynak:TCMB, Vakifbank

UFE Alt Sektorler (yilhk-% deg.)

Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi
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Kaynak:Bloomberg

Kaynak:TCMB



Tiirk- Is Mutfak Enflasyonu

0
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ITO Enflasyon Gostergeleri
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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

TT'SIN
T1'820
oT'™3
oT'waL
OT'SIN
01’820
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60'820
80'™3
80'wWaL
80'sIN
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12 Ay Sonras! Yillik TUFE Beklentisi

Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti
10

Kaynak:TCMB

24 Ay Sonrasi Yilik TUFE Beklentisi

Kaynak:TCMB



iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani

10.8

9.9

2005M01 1

1
05

2006M09
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2005M05
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—— Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani

——lssizlik Orani
Kaynak:TCMB, Vakifbank
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26,000
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isglicii Durumu
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Nis.08
Tem.08
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Oca.09

Nis.09 7
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Nis.10
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Kaynak:TCMB

55.0
50.0
45.0
40.0
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Q‘b Q‘b Q‘b @ *@ Q‘b ’b@ *Q D 'b,\/'\,
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isgiiciine Katilma Orani —— istihdam Orani

Sektorlerin Toplam isgiicii igindeki payi

Kaynak:TCMB

iskur istatistikleri
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180,000 -
160,000 -
140,000 -
120,000 -
100,000 -
80,000 -
60,000 -
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0
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Nis.08
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Tem.09
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Kaynak:Hazine Mustegarhigi
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Sanayi istihdam Endeksi
Kaynak:Hazine Mustesarhgi
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Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

5,000
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Nis.08
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Eki.08
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Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)

Kaynak:TCMB

Eki.10
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Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri
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— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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DIS TICARET GOSTERGELERI

25000
20000 -
15000 -
10000 -
5000 -

0
onononoNst St TLNLNLNLN W WO W WIS N 00000000 NN NO O OO !
SS2005888888605005888860088888 TR R H—

ihracat (milyon dolar)
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Kaynak:TCMB
ithalat
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—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
Tiiketim Mallari(y/y)
Kaynak:TCMB
Cari islemler Dengesi
6000 3000
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Kaynak:TCMB
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Kaynak:TCMB
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Kaynak:TCMB
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Kaynak:TCMB

Dig Ticaret Dengesi
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Tiiketim Harcamalari

TUKETiM GOSTERGELERI

20
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210 -
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Kaynak:TCMB
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Kaynak:BDDK
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Bireysel Krediler (Yillik %Degisim)
Ticari Krediler (Yillik % Degisim)

Kaynak:BDDK



KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitce Dengesi
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Biitge Dengesi (1

Eki.07
Ara.07
Nis.08
Haz.08
.08
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Ara.08
Nis.09
Haz.09
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Eki.10
Ara.10

gu
Nis.10

Sub.10
Haz.10
Agu.10

)
Q
o
>
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Sub.08

o
<}
o
<
m

Aylik toplam-milyar TL)

Kaynak:TCMB

65
55
45
35
25
15

-15
-25
-35

Vergi Gelirleri

- —

Oca.07

Nis.07
Tem.07
Eki.07
Oca.08
Nis.08
Tem.08
Eki.08
Oca.09
Nis.09

Tem.09
Eki.09

Oca.10
Nis.10
Tem.10
Eki.10
Oca.11
Nis.11

——Vergi Gelirleri (Nominal yillik %)
Vergi Gelirleri (Reel yillik %)

Kaynak:TCMB,Vakifbank

500.0
480.0
460.0
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420.0
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360.0
340.0
320.0
300.0

. N
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Borg Stoku

&

P F P F PO

Toplam Borg Stoku (milyar TL)

Kaynak: Hazine Mustesarligi

Biitge Gelirleri ve Harcamalari

310

290
270
250 A
230
210
190 -+
170 ~
150

Ara.06
Mar.07
Haz.07

Eyl.07
Ara.07

Eyl.O9

Mar.08
Haz.08
Eyl.08
Ara.08
Mar.09
Haz.09 7
Ara.09

Mar.10

Haz.10

Eyl.10
Ara.10 7|

Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)

Kaynak:TCMB

57

Faiz Disi Denge

Mar.11

Biitge Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)

47

37

27

17

R

A

Faiz Disi Denge (12 aylik-milyar TL)

Kaynak:TCMB

380.0
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Eyl.09 -

Nis.10

Kas.10 7

—— 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
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35 1 20 | - 140.0
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20 - ] —
10 - 60.0
15 - 5 - 40.0
10 - 20.0
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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
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Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
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—— 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 2.3 3.6 -3.20 0.25 60.8
Euro Bolgesi 2.5 2.7 0.09 1.25 -9.80
Almanya 4.9 2.40 5.31 1.25 109
Fransa 2.20 2.20 -2.05 1.25 -36.00
Italya 1.00 3.00 -2.08 1.25 106.50
Macaristan 2.50 3.90 -0.46 1.25 -38.50
Portekiz -0.60 3.70 -9.87 1.25 -49.10
Ingiltere 1.80 4.50 -2.49 0.50 -21.00
Japonya -1.00 0.30 3.56 0.10 42.70
Cin 9.70 5.50 5.20 6.31 107.60
Rusya 4.10 9.60 4.05 8.25 -
Hindistan 7.80 9.41 -3.18 6.25 --
Brezilya 4.17 6.55 -1.51 12.00 112.10
G.Afrika 3.60 420 -2.83 5.50 9.00
Turkiye 9.20 7.17 -2.32 6.25 92.85
Beklentiler
2011-IMF Beklentisi Reel Biiyiime (y/y) Enflasyon (y/y) Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Nisan-2011)
Gelismis Ulkeler 2.37 2.23 -0.28 7.78 102.94
Gelismekte Olan Ulkeler 6.54 6.87 2.66 5.67 33.56
Tum diinya 4.40 4.46 - = =
ABD 2.75 2.17 -3.24 8.53 99.52
Euro Bolgesi 1.62 2.26 0.03 9.90 87.28
Almanya 2.54 2.18 5.13 6.55 80.11
Fransa 1.64 2.14 -2.78 9.50 87.62
italya 1.05 1.95 -3.36 8.60 120.25
Macaristan 2.79 4.08 1.45 11.46 76.63
Portekiz -1.51 2.35 -8.72 11.93 90.55
ingiltere 1.65 4.20 -2.42 7.83 83.03
Japonya 1.39 0.15 2.30 4.88 229.08
Cin 9.59 4.98 5.71 4.00 17.08
Rusya 4.82 9.31 5.55 7.30 8.54
Hindistan 8.24 7.51 -3.66 - 68.20
Brezilya 4.46 6.26 -2.58 6.70 65.71
G.Afrika 3.51 4.93 -4.36 24.4 39.55
TORKIYE 4.60 5.69 -8.03 11.44 39.41
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

MAKROEKONOMIK GOSTERGELER

2009 2010 En Son Yayimlanan 2011 ‘Aglklanacak

Yilsonu Ik Veriye Ait

Beklentimiz | Beklentimiz

Reel Ekonomi

GSYIH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 952559 | 1105101 298 294 (2010, 4C) -- =
GSYIH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla, %) -4.8 8.9 -2.25 (2010, 4C) 5.1 -
Sanayi Uretim Endeksi Yillik Deg. Orani (%) -9.5 13.09 8.3 (Nisan 2011) - -
Kapasite Kullanim Orani (%) 67.6 72.58 75.2 (Mayis 2011) - -
Issizlik Orami (%) 13.5 11.9 10.8 (Mart 2011) 10.8 =

2009 2010 En Son Yayimlanan 2011 _Aglklanacak

Yilsonu Ik Veriye Ait

Beklentimiz | Beklentimiz

Fiyat Gelismeleri
TUFE (Yillik % Degisim) 6.52 6.40 7.17 (Mayis 2011) 7.15 -
UFE (Yillik % Degisim) 5.93 8.87 9.63 (Mayis 2011) - -
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 107,051 133,885 134,868 (03.06.2011) — -
M2 494,024 587,815 628,029 (03.06.2011) - -
M3 520,674 615,088 662,662 (03.06.2011) -- -
Emisyon 34,289 44,368 49,287 (03.06.2011) - --
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,689 80.696 93,805 (10.06.2011) -- -
Faiz Oranlari
TCMB O/N (Borc Alma) 6.50 1.50 1.50 (17.06.2011) - -
TRILIBOR O/N 6.50 6.54 6.91 (17.06.2011) -- --
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Agig -13,991 -48,528 -7.68 (Nisan 2011) -64,000 -
ithalat -140,928 -185,535 20,9 (Nisan 2011) - =
ihracat 102,143 113,976 11,9 (Nisan 2011) - -
D1s Ticaret Acig1 -38,786 -71,559 -9,0 (Nisan 2011) -89,000 =
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
Biitce Gelirleri 215,060 254,028 27,133 (Mayis 2011) -- =
Biitce Giderleri 267,275 293,628 24,298 (Mayis 2011) - -
Biitce Dengesi -52,215 -39,600 2,835 (Mayis 2011) = =
Faiz Di1s1 Denge 986 8,697 6,90 (Mayis 2011) - --
Borg¢ Stoku Gostergeleri

Merkezi Yon. i¢ Bor¢ Stoku (Milyar TL) 330.0 352.8 362.0 (Nisan 2011) - -
Merkezi Yon. D1s Bor¢ Stoku (Milyar TL) 111.5 120.5 125.6 (Nisan 2011) -- -
Kamu Net Borg¢ Stoku (Milyar TL) 309.8 317.4 317.4 (2010 IV. 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 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 Doganay Ekonomist sedameyveci.doganay@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



