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HAFTALIK BULTEN

18 Nisan 2011 GECTIGIMiZ HAFTANIN GORUNUMU

o Istihdamdaki artisin Ocak’ta da siirmesiyle, mevsimsellikten
arindinlmis igsizlik orami %10.6'ya geriledi. Ekonomideki gligli
performansin etkisiyle 2010°un timiinde hizli bir sekilde artan istihdam,
2011 yihna da iyi bir baslangi¢ yapti. Ocak itibariyle son 12 aylik dénemde,
937 bini tarim digi sektérlerde olmak lzere, 1 milyon 299 bin kisilik yeni is
yaratildi. Bu sonugla birlikte igsizlik orani, gegen yilin Ocak ayina gore 2.6
puanlk distsle %11.9 oldu. Tirkiye'de calisabilir nifusun yillik yaklasik
900 bin kisi arttigi dislintildiginde, istihdamdaki artisin yilik 1 milyonun
lizerinde olmasi, issizlikte anlamh bir dislis saglanabilmesi agisindan 6nem
arz ediyor. Bu arada, isglicine katiim oranlarinin mevcut %48’ler
dizeyinden daha yukarilara gitmesi durumunda, yaratilan istihdamin 1
milyonun da olduk¢a (izerinde olmasi gerekiyor. Ote yandan,
mevsimsellikten arindinimis issizlik orani Ocak'ta bir 6nceki aya gore 0.3
puan gerileyerek %10.6 oldu. Bu rakam 2008'in Haziran ayindan beri
kaydedilen en diisik dizeyi ifade ediyor.

. . o Biitge agigi Mart ayinda gegen yila gore %2.8 artarak 6.1 milyar

Biitce aciginda lira oldu. Boylece yilin ilk iki ayinda fazla vermis olan biitce, yilin ilk

artis ceyredi itibariyle 4.1 milyar liralik agik vermis oldu. Ayni dénemde faiz disi
fazla %169.1'lik artigla 9.8 milyar lira oldu. Yilin ilk g ayi itibariyle biitgede
gozlenen bu olumlu performansa karsin, Martta bazi harcama
kalemlerindeki yikla artiglar, yihn geri kalani icin endise yaratti. Her ne
kadar secimler 6ncesinde bitge giderlerinde artiglar olmasi bekleniyor olsa
da, Mart ayinda cari transferler ve yatinm harcamalarinda kaydedilen
yuksek artiglarin éniimiizdeki aylarda da tekrarlanmasi durumunda, mali
disipline yonelik kaygilarin giindeme gelebilecegini dusiiniiyoruz. Ote
yandan, bilitge gelirlerindeki artis ve faiz harcamalarindaki diisiis, biitgedeki
bozulmanin daha da koétiilesmesini engelledi.

e Portekiz’in AB vyardim fonuna basvurmasinin ardindan,
Yunanistanin bor¢ yeniden vyapilandirmasina gidebilecegi
endiseleri yeniden canlandi. Euro Bolgesi'ndeki sorunlu (lkelerin
durumuna iligkin belirsizlik hala sirlyor. Finlandiya’da hafta sonunda
yapilan segimlerde, AB'nin yardim paketlerine sicak bakmayan milliyetgi
parti ve sosyal demokratlarin oldukga iyi bir sonug elde etmeleri, Portekiz'e
yonelik kurtarma planinin  parlamentoda onaylanmasini  zorlastirirken,
Yunanistanin  bor¢ yeniden vyapilandirmasina gidecegine yonelik
spekiilasyonlarin artmasi da Euro Bolgesi'ne yonelik tedirginligi artiriyor.

Istihdamda giiclii
artis

Euro Bélgesi'ne
yonelik endiseler
artiyor

Piyasalarin Goriiniimii

15 Nisan 2011 Haftahk Yilbasindan
Kurlar Kapanis Degisim Ayhk Degisim Degisim
USD/TL 1.5119 1.10% -4.03% -1.67%
Euro/TL 2.1867 1.47% -0.11% 6.40%
Doviz Sepeti/TL 1.8493 1.32% -1.75% 2.95%
Euro/USD Paritesi 1.4463 0.37% 4.09% 8.21%
15 Nisan 2011
Faizler Kapanis Gecen Hafta Gecgen Ay Gegen Yil
Haftalk Repo (%) 6.25 6.25 6.25 6.84
GOsterge Bono (07.11.12, %) 8.71 8.63 8.70 8.97
i 15 Nisan 2011 Haftahk Yilbasindan
IMKB Kapanis Degisim Ayhk Degisim Degisim

IMKB Ulusal-100 Endeksi 68450.5 0.52% 6.60% 3.71%
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Cari acik genislemeye devam ediyor; Subat sonu itibariyle yillik cari acik rakami 55 milyar dolar....

Cari islemler Agiginin Finansmani
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Ekonomiyi sogutmaya yonelik énlemlere ragmen cari islemler agigi hizli biiylimeye devam ediyor. Yilin ilk iki
aylik déneminde, gecen yilin ayni donemine gore %110 civarinda artarak 12 milyar dolara ulasan cari acigin
yaklasik yarisi net hata ve noksan kalemi, ya da bir baska ifadeyle kaynadi belirsiz sermaye girisi ile finanse
edildi. 2011 yihnin basinda 50 milyar dolari asan yillik cari acik, Subat sonunda 54.8 milyar dolara ulasarak
simdiye kadar olan en yiksek seviyesine ulasti. Gegen yil Subat ayinda 19.1 milyar dolar diizeyinde bulunan
yillik cari agik, 2010’'un tamaminda slrekli bliyliyerek 2010 Aralik sonunda 48.6 milyar dolar olmustu. Cari
aciktaki bu hizl biiylimede, dis ticaret acigi adirlikla etkili olmakta. Dis ticaret agidi ilk iki ayda gegen yilin ayni
ayina gore %129.3 artisla 11.8 milyar dolara ulasti. ithalat artisinin ihracat artisini ikiye katlamasi, yiiksek
boyutlarda bir dis ticaret aci§i verilmesine yol aciyor. Ayni donemde, turizm gelirleri %17.4 artisla dikkat
cekerken, diger yandan turizm giderleri de %32.5 artti; boylece net turizm geliri de, %7 artis gostermis oldu.
Cari agidin finansmani konusunda olumlu ydnde bir gelisme olmadigi ve agidin kisa vadeli fonlarla finanse
edilmeye devam edildigi gdzlenmekte. Ornegin, dogrudan yatinm kapsamindaki sermaye girisleri diiserken
yogun sicak para girisinin stirdigi goriildi. Portfoy yatinmlarinda gecen yilin iki ayinda 290 milyon dolar cikis
olurken, bu yil ayni dénemde 3.8 milyar dolarlik net giris yasandi. Bu cercevede, yabanci yatinmcinin hisse
senetlerinden c¢ikip hazine kaditlarina yoneldikleri ddemeler dengesi verilerinden gézlenmekte. Yilin ilk 2 ayinda
net hata ve noksan kalemi kapsaminda kaynagdi bilinmeyen, toplam 5.5 milyar dolarlik bir sermaye girisi oldugu
gorulda.

Issizlik orani 2011 yili Ocak déneminde %11.9 oldu...
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Turkiye genelinde igsiz sayisi Ocak ayinda gegen yilin ayni dénemine gére 550 bin kisi azalarak 3 milyon kisiye
geriledi. Buna bagh olarak, issizlik orani ise 2.6 puanlik azalis ile %11.9 seviyesinde gergeklesti. Mevsim
etkilerinden arindiriimig igsizlik orani ise 0.3 puanlik azalis ile %10.6 olarak gergeklesti. Bu kapsamdaki issizlik
oranlari Adustos ayindan beri gerilemekte. Bu gelismelerle birlikte, 2011 Ocak déneminde istihdam edilenleri
sayisl, gegen yilin ayni donemine gére 1.3 milyon kisi artis gosterdi. Bu dénemde, tarm disi sektorlerde
calisanlarin sayisi 937 bin kisi artti.
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2011 yili ilk ceyrekte biitce acigi giiclii ic talebe bagli olarak gelirlerdeki artisla %63.6 geriled,...

Ocak-Mart Kiimdilatif 2011 % De§.
(MilyarTL)
Gelirler 57,0 68,7 20,5
VergiGelirleri 47,9 57,5 19,9
Dolayh Vergiler 31,6 38,2 20,7
VergiDisi Gelirler 11,3 91 23,5
Harcamalar 68,4 72,8 6,6
Faiz Digi Harcamalar 53,7 58,9 10,3
Sosyal Giivenlik 14,8 15,7 6,4
Faiz Harcamalan 15,0 14,0 -6,9
Biitce Dengesi -11,3 -4,1 63,6
Faiz Digi Denge 3,7 9,8 169,1

Biitce performansinda olumlu goriiniim strlyor. Bu yilin
ilk ceyredinde merkezi yonetim biitce acigi, canl ic talebe
paralel olarak gelirlerdeki artislarin etkisiyle, gegen yilin
ayni dénemine gbre %63.6 oraninda azaldi. Biitce acidi ilk
Uc ayda 4.1 milyar lira oldu. S6z konusu donemde faiz
disi fazla ise yaklasik 3 kat artarak 9.8 milyar lira olarak
gerceklesti. Biitce gergeklesmeleri, biitge hedeflerinin
rahatlikla ulasilabilir oldugunu gostermekte. Biitcede bu yil
14 milyar lira faiz disi fazla ve 33.5 milyar lira da acik
ongoriliyor. Biitce performasinin olumlu seyretmesi mali
disiplinin yani sira biiylik oranda devam eden ig talebe
dayanmakta. Ilk iic ayda vergi gelirlerinde reel bazda %15
civarinda artis olmasi bu gériisii destekliyor. I¢ talep giclii
oldugu siirece biitce hedefleri acisindan bir sorun
olacagini diistinmiiyoruz. Ancak, Mart ay cari harcamalar
kapsaminda tarim destekleri ve sermaye harcamalarindaki
yuksek artislar secim dncesi donemde dikkati cekmekte.

Haftalik Ekonomik Veri Takvimi:

Tiirkiye'deki Onemli Gstergeler verinin ¢ hmin Onceki Deger

Donemi
21 Nisan TCMB PPK Toplantisi ve Faiz Karari % Nisan 6,25 6,25
21 Nisan TCMB Anketi ve Yilsonu Enflasyon Beklentisi % Nisan-II 6,9
Diinya'da Onemli Gostergeler V(Erinin_ Tahmin Onceki Deger

Dénemi
18 Nisan Euro Alani | TUketici Glven Endeksi Nisan -10,6
19 Nisan Euro Alani  |Imalat Sanayi PMI Endeksi (Oncii) Nisan 57,7
19 Nisan Euro Alani  |Hizmet Sekt6rii PMI Endeksi (Oncii) Nisan 56,9
19 Nisan ABD Insaat izinleri (Bin adet) Mart 540 517
19 Nisan ABD Konut Baslangiglan (Bin adet) Mart 510 479
20 Nisan ABD fkinci El Konut Satiglari (Bin adet) Mart 500 488
21 Nisan Almanya |IFO is Ortami Giiven Endeksi Nisan 110 111
21 Nisan ABD Philly Fed Is Aktivite Endeksi Nisan 38,5 43,4




