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Va k 1 f B an k -Bu Haftaki Yazimiz...

TUFE beklentilerimize paralel olarak Agustos ayinda %0.40 oraninda artti...

Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK) verilerine gére, Agustos ayinda Tiiketici Fiyatlari Endeksi
(TUFE) bir 6nceki aya gére %0.40 oraninda artmistir. Bdylece %0.18 olan piyasa
beklentilerinin lizerinde gergeklesen TUFE %0.45 artis yéniinde olan bizim beklentimize
yakin bir hareket izlemistir. Bu haftaki yazimizda agiklanan Agustos ayi enflasyon verileri,
yasanan artista etkili olan gida fiyatlarindaki seyir ve onimizdeki déneme ait riskler
incelenecektir .

-Gectigimiz Hafta Aciklanan Veriler...

Sanayi Uretimi Temmuz ayinda yillik bazda %8.6 oraninda artti..
Vakifbank

Aciklanan Temmuz ayi sanayi Uretimi endeksi bir 6nceki yilin ayni ayina gore %8.6 artarak
A Vakifbank Ekonomik Arastirmalar olarak %9.5 olan beklentimizin (piyasa beklentisi:%8.4)
Ekonomlk bir miktar altinda gerceklesmistir. Endeks Haziran ayina gére ise %0.3 oraninda dusus
gostermistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis sanayi Uretim endeksi ise
Ara §.tlrmalar. beklentilerimize paralel olarak bir 6nceki aya gore %0.3 artis yasamistir. Haziran ayinda
%2.1 oraninda gerileyen mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis endeksin, Temmuz
ayinda pozitif alana gegmesi olumlu bir gelisme olmakla birlikte bu artisin ¢ok sinirli olmasi

onlimuzdeki dénemde ekonomideki biiyime hizinin ivme kaybedecegini yansitmaktadir.

TCMB Eyliil ayi birinci dénem beklenti anketini yayinladi...

Cari ayin tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) beklentisi, Eyldl ayinin ilk anketinde %0.69'a ¢ikti.
12 ay sonrasinin yillik %7.19 olan TUFE beklentisi %7.11'e diiserken, yil sonu TUFE
beklentisi 4 aydan sonra ilk kez ylkselerek %7.50 oldu. Yil sonu cari islemler dengesinde
meydana gelecek acik beklentisi ise 32 milyar 981,3 milyon dolardan 33 milyar 735,2
milyon dolara yukseldi. Cari yil sonu yillik gayri safi yurt ici hasila (GSYH) biyime
beklentisi ise Agustos ayinin ikinci anketinde oldugu gibi bu ayin ilk anketinde de %5.5'de
kaldi.

Bankacilik sektériiniin toplam aktifleri Temmuz ayinda 900.4 milyar TL oldu...

Tirk bankacilik sektériiniin toplam aktifleri, Temmuz ayinda gegen yilin ayni ayina gore
%18.4 artarak 900.4 milyar TL olmustur. Kredilerin yillik artis hizinda 2009 yilinin Ekim
ayindan itibaren yasanan yukari yonli hareket Temmuz ayinda da devam ederken,
krediler Temmuz ayinda 457 milyar TL'ye ulasti. Sektoriin Temmuz 2010 donemindeki kari
ise 13.547 milyon TL diizeyinde olup, dénem kari bir yil dncesine kiyasla 825 milyon TL
tutarinda ve %6.5 oraninda artis gostermistir.

- Oniimiizdeki Hafta Agiklanacak Veriler...

Haftalik Yurtici Ekonomi Giindemi

Tarih Agiklanacak Veri Onceki Veri Beklenti

14.09.2010 GSYiH Biiyiime (y/y,%)(2. Ceyrek) %11.7 %9.9

15.09.2010 Cari Islemler Agigi (Temmuz) -3.337 mlyr $ -3.300 mlyr $
issizlik Orani (Haziran) %11.0

16.09.2010 PPK Faiz Toplantisi %7.0 %7.0
Tuketici GUven Endeksi (Agustos) 88.04

-
ekonomik.arastirmalar@vakifbank.com.tr T I

Ankara, TURKIYE



TUFE beklentilerimize paralel olarak Adustos ayinda %0.40 oraninda artt....
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Kavnak:TCMB

Tirkiye istatistik Kurumu (TUIK) verilerine
gore, Agustos ayinda Tuketici Fiyatlan
Endeksi (TUFE) bir dnceki aya gore %0.40
oraninda artmistir. Boylece %0.18 olan piyasa
beklentilerinin Uzerinde gerceklesen TUFE
%0.45 artis yoniinde olan bizim beklentimize
yakin bir hareket izlemistir. Nisan ayindan
beri gerileyen yillik bazda TUFE ise %7.58
seviyesinden %8.33 seviyesine
ylkselmistir. Cekirdek enflasyon olarak
bilinen enerji, gida ve alkolsiiz icecekler,
alkollti ickiler ile tiitlin Grinleri ve altin harig

“I Endeksi” ise aylik bazda %0.69 oraninda gerileyerek yillik ¢ekirdek enflasyon %4.50 seviyesinden %4.22
seviyesine gerilemistir. TUFE’de yasanan artisa ragmen cekirdek enflasyondaki diistisiin devam etmesi yasanan

artisin gegici etkilerden kaynaklandigini yansitmaktadir.
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TUFE’de yasanan artista beklentilerimize
paralel olarak gida fiyatlarinda ayhk bazda
gerceklesen %2.95 oranindaki yikselis etkili
olmustur. Gida fiyatlarinin enflasyondaki
artisa katkisi 0.81 puan olmustur. Diger
yandan giyim grubunda da mevsimsel
indirimlerle yasanan diistisin yine
beklentilerimize  paralel olarak  %4.79
oraninda genel trendinin altinda kaldig
izlenmektedir. Ulastirma grubunda ayhk
bazda son dort aydir izlenen yatay seyrin
devam ettigi izlenirken, grup yillik enflasyonu
baz etkisi nedeniyle bir 6nceki aya kiyasla

belirgin bir disis gostermistir. Ayni sekilde konut grubunda da aylik degisimin sinirl oldugu izlenirken, grup

yillik enflasyonu %8.3 seviyesinden %7.7 seviyesine gerilemistir.
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Temmuz ayinda UFE’de aylik bazda yasanan %1.15 oranindaki artis, beklentilerimizin ve piyasa beklentilerin

tizerinde yer alirken yillik bazda ise UFE’nin %8.24 seviyesinden %9.03 seviyesine yiikseldigi gériilmektedir (Bkz
Grafik-3). Yasanan artista tarim sektoriinde izlenen %3.48 oranindaki yikselis etkili olurken, éniimlzdeki
donemde s6z konusu tarim grubunda yasanan bu artis tiiketici enflasyonu iginde gida fiyatlari lzerinde risk
olusturmaktadir. Global piyasalarda gida fiyatlarinin rekor seviyelere ciktig1 bir ortamda UFE’nin yiikselmeye
devam etme riski son derece gliglidir. Boyle bir durumda 6nimizdeki donemde Ureticilerin ylkselen fiyatlari
tiketicilere yansitmasi ihtimali piyasalarda su anda gegcici olarak nitelendirilen gida kaynakh fiyat artislarinin
devam edebilecegine isaret etmektedir.

Grafik-5
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volatilitesi yuksek yillar yasandig
gorilmiistiir'. Yandaki Grafik-5"te s6z konusu yillarda gida fiyatlarindaki aylik degisimler incelendiginde, gecmis
yillarda yilin ilk aylarinda yasanan sert yikselisler ardindan 2010 yilina benzer sekilde Mayis, Haziran ve
Temmuz aylar iginde gida fiyatlarinda sert disusler yasandigl gorilmiis ardindan Agustos ayi ile birlikte
yukselise gecen gida fiyatlarinin Ekim Kasim aylarinda en yiksek seviyeye ulastigi, Aralik ayinda ise artis hizinin
bir miktar yavasladigi gérilmektedir. S6z konusu yillari 2010 yili ile karsilastirdigimizda oniimiizdeki aylarda
gecmis yillara benzer sekilde gida fiyatlarinda yikselislerin devam edebilecegi sdylenebilir.
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! séz konusu yillar icindeki enflasyon oranlarinda baz yili farkli olmasi nedeniyle bu yillari karsilastirmak sayisal olarak yaniltici olmakla
birlikte genel trendi yansitmaktadir. Fakat baz yili etkisinin getirecegi sayisal farkliliklarin géz ardi edilmemesi gerekmektedir.
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fiyatlarina yapilmasi planlanan zamlar bugday fiyatlarindaki yasanan yikselislerin bir sonucu olarak enflasyon
Uzerindeki baskilarin arttigini yansitmaktadir.
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Bugday fiyatlarindaki artis yaninda tarim sektori
emtia fiyatlarinda dikkat ¢ceken bir diger artis ise
pamuk fiyatlarinda gerceklesmistir. Gectigimiz ay
bir 6nceki aya gore hizli bir artis gosteren pamuk
fiyatlari global piyasalarda endiselere vyol
acmistir. S6z konusu artisin Tiirkiye enflasyonu
Gzerindeki etkisini incelemek amaciyla pamuk
fiyatlari ile giyim alt ana harcama grubu yillik
fiyat degisimi yandaki Grafik-7’de cizilmistir. S6z
bir
korelasyon gorilmemekle birlikte, iliskinin pozitif

konusu degiskenler arasinda yiksek

oldugu sdylenebilir. Ozellikle son dénemde

pamuk fiyatlarinda yasanan artislar kapsaminda

ayhk bazda giyim grubunda dustiglerin mevsim trendinin altinda kaldigi dikkate alindiginda, diisiik korelasyona
ragmen pamuk fiyatlarindaki artisin giyim fiyatlari ve paralelinde enflasyon tzerinde yukari yonla bir baski
yaratacagl soylenebilecektir. Bu durumda 6nimiizdeki donemde yeni sezon irilinlerinin de etkisiyle yukari
yonlu hareket edecek olan giyim alt ana harcama kalemindeki yikselislerin daha giicli olmasi miimkin olabilir.

Grafik-8

160 -
140
120
100
80
60
40 -

S

Kurun digmesiyle

ylkselisler
izlenmektedir.

31.01.2008
31.03.2008
31.05.2008

Kaynak: Bloomberg

Grafik-9

1.8 ~

1.6 -

14 -

31.07.2008 -

01.10.2008 -

01.12.2008

01.02.2009

Petrol Fiyatlan

Baz etkisiyle

yukselisler

01.04.2009
01.06.2009
01.08.2009 -
01.08.2010

izlenmektedir.

Enerji yillik %

USD/TRY

N

31.01.20.
31.03.20... 4
31.05.20... 4

Kaynak: Bloomberg

31.07.20...

01.10.20... 4

01.12.20... 4

01.02.20...

01.04.20...
01.06.20...
01.08.20... 4
01.10.20... 4
01.12.20...
01.02.20... 4
01.04.20... 4
01.06.20.
01.08.20... 1

Gida ve giyim grubu fiyatlarinda Agustos ayi
enflasyon rakamlarinda yukari yonli hareketler
ve OnUmuzdeki déneme iliskin riskler dikkat
cekerken, enerji fiyatlarinda ise Agustos ayinda
baz etkisiyle yillik bazda sert bir diislis yasandigi
gorulmektedir. Enerji fiyatlari Gzerinde etkili
olan diinya ham petrol

(Bkz
iliskinin

fiyat hareketlerini
Grafik-8),

pozitif oldugu
soylenebilecekken, déonem dénem s6z konusu

inceledigimizde degiskenler

arasindaki

iliskinin bozuldugu dikkat cekmektedir. Ornegin,
petroliin varil fiyati 2008 Haziran’inda 150
dolara kadar ylkselmesinin ardindan global
nedeniyle 2009
yihnin ilk ceyregine kadar sirekli gerilemis

piyasalarda yasanan kriz

ayni donemde Tirkiye'de de enerji fiyatlarinin
Global piyasalarda
toparlanmanin baslamasiyla ise 2009 yilinin ilk

disttgl  goralmustar.

ceyregi ardindan yikselen petrol fiyatlarina

ragmen  enerji  fiyatlarinin  Tirkiye'de
gerilemeye devam ettigi izlenirken, bu
doénemde kurda vyasanan disislerin  bu

harekette etkili oldugu gorilmektedir (Bkz.
Grafik-9). Dolayisiyla, Tirkiye'nin Gretiminde
ithal ara mal payinin yiiksek olmasi sebebiyle,
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emtia ve ithal mallarin fiyatlarindaki hareket enflasyon {izerinde etkili olacakken, éniimiizdeki dénemde

petrol fiyatlarindaki artislar yaninda kurdaki seyrinde takip edilmesi gerektigini diisiinlyoruz. Petrol
fiyatlarinin son dénemde yatay seyrettigi bir ortamda TL'nin deger kazanmaya devam etmesi eneriji
grubunda enflasyonist baskilarin onlimiizdeki donemde de zayiflamaya devam edebilecegine isaret
etmektedir.

TUFE’nin piyasa beklentilerinin Gizerinde gelmesine ragmen cekirdek gdstergelerde yasanan diisiis nedeniyle
TCMB'nin 16 Eylul'de gerceklestirecegi toplantisinda faizleri degistirmeyerek sabit tutmaya devam edecegini
diistiniyoruz. Aciklanan enflasyon gostergelerinde TUFE’deki artisin beklentilerimize paralel bir hareket
izlemesine ragmen gelen verilerde dikkat ceken UFE’de gerceklesen sert yiikselisin ise takip edilmesi gerektigini
diistintyoruz. Yukarida da belirttigimiz gibi UFE’de yasanan artisin éniimiizdeki dénemde de devam etmesi
enflasyonist baskilarin artmasina neden olabilecekken, bu beklentileri global piyasalarda tarim emtiasi
fiyatlarinda yasanan yikselisler desteklemektedir. Ancak su an igin enflasyonun tek haneli seyrini devam
ettirecegi beklentimiz altinda, TCMB'nin ilk faiz arttirnmina 2011 yilinin ilk yarisi sonuna dogru baslamasini
bekliyoruz.
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Harcama Bilegenlerinin Yillik Biiyiime Oranlari (%)

Harcama Bilesenleri Sektor 2009 2009 2009 2009 2010
Paylari I . n. V. I
(%) Cey Cey Cey Cey Cey
Yer. Hanehalki Tik. Har. 74.0 -10.1 -1.8 -1.9 4.7 9.9
Dev. Nihai Tiik. Har. 10.1 5.1 0.5 5.2 17.9 1.0
Gay. Safi Ser. Olus. 21.6 276  -244  -185 -4.7 14.4
Kamu Sektorii 2.3 11.8 0.2 -5.7 -8.6 -25.6
0Ozel Sektor 19.3 -322 -287 -21.0 3.5 22.1
Mal ve Hiz. ihracati 23.6 -11.3 -11.0 -5.4 6.4 -0.1
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GSYiH -14.5 7.7 2.9 6.0 11.7
Kaynak:TUIK
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8888883333333 3 737
© = > = ¥ @ = > = ¥ @ = >
825525825535 88285

——Beyaz Esya Uretimi (Adet)

Kaynak:Hazine Mustegarhgi
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Kapasite Kullanim Orani

85 95
80
73.4 85 1
75 -+
75
70 -
65 - 65 1
60 - 55
55 -
45
50 T T T T T T T T T T ~ ~ ~ ~ o0} o) o] o] D (o)) [e)} [e2} o o o
N NN © ® 0 O D O O T 2 2 S 2 EZ2S S EST NI E
S 9 9 &9 9 9 S g & = o §z5d8z52825% 8z 6§
= = = — - [ [
© > > © > > © > > © >
O © O Y & O Y © O 9 ©
c = o = c = o = Dayanikh Tiiketim Mallan
Dayaniksiz Tiiketim Mallan
. Ara Mallan
[+)
Kapasite Kullanim Orani (%) Yatinim Mallars
Kaynak:TUIK Kaynak:TUIK
Yatinnm Tegvik Belgeli Sabit Sermaye Yatirim Tutari Verilen ingaat Ruhsatlari
3,950.0 40,000.0
3,450.0 - 35,000.0 -
2,950.0 - 30,000.0 -
2,450.0 - 25,000.0 -
1,950.0 - 20,000.0 -
1,450.0 - 15,000.0 -
950.0 - 10,000.0 -
450.0 - 5,000.0 -
-50.0 0.0 L e e o B B E S B LN e m e e e e e
W 0 0 W 0 0 9 A O D D T = 7T = 7T = 37T = T9T= 9T =T=
S 2 222 2 2 2 2 2 2 9 A N T T R RV S )
8 5 = £E > 8 8 &8 5 E > 8 S 06 86969 S 9 6 9 6 o
c = = g2 ¥ o =2 = ¢ > NRYKIYRIYIRTYRIYRYR
—— Yatirim Tegvik Belgeli Sabit Sermaye Yatirim Lo P,
.S & 4 Verilen Ingaat Ruhsatlari (Yiizol¢iimii,1000 m2)
Tutari (milyon TL)
Kaynak:Hazine Mustegarhgi Kaynak:Hazine Mustesarligi
Toplam Sanayide Verimlilik PMI Endeksi
125.0 60 -
120.0 - 55 -
115.0 -
50 -
110.0 -
105.0 - 45
100.0 - 40 -
95.0 - 2
90.0 -
85.0 - A
N wuw w oW W O NMNMNMNMN W R O DD D D O O
80.0 CCSCCC2SE8CSSEC2S eSS ¢ =
T =Z=>T==>T==>T==>T==> Safsfafsfassfasssags s
BT TESE T TE T TE8 T T g T £ ST ST EoTT o TR
o o o o o
o~ o~ o~ ~ ~

PMI Imalat Endeksi
——Toplam Sanayide Verimlilik Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarlig Kaynak: Reuters
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ENFLASYON GOSTERGELERI

TUFE ve Cekirdek Enflasyonu

14

12+

10 -+

8 -

8.33

6_

4 -

.22

2 -

o +—7T7T""TT"TTTTTTTTT
S ST ST NN L OV O NDN OO O
S S S5 909 S 999 993 S 9 o =
@ N v w3 0 g @ >FT 5 S5 8 N 10

T ®© s [} T ®©
STfzw3osIgwsPSI L=

TUFE (yillik-% deg.) —— Cekirdek-1 Endeksi

Kaynak:TCMB

TUFE Harcama Gruplan

TUFE Harcama Gruplarinin Katkisi

Gida ve alkolsiiz...
Giyim ve ayakkabi
Lokanta ve oteller
Konut Aylik
Ulastirma

Yillik

Eglence ve kiiltiir

Haberlesme

-1.00 0.00 1.00 2.00 3.00 4.00

Kaynak:TCMB, Vakifbank

UFE Alt Sektorler

(Yo} Yo Yo} ~ ~ <o) o) o) o2} [e2) o o
S © & o o & © & & &6 = =
© N wv v = Qo E E > 'z = =]
§ £ &£z d 3 3 3 & v g
Tarim ——Sanayi —— imalat Sanayi
Kaynak:TCMB

UFE
25
20 -+
15 A
9.03
10 -
. /M
0 T T T T T T T T T T \\./ T T
-5
<t < n n O O ~ N 0 00 OO0 oo O O
© 2 9 S 9 99 S 9 S g = o
© © © © © © ©
§8858585888885
—— UFE (yillik-%deg.)
Kaynak:TCMB

35
30
25
20
15
10

Gida ve Enerji Enflasyonu (yillik-% deg.)

0ca.08
Mar.08
May.08
Tem.08
Kas.08
Oca.09
Mar.09
Tem.09
Kas.09

——Gida ——Enerji Tiife

Kaynak:TCMB

Diinya Gida ve Emtia Fiyat Endeksi

——— UN Diinya Gida Fiyat Endeksi
—— UBS Emtia Fiyat Endeksi

Kaynak:Bloomberg

1800

- 1600
- 1400
- 1200
- 1000



ITO Enflasyon Gostergeleri

90
80 -
70 -
A
60 -
50—\\
40 - \/
30 - \
20 - TR :
10 4 \ 8 5 <]
<P N\
ow/
-10
O O d aN o O & & 1N O VW N 0 0 & O
8899999999 999 9o
§28828835835§83§8§
—— istanbul Toptan Esya Fiyat Endeksi
istanbul Ucretliler Geginme Endeksi
Kaynak:TCMB
Enflasyon Beklentileri
10
9_
8_
7 - /\
N
6_
5_
4 —
O W O I~ N N 0 00 00 O o oo O O
S & 9 9 9 8 9 S S & o & « o
Y S5 @ 4 S5 © 4 S5 © 4 5 © 4 3
z’&°<z’&°<z’&°<z’&°<z’&°

——12 Ay Sonrasi Yillik TUFE Beklentisi
24 Ay Sonrasi Yilik TUFE Beklentisi

Kaynak:TCMB

Tiirk- is Mutfak Enflasyonu

12

“ AN,

V.

A

"V""""'""""'V'V'V"""'"'VV""""'V‘

-4

2006M01
2006M04
2006M07
2006M10
2007M01
2007M04
2007M07

gore Deg.)

Kaynak:Tiirk-is

Tiik. Gluiven Endeksi Fiyatlarin Deg. Yoniinde Beklenti

100

2007M10

2008M01

2008M04

2008M07
2008M10
2009M01
2009M04
2009M07
2009M10
2010mM01
2010mM04

Tiirk-is Gida Enflasyonu( Bir dnceki aya

2010M07

90 -

80 -

70 -

60 -

50 A

40

Oca.04

Haz.04 -
Kas.04 7
Nis.05
Eyl.05

Sub.06

Tem.06

Ara.06 7

May.07 7
Eki.07
Mar.08 -
Agu.08
Oca.09
Haz.09 7

Kas.09

—— Fiyatlarin degisim yoniine iliskin beklenti

Kaynak:TCMB

Nis.10
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iSGUCU GOSTERGELERI
issizlik Orani isglicii Durumu
17.0 27,000
16.0 -
50 | 26,000 -
14.0 - 25,000 -
13.0 - i
10 24,000
11.0 - 23,000 -
10.0 1 22,000
9.0 -
e = = - = R - = R - I = ) 20,000 -
O O O O O O O O O O O O o o o O o 4
SS5S53555553535553333353 19.000
N wmwwowwuomnNsSNNNWOWWRXO O © O ’ T T T T T T T T T T T T T T
O O O O O 0O O O O 0O O O O O O « d
O O O O O O O O O 0O 0O 0O O o OO o o N W 0 0 W 0 A OO O & & O O O O
G = > = b © = > = Vv @ = >
. §5352885:5288¢83
—— Mevsimsellikten Arindinlmis Igsizlik Orani
—— igsizlik Orani isglici Ar;m  —— istihdam Edilenler
Kaynak:TCMB, Vakifbank Kaynak:TCMB
isgiiciine Katilim Orani Sektorlerin Toplam isgiicii icindeki payi
55.0 30 53
i L 52
50.0 - 2 L 51
20 {— L 5o
45.0 -
15 - L 49
40.0 A 10 - - 48
L o47
__/_\'\_/_—\/—/
35.0 - 5 L 46
-_—————————— 4
30.0 —_—M - e e 0 >
0 0 00 0 0 0 OO O O O & O O O O
M W W W W W AH NN DA DO O O © Q@ Q Q Q o o 9 Qe . o o -
© Q@ Qe o e o0 oo Qo o «d—d S S FE>8 S8 53 EZB8 S 53
© = > = v © = > = Vv O = >
5§§§5§5§§§5§8§§ o = s @ ¥ 0 =2 s @& ¥ 0O = s
e . . Tarim Sanayi Ingaat Hizmetler
Isglicline Katilma Orani —— Istihdam Orani v :
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
iskur istatistikleri Sanayi istihdam Endeksi (2005=100)
200,000 110
180,000 -
160,000 - 105 -
140,000 -
120,000 - 100 -
100,000 -
80,000 - 95 -
60,000 -
40,000 - 90 -
20,000 -
0 g - —————
3838388333338 2¢83 =S NN,
) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) ) H H ) N 2 N 2 N D, N\ > N
§ 5 E>88532E=8¢8 5 F T T T T O
o= 5s @ ¥ 0 = s @ X O = % v 0% v v

is Arayanlarin Sayisi
Kaynak:Hazine Mustesarhgi

Sanayi istihdam Endeksi

Kaynak:Hazine Mustesarhgi



5,000

4,500 -

4,000 -

3,500 -

3,000 -

2,500 -

2,000 -

1,500

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

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi (Adet)
Kaynak:TUIK

Kurulan-Kapanan Sirket Sayisi

Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

115.0

14

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

— Reel Briit Ucret - Maas Endeksleri

Kaynak:Hazine Mustesarlig
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DIS TICARET GOSTERGELERI

25000

20000

15000 -

10000 -

5000 -

ithalat-ihracat

T
~
o

=

0Oca.03

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

o

Tem.05
Oca.08
Haz.08
Kas.08 7

ihracat (milyon dolar)
ithalat (milyon dolar)

Kaynak:TCMB

140
120
100

Kaynak:

6000
-4000
-14000
-24000
-34000
-44000
-54000

ithalat

N on on & DN W W WONDMNDOGOO®OWO O O
3388338885658 55888388=
N u »u = > ‘= N v v =<
§88223558832888233

—— Ara Mallari (y/y)
Sermaye Mallari (y/y)
——Tiketim Mallan(y/y)
TCMB
Cari islemler Dengesi
3000
] - 2000
\'\ - 1000
1 T AN\ [ O
| . / - 1000
\ - -2000
] \M\\ - 3000
| \ - 4000
- 5000
-6000
n N < < D N W NN 0 0 o O
8383338385588 8 383
@ S5 = T > © o T v v N ©
§23335533=288§

——Cari islemler Dengesi (Yillik-milyon dolar)

Cari islemler Dengesi (milyon dolar-sag eksen)

Kaynak:TCMB

Dis Ticaret Dengesi

~
o

Oca.03
Haz.03
Kas.03
Nis.04
Eyl.04
Sub.05
Tem.05
Ara.05
May.06
Eki.06
Mar.07
0Oca.08
Haz.08
Kas.08
Nis.09
Eyl.09
Sub.10

S
>80
<<

Dis Ticaret Dengesi (milvon dolar)
Kaynak:TCMB

ihracat
140

120
100

Nis.04
Eyl.04
Eki.06
Mar.07
u.07

Kas.03
Oca.08

>ap
<

Ara Mallari (y/y)

Sermaye Mallan (y/y)
—— Tiiketim Mallari (y/y)

Oca.03
Haz.03
Nis.09
Eyl.09

Sub.05
Tem.05
Ara.05
May.06
Haz.08
Kas.08
Sub.10

Kaynak:TCMB

Sermaye ve Finans Hesabi

50000

40000
30000
20000
10000

-10000
-20000

Oca.03
Tem.03
Oca.04
Tem.04
Oca.05
Tem.05
Oca.06
Tem.06
Oca.07
Tem.07
Oca.08
Tem.08
Oca.09
Tem.09
Oca.10

—— Dogrudan Yatirimlar (12 aylik-milyon dolar)
Portféy Yatirimlari (12 aylik-milyon dolar)
—— Diger Yatirimlar(12 aylik-milyon dolar)

Kaynak:TCMB
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TUKETiM GOSTERGELERI

Tiiketici Giiveni ve Reel Kesim Giiveni

115 130
110 /‘\ - 120
105 1 - 110
v
100 - J\\\/" - 100
95 - L %0
9 - Iy
85 -
30 | - 70
75 - - 60
70 - - 50
65 ———————————1 40
o < < wn wn o [Ye) ~ ~ ] o] [*2) [e2) o
o o O O o o o o O O o O o —
f § 8 # ¢ § 8 H ¢ § s F ¢ §
< I < I < T <« T <« T <« T < T
Tiketici Gliven Endeksi
Reel Kesim Giiven Endeksi (sag eksen)
Kaynak:TCMB
CNBC-e Guven Endeksleri
200.0
150.0 -
100.0 -
50.0 -
0.0 T T T T T T T T T T T
N &N N < N o n W N 0 0 o O
@ © © © 9 9 9 o o 9 9
@ T £ v @ T £ v 8 T g 9
O o4 > o o > o 9 >
o 2 o] 2 (@] 2
CNBC-e Tiiketici GlUven Endeksi
CNBC-e Tlketim Endeksi
Kaynak:Hazine Mustesarhg
Bireysel ve Ticari Krediler
175
155 -
135 -
115 -
95 -
75 -
55 -
35 Jd /\
15 - \\‘/
-5 T T T T T T T T T T T T T —
< < < wn wn o [Ye) [(e] ~ ~ [oe] o] [*2) [e2) (2]
S 9 9 9 9 9 9 9 9 9 & S 9 o oS
S 8 8 2 > £ 2 325 .3 38 8 &
O T ¥ 2 % a5 9 <3 ¥ s g0 T ¥
Bireysel Krediler (Yillik %Degisim)
Ticari Krediler (Yillik % Degisim)
Kaynak:BDDK

Tiiketim Harcamalari

M

KR
o
.

1999Q1
199904
2000Q3
2001Q2
2002Q1
200204
2003Q3
2004Q2
2005Q1
200504
2006Q3
2007Q2
2008Q1
200804
2009Q3

Reel Hanehalki Tuketimi (Yillik % Degisim)

Kaynak:TCMB

Krediler

80

60 -
50 -
40 -
30 -
20
10

Oca.04

Haz.04
Kas.04
Nis.05
Eyl.O5 7
Sub.06 7
Tem.06
Ara.06
May.07 1
Eki.07 7
Mar.08 7
Agu.08
Oca.09 7
Haz.09

Krediler (Yillik % Degisim)

Kaynak:BDDK

Kas.09
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KAMU MALIYESi GOSTERGELERI

Biitce Dengesi

Biitge Gelirleri ve Harcamalari

——Toplam Borg Stoku (milyar TL)

Kaynak:Hazine Mustesarligi

ic Borg Stoku (milyar TL)
—— Dig Borg Stoku (milyar TL-sag eksen)

Kaynak: Hazine Mustesarligi

0.0 290.0
-10.0 270.0 ~
250.0 -
-20.0 230.0 -
-30.0 210.0 -
400 190.0 -
170.0 -
-50.0 1500 +—7——r+—7—"—T—T—T—T—"—1—1—7
-60.0 8555588388338 3 17
© = N = © = N = © — N = © —
8855588838838 3 17 < $ 2928222 I < g
C &5 8 >88 &5 3 >8 53838 >8 & . . . .
< s T ¥ <szT*H<<s <3 Biitge Gelirleri (12 aylik-milyar TL)
Biitce Dengesi (12 Aylik-milyar TL) Biitce Harcamalari (12 ayhik-milyar TL)
Kaynak:TCMB Kaynak:TCMB
Vergi Gelirleri Faiz Disi Denge
45 >8
35 1 48
25
15 - 38
5 4
T W T T T T T 1) T T T T 28
-5 4
-15 - 18
25 4
8
-35
N IS NN 0 0 0 0 O O & o O O -2 T T T T T T T T T T LI— T
S 9 9 9 9 9 S S S S g g = =
§=zgued=5s8§=25a8z= 8555588888838 83
. S 5 §=¢ 5 8 >¢8 58 =¢ 35
——Vergi Gelirleri (Nominal yillik %) < ST IS IS IE IS
Vergi Gelirleri (Reel yillik %) . .
Faiz Disi Denge (12 aylk-milyar TL)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Borg Stoku i¢ ve Dis Borg Stoku
480.0 360.0 120.0
460.0 - 340.0 - - 110.0
440.0 - 320.0 -
420.0 - 300.0 - - 100.0
400.0 1 280.0 - - 90.0
380.0 - 260.0 - w00
360.0 - - 80.
240.0 -
340.0 - 1200 | L 700
320.0 - :
00 &\ 2000 +——+—+—+——+—7+————1——1—1- 60.0
n mn mnw O©W O N N NN 0 0 OO oo O O
883838855855 8833 3 3 999999999 9agdH
S 3 8§ £ S ECSz2 58 88 Sggzaz3fzzadge s
ST ¥ =¥ FgI3s¥sTorx © * - R = 2 <0 =



Tiirkiye’nin Net Dis Borg Stoku
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Tiirkiye’nin Disg Borg Stoku Profili

45 30 200.0
40 - 25 |
35 - - 150.0
30 | 20 -
25 15 - - —~—~——___ | 1000
| P ——
20 10 4 ——
15 - - 50.0
10 - >
- 0 r r r T T T T 0.0
. 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 TCMB (milyar TL-sol eksen)
M Tiirkiye'nin Net Dis Borg Stoku/GSYH (%) — Kamu Sekforu fmllyar TL)
Ozel Sekt6r (milyar TL)
Kaynak: Hazine Mustesarligi
Kaynak: Hazine Mstesarligi
LIKIDITE GOSTERGELERI
TCMB Faiz Orani Reel ve Nominal Faiz
35
30 25 4
25 - 20 -
20 - 15 -
15 - 10 -
i0 A 5
C -
- 0 N LR RN NN R NN NN AR NN NN RERERRER RN RN
O R S S e e s
<t S S LD WL WD W W W ONDNNOOORONOOO O O
O O O O 0O 0O 000000000 O0OO0OO0OOoO - St S T D LD WL O WO W ONDNNOOO®OOOO O O
aﬂsxﬂsxﬁg_\fcg_\ﬁcg_\ﬁ:g%: 8020090000000000000\—!
x53>835838c28Tc28C28¢T 3 S5 RL3FL8=582658=2858z= 5
CSWOsSsSwWOsSs S5g=zZ5gz35g2z235gz2 I I I - G G i G
8 AN §EUos¥os gz g4 5<2
o < < < <
Borg alma Faiz Orani (%) Reel Faiz Nominal Faiz
—— Borg Verme Faiz Orani (%)
Kaynak:TCMB,Vakifbank
Kaynak:TCMB
Para Arzi
60000000 12000000
55000000 11000000
50000000
45000000 10000000
40000000 90000000
35000000
30000000 80000000
25000000 70000000
20000000
15000000 60000000
10000000 T T T T T T r T T T T T T 50000000
O W O N~ ~ N 00 0 00 O o0 o O O
S 9 S 9 99 9 9 9 98 o = o
§§38838358538%8

Kaynak:TCMB

M2 (milyar TL)
—— M3 (milyar TL)
—— M1 (milyar TL-sag eksen)
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Diinya Piyasalarinda Son Aciklanan Ekonomik Gostergeler

Reel Bityiime (y/y) Enflasyon (y/y) Cari Denge/GSYiH Merkez Tiiketici Giiven
(Ceyreklik) (Aylik) (%) Bankasi Faiz Endeksi
(%) (%) Orani (%)
ABD 3 1.2 -2.90 0.25 53.5
Euro Bolgesi 1.9 1.7 -0.60 1.00 -11.00
Almanya 3.7 1.00 4.80 1 103
Fransa 1.70 1.70 -1.50 1.00 -39.00
italya 1.10 1.60 -3.40 1.00 104.10
Macaristan 1.00 4.00 0.40 5.25 -23.40
Portekiz 1.40 1.80 -10.1 1.00 -40.40
ingiltere 1.70 3.10 -1.30 0.50 -18.00
Japonya 2.00 -0.90 2.80 0.10 43.20
Cin 10.30 3.30 7.80 5.31 107.80
Rusya 5.20 5.50 3.20 7.75 -
Hindistan 8.80 11.25 -2.41 4.50 -
Brezilya 8.81 4.60 -1.56 10.75 119.30
G.Afrika 1.60 4.20 -3.20 6.50 14.00
Turkiye 11.70 7.58 -2.30 6.50 88.04
Beklentiler

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

MAKROEKONOMIK GOSTERGELER

2008 2009 En Son Yayimlanan 2010 ‘Aglklanacak
Yilsonu Ik Veriye Ait
Beklentimiz | Beklentimiz
Reel Ekonomi
GSYIH (Cari Fiyatlarla, Milyon TL) 950 144 953 974 243 258 (2010 1. Ceyrek)
GSYIH Biiyiime Oram (Sabit Fiyatlarla, %) 0.7 -4.7 11.7 (2010 1. Ceyrek) %6.0 %9.9
(2010-11. Cey)
Sanayi Uretim Endeksi Yillik Deg. Orani (%) -17.8 -9.5 8.6 (Temmuz 2010) %7.75 -
Kapasite Kullanim Orani (%) 64.7 67.6 74.7 (Temmuz 2010) %70.5 -
Issizlik Oram (%) 13.6 13.5 11.0 (Mayis 2010) %11.2 %11.0
Fiyat Gelismeleri
TUFE (Y1llik % Degisim) 10.06 6.52 8.33 (Agustos 2010) %7.9 -
UFE (Yillik % Degisim) 8.11 5.93 9.03 (Agustos 2010) %8.7 -
Parasal Gostergeler (Milyon TL)
M1 83,380 107,051 116,615 (27.08.2010)
M2 434,205 494,024 539,076 (27.08.2010)
M3 458,383 520,674 564,763 (27.08.2010)
Emisyon 30,468 34,289 41,538 (27.08.2010)
TCMB Briit Doviz Rezervleri (Milyon $) 70,075 70,689 76,837 (03.09.2010)
Faiz Oranlar1
TCMB O/N (Bor¢ Alma) 15.00 6.50 6.50 (13.09.2010) %6.50 %6.50
TRILIBOR O/N 15.00 6.50 6.53 (13.09.2010)
Odemeler Dengesi (Milyon $)
Cari islemler Acqig1 -41,947 -13,854 -3.337 (Haziran 2010) -35,000 --
ithalat -193,821 -134,401 16,0136 (Temmuz 2010) 170,000 -
ihracat 140,799 109,672 9,597 (Temmuz 2010) 113,000 -
D1s Ticaret Agig1 -53,022 -24,729 6.417 (Temmuz 2010) -57,000 -
Kamu Ekonomisi (Milyon TL)
Biitce Gelirleri 208.898 215,060 18,448 (Haziran 2010)
Biitce Giderleri 225.967 267,275 23,894 (Haziran 2010)
Biitce Dengesi -17.069 -52,215 -5,446 (Haziran 2010) -50,034
Faiz D151 Denge 33.592 986 -2,103 (Haziran 2010) 6,716
Borg¢ Stoku Gostergeleri
Merkezi Yon. i¢ Borg Stoku (Milyar TL) 274.8 330.0 345.2 (Temmuz 2010)
Merkezi Yon. Dis Borg¢ Stoku (Milyar TL) 105.5 111.4 113.1 (Temmuz 2010)
Kamu Net Borg¢ Stoku 268.0 309.8 315.3 (2010 1. Geyrek)




Vakifbank Ekonomik Arastirmalar Vak'fBank

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

Serkan Ozcan Bas Ekonomist serkan.ozcan@vakifbank.com.tr 0312-455 70 87
Cem Eroglu Kidemli Ekonomist cem.eroglu@vakifbank.com.tr 0312-455 84 80
Nazan Kilig Ekonomist nazan.kilic@vakifbank.com.tr 0312-455 84 89
Bilge Ozalp Tiirkarslan Ekonomist bilge.ozalpturkars@vakifbank.com.tr 0312-455 84 88
Zeynep Burcu Cevik Ekonomist zeynepburcu.cevik@vakifbank.com.tr 0312-455 84 93
Seda Meyveci Arastirmaci seda.meyveci@vakifbank.com.tr 0312-455 84 85
Emine Ozgii Ozen Arastirmaci emineozgu.ozen@vakifbank.com.tr 0312-455 84 87
Selin Diiz Arastirmaci selin.duz@vakifbank.com.tr 0312-455 8493
Naime Dogan Arastirmaci naime.dogan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 86
Fatma Ozlem Kanbur Arastirmaci fatmaozlem.kanbur@vakifbank.com.tr 0312-455 84 82
Elif Artman Arastirmaci elif.artman@vakifbank.com.tr 0312-455 84 90
Halide Pelin Kaptan Arastirmaci halidepelin.kaptan@vakifbank.com.tr 0312-455 84 83

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

Vakifbank Ekonomik Arastirmalar



