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|. Klresel Geli smeler




Kiresel iktisadi Goriiniim

Klresel ekonomide 2009 yilinin ikinci yarisinda bel  irginle sen toparlanma e gilimi,
2010 yilinin ilk ceyre ginde de devam etmi stir. Bununla birlikte dinya ekonomilerinin son
aylarda tekrar bir yava slama strecine girdi gine ili skin sinyaller alinmaktadir.

Gelismis ve Geli smekte Olan Geligmis ve Geligmekte Olan Ulkelerde Satin
Ulkelerde Sanayi Uretimi Alma Ydneticisi Endeksi (PMI) Gercekle smeleri
. (Ocak 2007 — Nisan 2010, yillik ytizde degisim) 60 (Ocak 2007 — Haziran 2010)
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Kiresel Riskler: (1) Krediler ve  Isgsizlik

Finans kurulu slarinin bilangolarindaki sorunlarin hentiz ¢ozimlenm emesi, krediye ula sim
imkanlarinin sinirh kalmasi ve i gsizlik oranlarinin ytksek seviyelerini korumasi ikti sadi
toparlanmanin gicunu zayiflatmaktadir.

ABD ve Euro Bdlgesi Kredi Geli gmeleri ABD ve Euro Bolgesinde fgsizlik Orani

(Ocak 2000 — Mayis 2010, yilhk yuzde degisim) (Ocak 1995 — Haziran 2010, yuzde)
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Klresel Riskler: (2) Kamu Maliyesi

Ozellikle geli smis Ulkelerde uygulanan gev sek maliye politikalari sonucunda hizla artan

bltce aciklari ve kamu borg stoklari, gelecek yillard

talebi olumsuz yonde etkileyebilecek 6nemili bir ris

Faiz DigI Fazla*
(2005 - 2015, GSY/H'ye orani)

Gelismekte Olan G-20 Ulkeleri

Gelismis G-20 Ulkeleri
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*Devresel etkilerden arindiriimis
Kaynak: IMF WEO Nisan 2010, TCMB
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Klresel risk unsurlarinin belirginle

Sonuc: Artan Kuresel Riskler

smesi sonucu son donemde risk gdstergelerinde
Onemli bir bozulma ya sanmistir.

Oynaklik Endeksi
(Ocak 2007 — Temmuz 2010)

Global Risk istahi Endeksi
(Ocak 2007 — Haziran 2010)
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En blyuk ihracat pazarimiz olan Avrupa Birli
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Turkiye Ekonomisine Etkisi: (1) Di

disuk seyretmesi, di s talep Gzerinde belirgin bir risk olu

Tarkiye'nin D1 s Talep Endeksi*
(Mart 2006 — Aralik 2011, Haziran 2008=100)

Kuresel Iktisadi Faaliyet Endeksi
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* Turkiye'nin dis talep endeksinin hesaplanmasinda, tlkelerin Tirkiye'nin ihracati
icindeki paylari ile agirhklandirilmis GSYiH verileri kullanilmistir.
Kaynak: Bloomberg, Consensus Forecasts, IMF WEO, TUIK, TCMB
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(Ocak 2005 — Mayis 2010, yluzde)
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sturmaktadir.

40

09-05
01-06

01-05
05-05

Kaynak: TUIK, TCMB

05-06

09-06 T

01-07 7

05-07 7

09-07 7

01-08 T

05-08 T

09-08
01-09 T

05-09

09-09 7

01-10 T

05-10 ™



Turkiye Ekonomisine Etkisi: (2) Sipari  sler

Avrupa ekonomilerindeki sorunlarin artmasini takiben yilin ikinci ceyre g@inde sipari g

goOstergelerinde gercekle sen sinirli du gtsler, di s talebe ek olarak i¢ talepteki toparlanma
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hizina ili gkin asagi yonlt riskleri artirmi  stir.

ic Piyasa Sipari sleri
(Ocak 2008 — Haziran 2010)
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* Mevsimsellikten arindiriimis
Kaynak: TCMB
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Turkiye Ekonomisine Etkisi: (3) Beklentiler

Oncu Gostergelerin ve Reel Kesim Guiven Endeksinin so
sergilemesi ve Tuketici Given Endekslerinin di
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toparlanmanin yava s ve kademeli olaca gini gostermektedir.

Reel Kesim ve Tuketici Guven Endeksleri

(Ocak 2007 — Haziran 2010)
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Oncu Gostergeler ve Sanayi Uretimi Endeksi*
(Ocak 2007 — Haziran 2010)
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Tuarkiye Ekonomisine Etkisi: (4) D1 s Finansman

Klresel finans piyasalarinda ya sanan sorunlarin, di s finansmana eri simi kisitlamasi
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beklenmektedir.

Odemeler Dengesi Alt Kalemleri
(Ocak 2008 — Nisan 2010, 6 aylik birikimli toplam,milyar dolar)
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Kluresel Buyume Oranlari

Turkiye, Asya ulkeleriyle birlikte 2010 yilinin ilk ceyre ginde en hizli bUyuyen ulkeler arasinda
yer almi stir. Turkiye’nin 2010 yilinin tamaminda da dinyanin hizli buyldyen ekonomilerinden
biri olmasi beklenmektedir.

2010 Yih Birinci Ceyrek Bluyume Oranlari 2010 Yih Bayume Orani Beklentileri
14 (yilhik ytizde degisim) (yilhik ytizde degisim)
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Ulkelerin Risk Primler;

Son dénemde bor¢ yukt yuksek tlkelerin risk primlerin de sert yukseli gler gozlenmesine
karsin, Turkiye’'nin risk primi, gtcli bankacilik sistemi ve du suk borcluluk oraninin verdi g

destek ile goreli olarak istikrarli seyrini korumu stur.

Secilmi s Ulkelerin 5 Yillik CDS Primleri
(Nisan 2009 — Temmuz 2010)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Turkiye’de kamu kaynaklarinin finans kesimine aktar
sektoru desteklemek amaciyla ve kamu borg¢ stokunda a
dengeleyici bir maliye politikasi uygulanmasina imka
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Bitce Aci ginin De gisimi
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Kaynak: IMF, Avrupa Komisyonu, DPT, TCMB
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n vermi stir.

Bankacilik Sektoriine Aktarilan Kaynaklar

ve Mali Canlandirma Paketlerinin Maliyeti
(2010, GSY/H'ye orani, yiizde)
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Ulkemizde banka kredilerinin ve hanehalki yukumlGls

tlkelere kiyasla dii sk seviyesi, kiresel finansal krizin Turkiye'yi gor

300 -

250 +

200 +

150 +

100 -

50

etkilemesinde 6nemli bir rol oynami

Kredilerin GSY IH’ye Oranr*
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*Turkiye kredi verisine, AB verilerine paralel olarak takipteki alacaklar ve finansal
kiralama alacaklari da dahil edilmigtir.
Kaynak: Eurostat, ECB, BDDK,TCMB
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Toplam Hanehalki YUkimlalid  ginin

stir.

eceli olarak daha az

GSYIHye Orani (2008, yiizde)
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Kaynak: ECB, TUIK, TCMB
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Kuresel Kriz ve Uygulanan Kur Rejimi

Dalgali kur rejimi, kiiresel sermaye akimlarinin yiks

ekonominin a siri tepki vermesini onleyen bir emniyet mekanizmasi ¢
Nitekim dalgali kur rejimi uygulayan ulkelerde blyim
oncesi donemde, gerek kriz sirasinda daha istikrarl

Uygulanan Kur Rejimine Gore Ulke Gruplari ve
BUylume Hizlarn* (2007 1.C - 2010 1.C, yillik yuizde)
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e Dalgall Kur Uygulayanlar Ulkeler
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Kaynak: Bloomerg, IMF, TUIK, TCMB
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2010

ek oynaklik gésterdi gi durumlarda

Orevi gormektedir.
e ve enflasyon hizlari gerek kriz
| bir seyir izlemi stir.

Uygulanan Kur Rejimine Gore Ulke Gruplari ve

Enflasyon Oranlari

(Ocak 2005 — Mayis 2010, yillik ytizde)
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Kuresel Kriz ve Uygulanan Kur Rejimi

Icinde bulundu §umuz kiiresel kriz sirasinda sabit kur rejimi uygula  yan ulkeler, dalgali kur
rejimi uygulayan ulkelere kiyasla daha derin bir ik tisadi daralma ya samislardir.

Uygulanan Kur Rejimi ve Birikimli Bluyume Hizlari
(2008 4.C — 2010 1.C, yiizde)
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Kaynak: IMF, TUIK, TCMB
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Tirkiye'de Finansal Istikrar

Tarihsel olarak oynakli g1 en ytksek ve kiiresel risk i

biri olan Turk lirasinin kiresel kriz boyunca sergi
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stahina en duyarli para birimlerinden

ledi gi goreli istikrarli seyir, 2010 yilinin

ilk yarisinda da devam etmi stir.

Do6viz Kuru Sepeti ve EMBI+ Turkiye
(Haziran 2007 — Temmuz 2010)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Secilmi g Ulkelerin Kur Oynakli  gi*
(Ocak 2006 — Temmuz 2010)
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*ABD Dolarina karsi 50 Giinlik standart sapma; Brezilya, Sili, Cek Cum., Macaristan,
Meksika, Yeni Zelanda, Polonya, G. Afrika, G. Kore (en ylksek ve en dusuk degerler)

Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Turkiye'de Finansal

Diger geli smekte olan Ulkelerle kiyaslandi
degisim gbzlenmemektedir.

ABD Dolar Kar sisinda

Yerel Para Birimlerinin De ger Kazanci
(Ocak 2009 tarihinden itibaren, yiizde degisim)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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ginda, Turk lirasinin de gerinde 6nemli bir
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(Ocak 2010 tarihinden itibaren, yiizde degisim)
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Tirkiye’de Finansal Istikrar

Secilmi s Ulkelerde Kur Geli smeleri
(Ocak 2009 — Temmuz 2010, yerel para biriminin
ABD dolari karsisinda degeri, Ocak 2009=100)
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Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Reel Kur Endeksi

2003 yilina kiyasla Ttrk Lirasinin geli  smisg tlkelerin para birimlerine kar gI reel olarak de ger

kazandi g1, geligsmekte olan ulkelerin para birimlerine gore ise 6nem i bir de gisiklik
gOstermedi gi dikkat cekmektedir

Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelere Gére REK Gostergeleri
(Ocak 2003 — Haziran 2010, TUFE bazli, 2003=100)

150 -

140 Gelismis Ulkeler 15773
130 - \

120 -

110 - 103.94

mofJ B v | \m/“/\/\/\
\

Gelismekte Olan Ulkeler

90 -

80 -

70 -
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Kaynak: TCMB, BIS
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Reel Kur Endeksi

Geligmekte olan ulkeler ile Turkiye'nin goéreli Gstunli gundn bulundu gu mal ce sitleri buyuk
benzerlik ta simaktadir. Reel kur endeksinin geli smekte olan Ulkelere kiyasla istikrarli bir
seyir gostermesi, Turkiye'nin di g ticarette rekabet gliciini korumasina destek vermi  gtir.

Geligsmekte Olan Ulkelere Gore Calisan Basgina Verimlilik

Reel Efektif Kur Seviyesi (2008, 2003=100)

(Ocak 2003 — Mayis 2010, TUFE bazli, 2003=100) T Ui Ky €

Slovakya |

130 - Kore |

Estonya |

k Cum. |

lovenya |

F%Ianda 1
onya

120 Luksembu);g i

Finlapdiya |

Israel |
A Japon |
i vusturya |
T 103.94 Macarist%/\n 1
sl
Ingiltere |
Irflanda |
100 T T T T T T V T T T T W T 1 ABD

OECD |
Isveg |
Isvicre |
Hollanda ]|
90 | Almanya |
Fransa |
Belgika |
Portekiz |
Ispanya |
80 - Meksika |
Kanada |

Yeni Zellenda |
Avusturalya |
_ltalya |

70 Danimarka |
Norvecg

01-03
07-03
01-04
07-04
01-05
07-05
01-06
07-06
01-07
07-07
01-08
07-08
01-09
07-09
01-10

100 105 110 115 120 125 130 135 140

Kaynak: BIS, TCMB Kaynak: OECD, TUIK, TCMB
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Reel Kur Endeksi

Gelismis ulkelerde enflasyonun Turkiye'ye gore dii  sik seviyelerde olmasi, geli smis
ulkelere kar si reel kur endeksinin artmasini aciklayan di  ger sebeplerden biridir. Bu durum
fiyat istikrarini tesis etmenin dnemini géstermekted ir.

Reel Efektif Kur Endeksindeki De gisimin Kaynaklari

(Ocak 2003 — Mayis 2010, 2003 Ocak =100)
160 -

— Enflasyon Farki Etkisi
— Nominal Kur Etkisi
140 - — Reel Efektif Kur Endeksi

150 +

130 -
Enflasyon Farkinin

120 - s Reel Kurun Dgerini

0 Artirici Etkisi
110 - A
/.
100 | llmf‘ M\

N YA V' '

80 -

70 -
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Kaynak: Bloomberg, TCMB
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1. Turkiye Ekonomisine lligkin Son
Geligsmeler




Gayri Safi Milli Haslla

Son dénemde aciklanan veriler iktisadi faaliyetteki lhmli toparlanmanin devam etti  gini,

105 -

100

95

90

85 1

80 -

75 1

70 -

65

ancak uretimin halen kriz 6ncesi dizeyinin altinda oldu gunu gostermektedir.

Mevsimsellikten Arindirilmi s GSY/H
(2003 1.C — 2010 1.C, sabit fiyatlarla, 2008 1.C = 100)

100.0
96.6
87.2
11234123 ﬁ 123 T Peaaie) 4123J4 : ilj :
2003 | 2004 | 2005| 2006 2007 200§  20@DC

Kaynak: TUIK, TCMB
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Mevsimsellikten Arindirilmi s Nihai Yurt fici Talep
(2003 1.C — 2010 1.C, sabit fiyatlarla, 2008 1.C=100)

8 - 105
Seviye (sg eksen) 100.0
5 \ 96.6 100
- 95
4
- 90
27 - 85
0 - 80
- 75
-2 -
- 70
-4 Ceyreklik Degisim -
-6 - - 60
29412341288 p80sazaa12341
2003 2004 2005 2006 2007 200 2009 |2010
Kaynak: TUIK, TCMB
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Gayri Safi Milli Haslla

Ozel kesim tuketim ve yatirirm harcamalari istikrarli

Ozel Tiketim Harcamalar*
(2003 1.C — 2010 1.C, sabit fiyatlar, 2008 1.C=100)

105 ~
100-0 99.5

100 -
95
90
90.5
85 -
80 -
75 A

70

4‘1‘2‘3
2008

1‘2‘3‘4 4‘1‘2‘3

2003 2004 2005 2006 2007

meg

Ozel insaat Yatinmlari*

(2003 1.C — 2010 1.C, sabit fiyatlar, 2008 1.C=100)
110

2
200

100.0
100 +
90 - 82.2
80 -
20 64.6
60 -
50
2/d 4424412301k puflzlsfasfzfsdq23
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 PR

* Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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110 -
100
90 -
80 -
70
60 -
50 -
40 -
30 -

20

bir arti g egilimindedir.

Ozel Makine-Techizat Yatirimlarr*
(2003 1.C — 2010 1., sabit fiyatlar, 2008 1.G=100)

2.0
1.0
0.0

-1.0

-2.0

-3.0

4.0

-5.0

-6.0

7.0

100.0
79.1
62.1

1244 ww 2 w IASNHEE ﬂ

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Stok Harcamalarr*
(2003 1.C — 2010 1.C, GSY/H"ya orani, yiizde)

/244143 M 2 %k Lhlbllzfs|a]tlo]s jAL

2003 2004 2005 2006 2007 2008 200 010

* Mevsimsellikten arindiriimis
Kaynak: TUIK, TCMB
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insaat katma de gerinde arti § devam ederken, di ger sektoérler yatay bir seyir izlemektedir.

110
105 -
100 -
95 4
90 4
85
80
75 4
70 4
65

60

110 -

100 -

90 -

80 -

70 -

60 -

50

Gayri Safi Milli Haslla

Sanayi Sektori Katma De geri*

(2003 1.C — 2010 1.G, sabit fiyatlar, 2008 1.G=100)
100.0
95.0
79.9
1234124ﬁﬂ4%T$E%412341234123i1
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 010
ingaat Sektérii Katma De geri*
(2003 1.G — 2010 1.G, sabit fiyatlar, 2008 1.G=100)
100.0
81.5
76.4
1/2] 44 14& 1 w Lk 6 lafifz[s]a]s]2]s 412?H 1
2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007| 2008 2009 2010

* Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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110 -
105 -
100 -
95
90
85
80 -
75 A
70

65

Hizmetler Sektori Katma De geri*
(2003 1.C — 2010 1.G, sabit fiyatlar, 2008 1.G=100)
100.0 98.6

105 -

100

95 -

90

85 1

80

L

2006

a]1[2]s
2008

1] 2] 3] 4 sl f2s

2003

14~w

2004

H%ﬁ

2005

2007

412941
200 010
Tarim Sektori Katma De geri*
(2003 1.C — 2010 1.C, sabit fiyatlar, 2009 1.¢=100)

1234 41 2s

14%%“%%

2003 2004 2005 2006

* Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB

s123d19341
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Uretim Geli smeleri

Sanayi Uretimi, 2009 yilinin ikinci ceyre  ginden itibaren arti g egilimine girmi stir.
Bununla birlikte di s talebe ili gkin belirsizliklerin devam etmesi, sanayi Uretimini n Kriz
Ooncesi seviyelere geri donmesini geciktirmektedir.

Mevsimsellikten Arindirilmi g Mevsimsellikten Arindirilmi s imalat Sanayi
Sanayi Uretim Endeksi Kapasite Kullanim Orani
(Ocak 2005 — Nisan 2010, Mart 2008=100) (Ocak 2007 — Haziran 2010, yuzde)
105 - o5
100.0
100 - 79.4
80
i 94.4
95 75 |
90 - 70 |
715
85 - 65 -
80 - 60
79.6 61.0
75 T T T T T T T T T T T T T T T 1 55 T T T T T T T T
8 88 88 85 65 65 388 3838 8 38 2 S 5 5 5 8 8 8 8 & 8 38 38 3 3
g 8328828388 8 38 8 3 8 8 8 56 8 8 & 6 8 8 38 65 8 8 3
Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TCMB
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Uretim Geli smeleri

Uretimdeki toparlanma suireci, daha ¢ok yurt ici tal ebe yonelik sektorlerden
kaynaklanmaktadir. Yatirim mallari Gretimi, kriz Gnc  esi seviyesinin altinda seyretmektedir.

Ara Mallari, Dayaniksiz Tuketim Mallari ve Sermaye M allari Uretimi*
(Ocak 2006 — Nisan 2010, Mart 2008 =100)

120 -
Dayaniksiz Tuketim
110 1 Mallari Uretimi
100 - ~ G
90 -
™~ Ara Mallari Uretimi
80 -
70
60 Sermaye Mallari
Uretimi

50 -

(o] (o] O N~ N~ N~ 0] 00} 0] ()] ()] ()] o

o o o o o o o o o o o o —

- O o - O o - O o - O o -

o o o o o o o o o o o o o

* Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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Mevsimsellikten arindiriimi
toparlanma e gilimi Nisan ayinda da surerken, son doneme ili

180 -
170 -
160 -
150 -
140 -
130 -
120 -

110 -

100

Dig Talep Gostergeleri

sipari glerinde yava slama sinyali vermektedir.

fhracat ve fthalat Miktar Endeksleri*
(Ocak 2005 — Nisan 2010, Ocak 2003 = 100)

e

\

Ihracat (Altin Harig)

-10 4

-20

-30

-40 -

-50 /

Ithalat
T T T T T T T T T T T
0 Lo 0 O O (e} N~ N~ N~ o] o] [e0) (o)} o (o)} o
@ @ @ @ © Q@ Q@ Q© 9 Q@ Q 9 ©Q© 9 Q o
— Te] (o)} — Lo (o)} — 0 (o)} — n o — Te] (o)} —
o o o o o o o o o o o o o o o o

* Mevsimsellikten arindiriimis, 2 aylik hareketli ortalama
Kaynak: TUIK, TCMB
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40 -

w

0

20 -

10 4

s verilerle altin hari¢ ihracat miktar endeksindeki ka

demeli

skin gostergeler inracat

fhracat Beklentileri*
(Ocak 2008 — Haziran 2010)

IYA Gelecek Ug Aydakihracat
Siparg Miktari

01-08
03-08
05-08
07-08
09-08

)
<
“
—

* Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TCMB

01-09

03-09

05-09

IYA Son Ug Aydaki
Ihracat Sipasgi Miktari

o O o o o o
S 9 o o < o
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Turkiye’nin son dénemde ihracat pazarlarini ¢ce

Ihracat Pazarlari

sitlendirmesi, Avrupa ekonomilerinde

yasanan sorunlarin ihracatimiz tizerindeki etkisini sin

ayl itibariyla son 3 ayda Cin’e yapilan ihracat, gec

(Ocak
70 -

60

50

40 -

30 -

20

irlami stir. Ornek olarak 2010 yili Mayis

en yilin ayni donemine gore yiuzde 149

artls gostermi stir.

Tirkiye'nin fhracat Pazarlari
2002 — Nisan 2010, toplam ihracatin ytzdesi)

56.5

Avrupa /

47.3

Asya, Orta Dgu,

Kuzey Afrika \

33.4

10

2002 2003

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

Kaynak: TUIK, TCMB
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Ornek: Cin’e Yapilan Jhracat

(2006 1. Ceyrek — 2010 2. Ceyrek, toplam ihracatin yuzdesi)

250

200 +

150 -

100 -

50 -

-50

: - 25
Yillik Degisim (bir 6nceki
yilin ayni ceyrgine gére) —— - 2.0
- 15
Toplamihracat
Icindeki Payi
- 1.0
- 05
0.0
|‘||‘m‘w |‘||‘|||‘w |‘u‘m‘w |‘u‘m‘|v L] I
2006 2007 2008 2009 2010
* Mayis 2010
Kaynak: TUIK, TCMB



Isguicu Piyasasi

Istihdam ko sullarindaki iyile sme devam etmekle birlikte, i gsizlik oranlari halen yiiksek
seviyesini korumaktadir.

issizlik Oranlarr* Tarim Di g1 Istihdam*
(Ocak 2007 — Mart 2010, yuzde) (Ocak 2007 - Mart 2010, milyon kigi)
20 1 17.0 -
18.3
18 - 16.8 -
Tarim Dgl
Issizlik Orani
16.6 -
16 - \
16.4 -
14
12.7
16.2 -
12 - /
16.0 -
Issizlik Orani
10 +
15.8 A
8 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1 156 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
5SS 55 5688333383388338 S S S5 555533383 88833382823 =2
I T T T S R B ST S e S R ST, B \GRYC ST B B MWD H A O W N D A oMW N D A oM
O O O O O 4 O O O O oo 404 o o o o o +d4d o o O O O O O «1 O O O O O «+€H O O O O o ««H o o
*Mevsimsellikten Arindiriimig *Mevsimsellikten Arindiriimis
Kaynak: TUIK, TCMB Kaynak: TUIK, TCMB
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Isguicu Piyasasi

Tarim di g1 istihdam, hem hizmetler hem de sanayi sektértindeki olumlu geli smelerin

katkisiyla yuksek oranli arti

Sanayi ve Hizmetler Jstihdam*
(Ocak 2007 — Mart 2010, milyon kisi)

11.1 - 46
11.0 - - 45
10.9 -

- 4.4
10.8

- 4.3
10.7

- 4.2
10.6 - Hizmetler

- 4.1
10.5 \

- 4.0
10.4 -

10.3 - Sanayi (sg eksen) =
102 T T T T T T T T T T T T T T T T T T 38
N~ I I I I 00 00 00 @ W W O O O O O o O O
2 2 a5 e & 5 o a8 g a & 5 & g 6 g g
— M WO N>~ O o a4 M I N>~ O «d 4 M 0N~ O A A M
O O O O O« O O O O O «+H 0O o o o o «#£ o o

* Mevsimsellikten arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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slar gostermektedir.

Tarim Disi fgsiz Sayisindaki De gisimin Da gilmi
(Subat 2007 - Mart 2010, yilhik ytuzde katki)

8.0 istihdam Kaybinin Etkisi
' mmm Katilim Orani Etkisi
6.0 Nufus Artisi Etkisi
" | e=m==Tarim Dig1 igsizlik Orani Yillik Fark
4.0
2o Juplll [ |
T -] .
0.0 -
-2.0 -
-4.0 -
-6.0 -
N~ N~ N~ N~ o0} o0} [e0] [e0] (o2} (o2} (o)) (o2} (@]
o o o o o o o o o o o o —
AN Lo [0} i AN Lo [e0) i AN Lo [e0) — [aN]
o o (@) — o o o — o o o — o
Kaynak: TUIK, TCMB



Isguicu Piyasasi

Isgiicu piyasasina ili skin di ger gostergeler de olumlu sinyaller vermektedir.

imalat Sanayi istihdami ve PMI istihdam Endeksi
(Ocak 2006 — Mayis 2010)

imalat Sanayi Istihdami
(ceyreklik yizde degisim)

61 e PMI (sag eksen)

-8 4
2006 2007 2008

Kaynak: TUIK Sanayi Is Giicli Girdi Gostergeleri, Markit, TCMB

is Bulma Olanaklari (Gelecek 6 Ay)

2009

95 - (Ocak 2007- Nisan 2010)

90 -
85
80 -
75 ~
70

65 -

60 ‘

2010

- 60

- 55

- 50

- 45

- 40

- 35

- 30

2007 2008
Kaynak. Tuketici Given Endeksi, TCMB
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2009

2010

Ozel Sektorde Acik ig Orani*
(Ocak 2007 — Mayis 2010, yuzde)

40
35
30 -
25
20 ~
15 ~
10
5
0

2007 2008 2009 2010

*ISKUR’da kayith Acik Islerin ISKUR’a is aramak icin basvuran igsizlere orani

igsizlik Sigortasina Yapilan Ba svurular

ca — Mayis , BinKi si
80 - Ocak 2007 - M 2010, Bin Ki si

70 -
60 -
50 -
40 -
30 -
20 -
10 -
0 ‘ ‘ ‘
2007 2008 2009 2010
Kaynak. TCMB
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Kredi Gell smeleri

2010 yilinin ikinci ceyre ginde, banka kredilerinde arti g egilimi hizlanarak devam etmi  stir.

Toplam Kredi Hacminin Haftallk De gisimi*
(Ocak 2007 — Haziran 2010, yilliklandiriimig 13 haftalik hareketli ortalama)

50 -
40 -
30 -
20 -

10 -

-10 -

-20
2007 2008 2009 2010

* Mevduat, kalkinma, yatirim ve katilim bankalari ile tiiketici finansman sirketlerinin toplami; kur etkisinden arindiriimis
Kaynak: BBDK, TCMB
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Firmalara Verilen Krediler

Son donemde krediye eri sim imkanlarinda iyile sme saglanmasiyla beraber kiiresel krizden

en cok etkilenen KOB T'lere kullandirilan kredi miktarinda yiiksek arti

170 -
160 -
150 -
140 -
130 -
120 -
110 -
100 -

90 -+

80

slar yagsanmistir. Bu

firmalarin takibe dont sen kredi oranlari da gerilemektedir.

Firma ve KOB [ Kredileri
(Ocak 2008 — Nisan 2010, Ocak 2008=100)

\ KOBI Harig

Firma Kredileri

e

KOBI Kredileri

OO‘CO‘OO‘CO‘CO‘OO‘OO‘CO‘OO‘OO‘CO‘CO‘@‘O)‘@‘@‘O)‘O"@‘@‘@‘m‘m‘m‘O‘O‘O‘O
SO0 9 000000000090 0000 OO0 o
A N M I IO O N~ 0O O A N dANM T O 000 O AN dN M <
O O OO0 00000 dH 10O OO O0OO0ODO0ODO0DO0DODOLOHHACHAH OO OO
. . . KOBI Hari
milyar TL KOBI Kredileri . .9.
Firma Kredileri
04.2009 80.0 163.6
04.2010 92 .6 189.1

Kaynak: BDDK, TCMB
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8.0

7.0 +

6.0 +

5.0 +

4.0 +

3.0

2.0

TGA’ya Donu sum Orani
(Ocak 2008 — Nisan 2010, yuzde)

KOBI Kredileri

N

KOBI Haric /

Firma Kredileri

01-08

83838833333 8838838339S9
NN SO O~DDO AN NSO OMN~DDHDO o NN
O OO0 0000 A dd 000000000 HA-dA—-A OO OO
) : | KOBIHaric
ylzde KOBI Kredileri : o
Firma Kredileri
04.2009 6.2 3.7
04.2010 6.6 3.6

Kaynak: BDDK, TCMB




26 -

24 -

22

20 -

18 -

16 -

14

12 -

10

Kredi Ko sullar

Kredi faizleri du suk seviyelerini korumaktadir.

Kredi Faiz Oranlari*
(Ocak 2008 — Haziran 2010, yilik ytzde)

Bireysel Kredi
Faizi
Ticari Kredi Faizi
2 3 3 8 8 8 8 3 8 3 8 3 S g 9
2 8 & 5 8 9 g 8 88 5 8 9 3 8 3

* 2 haftalik hareketli ortalama
Kaynak: BDDK, TCMB
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Tuketici Kredileri Faiz Oranlari*
(Ocak 2008 — Haziran 2010, yillik yizde)

1 O T T T T T T T
[e¢] [e¢] [e) [e¢] [e) [e¢] D [o2] [o2) [o2) [o2) [o2] o o o
- ™ Lo D~ [o2) — — [s2] Lo N~ [e2) — - ™ Lo
o o o o o - o o o o o i o o o

* 2 haftalik hareketli ortalama
Kaynak: BDDK, TCMB

38



Kredi Ko sullar

Finansal sikilik gdstergelerinde 2009 yili dordinct ¢ eyregi itibariyla belirginle sen

olumlu gorinim sidrmektedir.

Ticari Kredi Faizleri ve Mevduat Faizleri*
(Ocak 2006 — Haziran 2010, yillik yizde)

26

24
Ticari Kredi Faizleri

\

22
20
18 ~
16

J

12 ~

107 Mevduat Faizleri

01-06

10-06 A
01-07 ~
10-07 A
01-08 ~
10-08 A
01-09 ~
07-09 ~
10-09 +
01-10 ~

04-06 -
07-06 -
04-07 ~
07-07 ~
04-08 +
07-08 ~
04-09 ~
04-10 ~

* 4 haftalik hareketli ortalama, Agirlikli ortalama akim faiz oranlaridir.
Kaynak: TCMB
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26

24 -

22

20

18 ~

16

14 -

12 ~

10 ~

Konut Kredisi Faizleri ve Gosterge D  IBS Faizi*
(Ocak 2006 — Haziran 2010, 4 haftalik hareketli ortalama,
yillik ylizde)

Konut Kredisi
Faizleri

/
e

Gosterge OBS

Faizi
1 1 T "1 1T "™V ‘1T —"*"T 71T/ /"""71T /71T /71T 71T /71T 71T
© O ©O© O >~ M I~ M 0 0 0 0O o o o o o o
S © 9 9@ 9 9 9 9 9 9 9 9 9 9 & O o o
A < N O d < >N O dA g M O d g N~ O Jd <
O O O €4 O O O €4 O O o +d4d o o o € o o

* 4 haftalik hareketli ortalama, Agirlikh ortalama akim faiz oranlaridir.
Kaynak: TCMB
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Ticarl Faaliyetler

Karsiliksiz ¢cikan cek sayisi, son donemde

Yeni kurulan sirket sayisindaki hizli arti

s da iktisadi faaliyette canlanmaya i

Kar siliksiz Cikan Cek Adedinin Takas Odasina

fbraz Edilen Toplam Cek Adedine Orani
(Ocak 2005 — Haziran 2010, yuzde)

12.0 -

10.0 -

8.0 +

3 Aylik hareketli ortalama

6.0 -

4.0 -

20 r—A—v——r
888888885565688888888383S73
2 35S gIBscgssggIsegssg s

F 2007 I 2008 [ 2009-1]2009-11]2009-112009-VI[ 2010-1] 2010-II

504 | 5.60 | 1040 9.15 | 6.79 | 6.34 | 482 | 4.40

Kaynak: BTOM , TCMB
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30
25 +
20 +

15
10

-10 4
-15 4
-20 4
-25 4
-30 1

belirgin bir azalma e gilimi sergilemektedir.

saret etmektedir.

Acilan Sirket Sayisi ve GSY JfH imalat Sanayi
(2000 1.C — 2010 1.C, bir 6nceki yilin ayni ceyregine

gore ylzde degisim)
- 90
Acllan Sirket Sayisi| &
(saz eksen) [ 90
1 - 45
8 \ - 30
- -\ 0
- -15
- -30
- -45
_ / - -60
Imalat Sanayi | 75
Katma Deger
- -90
|‘ ||‘|||‘|v |‘||‘|||‘|v |‘||‘m‘ |‘||‘|||Lv |‘ ||‘|||‘|v |‘ ||‘|||‘|v |‘||‘m‘ |‘||‘|||L\/ |‘ ||‘|||‘|v |‘ II‘III‘I\/I
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 20092010
Yizde De gisim|08-1V | 09-1 | 09-1I | 09-I11 |09-1V | 10-I
Imalat Sanayi [-12.0 |-22.3 |-11.7 | -4.5 |12.8 |20.6
Acilan Sirket |-31.4 |-30.6 [-15.8 | -2.8 | 30.5 |44.6
Kaynak: TOBB, TUIK, TCMB
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Para Politikasi Duru su

Turkiye’de finansal sistemin goéreli sa  glamli g1, fiyat istikrarini sa glama temel amacimiz ile

celismeksizin, kiresel krizin ekonomimiz Gzerinde yarata  bilece gi olumsuzluklari

sinirlamaya odaklanmamiza imkan sa glamistir.

Gelismekte Olan Ulkelerde Kisa Vadeli

Faiz Oranlarinin De gigsimi
(Kasim 2008 — Haziran 2010, yuzde puan)

Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan Geli gmekte Olan

Ulkelerde ve Turkiye'de Kisa Vadeli Faiz Oranlari
(Ocak 2007— Mayis 2010, yuzde)

20 Turkye  -10.25 _
Sili -7.25
181 Kolombiya -7.00
Macaristan -6.25
1 Tiirkiye G.Afrika 5.50
14 1 Peru -4.75
Romanya -4.00
12 | Misir -3.75
Meksika -3.75
10 | Brezilya -3.50
Rusya -3.25
81 Endonezya -3.00
Tayland -2.50
61 Ukrayna -2.50
Polonya -2.50
4 _ G K -2.25
Enflasyon Hedeflemesi Uygulayan - hore '
2/ Geligmekte Olan Ulkel o iy
AN 2l 2IE Filipinler -2.00
0 ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Cek Cum. -2.00
s &5 &5 &5 &8 8 8 8 8 8 8 8 S S Tayvan -1.63
g 3 5 2 8 & 5 2 8 3 5 8 8 3 | |
12 -4 -2 0
Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB Kaynak: Merkez Bankalari, TCMB
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Para Politikasi Duru su

Reel faizin durgunluk dénemlerinde di  smesi, sa glikli i sleyen ekonomilerde beklenen bir
gelisme olmakla birlikte, Turkiye ekonomisinde daha 6nce g6zlenmemi s bir durumdur.

Secilmi s Ulkelerde Enflasyon ve Kisa Vadeli Faiz Oranlari
(Temmuz 2010, yuzde)

Kisa Vadell 2010 Reel Politika
Faiz Enflasyon Faiz Oranlari
Oranlari Beklentileri

Sili 1.00 3.50 -2.42 )
Tayland 1.25 3.50 -2.17
Turkiye 6.50 8.01 -1.40 Negatif Reel Faize
Cek C. 0.75 1.50 -0.74 > Sahip Ekonomiler
Kore 2.00 2.75 -0.73
Filipinler 4.00 4.60 -0.57
Meksika 4.50 5.00 -0.48 y
Malezya 2.50 2.10 0.39
Macaristan 5.25 4.40 0.81
G.Afrika 6.50 5.40 1.04
Polonya 3.50 2.30 1.17
Cin 5.31 3.40 1.85
Brezilya 10.25 5.50 4.50

Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Reel Faiz

TCMB’nin faiz indirimleri sonucunda istikrarl bicimd e azalan reel piyasa faizlerinin iktisadi
faaliyetteki toparlanmaya ra gmen yikseli s egilimi géstermemesi, Ttrkiye’'de reel faizlerin
kriz sonrasi slrecte de dii sk seviyelerde kalabilece ginin gostergesidir.

Turkiye’'de Reel Faiz Orani* Geligmekte Olan Ulkelerde Reel Faiz Oranlarr*
(Haziran 2009 — Haziran 2010, 2 yillk, ytzde) (2 yilhk, yizde, Haziran 2010)

7.0 4 10 -
8 1
. __
4
i H
0 1N BN,

1.0
2
© ®© o o o o
g > 3 > > = S 5 R
0.0 2 N 4 S < = 7 ™ )
o o o o o) > o) o o o o o o = g kS ° 2 - 5 > S
g 8 & & § & & S & 9 9 2 9 g ®© g ao = g = &2 =
8 &5 8 8 &8 4 9 8 &8 8 3 8 8 S = 5 T
o o
* Getirisi egrisi ile elde edilen 2 yillik nominal faizler ile 24 aylik enflasyon beklentileri kullaniimistir. Kaynak: Bloomberg, Consensus Forecast TCMB

Kaynak: TCMB, TUIK
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Para Politikasi Duru su

4 Agustos 2009 tarihinden bu yana gercekle stirilen doviz alim ihaleleri ile toplam
10,2 milyar ABD dolari doviz alinmi g ve piyasaya yakla sik 15,3 milyar TL likidite
verilmi stir.

TL Kar siligi Déviz Alim ve Satim fhaleleri ve D6viz Sepeti
(Ocak 2008 — Temmuz 2010%)

147 Déviz Alim ihaleleri 21
(Toplam 10,2 milyar ABD Dolari)
Esit Agirlikli ABD \ - 2.0
0.9 1 Dolari ve Euro Sepeti
(sa eksen)\A - 1.9
0.4 - 13
i - 1.7
- 1.6
-0.6 -
' - 15
Doviz Satimihaleleri
11 (Toplam 1 milyar ABD Dolarr) L 14
(e} [ce] [ee] [ce] (e} [ce] (2] (o2} (o2} (2] (o2} (o2} o o o o
S 9 2 © 9 ©° & o°o 9 9 9 & g o < o
— (2] Lo N~ (o)) — — ™ Lo N~ (o)) — — ™ Lo N~
o o o o o — o o o o o — o o o o

*2 Temmuz 2010 itibariyla
Kaynak: TCMB
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Likidite YOnetimi

Merkez Bankasi 2008 yili ikinci ceyre @inden bu yana bankacilik sistemine ihtiyacinin
uzerinde likidite sa g@layarak piyasalarda likidite siki  gikligl yaganmasini engellemi stir.

TL Likiditesi
(Ocak 2008 — Haziran 2010, milyar TL)

Haftallk REPO Fonlamasi
25 4 mmm 3 Aylik REPO Fonlamasi

30

mm Bankalararasi Para Piyasasindan Cekilen
- \/erilen Net Likidite

20 -

0 O WO W W W W W W W W W O O O O O O O O O O OO O O O o o o o
S22 2929099 9699980099390 00 Q0o g dd
— N M < IO O© I~ 0 O O « N o N MM - IO © I~ 0 O O 1 N o1 N M T 1 O
O O O O O O O O O «f 1 1 O O O O O O O O O «H «€4 «€« O O O O o o

Kaynak: TCMB
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V. Enflasyon Gorinumu




Enflasyon Geli smeleri

Haziran ayinda tiketici fiyatlar yillik enflasyonu ylzde 8,37 olarak gercekle smistir. Gegici
vergi etkisinden arindirilmi g cekirdek enflasyon gostergesi (I endeksi) yuzde 3,9 8 ile 2004
yilindan bu yana en dii sUk seviyesine gerilemi stir.

Enflasyon Gdstergeleri
(Ocak 2007 — Haziran 2010, yillik yizde degigim)

13 -

11.99
12 - -
TUFE
11 -
10 -
9 _
8 1 8.37
7 _
6 _
5 _
4 | Endeksi*
3.98

3 T T T T T T T 1

N~ N~ N~ N~ o] o] [o6] [o6] (@) (@) (@) (@) o o

o o o o o o o o o o o o — —

= S ~ o p| < N o = < N~ o) o <

o o o — o o o — o o o — o o

* Gegici vergi indirimlerinin etkisinden arindiriimig
Kaynak: TUIK, TCMB
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Enflasyonun Bile senleri

2010 yili Haziran ay! itibariyla, alti aylik enflasyon

gerilerken, temel mal ve hizmetlerin katkisi 1,3 pua

18 4

16

14 -

12

a gida drdnlerin katkisi 0,1 puana

n ile gecmi s donemler ortalamasinin

oldukca altinda gercekle smistir.

Mal ve Hizmet Enflasyonu
(Ocak 2004 — Haziran 2010, yillik yizde degigim)

Hizmetler

4.4

2]
2004

2005 2006 2007 2008 2009

Gruplar ftibariyla TUFE
(/lk 6 aylik katki, yiizde puan)

Kaynak: TUIK, TCMB
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2.0 -
2006-09 Ortalamasi
H 2010
15
1.5 -
1.2 1.2
1.0 -
0.7
0.7 0.70-7
0.6
05 | 0.4
0.1

0.0 _— :

Gida Eneriji Alkol Tatin  Temel Mallar Hizmet

Altin
Kaynak: TUIK, TCMB
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fiyatlari enflasyonu, Nisan ayi Enflasyon Raporunda y

45 -
40 +
35
30 -
25 -
20 -
15

10

Gida Fiyatlari

Son dénemde i slenmemi s gida fiyatlarinda meydana gelen dii  stisler neticesinde gida

aptigimiz ve enflasyon tahminlerimizde

baz olarak aldi gimiz varsayimlarin altinda gercekle smistir.

Islenmemg Et Fiyatlari

\

N

Gida Fiyatlari Enflasyonu
(Kasim 2008 — Haziran 2010, yillik yiizde degisim)

29.9

28.0

Islenmis Et
Fiyatlar
[c0} (o2} (o2} (o2} (o2} (o2} (o2} o o o
o o o o o o o — i —
- — o) 1o} N o - o~ oy o)
i o o o o o — o o o

Kaynak: TUIK, TCMB
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16

14

12

10

4 9,0
| 5,6
== Gerceklesme
i — — Nisan Enflasyon Raporu Varsayimi
o o o o (@] o o o (@] (@] o (@]
— — — — — — — — — — — —
- I I50) < o) © N o) o o - N
o o o o o o o o o - i i
Kaynak: TUIK, TCMB



Emtia Fiyatlari

Benzer bir gekilde petrol fiyatlari da, Nisan ayi Enflasyon rapor

kiyasla daha di stk seviyelerde seyretmektedir.

Emtia Fiyatlari

(Mayis 2007 — Haziran 2010, 2008 Haziran=100)

Ham Petrol Fiyatlari
(Ocak 2010 — Temmuz 2010, ABD Dolari/varil)

unda yapti gimiz varsayima

120 -+ 100 -
— Genel —Enerij
100 + —Metal —Tarm
80 -
60 -
40 -
60 - Brent
20 - .
= = Nisan Enflasyon Raporu Varsaymi
0 T T T T T T T T T T T T 50 T T T T T T
N~ N~ N~ [e0] [e0] [e0] 00} (o2} (o2} (o)) (o)) o o o o o o o o o
2 @ ¥  ® @ @ @ & & § H e G G S 5 7 &
Lo o — AN Lo (o] — AN Lo (o] - [9\] 0 - N ™ < Lo (o] N~
o o - o o o - o o o i o o o o o o o o o
Kaynak: GS, TCMB Kaynak: Bloomberg, TCMB
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Cekirdek Enflasyon

Temel (cekirdek) enflasyon gostergeleri orta vadel

Temel Enflasyon Gostergeleri*
(Nisan 2007 — Haziran 2010)

20

15

16 | Endeksi

. /

0 | | | NG

\
H Endeksi

10-07
10-08
10-09

04-07
04-08
04-09
04-10

* Mevsimsellikten ve vergi indirimlerinden arindiniimig, yilliklandirilmis 3 ayhk
ortalamalar
Kaynak: TUIK, TCMB
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50 -

40 -

30 -

20 -

10

hedeflerle uyumlu gercekle smektedir.

Enflasyon Yayilma Endeksi*
(Ocak 2007 — Haziran 2010)

Donem Ortalamas

01-07

07-07 |
01-08
07-08
01-09

07-09 |
01-10

* TUFE icinde fiyati artan maddelerin orani ile fiyati azalan maddelerin
orani arasindaki farkin mevsimsellikten arindirilmis 3 aylik ortalamasi
Kaynak: TUIK, TCMB.
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Enflasyon Beklentileri

Enflasyondaki yikseli g dolayisiyla yilin ilk dort ayinda artan enflasyon b eklentileri, gecici
unsurlarin kademeli olarak ortadan kalkmasindan olu mlu yonde etkilenmi stir.

Enflasyon Beklentileri
(Ocak 2007 — Haziran 2010, yillik yizde degisim)

14 -
12 -

10 -
«—— TUFE

N
N\ «—— 24 Aylik Beklenti

= N~

«— | Endeksi

T T T T T T T T T T T T T
N~ N~ N~ N~ N~ N~ [e0] [e] [e] [e] (e} (e} (o] (o] (o2} (o2} (o] (o] o o o
S 9 9 % 9 % © 9 © % © & & 9 9 © S o o < o
— ™ o N~ (o2} i — (92] o N~ (o)) i — (92] o N~ (o2} i — ™ o
o o o o o — o o o o o — o o o o o — o o o

Kaynak: TUIK, TCMB
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Enflasyon Tahminleri

Sonug olarak gida fiyatlarinda gozlenen duzeltme, ge  rileyen emtia fiyatlari ve orta vadeli
hedeflerle uyumlu cekirdek enflasyon gostergeleri, yillik enflasyonun Nisan Enflasyon
Raporu’'nda sunulan patikanin altinda seyretmesine n  eden olmaktadir.

Enflasyon Tahminleri ve Gergekle sme

(Eylul 2009 — Mart 2013, ylizde)
12 -

Tahmin Aralg*
10 - ® Y|l Sonu Hedefleri
) - Belirsizlik Aralig
8 _
. -
o
6 —_
- o
)
Gerceklesme -
4 -
2 —_
ocv I o ) o ) i r - r N N N N )
(o)} (q\] (90 O (e)] N (90 (e} (@] N o O (@] N (92}
o — o o o i o o o i o o o — o

Kaynak: TUIK, TCMB
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Sonuc

Ic talebin gorece istikrarli seyrine ragmen son donemde iktisadi faaliyetteki

toparlanmanin hizina iligkin belirsizliklerin arttigi gorilmektedir.

Bircok Avrupa Ulkesinde kamu borclarinin suarduralebilirligine dair kaygilarin
artmasi Ozellikle en blyuk dis ticaret pazarimiz olan Avrupa bdlgesindeki
toparlanmaya dair asagi yonlu riskleri artirmaktadir.

Bu sidrecte Euro’nun belirgin olarak deger kaybetmesi dis pazarlarda
rekabet guclinu olumsuz etkileyebilecek ek bir unsur olarak 0One
cikmaktadir. Ayrica, butin bu gelismeler, beklenti kanaliyla i¢ talebi de
olumsuz etkileme potansiyeli tasimaktadir.

Bu asamada para politikasinin durusunu degistirmek icin erken oldugu
disunulmekle beraber, 6ntimuzdeki donemde kuresel ekonomiye iligkin
sorunlarin yurt ici iktisadi faaliyet Uzerindeki etkileri dikkatle takip
edilmektedir.

MERKEZ BANKASI

515



TURKIYE
CUMHURIYET MERKEZ
BANKASI

Denizli Sanayi Odasi Sunumu

Durmu s YILMAZ
Baskan




