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-Bu Haftaki Yazimiz...

Tiirkiye Ekonomisi 2012 Beklentilerimiz: ENFLASYON

Turkiye ekonomisine iliskin 2012 beklentilerimizi ortaya koyacagimiz ¢alismalarimizin ilki
olan bu raporumuzda, 2012 yili enflasyon beklentilerimize yer veriyoruz. Raporumuzda ilk
olarak 2011 yil sonu enflasyon beklentimizi son dénemde yasanan fiyat gelismeleri
isiginda revize ederken, mevcut ve gelecek donem enflasyon gorinimini TCMB
enflasyon beklentileri gergevesinde ele aliyoruz. Buna gore %7.15 seviyesinde bulunan
2011 yilsonu enflasyon beklentimizi %8.6 seviyesine ylkseltiyoruz. Ayrica, 2012 yilina
iliskin ekonomik aktivite gorinimi c¢ergevesinde 2012 yilsonu enflasyon beklentimizi
%6.6 olarak agikliyoruz.

Va klfba n k -Gegtigimiz Hafta Agiklanan Veriler...
E k o n o m i k TCMB TL zorunlu karsilik oranlarinda indirime gitti...

TCMB Tiirk Lirasi zorunlu karsilik oranlarinda 1 ile 5 puan aralidinda indirime gitti. Ayrica
TL olarak tutulmasi gereken zorunlu karsiliklarin déviz olarak tutulabilecek kismi igin

Ara $t|rma|ar gecgerli orani %20°den %40°a yiikseltti. Bdylece, %12.6 olan agirlikli ortalama zorunlu
karsilik oraninin %10.5 seviyesine gerileyecegini bildiren TCMB, TL zorunlu karsilik
oranlarinda yapilan bu indirimle piyasaya yaklasik 11 milyar TL kalici likidite saglanmis
olacagini agikladi. Yeni oranlar (izerinden hesaplanan zorunlu karsiliklar 11 Kasim
2011’den itibaren tesis edilmeye baslanacak.

TCMB TL Eylem Plani’ni ve 2011 yilinin son Enflasyon Raporu’nu agiklad....

TCMB gegen hafta TL’nin degerini giiclendirmek amaciyla hazirladigi bes maddelik Eylem
Plani’ni 2011 yilinin dérdiincii ve son Enflasyon Raporu ile birlikte agikladi. TCMB agikladigi
eylem planinda sikilastirici tutumunu korurken, 2011 yilsonu enflasyon beklentisini
%6.9°dan %8.3’e yiikseltti. TCMB 2012 yil sonu enflasyon beklentisini ise %5.2 olarak
korudu.

Eyliil ayi dis ticaret agigi beklentilerin iistiinde artt.

Dis ticaret agigi Eyliil ayinda 10.4 milyar dolar ile 8.2 milyar dolar diizeyindeki beklentilerin
iizerinde gergeklesti. ihracat Eyliil ayinda, bir yil éncesine gére %21.1 artarak 10.8 milyar
dolara, ithalat ise %35.5 artarak 21.2 milyar dolara ulasti.

Kapasite kullanimi artarken reel kesim giiveninde belirgin yavaslama gériildii...

imalat sanayi genelinde kapasite kullanim orani, Ekim ayinda gecen yilin ayni ayina gére
1.7 puan artarak, %77 seviyesinde gerceklesti. Merkez Bankasi tarafindan yayinlanan Reel
Kesim Giiven Endeksi ise, Ekim ayinda, bir 6nceki aya gére sert bir sekilde 10.5 puan
azalarak 101.9 seviyesinde gergeklesti.

- Bu Hafta Aciklanacak Veriler...

Haftalik Yurti¢ci Ekonomi Gliindemi

Tarih Agiklanacak Veri Onceki Veri Beklenti

01.11.2011 Satin Alma Yén. (PMI) imalat End. (Ekim) 51.5 -

03.11.2011 TUFE (aylk, Ekim) %0.75 %3.2
UFE (aylk, Ekim) %1.55 --

ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr — == I
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Tiirkiye Ekonomisi 2012 Beklentilerimiz: ENFLASYON

Tiirkiye ekonomisine iliskin 2012 beklentilerimizi ortaya koyacadimiz ¢alismalarimizin ilki olan bu raporumuzda,
2012 yil enflasyon beklentilerimize yer veriyoruz. Raporumuzda ilk olarak 2011 yil sonu enflasyon beklentimizi
son dénemde yasanan fiyat gelismeleri isiginda revize ederken, mevcut ve gelecek dénem enflasyon
goriiniimiinii TCMB enflasyon beklentileri cercevesinde ele aliyoruz. Buna gére %7.15 seviyesinde bulunan 2011
yilsonu enflasyon beklentimizi %8.6 seviyesine yiikseltiyoruz. Ayrica, 2012 yilina iliskin ekonomik aktivite
goriiniimii ¢cergevesinde 2012 yilsonu enflasyon beklentimizi %6.6 olarak agikliyoruz.

Yil sonu enflasyon beklentimizi %8.6 seviyesine yiikseltiyoruz...

2012 yilinda enflasyonun nasil bir seyir izleyecegini ortaya koymadan 6nce 2011 yili enflasyon gelismelerine
kisaca deginmek yerinde olacaktir. 2011 yilinin ilk geyreginde yillik enflasyon olumlu baz etkisi ile tarihi disiik
seviyelere gerilemis ve ardindan yukari yénlii bir ivme kazanmistir. ikinci yaridan itibaren ise gerek artan kurun
enflasyona geciskenlik etkisi gerekse gida fiyatlarinin hareketi enflasyonun dalgalanmasina neden olurken, son
ceyregin ilk ayi olan Ekim ayinda asagida deginecegimiz yeni gelismeler enflasyonda temel belirleyici konumuna
gecmistir. Bu sirada yillik cekirdek | endeksi (Enerji, gida ve alkolsiiz igecekler, alkollt igkiler ile tutin Grinleri ve
altin hari¢ TUFE) ise genel olarak 2010 yilinin Ekim ayindan itibaren yukari yénlii bir trend izlemis, son dénemde
kurda yasanan gelismeler paralelinde gekirdek | endeksinde gorilen yukari yonli hareket ivme kazanmistir. Son
donemde 2011 yilsonu enflasyon beklentileri lzerinde yukari yonlu baskilar artmis goriinmektedir. Artan
baskilarin temelinde asagidaki faktorler yer almaktadir:

e Yakin zamanda TL'de goriilen asiri deger kaybinin enflasyona gegciskenlik etkisi,

e Ekim ayinda yapilan elektrik ve dogalgaz zamlari,

e  Bazi Urilin gruplarinda uygulanan 6zel tiiketim vergisindeki diizenlemeler,

e Olumsuz hava kosullari nedeniyle gida fiyatlarinda gorilen yukari yonli hareketler.

TL'de gorilen asiri deger kaybinin enflasyona gecikmeli olarak geciskenlik etkisinin 6nimuzdeki dénemde
enflasyon goérinimi agisindan olumsuz bir tablo gizdigi gorilmektedir. Yukarida degindigimiz fiyat ve vergi
artislarinin enflasyona etkilerinin Ekim ayindan itibaren hissedilmeye baslayacagini ve yeni vergi artislarini bazi
Ureticilerin tlketicilere daha geg¢ yansitmaya baslayacagl dislincesi ile Kasim ayinda da enflasyona etki
edecegini dustnlyoruz. Ayrica mevsimsel olarak gida fiyatlarinin artis yasadigi bir doneme girerken, Ekim
ayindaki asiri yagislarin gida fiyatlari Gizerinde olumsuz etkilerinin yani sira dniimiizdeki donemde bayram etkisi
ile gida fiyatlarinda olusabilecek yukari yonli baskilar da enflasyon agisindan risk olusturmaktadir.

2010 yilinin Ekim ayindan itibaren yayinlamaya basladigimiz “2011 yih Tirkiye Ekonomisi” bashkh ¢alismamizin
ikinci analizinde yer alan 2011 yilsonu enflasyonuna iliskin beklentimiz %7.15 ile TCMB’nin ve piyasanin oldukga
Uzerinde bir rakama isaret etmekteydi. Bu ¢alismamizda enflasyonun 2011 yili seyri farkh senaryolar altinda
degerlendirilmis; enflasyonun yurt ici ya da yurt disinda baz senaryomuzdan farkl bir riskin ortaya g¢ikmasi
durumunda %5.5-%9.4 araliginda gercgeklesecegi belirtiimisti. Bu ¢ercevede son dénemde TL'de 6ngorilenin
Uzerinde yasanan deger kaybinin ve beklentilerimizi asan yeni vergi artislarinin enflasyon tzerinde olusturdugu
baskilar degerlendirildiginde 2011 yilsonunda enflasyonun 1. senaryomuza daha yakin bir perspektifte
gerceklesecegini diislinllyoruz. Yasanan gelismeler 1siginda yil boyunca %7.15 seviyesinde korudugumuz 2011
yil sonuna iliskin enflasyon beklentimizi, %8.6 seviyesine yikseltiyoruz.

TCMB 2011 yil sonu enflasyon beklentisini %8.3 seviyesine yiikseltti...

TCMB Ekim ayinin ikinci yarisinda TL'nin dolar ve euro karsisindaki degerini yansitan doviz sepetinin 2.2260
seviyesine kadar yikselmesi ve kurdaki volatilitenin belirgin bicimde artmasi (izerine piyasaya ihale yoluyla TL
karsihgi dolar satislarini artirmis, ayrica Haziran 2006’dan beri ilk kez dogrudan miidahaleye basvurarak kurdaki
yukari yonli baskilari 6nlemeye calismistir. Bu cabalarla istenen sonuca ulasamayan TCMB, 20 Ekim tarihli
toplantisinda gecelik bor¢ verme faizlerini artirarak faiz koridorunu genisletmistir. TCMB bu toplanti
aciklamasinda enflasyondaki artisa vurgu yapsa da, daha 6nceki {i¢ toplantisinda bilylimedeki yavaslama ile ilgili



endiselerini vurgulamasina ragmen bu defa bliylime performansiyla ilgili net bir goriis ortaya koymamistir. Faiz
koridorunu daraltarak daha siki bir politika adimi atan Merkez Bankasi, 26 Ekim 2011 tarihinde Enflasyon
Raporu’nun tanitimi sirasinda TL'deki deger kaybi karsisinda belirledigi stratejiyi de agiklamistir. TCMB bu
aciklamalari ile Agustos ayinda gectigi genisleyici politika durusunu degistirerek siki para politikasina gegtigini
daha acgik bigcimde ortaya koymustur. Ayrica, biuyiime konusundaki kaygilarinin geri planda kalmakla beraber
devam ettigi gorilen TCMB, daha onceki raporumuzda (Haftalik Yurtici Ekonomi Raporu - 24 Ekim 2011)
belirttigimiz beklentimiz dogrultusunda TL zorunlu karsilik oranlarinda indirime gitmistir. Déviz olarak tutulan
zorunlu karsiliklarin TL olarak tutulabilme oranini da %20’den %40’a ¢ikaran TCMB piyasada TL ve doviz likidite
sikintisi olusmamasi konusunda kararli bir tutum sergilemistir.

Kisacasi, TCMB degisen makroekonomik ve finansal gorinim karsisinda gectigimiz hafta ani bir sekilde tavir
degistirmistir. Bu durum bizce, TCMB’nin gelismeler karsisinda esnek ve kararli davranarak gerekli miidahalede
bulunabilme yetenegini yansitmaktadir. Enflasyon gérinima ile ilgili gorislerini de degistiren TCMB’nin 2011
yil sonu enflasyon beklentisini yukari yonde revize etmesi de bu durumun bir yansimasidir.

TCMB gecen hafta yayinladigi Enflasyon Raporu’nda bundan 6nceki donemde déviz kurunun enflasyona
geciskenlik etkisinin temel mal fiyatlari Gzerinde olusturdugu yukari yonlu baskilar ile gida fiyatlarinin baz etkisi
ile tarihi dislik seviyelere gerilemesinin enflasyona olumlu etkilerinin birbirlerini karsiladigindan bahsederken,
bundan 6nceki donemde genel olarak enflasyonun yatay bir hareket izledigini vurgulamigtir. TCMB 2011 yilinin
geri kalaninda ise enflasyonun goriliur sekilde yukselecegini belirtirken, yilsonu enflasyon beklentisini de
asagida deginecegimiz belirleyici faktorler paralelinde yukari yonli revize etmistir:

TCMB yilsonu enflasyon beklentilerinde belirleyici olan faktorler:

i Cikti Agigi
Enflasyon ve Cikti Agidn Tahminleri iktisadi faaliyetin yilin ikinci ¢eyreginde beklenenden
X ;ﬂ%::ﬁi'ﬁ?;w e ;Ee(itrséémalél olumlu bir performans sergiledigi gérilmesine karsin, yilin
12 liciinct ¢eyreginden itibaren iktisadi faaliyette yavaslama
1: 4 ~— " sinyallerinin arttigi dikkat cekmektedir. Ozellikle yilin
e L . E : : : Uglincli geyreginde, sikilastiric zorunlu karsilik ve likidite
5 T - |- L politikalarinin gecikmeli etkilerinin gérilmeye baslanmasi
D iy i ile yurt ici talebin yavaslama egiliminin belirginlesmesi
2 AT | mimkin goriandrken, o6ncil veriler 1siginda yurt disi

4

talebin de bir dnceki doneme gore daha zayif bir gériiniim

sEEssEEsasE8E - sergilemesi beklenmektedir. TCMB kisa vadede yasanan

" Enfasyenan tahmin ars) iginde kalma olas g1 ylzde 70 olumlu gelismeleri de dikkate alarak ¢ikti agigi tahminlerini
yukari yonli glincellerken, yurt igi ve yurt disi talepte yavaslama sinyallerinin artmasi ile birlikte orta vade igin
¢ikti agigl tahminlerini asagi yonli revize etmistir.

ii. Doviz Kuru Gegiskenligi

Yakin zamanda TL'de gorilen asiri deger kaybinin enflasyona geciskenlik etkisinin, TCMB’nin enflasyon
beklentilerini yukari yonli revize etmesindeki temel belirleyici oldugu gorilmektedir. TCMB doviz kurundaki
degisimlerinin yil sonunda enflasyona katkisinin 0.9 puan olacagini tahmin etmektedir.

iii. Tiitiin Uriinleri Ek Vergi Ayarlamasi

TCMB, Temmuz ayinda 0.3 puan civarinda 6ngordiga tutun fiyatlari artislarinin yil sonu enflasyonuna etkisini
son donemdeki gelismeler paralelinde 0.6 puan artirarak 0.9 puan olarak belirlemistir.


http://bilgisistemi.vakifbank.com.tr/B139/Ekonomik%20Aratrmalar/Haftal�k%20G�r�n�m/Yurti�i%20Ekonomi%20Raporu/Vak�fBank%20Haftal�k%20Yurti�i%20Ekonomi%20Raporu%2024%20Ekim%202011.pdf

iv. Emtia fiyatlar

TCMB, petrol ve diger emtia fiyatlarina iliskin varsayimlarini sinirli 6lglide dustiriirken, petrol fiyatlari
varsayimlarini 2011 yih igin varil bagina 115 dolardan 110 dolara, 2012 yil igin ise 115 dolardan 100 dolara
¢ekmistir. Son donemde emtia fiyatlarinda goérilen asagi yonli hareketler paralelinde TCMB emtia fiyatlarinin
yil sonu enflasyonuna -0.1 puan katkida bulunacagini belirtmistir.

Ozetle déviz kuru ve vergi uyarlamalarinin TCMB’nin kisa vadeli enflasyon giincellemelerinde temel belirleyici
oldugu soylenebilir. Ancak, bu etkilerin kalici bir enflasyon artisindan ziyade enflasyonu gegici siire etkileyecegi
vurgusu dikkat cekmektedir. Gilincellenen tahminlerde TCMB’nin 6zellikle tiketici kredilerinin yilhik blylime
hizinin yavaslamaya devam edecegi ve Ekim ayinda alinan politika tedbirleri ¢ercevesinde yilin son geyreginde
parasal kosullarda belirgin bir sikilastirma yapildigi bir konjonktiri dikkate aldigi gérilmektedir. Glncellenen
tahminler paralelinde, TCMB 2011 yil sonu enflasyon beklentisini %6.9’dan %8.3’e yiikseltmistir. 2011 yil sonu
enflasyon beklentisi, TCMB’nin 2011 yili enflasyon hedefi olan %6.5’in ve OVP’de yer alan %7.8 enflasyon
Ongorusinin Gzerinde bir rakama isaret ederken, bizim beklentilerimizin ise bir miktar altinda kalmaktadir.
TCMB’nin 2012 yil sonu igin %5.2 olan enflasyon beklentisini Temmuz Raporu ile ayni seviyede korumaya
devam etmesi, yasanan son enflasyonist gelismelere ragmen TCMB’nin 2012 yili igin daha iyimser bir enflasyon
gorinimi bekledigine isaret etmektedir. TCMB 2012 yilinda enflasyonun kademeli bir sekilde geri cekilerek
yilsonunda %5 hedefine yakinsayacagi bir patika 6ngérmistiir. TCMB’nin orta vadede enflasyon gériiniminin
bozulmasina izin vermeyecegi yonindeki sdylemi faiz artirimlari ile enflasyonun kontrol edilecegine isaret
etmesine karsin, yurtdisi kirilganliklarin devam ettigi bir ortamda biylme yonli risklerin de baskin olabilecegini
duslinityoruz.

2012 yil sonu enflasyon beklentimiz %6.6 seviyesinde bulunmaktadir...
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2011 yilinin ilk Gg geyregine iliskin verilerin agiklanmasiyla 2011 yilina iliskin tablo netlesmeye basladigindan,
2012 rakamlarinin daha 6nemli hale geldigi goriinmektedir. 2011 yilina iliskin enflasyonun beklentilerimize
paralel gerceklesmesi durumunda, 2012 yilinda g¢ekirdek ve manset enflasyonunun trendini ortaya koymak
amaciyla olusturdugumuz ekonometrik modellerin tahminleri yukaridaki Grafik-1 ve Grafik-2 ‘de yer
almaktadir. Modelimiz TCMB’nin manset enflasyon gelismelerinin yani sira takip ettigi ve piyasanin manset
enflasyon icin 6ncil olarak kabul ettigi cekirdek | endeksinin yillik bazda yil sonuna kadar yikselecegine, 2012
yilinda ise olumlu baz etkisi ile hareketin keskin bir sekilde terse dénecegine isaret etmektedir. 2012 yilinin
Nisan ayindan itibaren hareketlerin goérece yavaslamasini ve g¢ekirdek | endeksinin 2012 yil sonunda %3.4
seviyesine gerilemesini bekliyoruz. 2012 yilina iliskin manset enflasyon tahminlerimiz ise enflasyonun yilin ilk
yarisinda dalgali bir seyir izleyecegine ve ardindan yaz aylarina dogru hareketin asagl donecegine isaret
etmektedir. Ancak yilin Ugilinci c¢eyreginde enflasyonda yukari yonli hareketlerin yasanmasini, yilin son
ceyreginde ise 2011 yilindaki vergi dlizenlemelerinin olusturdugu olumlu baz etkisi ile sert asagi yonll



hareketlerin gortlmesini bekliyoruz. Bu tahminler ¢ercevesinde, 2012 yil sonuna iliskin enflasyon beklentimiz

TCMB’nin %5.2 olan enflasyon hedefinin bir miktar izerinde %6.6 seviyesine isaret etmektedir.

2012 yili enflasyonuna iliskin senaryo analizimiz...
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2012 yilina iliskin manset enflasyonun nasil bir
seyir izleyecegini belirlerken, gida enflasyondaki
ayhk dalgalanmalarin yiksek oldugu ve benzestigi
yillar takip eden yillar incelenmistir. Bu agidan,
2005, 2006 ve 2008 yillarinin ayhk enflasyon artis
trendi incelenerek, 2012 yili igin bir enflasyon
patikasi belirlenmeye c¢alisilmistir. Bu vyillarda
TUFE’nin seyrinde asagi yonli gérinimi ortaya
koymak icin, s6z konusu (¢ yilin ayhk TUFE
bir
rakami 2012 yilina yansitildiginda, 2012 yil sonu

degerleri ortalamasinin altinda enflasyon

yilhk TUFE artisinin %5.1 olarak gergeklesecegi
sonucuna ulasiimistir. 2012 enflasyonu igin yukari

yonli riskleri ortaya koymak icin ise s6z konusu Ug
yil ortalamasinin Ustiinde bir enflasyon baz alinarak

2012 yilina yansitildiginda, %8.25’lik bir yil sonu enflasyon rakami elde edilmistir.
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olarak belirledigimiz %5.1’e yakinsamasina neden olabilir.

Enflasyona iliskin olusturulabilecek olumlu senaryo,
bir
kosulu altinda, Turkiye'ye giren

kiiresel ekonomide belirgin canlanma
yasanmayacagi
dogrudan yatirimlardaki artis ve yabanci sermaye
girisinin de etkisiyle yasanacak kredi genislemesi
sonucu blylime performansinin artmasi karsisinda,
enflasyonist baskilarin gerek kur etkisi gerekse
sinirll kiiresel blytime etkisiyle disik kalacag
varsayimina dayandirilabilir. Kiiresel blylmedeki
olasi  yavaslamaya paralel olarak Tirkiye
ekonomisinin de disik biyime ve buna bagl
olarak dusik enflasyonla karsilasmasi olasiligi da
2012 yil sonu enflasyon beklentimizin alt sinir

Mevcut kosullar altinda dusik enflasyon gorinimi

sonucunu veren ikinci olasiligin gergeklesme ihtimalinin dusik olduguna inaniyoruz. Ayrica, manset enflasyonun

artisinda belirleyici olan gida fiyatlarindaki dalgalanmalar 2012 yilinda azaldigi takdirde, enflasyonun %6.6 olan

yil sonu beklentimizin altinda gerceklesmesi olasiligl da artabilecektir.

2012 yilsonu enflasyonunun beklentimizin Uzerinde gerceklesebilecegi olumsuz senaryoda ise, ekonomik

aktivitenin beklenenin lzerinde canlanmasiyla kiiresel ve yerel Olgcekte maliyet ve talep enflasyonu olusmasi

ihtimali degerlendirilmektedir. Ote yandan, son iki yildir sert dalgalanmalarin yasandigi gida fiyatlarinin benzer

hareketini 2012 yilinda slirdlirmesi durumunda da, ekonomik aktivitedeki canlanma beklenenin Uzerinde

olmasa dahi, enflasyon beklentimiz tGzerinde yukari yonli riskler olusabilecektir.
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888888588888 ¢eg8s:z2¢8 383828383888 ¢8¢8¢8¢%
b S s R - o~ N N N N N [V} N N N N N [V} NN
Kaynak:TUIK
Sektorel Bliyiime Hizlari (y-y, %)
Sektorler Sektor 2010 2010 2010 2011 2011
.. - S
(sabit Fiyatiarla) Sektorel Biiyiime Hizlari (y-y, %)
Paylari 1. . Iv. L . 30,0
(%) Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek Ceyrek
Tarim 7.1 2.8 0.9 4.5 7.2 6.0 20,0 1
Sanayi 25.5 15.1 7.2 11.2 13.7 8.0
10,0 -
ingaat 6.0 20.4 22.1 17.5 14.7 13.2
Ticaret 13.7 13.8 7.5 13.3 17.7 13.0 0,0 -
Ulas. ve Haber. 15.2 10.0 6.7 13.6 13.0 11.7
-10,0 +
Mali Kur. 11.6 7.5 6.3 10.3 9.1 14.3
Konut Sah. 4.6 1.7 2.6 13 2.1 1.9 20,0 -
Egitim 2.0 0.9 -0.7 0.9 4.0 4.4
e . -30,0
Sag. Is. ve Sos. Hiz. 1.1 2.1 -14 -0.6 2.7 2.3
NN Q NN Q N
e O o N Q Q N N N N
-Sub. . . . . . . O Y » Q" 3
Vergi-Siib 8.8 13.8 8.1 13.5 16.8 11.2 S q,QQ § 000) S ’19\, ,19'\' ’]9,» S ’9\,
GSYIH 10.2 5.3 9.2 11.6 8.8 ETarim M Sanayi insaat M Ticaret m Ulastirma
Kaynak:TUIK

Kaynak:TUiK



Harcama Bilesenlerinin Biiyiime Hizlari (y-y, %)

Harcama Bilegenleri Sektor 2010 2010 2010 2011 2011
. R o
(Sabit Fiyatlarla) Paylari In. . IV. I In. Harcama Bilesenleri Biyiime Hizlari (%)
(%) Cey Cey Cey Cey. Cey. 50
Yer. Hanehalki Tiik. Har. 20
68.8 3.2 9.0 12.4 9.2 3.2
Dev. Nihai Tiik. Har. 30 -
10.1 47 3.2 6.7 7.9 47 20 |
Gay. Safi Ser. Olus.
28.3 284 421 33.6 28.9 28.4 10 -
Kamu Sektorii 0
4.0 15.5 17.1 7.4 6.6 15.5
Ozel Sektor -10 -
24.3 314 495 38.0 33.5 31.4 20 -
Mal ve Hiz. ihracati
23.1 12.5 43 8.3 0.2 125 -30 -
Mal ve Hiz. ithalati 20
30.4 19.2 25.4 27.2 18.8 19.2 N N
GSYiH & PSRRI\ S RN
102 53 92 118 88 R AR R R &
ETiketim mDevlet " Yatirm Mihracat Mmithalat
Kaynak:TUiK Kaynak:TUIK
Sanayi Uretim Endeksi imalat Sanayi Uretim Endeksi
30 10 30,00
8
20 1 6 20,00 -
j 4
10 -/ | l\ . 5
I\ A 10,00 -
. W\ Y\ Voo
0 T T Wy T T TNy T T T T ™ T | 1 Tty 1] ||||||||||||| |
2 1
0,00 SR | (11111111 [ B
6 -10,00 -
220 - -8
-10
-20,00 -
-30 -12
OWOONNNNOXVVDNDDDNDNDOO OO ™
©S59S9S999S5990S 00T ad o 3000
CLESQCULESSLESSLESRSYLET QY E -30,
oOfgpWozpgHozpHgogzYozgHozp ININININ N 0000 NRRNNNNNNOO OO OO
9380595595095 99599000 AT
e L . ERE>HCERES A CERESLSERESLSESE
——Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %) SS3ESGSS WSS 8WEsS33vecsSSe
Mevsim ve Takvim Etkisinden Arindirilmig Sanayi m imalat Sanayi 3 Aylik Ort. (y-y, %)
Uretim Endeksi (a-a, %)
Kaynak:TUIK- TCMB Kaynak:TUIK



50
40
30
20
10

-10
-20
-30
-40
-50
-60

Sektoérel Bazda Sanayi Uretim Endeksi

Nis.06
Agu.06

Nis.07

Agu.07
Nis.08

Agu.08
Nis.09

Ara.06
Ara.07
Ara.08
Agu.09
Ara.09
Nis.10
Agu.10
Ara.10
Nis.11
Agu.11

Ara Mali imalati (y-y, %)

Dayanikh Tiiketim Mali imalati (y-y, %)

Dayaniksiz Tiiketim Mali imalati (y-y, %)

Sermaye Mali imalati (y-y, %)

Kavnak:TUIK

220,0
200,0
180,0
160,0
140,0
120,0
100,0

Aylik Sanayi Siparis Endeksi

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
May.10
Tem.10
Eyl.10
Kas.10
Oca.ll
Mar.11
May.11
Tem.11

—— Aylik Sanayi Siparis Endeksi (imalat Sektorii)

Kaynak:TUIK

70000
60000
50000
40000
30000
20000
10000

Toplam Otomobil Uretimi (Adet) (12 aylik Har. Ort.)

Toplam Otomobil Uretimi

Oca.01

Eyl.09 -

Eyl.01
May.02 -
Oca.03
Eyl.03 -
May.04
Oca.05 7
Eyl.05 -
May.06 -
Oca.07 7
Eyl.07
May.08
Oca.09 -
May.10 -
Oca.11l
Eyl.11 -

Kaynak: OSD,Vakifbank

Sektorler

Yillik Degisim Orani (%)

Agustos Ayi

Kaynak:Hazine Mustegarhgi

2010 2011

Petrol Uriinleri 1.9 -6.9

Tekstil 6.2 -3.9

Gida 3.1 3.1

Kimyasal Madde 4.9 3.1

Ana Metal Sanayi 10.0 0.2

Metalik OIlm. Dig. Mineral 10.6 3.1

Tagit Araglari 27.8 1.4

Elektrikli Teghizat -0.7 16.3

Giyim

13.9 -1.8
Kaynak:TUIK
Aylik Sanayi Ciro Endeksi

240,0

220,0 A

200,0 A

180,0 -

160,0

140,0 -

120,0 -

1000 +—+—7/—T—T—T T TT—TT T T T T T T T T T T
W0V OVNVXVDDDDDNDDNDOOOOOO ™
R R R R R R R R R R R s Ra R Rk
T >CET UM >ET VMO >C= U @ % >
§25e98322592328588285

Aylik Sanayi Ciro Endeksi

Kaynak:TUIK

Beyaz Esya Uretimi

2100000

1900000 -

1700000

1500000 -

1300000 -~

1100000

900000

700000 T T T T T T T T T

P P P O D DO OO DD
P PO DO NP NN
> DA > RN . YN . A
& @’b* S & @i S P Qfa* A @'b*
Beyaz Esya Uretimi (Adet)
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85

Kapasite Kullanim Orani

75 A
70

60 -

55 4

50

77,0

Agu.07

Kaynak:

Ara.07 7|
Nis.08
Agu.08
Ara.08
Nis.09
Agu.09
Ara.09
Nis.10 7
Agu.10
Ara.10
Nis.11
Agu.11 1

Kapasite Kullanim Orani (%)

TCMB

Uretim Endeksi

——Calisan Kisi Basina Uretim Endeksi (3 Aylik)

Calisilan Saat Bagina Uretim Endeksi (3 Aylik)

Kaynak:TCMB

130,0
125,0
120,0
115,0
110,0
105,0
100,0

95,0

90,0

85,0

Toplam Sanayide Verimlilik

N o
N @
$

D

Toplam Sanayide Verimlilik Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarlig

95
85 A
75 -+
65 -
55 4
45 T T T T T T T T T T T T
~ ~ o] ] o] D D [e2} o o o - —
© @ o 9o <o <o 9o 9o < < <+ o o
5 © ¥ 5 ¢© 4 S ¢ 4 S © 4 3
€ < 2 3 <23 2 ¢ <2z 2
Dayanikh Tiiketim Mallan
Dayaniksiz Tiiketim Mallan
Ara Mallarni
Yatirnm Mallan
Kaynak:TCMB
Verilen Ingsaat Ruhsatlari
80.000,0
70.000,0 -
60.000,0 -
50.000,0 -
40.000,0 -+
30.000,0 -
20.000,0 -+
10.000,0 -
0,0 | o o o o o o B B B L N i i o e e e
hD ST LTI RTE T AT O T O
O MO FTOWMO WVWOMNONWO O « O
O OO 00000000000 O -0
N O NOANONONONONONOWN
o~ o~ o~ [V} [V} o~ [V} o~

Verilen insaat Ruhsatlar (Yiizol¢iimii,1000

m2)

Kaynak:Hazine Mustesarligi

60 -
55
50 -
45
40 -

30

PMI Endeksi

Haziran 05

Ekim 05
Subat 06
Haziran 06
Ekim 06
Subat 07
Haziran 07 7

Kaynak:Reuters

Ekim 07
Subat 08
Haziran 08
Ekim 08
Subat 09
Haziran 09 7
Ekim 09

PMI Imalat Endeksi

Subat 10
Haziran 10 7

Ekim 10 7

Subat 11
Haziran 11 7




UFE

ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu

—— imalat Sanayi
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yat Endeksi (sa

BM Diinya Gida Fiyat Endeksi
UBS Emtia Fi

Kaynak:Bloomberg

Sanayi

Tarim
Kaynak:TCMB



Tiirk- Is Mutfak Enflasyonu

ITO Enflasyon Gostergeleri

1T INIA3

VooV V'VV'”V'V' \/‘ 1

TT siheiy
TT X0
0T INIA3
0T siAein
0T 3820
60 [N1A3
60 SIABIN
60820
80 INIA3
80 SlAen
80320
L0 InIA3
£0 siAey
L0 Xe20
90 InIA3
90 siAen

~ IV
—

90
80
70
60 N
50
40
30
20

10
0
-10

90 %e20

-4

TTwel
11820
oT'wsL
01’820
60'WaL
60'820
80'waL
80'820
LO"WL
L0'®20
90wl
90’820
So'wal
50820
yo'wsL
0’820
go'wal
€020
o'wal
¢0'e20
To'wsL
10’820
oo'waL
00820

istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi

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

istanbul Ucretliler Geginme Endeksi

Kaynak:Tiirk-is

Kaynak: iTO

Tiik. Gluiven Endeksi Fiyatlarin Deg. Yoniinde Beklenti

Enflasyon Beklentileri

L TTIA9
L 1T Aen
L TT'e20
L OT'IA3
L oT'Aeny
L 0T'e0
L 60'1A3
L 60 Aeny
L 60'ed0
L 80'1A3
L go0'Aey
L 80'ed0
L L0'IA3
L L0'Aeny
L L0'ed0
L 90'1A3
L 90'Aeny
L 90'ed0
L s0'IA3
L go'Aeny
L S0'ed0
L v0'IA3
L vo'Aeny

. 0’820

100

50
40

T10T°0T'ST
T10T°L0°ST
T10C'v0°'ST
T10C°10°'ST
0T0C’0T'ST
0T0C’L0°ST
0T0C'v0°'ST
0T0C'10°ST
600C°0T'ST
600C°L0°ST
600C'¥0°'ST
600C°T0°ST
800C°0T'ST
800C°L0°ST
800C'¥0°'ST
800C'T0°ST

12 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)

Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti

24 Ay Sonrasinin Yillik TUFE Beklentisi (%)

Kaynak:TCMB

Kaynak:TCMB
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iSGUCU GOSTERGELERI
issizlik Orani isglicii Durumu
17,0
16,0 - 28.000
15,0 - 27.000 -
1‘3"8 1 26.000 -
12,0 - 0.1 25.000 1
11,0 - 24.000 -
13,8 ] 23.000
] d 4
8.0 e — 22.000
n mn VW W N N ¥ X O O O 21.000 +
o o o o o o o o o o — — —
cC X ¢ X ¢ X ¢ X c X ¢ X cC 20.000 -
© = ©c = ©c = © = ©c = o = ©
£ T £ 8 £ @ £ ©g £ © £ ¢© £ 19.000 +—++—F++—F—+——F—F————
g < 5 < 8 < 8 < 58 < 8 < 5 N 0 W 0 O O O O O O O O « « «
- * * * * * * 83383383 ==53 3994
§252582£8282528z2 5
—— Mevsimsellikten Arindinlmis Igsizlik Orani
——lssizlik Orani isgiici Ar;m  —— istihdam Edilenler
Kaynak:TCMB, Vakifbank Kaynak:TCMB

55,0
50,0
45,0
40,0
35,0

30,0

isgiiciine Katilim Orani

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

isgiiciine Katilma Orani —— istihdam Orani

Kaynak:TCMB

200.000
180.000 -
160.000 -
140.000 -
120.000 -+
100.000 -+
80.000
60.000
40.000 A
20.000 -+

iskur istatistikleri

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
Oca.11 7
Nis.11
Tem.11 7

is Arayanlarin Sayisi

Kaynak:Hazine Mustesarhgi

30

Sektorlerin Toplam isgiicii igindeki payi

53
52
2_
> 51
20 7 50
49
1_
> 48
10 - 47
_M_N_—\_/—46
> L 45
0 —T T T T T— T 44
0 O W 0 O O O o O O O O « «
S S S 9 9 9 o g = = o9 =9 o o
8 4 g g 8 4 g g 8 4 £ T g 4
82,"_"""82&“"82&“"82
Tarim Sanayi insaat Hizmetler
Kaynak:TCMB
Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
110
108
106
104 -+
102
100 -+
98 -
9% -
94 -
92 B e e e e e e e e e ILENE B e e e e e e
N QD N AN R NN
o NG At N o N ot N o N
9 S 9 N & &
D 0 D S D »

Sanayi istihdam Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhgi
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Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

5.000

4.500
4.000
3.500 4
3.000 4
2.500 A
2.000 A
1.500
1.000

Eki.10 7

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

Tem.08 |
Nis.10 |

Oca.08
Tem.10 |

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)

Kaynak:TCMB

Nis.11
Tem.11

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

115,0

113,0 -
111,0 -
109,0 -
107,0 -
105,0 -
103,0 -
101,0 -
99,0 -
97,0 -

95,0

2005-1

— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Kaynak:Hazine Mustesarlig

12




DIS TICARET GOSTERGELERI

ithalat-ihracat Dis Ticaret Dengesi

25000
0 T
20000 - 9000 -
15000 -4000
10000 - -6000 -
5000 - -8000
0 ——T——T—T——T——T——T—T—T T T -10000 -+
N < T D N W O NN OO W A O OO -
© &3S oo o9 oSS S S = A o = 1000
SRR R EE EE EEEE EEEE
IR SR S IR S 0 I SR SV I S 833 E88885583833833343 4
. . 5SS 56 58 58585858 598 3
ihracat (milyon dolar) XRLP3LELALIELRALARLIE
Ithalat (milyon dolar) Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
Ithalat lhracat
140 140
120 - 120 -
100 A 100
80 - 80 -
60 - 60 - f\
40 - 40 4 l\\/ VAN

o
!
o

-

M vvN b
20 - -20 1
- £ o :
-60 i
N N S S N N W O NN O O O o
N N NN W ONNOOWOOD OO OO A O O OO O OO0 0O 000 OO0 O o « A
A A A A A s SESESESECSECSESEGQSETCGE
8585353585 8E58E8E8¢ SfofofofofoRogogog
Ara Mallari (y-y, %) —— Ara Mallari (y-y, %)
Sermaye Mallari (y-y, %) Sermaye Mallari (y-y, %)
Tiiketim Mallari (y-y, %) —— Tiiketim Mallari (y-y, %)
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
Cari islemler Dengesi Sermaye ve Finans Hesabi
6000 3000 50000
o oo
- 1 Ran A L J
24000 4 N / 1000 30000
-34000 - \',4-\\ - -3000 20000 -~
N \
-44000 - N \ L 5000 10000 v__/_f/
-54000 \ 0 =77 1T 1T—T—T—TVr—r—T— — T
\ /| -7000 \J
-64000 - \\ 5000 -10000
'74000 A - _20000
84000 L1000 8833355585855888899%%
8853888855883833494 SESESEZSESEGZEGSESEGSE
SESESESESECSESEgGECQE cofofogfogfogfogogogog
ofofofofolofololo g
. . . —— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)
Cari Islemler Dengesi (12 Aylik-milyon dolar)

Portféy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen) —— Diger Yatinmlar(12 aylik-milyon dolar)

Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
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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 Giliveni ve Reel Kesim Giiveni

~
SaNe

115
110
105
100
95
90
85
80
75
70
65

13TT0C
€3010C
130T0C
£3600¢
13600¢
£3800¢
13800¢
€3£00C
13£00¢
€3900¢
15900T
€3500¢
19500C
€3100¢
1I¥00T
€3€00¢
19€00T
€3200¢
19200T
€3100¢
13100¢
£€3000C
130002
€3666T
136661

11'ngy
TT'SIN
oresy
0T'ngv
OT'sIN
6084y
608y
60°SIN
80ely
80'N8vy
80'SIN
L0°elY
L0'NgY
LO'SIN
90°ely
90’8y
90°SIN
soely
S0'n8y
SO'SIN
v0ely
¥0'n3y
¥0'SIN
€0eay

Reel Hanehalki Tuketimi (y-y, %)
Krediler

Kaynak:TCMB

Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)

Kaynak:TCMB
CNBC-e Guven Endeksleri

Tuketici Gliven Endeksi

250,0
200,0 -
150,0
100,0
50,0 -
0,0

TTwal
TT e
or'se
oT'wal
oT"Jen
60°se)
60Ny
60°SIN
80784y
80'N8y
80'SIN
L07elY
£0'N8Y
LO'SIN
9084y
90'n8vy
90'sIN
S0ely
S0'Ngy
SO'SIN
v0'ely
¥0'n3y
¥0'SIN
¥0°e20

0’820

Krediler (y-y, %)

Kaynak:BDDK

"

.

Krediler

CNBC-e Tiiketici Gliven Endeksi
CNBC-e Tiiketim Endeksi

icari

N \

Kaynak:Hazine Mustesarhg

Bireysel ve T

175,00
155,00 -
135,00 -
115,00 -
95,00 -
75,00 -
55,00 -
35,00 -
15,00 -
-5,00

TTway
1T°gns
oT'IA3

OT'SIN

60°se)
60°zeH
60820
80'n3y
80°JeN
L0'™3

L0AeN
90ely
90'Wwa L
90°'qns
S0'IA3

SO'SIN

70'sey
¥0°'zeH
¥0'e20
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Bireysel Krediler (y-y, %)
Ticari Krediler (y-y, %)

Kaynak:BDDK



KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitce Dengesi

OISR NO0ONNNNNNNNNNOOOOOO
e R R e R = ke e ko s R e R B R
COQUNSTOOUNSTOOUNSTOAOUNSSTO
(T (T (1] 1]
<G ZIPULFZIRUGFZI UG ZZI R
Biitce Dengesi (12 Aylik toplam-milyar TL)

Kaynak:TCMB

Vergi Gelirleri

NSNS0 000NN O OO0 o
©S990909006000980Q049daddddd
©w T %] Z (%) T (%) z ©w
§z55825u82528258825
——Vergi Gelirleri (Nominal y-y, %)
Vergi Gelirleri (Reel y-y, %)

Kaynak:TCMB,Vakifbank

Borg Stoku

550,0

500,0 -

450,0 -

400,0 -

350,0 -

3000 +—/——m——r+—F—"F—"T—"T—"T—T"—T—"TT—"—1
N 0N n O© O~ NN W W OO O O O O «
9999399385999 9o = = d
® N v v < Q9 @ > T &~ 3 © N 9 v
§Eez235353s28£8¢2

Toplam Borg Stoku (milyar TL)

Kaynak: Hazine Mustesarligi

Biitge Gelirleri ve Harcamalari
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310 -

290 -

270 -

250 -

230 -
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- R 2CC R EeR2C TN SN2
fefxfgizieizisizaisia
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
RSN UK R~
?S \z\’b ?5 Q{b S Q{b S RS \S
Faiz Disi Denge (12 aylik-milyar TL)
Kaynak:TCMB
i¢ ve Dis Borg Stoku
380,0 150,0
360,0 - 140,0
340,0 - - 130,0
320,0 - 120,0
300,0 - 110,0
280,0 - - 100,0
260,0 - - 90,0
240,0 - - 80,0
220,0 - 70,0
2000 +—+—+—+—+—+—+—1—+—1————+ 60,0
N wmwwwowONNNDOOWOWOOO O O O «
©9099589 999999 H =
N 0 u = > T - N 0 un
SREEZZ352355288¢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
;f | 25 1 L 160,0
20 - - 140,0
30 - - 120,0
- 80,0
201 0 — - 60,0
151 5 - 400
10 A L 20,0
1 0 . . : : : : . . 0,0
1 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 TCMB (milyar dolar-sol eksen)
m Tiirkiye'nin Net Dis Borg Stoku/GSYH (%) Kamu Sekforu !mllyar dolar)
Ozel Sekt6r (milyar dolar)
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 A 5
E’ T 0 B LN RN NN NN NN NN NN RN RN NN NN RN RN NN R RN R RN R RN RN RN RN RERNRRRRRARRR AR RN
O T S e s
TSI LNLNLNILNOOWOWWOWONINININCOVVONNNNOOOO
[s]le]elolololelolslslslalslololololslslolslalololalala b Lol L) STETTODLNDNDOOOONNNOONXNNDNDNDO OO
RENEXCNEYSSoE L SEELSEXESEXLSEELSS 802002002 s228C0S22892%3
R A e i el ey ey R e e N25g25RL8=58=58=58=2a
gz gwOzZ WOz RH= U=V <= FY<={M <=} $E88585588823 8228258 <+
o o ) T T T T T T o= = S g<Zz gz gtz g<
= = o < < < <
Bor¢ Alma Faiz Orani (%) Reel Faiz —— Nominal Faiz
—— Borg Verme Faiz Orani (%)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Para Arzi
80000000 17000000
70000000 - - 15000000
60000000 - | 13000000
50000000 -
- 11000000
40000000 -
30000000 4 - 90000000
20000000 - -~ 70000000
10000000 T 50000000
WWOOWONNNNNONVVDNNNNOOOO i
S69955959960000000 =T
gzéigzgﬁgzgﬁgzgﬁgzgﬁgzgﬁ
M2 (bin TL)
——mM3 (bin TL)
—— M1 (bin TL-sag eksen) 16

Kaynak: TCMB



Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler

Reel Buyiime (y-y) Enflasyon (y-y) Cari Denge/GSYiH* Merkez Tiiketici
(Ceyreklik) (Aylik) (Yillik) Bankasi Faiz Giiven
(%) (%) (%) Orani (%) Endeksi
ABD 1,6 3,8 -3.24 0,25 45,4
Euro Bolgesi 1,6 3 0.28 1,5 -19,10
Almanya 2,8 2,90 5.69 1,5 98
Fransa 1,70 2,40 -1.74 1,50 -36,00
Italya 0,80 3,60 -2.08** 1,50 98,50
Macaristan 1,50 3,60 2.06 1,50 -47,20
Portekiz -0,90 3,50 -9.89 1,50 -53,90
ingiltere 0,60 4,50 -1.71%* 0,50 -30,00
Japonya -1,10 0,20 3.58 0,10 42,70
Cin 9,50 6,10 5.19 6,56 110,40
i 3,40 7,20 4.80 8,25 -
Hindistan 7,70 8,99 -2.62 7,25 --
Brezilya 3,14 7,31 2.26 12,00 112,40
G.Afrika 3,00 5,30 -2.78 5,50 4,00
Tirkiye 8,80 6,15 -6.58 5,75 93,70
*Cari denge verileri IMF’den alinmaktadir ve 2010 verileridir.
**2009 Verileri
Beklentiler
2011-IMF Beklentisi Reel Biiyiime Enflasyon Cari Denge /GSYH issizlik Orani Borg St./GSYH
(Eyliil-2011) (y-y, %) (y-y, %)
Gelismis Ulkeler 1.61 2.61 -0.29 7.93 103.73
Gelismekte Olan Ulkeler 6.39 7.46 2.36 - 36.21
Tiim diinya 3.95 4.95 0.66 = 79.56
ABD 1.52 2.98 -3.10 9.09 100.04
Euro Bolgesi 1.62 2.51 0.12 9.93 88.57
Almanya 2.72 2.36 5.03 6.00 82.64
Fransa 1.65 2.14 -2.66 9.51 86.81
italya 1.63 2.61 -3.48 8.20 121.06
Macaristan 1.80 3.70 2.02 11.25 76.12
Portekiz -2.15 3.44 -8.64 12.21 106.03
ingiltere 1.13 451 -2.71 7.75 80.76
Japonya -0.46 -0.37 2.51 4.87 233.10
Cin 9.47 5.49 5.15 4.00 26.88
Rusya 4.28 8.87 5.51 7.30 11.68
Hindistan 7.83 10.55 -2.18 -- 62.43
Brezilya 3.76 6.58 -2.32 6.70 64.98
G.Afrika 3.39 5.92 -2.75 24.50 36.06
TURKIYE 6.58 6.01 -10.25 10.54 40.34
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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 318 404 (2011, 2¢) -- -
GSYIiH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla, %) -4.8 8.9 8.8 (2011, 2¢) - -
Sanayi Uretim Endeksi (y-y, %) 9.5 13.09 3.8 (Agustos 2011) - -
Kapasite Kullanim Orani (%) 67.6 72.58 77,0 (Ekim 2011) - -
Issizlik Orami (%) 13.5 11.9 9.1 (Temmuz 2011) 10.0 -
Fiyat Gelismeleri
TUFE (y-y, %) 6.52 6.40 6.15 (Eylul 2011) 8.6 -
UFE (y-y, %) 5.93 8.87 12.15 (Eylal 2011) - -
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 107,051 133,885 145,194 (14.10.2011) -- --
M2 494,024 587,815 657,647 (14.10.2011) -- -
M3 520,674 615,088 693,610 (14.10.2011) -- --
Emisyon 34,289 44,368 51,998 (14.10.2011)) - -
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,689 80,696 82,323 (21.10.2011) - -
Faiz Oranlar
TCMB O/N (Borg Alma) 6.50 1.50 5.0 (31.10.2011) - -
TRLIBOR O/N 6.50 6.54 11.5 (31.10.2011) == --
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Acig -13,991 -48,528 -3,960 (Agustos 2011) -72,000 -
ithalat -140,928 | -185,535 21,204 (Eylul 2011) - -
ihracat 102,143 113,976 10,791 (Eylal 2011) -- -
D1s Ticaret A¢gig1 -38,786 -71,559 -10,414 (Eyltl 2011) -96,000 --
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
Biitce Gelirleri 215,060 254,028 22,061 (Eylul 2011) -- -
Biitce Giderleri 267,275 293,628 23,932 (Eylul 2011) = --
Biitce Dengesi -52,215 -39,600 1,871 (Eyltl 2011) - --
Faiz D151 Denge 986 8,697 1,151 (Eylul 2011) -- -
Borg¢ Stoku Gostergeleri

Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku (Milyar TL) 330.0 352.8 366.7 (Eylul 2011) -- -
Merkezi Yon. Dis Borg¢ Stoku (Milyar TL) 111.5 120.5 147.8 (Eylul 2011) - -
Kamu Net Bor¢ Stoku (Milyar TL) 309.8 317.4 299.9 (2011 11. Ceyrek) -- -
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Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Vak’fBank

. . . Burasi Sizin Yeriniz
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr

Serkan Ozcan Bas Ekonomist serkan.ozcan@vakifbank.com.tr 0312-455 70 87
Cem Eroglu Kidemli Ekonomist cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0212-398 18 98
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0212-398 19 02
Umit Unsal Ekonomist umit.unsal@vakifbank.com.tr 0212-398 18 99
Emine Ozgii Ozen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0212-398 18 90
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0212-398 18 92
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0212-398 18 91
ibrahim Taha Durmaz Arastirmaci ibrahimtaha.durmaz@vakifbank.com.tr 0212-398 19 05

Bu rapor Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. tarafindan glvenilir olduguna inanilan kaynaklardan saglanan bilgiler kullanilarak hazirlanmistir.
Turkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu bilgi ve verilerin dogrulugu hakkinda herhangi bir garanti vermemekte ve bu rapor ve igindeki bilgilerin
kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusacak zararlardan dolayr sorumluluk kabul etmemektedir. Bu rapor sadece bilgi
vermek amaciyla hazirlanmig olup, higbir konuda yatirim 6nerisi olarak yorumlanmamahdir. Tirkiye Vakiflar Bankasi T.A.O. bu raporda yer
alan bilgilerde daha 6nceden bilgilendirme yapmaksizin kismen veya tamamen degisiklik yapma hakkina sahiptir.

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



