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-Bu Haftaki Yazimiz...

Tlirkiye’nin cari islemler agigi Ocak 2011 itibariyle 12 aylik toplamda 51 milyar

dolar ile Agustos 2008’de ulastigi tarihi rekor seviyesi olan 49.2 milyarin (izerine

ctkmistir. Bu durum, Merkez Bankasi’nin cari islemler agiginin istikrarsizlik unsuru

haline gelmesini 6nlemek icin aldigi parasal 6nlemlerin gerekli bir adim oldugunu

glsterse de, cari agigin artmaya devam etmesini 6nlemekte ne kadar etkili

olacagi belirsizligini korumaktadir.

-Gegtigimiz Hafta Aciklanan Veriler...

issizlik orani Aralik ayinda %11.4 olarak agikland....

2010 yilinin Ekim-Kasim-Aralik dénemi issizlik orani %11.4 olarak agiklanmustir.

Gegen senenin ayni déneminde %13.5 olan issizlik orani boylece gegen yila gore

2.1 puan gerilemistir. Aralik ayinda mevsimsellikten arindiriimis issizlik orani da

ayhk bazda gerileyerek %11.2 seviyesinden %11.0 seviyesinde gergeklesmistir.

Tiiketici giiven endeksi 2011 yili Subat ayinda artis kaydederek 93.56

seviyesine yiikseldi...

TUIK ve TCMB tarafindan hazirlanan Tiiketim Egilim anketinin sonucuna gére,

2011 yilinin Subat ayinda Tiketici Gliven Endeksi bir dnceki aya gore %2.49

oraninda artarak 91.29 seviyesinden 93.56 seviyesine yikselmistir.

- Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Veriler..

Haftalik Yurti¢i Ekonomi Giindemi

Tarih

21.03.2011
22.03.2011
23.03.2011
25.03.2011
25.03.2011

Aciklanacak Veri

Borg Stoku (Subat)

Beklenti Anketi

PPK Toplantisi ve Faiz Karari
Kapasite Kullanim Orani (Mart)

Reel Kesim Gliven Endeksi (Mart)

Onceki Veri

6.25
73
111

Beklenti

6.25
72.7
110.7




Ocak ayinda 5.86 milyar dolar ile 1984 yilindan itibaren en yiiksek aylik cari agik agiklandi

Ttiirkiye’nin cari islemler acigi Ocak 2011 itibariyle 12 aylik toplamda 51.4 milyar dolar ile Adustos 2008’de
ulastigr tarihi rekor seviyesi olan 49.2 milyar dolarin ilizerine ¢ikmistir. Bu durum, Merkez Bankasi’nin cari
islemler agiginin istikrarsizlik unsuru haline gelmesini énlemek icin aldigi parasal énlemlerin gerekli bir adim
oldugunu gésterse de, cari agigin artmaya devam etmesini énlemekte ne kadar etkili olacagi konusundaki
belirsizlikleri artirmaktadir.

Tablo 1: ©demeler Dengesi (Milyon Dolar)

2010 2011 % Degisim 2010 2011 % Degisim
Ocak Ocak (12 Aylik) (12 Aylik)
Cari islemler Hesabi 3.062 -5.680 91.4 -16.586 -51.359 210
Dis Ticaret Dengesi -2809 -5888 109.6 -27282 -59.433 117.8
ithalat -11183 -15986 43 -136934 -182.080 33
ihracat 8374 10098 20.5 109652 122.647 11.8
Hizmetler Dengesi 272 338 24.2 16847 14.311 -15
Gelir Dengesi -617 -575 -6.8 -8307 -7.774 -6.4
Cari Transferler 92 265 188 2156 1.537 -28.7
Finans Hesabi 1283 2209 72 11045 45.407 312
Dogrudan Yatirnmlar 394 -270 -168 6149 6.490 5.5
Portféy Yatirimlari 1915 2255 17.7 2983 16.631 457.5
Diger Yatirmlar -287 1087 -485.4 3140 35.304 1024.3
Net Hata Noksan 1783 3651 104.7 5585 5.884 5.3
Rezerv Varliklar -744 -863 16 -1227 -12.918 952
Kaynak: TCMB
Grafik-1 Enerji Harig Cari Agik(12 aylik kiim. top.) 2010 yihnin Ocak ayinda 3 milyar dolar agik veren
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Kaynak: TCMB, Hazine Miistesarligi yuksek fark etkili olmustur.

Alt kalemler itibariyle, 6demeler dengesindeki dis ticaret aciginin 2009 yilinin Ocak ayina gore %109.6
oraninda artarak 2.8 milyar dolardan 5.88 milyar dolara ylikselmesi, cari islemler aciginin 2011 yilinin Ocak
ayinda bir onceki yilin ayni ayina goére sert bir bicimde artmasinda etkili olurken, cari transferlerden
kaynaklanan net girislerin %188 oraninda artarak 265 milyon dolara ¢ikmasi ise cari agigin beklentilerin altinda
kalmasinda 6nemli rol oynamistir. Hizmetler dengesinin altinda yer alan turizm kaleminde gegen yila gére
onemli bir degisiklik gériinmezken, lcret 6demeleri ve yatirim geliri kalemlerinden olusan net gelir dengesi
kaleminde ise, 2011 yilinin Ocak ayinda 575 milyar dolar net ¢ikis yasandigl gorilmektedir. Bu gelismeler
paralelinde 2011 yili Ocak ayinda cari agigin artmaya devam ettigi gozlenirken, Aralik ayina gore artis oraninin
yavasladig dikkat ¢ekmektedir. Boylece TCMB’nin cari islemler acigini azaltma yoninde aldigi énlemlerin ilk
etkilerinin Ocak ayinda hafif de olsa goérilmeye basladigini sdylemek mimkin olmakla beraber, alinan
onlemlerin etkisinin beklenen diizeyde olmadigi gérilmektedir. Yasanan kiiresel krizin etkilerinin 2010 yilinda
da devam etmesi ile ihracatimiz icinde en yiliksek paya sahip olan Euro Bélgesi'ne iliskin endiseler, petrol



3
ithalatina dayanan bir ilke olan Turkiye’de son dénemde petrol fiyatlarinda yasanan artislar cari agigin

artmasinda temel faktorler olmustur. Nitekim 07-14 Mart Haftalik Uluslararasi Raporumuzda da Tirkiye'nin
petrol fiyatlarindaki yikselisi tolere edebilme sinirinin diger llkelere kiyasla daha disik oldugunu ve bu
durumun vyurtici talebinde yiksek olmasi nedeniyle cari agik Uzerinde olumsuz bir etki yaratabilecegine
deginmistik. Enerji hari¢ cari denge rakamlari incelendiginde ise petrol fiyatlarindaki ylkselisin ve i¢ talebin
ylksekliginin cari dengeyi ne kadar arttirdigi goriilmektedir. 12 aylik toplam cari agigin 51.4 milyar dolar
olmasina karsin enerji harig¢ cari dengenin 29.3 milyar dolara kadar geriledigi dikkati cekmektedir. Turkiye’'nin
enerji ithal eden bir tlke olmasi, tarihsel olarak cari islemler agiginin yiksek seviyelere ulasmasinda énemli rol
oynamaktadir.

Cari islemler acgiginin 2011 yihnin Ocak
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Kaynak: TCMB ayinda 38 milyon dolar olan vyurtici

yerlesiklerin yurtdisinda yaptiklari net yatirimlarin bu yilin Ocak ayinda 672 milyon dolar seviyesine yikselmesi
etkili olmustur. Béylece 2010 yilinin tamaminda olumsuz bir performans sergileyen dogrudan yatirimlarin bu
performansini 2011 yilinin Ocak ayinda da devam ettirdigini soyleyebiliriz. Cari agigin finansman kalemleri 12
aylik kiimulatif toplam (yillik) seklinde degerlendirildiginde ise dogrudan yatirimlar kaleminin 2007 yilinin Mayis
ayindan itibaren basladigi asagi yonli trendini surdirdtga dikkati ¢cekerken, kisa vadeli sermaye hareketlerini
ifade eden portfoy yatirimlarinin ve agirlikli olarak reel sektor ile bankacilik sektérinin yurt disindan
borglanmasini ifade eden diger yatirimlar kaleminin arttigi gérilmektedir. Béylece 2010 yilinin tamaminda
olumsuz bir performans sergileyen dogrudan yatirimlarin bu performansini 2011 yilinin Ocak ayinda da devam
ettirdigi dikkati ¢ekerken, cari agigin finansmaninda portfoy yatirnmlarinin yiksek yer tutmasi cari agigin
finansman kalitesi tzerinde risk olusturmaya devam etmektedir. Cari islemler agiginin finansman kalitesindeki
bozulma finansal istikrara iliskin riskleri de beraberinde getireceginden, 6niimiizdeki donemde de s6z konusu
kalemlerdeki hareketler dnemli olacaktir.

] Odemeler dengesinin sermaye ve finans
Grafik-3 .
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Kaynak: TCMB
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sektdr borg¢ cevirme rasyosunun 12 Aylik toplam rakamlari incelendiginde, 2010 Ocak ayinda %76 seviyesinde

olan bor¢ c¢evirme rasyosunun Ocak 2011'de %79’a yikseldigi gorilirken, bankalar icin bu oranin ayni
dénemde %71’den %121 seviyesine ¢iktigl gorilmektedir. Bu noktada, kredi cephesinde Merkez Bankasi’nin
mevduata uygulanan zorunlu karsiliklarda artirma gitmesi kararina karsin, bankalarin yurt disi
borglanmalardaki artisla kredi hacmini artirmaya devam etmesi de bir baska olasilik olarak karsimiza
¢itkmaktadir. Bu durum ise cari agiga iliskin kaygilari artirmaya devam ettirmektedir.

Grafik-a Net Hata Noksan (12 Aylik Toplam ) Net hata noksan kaleminde Temmuz 2010’da
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Dogu’da vyasanan siyasi gelismelerin ardindan
Kaynak: TCMB . o ..

yasanan fon hareketlerine dayandigini séylemek de
miimkin olabilir. S6z konusu artisin torba yasasinda yer alan vergi affindan yararlanmak icin bir hazirlik hareketi
olarak yorumlanmasi durumunda ise net hata noksan kalemindeki artisin dniimiizdeki aylarda da devam etmesi

beklenebilir.

Son dénemde petrol Ureticisi tlkelere iliskin endiselerin hizlandigi gorilirken, bu durum petrol fiyatlarinda da
yukari yonli hareketleri desteklemektedir. Petrol ithalatina dayanan bir tilke olan Tiirkiye’de petrol fiyatlarinda
yasanan artislarin cari islemler acig1 Gzerindeki olumsuz etkisinin 6niimizdeki donemde daha net gézlenmesi
mimkin goriiniirken, bu durum halihazirda son on iki aylik toplamda 51.4 milyar dolara ulasan cari islemler
acigl tzerinde risk olusturmaktadir. Diger yandan ihracatimiz icinde en ylksek paya sahip olan Euro Bolgesi’'ne
iliskin endiseler de ihracat olanaklarimiz agisindan risk olusturmaya devam etmektedir. TCMB’nin cari slemler
acigini azaltma yoninde aldigr onlemlerin ilk etkileri Ocak ayinda gorilmeye baslanmistir. Son on iki aylik
toplamda cari islemler agiginin artmaya devam etmesine karsin yillik bazda artig hizinin yavaslamasi 6nemli bir
gelisme olarak dikkat ¢cekmektedir. Alinan kararlarin etkisinin Subat ayindan sonra daha net gorilebilecegini
soyleyebiliriz. Bununla birlikte cari agigin finansmaninda portféy yatirimlarinin (sicak para) yiiksek yer tutmasi
cari agiginin finansman kalitesi acgisindan ise risk olusturmaya devam etmektedir. Yukaridaki degerlendirmeler
1siginda, 2010 yilindaki hizli artisin ardindan cari agigin 2011 yilinda bir miktar hiz keserek 53 milyar dolara
ulasmasini bekliyoruz.



TURKIYE

Tiirkiye Biiyiime Orani (Ceyrek)

Reel GSYiH (Yillik % Degisim)

Kaynak:TUIK

Mevsim ve Takvim Etkisinden Arin. GSYiH (% q-q)
——Takvim Etkisinden Arin. GSYiH (% y-y)
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Kaynak:TUIK
Sektorel Buyiime Hizlan (%)
Sektorler Sektor 2009 2009 2010 2010 2010
Paylari Il Iv. 1 . . 30.0
(%) Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek
Tarim 4.1 3.6 15 -3.8 0.6 -0.8 200
Sanayi 254 -4.5 12.8 20.6 15.4 8.7
10.0

ingaat 5.6 -18.3 -6.6 8 219 24.6

Ticaret 13.3 -7.2 10.3 22.4 14.0 7.5 0.0

Ulas. ve Haber. 14.9 -5.0 3.6 11.3 10.2 6.7

-10.0

Mali Kur. 12.5 7.8 8.1 4.7 7.3 6.4

Konut Sah. 5.5 3.8 3.4 0.6 2.1 2.7 -20.0

Egitim 2.4 33 3.1 1.5 1.1 -0.5

Sag. is. ve Sos. Hiz. 15 4.5 4.9 4.9 2.5 -1.1 -30.0

Vergi-Sub. 8.6 -8.1 6.3 17.2 14.0 8.2

GSYiH -2.9 6.0 11.7 10.3 5.5

Kaynak:TUIK

Kaynak:TUiK



Harcama Bilegenlerinin Yillik Biiyiime Oranlari (%)

Harcama Bilegenleri Sektor 2009 2009 2010 2010 2010
. C e o
Paylan 1L V. L I 1L Harcama Bilesenleri Biiylime Hizlari (%)
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Sektoérel Bazda Sanayi Uretim Endeksi

Sektorler

Yillik Degisim Orani (%)
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Ocak Ayi
2010 2011
Petrol Uriinleri -8.6 33.1
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Ana Metal Sanayi -0.7 21.8
Metalik OIlm. Dig. Mineral 15.6 23.6
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Giyim -0.5 7.2
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Kaynak:Hazine Mustegarhigi



Kapasite Kullanim Orani
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Dayanikh Tiiketim Mallan
Dayaniksiz Tiiketim Mallan
Ara Mallan
Yatirnm Mallan
Kaynak:TCMB
Verilen Ingsaat Ruhsatlari
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Verilen insaat Ruhsatlar (Yiizol¢iimii,1000
m2)

Kaynak:Hazine Mustesarligi
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Kaynak:Reuters




ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu
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TUFE (yilhik-% deg.) —— Cekirdek-1 Endeksi

Kaynak:TCMB

TUFE Harcama Gruplan (Katki, Puan)

Yillik

Ulastirma

Eglence ve kiiltiir
Konut

Lokanta ve Oteller
Giyim ve Ayakkabi

Gida ve Alkolsiiz igecekler

m Ayhk

Kaynak:TCMB, Vakifbank

UFE Alt Sektorler (yilhk-% deg.)
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CZIHUQOZPHSZIUZ g pZarg
Tarim Sanayi —— imalat Sanayi
Kaynak:TCMB
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—— UFE (yillik-%de§g.)
Kaynak:TCMB

Gida ve Enerji Enflasyonu (yillik-% deg.)
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——Gida ——Enerji Tiife
Kaynak:TCMB
Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi
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UN Diinya Gida Fiyat Endeksi
UBS Emtia Fiyat Endeksi (sag eksen)

Kaynak:Bloomberg




ITO Enflasyon Gostergeleri
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—— istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi
istanbul Ucretliler Geginme Endeksi
Kaynak:TCMB
Enflasyon Beklentileri
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Tiirk- is Mutfak Enflasyonu
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Tiirk-is Gida Enflasyonu( Bir dnceki aya gore
Deg.)

Kaynak:Tiirk-is
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Tiik. Gluiven Endeksi Fiyatlarin Deg. Yoniinde Beklenti
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70
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40

Haz.04
Kas.04 -

Oca.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

Kas.09 7

Nis.10

—— Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti

Kaynak:TCMB

Eyl.10

10




iISGUCU GOSTERGELERI

issizlik Orani
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160 -

150 -
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27,000
26,000
25,000
24,000
23,000
22,000
21,000
20,000
19,000

isglicii Durumu

Oca.08

Nis.08

Tem.08

Eki.08

Oca.09

Nis.09

Tem.09

Eki.09

Oca.10

Nis.10

Tem.10

Eki.10

—— Mevsimsellikten Arindinlmis issizlik Orani

——lssizlik Orani
Kaynak:TCMB, Vakifbank

isgiiciine Katilim Orani
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50.0
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35.0 A
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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
Eki.10

is Arayanlarin Sayisi

Kaynak:Hazine Mustesarhgi

isgiicii Ara  —— istihdam Edilenler

Kaynak:TCMB

Sektorlerin Toplam isgiicii igindeki payi

30 53
- 52
25 4 L 51
20 {— rso
- 49
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- 46
> L 45
0 T T T T T T T T 44
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Tarim Sanayi insaat Hizmetler
Kaynak:TCMB
Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
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Sanayi istihdam Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhgi
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5,000
4,500
4,000
3,500
3,000
2,500
2,000
1,500
1,000

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Oca.08

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

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)

Kaynak:TCMB

Tem.10

Eki.10

Oca.ll

115.0
113.0
111.0
109.0
107.0
105.0
103.0
101.0

99.0

97.0

95.0

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat

25000
20000
15000 -
10000 -
5000 -
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ihracat (milyon dolar)
ithalat (milyon dolar)
Kaynak:TCMB
ithalat
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—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
Tiiketim Mallari(y/y)
Kaynak:TCMB
Cari islemler Dengesi
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-34000 - —d \
-44000 - \ -5000
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§588823258z553:23
Cari islemler Dengesi (Yillik-milyon dolar)
Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)
Kaynak:TCMB

Dig Ticaret Dengesi
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-1000 |
-2000
-3000
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-5000
-6000
-7000
-8000
-9000 |
-10000
3333888855883 28 33
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Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)

Kaynak:TCMB
ihracat
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Sermaye Mallari (y/y)
—— Tiiketim Mallan (y/y)
Kaynak:TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi
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40000
30000
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10000
0
-10000
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—— 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

115
110
105
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80
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Tiiketici Giiveni ve Reel Kesim Giiveni
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Tuketici Gliven Endeksi
Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

Kaynak:TCMB

250.0

200.0

150.0

100.0
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0.0

CNBC-e Guven Endeksleri

Oca.02

Eyl.02 -
May.03
Oca.04
Eyl.04
May.05
Oca.06
Eyl.06 -
May.07
Oca.08
Eyl.08 7
May.09
Oca.10
Eyl.10 7

CNBC-e Tiiketici Gliven Endeksi

CNBC-e Tiiketim Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhg

175
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115
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75
55
35
15

Bireysel ve Ticari Krediler

\

)

1/

Oca.04

Haz.04
Kas.04
Nis.05
Eyl.05
Sub.06
Tem.06
Ara.06
May.07
Eki.07
Mar.08
Agu.08
Oca.09
Haz.09
Kas.09
Nis.10
Eyl.10

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

Kaynak:BDDK

Tiiketim Harcamalari

M

U

1999Q1
1999Q3
2000Q1
2000Q3
2001Q1
2001Q3
2002Q1
2002Q3
2003Q1
2003Q3
2004Q1
2004Q3
2005Q1
2005Q3
2006Q1
2006Q3
2007Q1
2007Q3
2008Q1
2008Q3
2009Q1
2009Q3
2010Q1
2010Q3

Reel Hanehalki Tuketimi (Yillik % Degisim)

Kaynak:TCMB
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Krediler
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Nis.10

EyLO9
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Nis.07
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Ara.10 -

Eyl.O6
ABu.07

Nis.04
Agu.04 -
Kas.04 -
Mar.05 -
Tem.05 -
Eki.05 -
Sub.06 -
May.06 -
Oca.07 -
Ara.07 A
Mar.08 -
Tem.08 -+
Haz.09 -

Krediler (Yillik % Degisim)

Kaynak:BDDK
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitce Dengesi

Biitge Gelirleri ve Harcamalari

310
290 -
270 -
250 -
230 -
210 -
190 -
170 -
% 4+
O NN NN NN 0O 0 0 0 O O & 0 O ©O © O
© 9909099099 98 S S Qo= ad -
C s8> a8 >C8 &8>85 3 >208
0000000000000 O0O0O0AAAAAA . . . .
FOYNSCOgOoUNSTCOgOUNSTSgoUNSTE Biitge Gelirleri (12 aylik toplam-milyar TL)
IRZIXUIZZ TRV ZZRUIRZ RN . .
Biitge Harcamalari (12 aylik toplam-milyar TL)
Biitce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL)
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri Faiz Disi Denge
65 57
55
2 47
35 -
7
25 3
15 -
27
s VWLV TN
5 N V"\/V 17
-15 4
25 7
-35
N INININOWOOWOWOoO O A O OO O O - 3 ! ! ! ! ! ! ! !
S 99999999585 9Qod = d -
@ v T @ v T @© v T @© v T ®©
§zguadzgu8=z5882§8a8 S S S PR
. R . NN S R N G N R
——Vergi Gelirleri (Nominal yillik %)
Vergi Gelirleri (Reel yillik %) . .
Faiz Disi Denge (12 aylik-milyar TL)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Borg Stoku i¢ ve Dis Borg Stoku
5000 380.0 130.0
480.0 - 3600 + - 120.0
460.0 - 340.0 -+ |
440.0 - 320.0 - 110.0
420.0 - 300.0 - - 100.0
400.0 -
380.0 - 280.0 - 900
360.0 - 260.0 - | 00
340.0 - 240.0 -
320.0 - 2200 - - 70.0
3000 2000 +——— . 60.0
$H 2 9 o Q\ o Y O Q Q N ;nw VW W N N O OO O O O
0,69)0.0?}9\&.\9*.Q@.Q&.Q‘O.Q&.Q.\%ﬂ\/&'}f S S 2 9 2 3 & g S = -
W QPF @ WS S » &8 £ & &£ E S 7 £ 8
Toplam Borg Stoku (milyar TL) © < = = < L o >

Kaynak: Hazine Mustesarligi

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 - _
. 25 - 160.0
20 - - 140.0
30 - - 120.0
25 - 15 - — —~—~——___ | 1000
- 80.0
20 - | ———
10 - 60.0
15 - 5 - 40.0
10 - 20.0
5 0 : : . . : : . 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 Sektori (milyar TL)
Ozel Sektor (milyar TL)

Kaynak: Hazine Mustesarligi
Kaynak: Hazine Mstesarligi

LiKiDITE GOSTERGELERI

TCMB Faiz Orani Reel ve Nominal Faiz
35
30 - 25 A
25 - 20 A
20 - 15 -
15 - 10 -
10 - 5
5 T 0 e LR RN RN AR RN E RN R RN RN RN AR RN RN RN RN RN RRRRARE AR
e — =

S S3I3TEE888888555888333333
Y ’SE Y . AN ’b(\ \&.,’bq \i{h"b(\ \&"b(\\& QUSXUVSXVUVXYXCUVUXCUXCc VX SE
g T T W v W W 55285585828 c88c885=2<
B\ < CESWOSWOsSs>S55=zZ5g=z3g2Z235<
3 PEERTTR3
Borg alma Faiz Orani (%) Reel Faiz ——Nominal Faiz
—— Borg Verme Faiz Orani (%)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Para Arzi
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- 10000000
40000000 - [ 50000000
30000000 - - 80000000
- 70000000
20000000 - | 20000000
10000000 A+ 50000000
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©9S898000990908S60 A
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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) (%) Bankasi Faiz Giiven
(%) (%) Orani (%) Endeksi
ABD 2.7 2.1 -3.19 0.25 70.4
Euro Bolgesi 2 24 0.17 1 -10.00
Almanya 4 2.20 6.05 1 109
Fransa 1.50 1.80 -1.79 1.00 -36.00
italya 1.10 2.10 -2.86 1.00 106.40
Macaristan 1.90 4.10 0.51 1.00 -27.70
Portekiz 1.20 3.50 -9.98 1.00 -46.70
ingiltere 1.40 4.00 -2.28 0.50 -28.00
Japonya 2.20 0.00 3.08 0.10 42.70
Cin 9.80 4.90 4.69 6.06 99.90
Rusya 2.70 9.50 4.72 8.00 -
Hindistan 8.20 9.30 -3.08 5.50 --
Brezilya 5.04 6.01 -2.56 11.25 115.10
G.Afrika 3.80 3.70 -4.28 5.50 15.00
Trkiye 5.50 4.16 5.21 6.25 91.29
Beklentiler
2011-IMF Beklentisi Reel Biiyiime (y/y) Enflasyon (y/y) Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Ekim-2010)
Gelismis Ulkeler 2.167 1.306 -0.067 8.153 --
Gelismekte Olan Ulkeler 6.435 5.164 1.429 -- --
Tiim diinya 4.220 3.141 - - =
ABD 2.313 0.958 -2.642 9.589 99.324
Euro Bolgesi 1.485 1.478 0.47 10.044 =
Almanya 2.022 1.359 5.83 7.147 76.518
Fransa 1.648 1.606 -1.758 9.787 87.559
italya 1.001 1.689 -2.694 8.60 119.692
Macaristan 2.033 3.3 0.688 10.327 78.75
Portekiz -0.05 1.233 -9.171 10.854 87.086
ingiltere 2.018 2.525 -2.037 7.386 81.931
Japonya 1.504 -0.324 2.346 4,99 234.127
Cin 9.589 2.708 5.057 4.0 18.851
Rusya 4.339 7.447 3.698 7.3 12.852
Hindistan 8.373 6.668 -3.119 - 71.429
Brezilya 4.126 4.646 -2.966 7.5 66.569
G.Afrika 3.471 5.823 -5.761 24.4 37.162
TORKIYE 3.6 5.706 -5.401 10.658 42.393
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Tirkiye Makro Ekonomik Goriiniim

MAKROEKONOMIK GOSTERGELER

2008 2009 En Son Yayimlanan 2011 ‘Aglklanacak

Yilsonu Ik Veriye Ait

Beklentimiz | Beklentimiz

Reel Ekonomi
GSYIH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 950 144 953 974 298 089 (2010 3. Ceyrek) -- =
GSYIH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla, %) 0.7 -4.7 5.5 (2010 3. Ceyrek) 8.0 -
Sanayi Uretim Endeksi Yillik Deg. Orani (%) -17.8 -9.5 16.9 (Aralk 2010) - -
Kapasite Kullanim Orani (%) 64.7 67.6 73.0 (Subat 2011) - -
Issizlik Orami (%) 13.6 135 11.4 (Aralik 2010) 10.8 -
Fiyat Gelismeleri
TUFE (Yillik % Degisim) 10.06 6.52 4.16 (Subat 2011) 7.15 -
UFE (Yillik % Degisim) 8.11 5.93 10.87 (Subat 2011) - -
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 83,380 107,051 127,190 (04.03.2011) - -
M2 434,205 494,024 602,785 (04.03.2011) = =
M3 458,383 520,674 631,027 (04.03.2011) -- --
Emisyon 30,468 34,289 45,204 (25.02.2011) -- =
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,075 70,689 83,468 (11.03.2011) -- --
Faiz Oranlar1
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 15.00 6.50 1.50 (17.12.2010) - -
TRILIBOR O/N 15.00 6.50 9.00 (17.12.2010) -- -
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Acqig1 -41,947 -13,854 -5,860 (Ocak 2011) -53,000 --
ithalat -193,821 [ -134,401 16,873 (Ocak 2011) - -
ihracat 140,799 109,672 9,5611 (Ocak 2011) - =
Dis Ticaret A¢gig1 -53,022 -24,729 -7,312 (Ocak 2011) -83,000 --
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
Biitce Gelirleri 208,898 215,060 23,499 (Ocak 2011) - -
Biitce Giderleri 225,967 267,275 22,494 (Ocak 2011) -- --
Biitce Dengesi -17,069 -52,215 4,808 (Ocak 2011) - -
Faiz Dis1 Denge 33,592 986 1,005 (Ocak 2011) -- -
Borg¢ Stoku Gostergeleri

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku (Milyar TL) 274.8 330.0 353.3 (Ocak 2011) -- -
Merkezi Yon. Dis Borg¢ Stoku (Milyar TL) 105.5 111.4 124.8 (Ocak 2011) - -
Kamu Net Borg Stoku (Milyar TL) 268.0 309.8 309.5 (2010 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 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 iimit.iinsal@vakifbank.com.tr 0312-455 84 18
Seda Meyveci Ekonomist seda.meyveci@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Emine Ozgii Ozen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 86
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0312-455 84 82
Elif Artman Arastirmaci elif.artman@vakifbank.com.tr 0312-455 84 90
Senem Giider Arastirmaci senem.guder@vakifbank.com.tr 0312-455 84 76
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83

Bu rapor Tirkiye 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



