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GECTiGiMiz HAFTANIN GORUNUMU

Nisan’da biitcede 1.1 milyar TL fazla verildi. Nisan ayindaki olumlu
performansla birlikte yilin ilk dort ayinda biitce acidi, gecen yila gére %80.6
oraninda azalarak 3.1 milyar TL oldu. Nisan ayinda 3.9 milyar TL olarak
gerceklesen faiz digi fazla rakamiyla birlikte yilin ilk dort ayindaki toplam
faiz disi fazla 13.7 milyar TL oldu. Boylece, 2011 yilinin timi igin
biitcelenen 14 milyar TL'lik faiz disi fazla hedefine ilk doért ayda neredeyse
ulasilmis oldu. Nisan'da biitcedeki olumlu performansta vergi gelirlerindeki
%25.8'lik artis ve faiz giderlerindeki %59.7'lik diislis etkili oldu. Ote
yandan, Mart ayinda yiksek bir artis kaydeden faiz disi giderlerin Nisan'da
%8.3 artmasi, biitce disiplininden kalici bir sapma olmadidina isaret etmesi
bakimindan ©nemliydi. Her ne kadar biitgedeki performans oldukga iyi
goriinse de, ekonominin hala canlihdini korudugu ve cari islemler agiginin
daraltiimasina yonelik dnlemlerin devreye sokuldugu bir dénemde, biitcede
daha siki bir harcama politikasiyla ekonomide arzu edilen sojumaya destek
verilebilecegini diistinliyoruz.

Fitch’in Yunanistan’in kredi notunu indirmesi, S&P’'nin italya’nin
kredi notu goriiniimiinii olumsuza cevirmesi ve Ispanya’da
iktidarin yerel secgimlerdeki yenilgisiyle birlikte euro deger
kaybetti. Avrupa’da borg¢ sirdirilebilirligiyle ilgili sikinti iginde bulunan
Ulkelere kredi derecelendirme kuruluslarindan kétli haberler gelmeye
devam ediyor. 20 Mayis'ta Fitch Yunanistanin kredi notunu B+ olarak
belirlerken, (lkeyi yatinm vyapilabilir seviyenin doért basamak altina
yerlestirdi. Bundan birkac saat sonraysa, S&P Italya’nin A+ olan kredi
notuna iligkin gdriinimd, olasi bir not indirimi igin gdzlem altina aldigini
acikladi. Son olarak, hafta sonu yapilan yerel secimlerde Ispanya’daki
iktidarin adir bir yenilgiye ugramasi, Euro Bolgesi'ndeki zayif Ulkelere
yonelik endiseleri yeniden canlandirdi. Tim bu gelismeler sonrasinda euro
dolar karsisinda deder kaybederek 1.4050 diizeyine kadar geriledi.

Piyasalarin Goriiniimii

20 Mayis 2011  Haftalik Yilbasindan
Kurlar Kapanis Degisim  Aylik Degisim Degisim
USD/TL 1.5736 -0.08% 4.05% 2.34%
Euro/TL 2.2475 -0.12% 2.58% 9.36%
Doviz Sepeti/TL 1.9106 -0.10% 3.18% 6.36%
Euro/USD Paritesi 1.4283 -0.05% -1.41% 6.86%
20 Mayss 2011
Faizler Kapanis Gegen Hafta Gegen Ay Gegen Yil
Haftalik Repo (%) 6.25 6.25 6.25 7.00
GoOsterge Bono (20.02.13, %) 8.87 8.65 8.57 9.17
. 20 Mayis 2011 Haftalk Yilbasindan
IMKB Kapanis Degisim  Aylik Degisim Degisim

IMKB Ulusal-100 Endeksi 63298.6 -1.99% -6.99% -4.10%
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Issizlik orani 2011 yili Subat déneminde %11.5e geriledi. Gecen yil aymi dénemde %14.4 idi..
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istihdam gostergelerindeki olumlu gidisat siiriiyor. Gegen yilin Subat déneminde %14.4 olan genel issizlik orani
bu yilin ayni déneminde %11.5’e geriledi. Yine son bir yillk ddnemde igsiz sayisi ise 600 bin kisi azalarak 3.56
milyondan 2.96 milyona indi. Mevsimsellikten arindirilmis issizlik orani da Adustos ayindan beri gerilemekte olup
Subat ayinda %10.1 diizeyine indi. Bu kapsamda issizlik orani 2008 yili Nisan ayindan bu yana en disik
seviyesine inerek kriz 6ncesine geldi. Tarim digl issizlik orani da ayni donemde %14.2 olarak gerceklesti.
Istihdam verilerindeki olumlu gelismelerden bir digeri de genc niifustaki issiklik oraninin disiiyor olmasi. 2009
yili Subat ayinda %28.6'yla zirve seviyelerini géren geng niifustaki issizlik orani, gectigimiz yil Subat'ta %25.5'e,
2011 yih Subat ayi itibariyleyse %20.6ya geriledi. Son bir yilda istihdam edilen kisi sayisi ise 21.3 milyon kisiden
22.8 milyon kisiye cikti, diger bir deyisle ayni dénemde yaratilan istihdam konusunda 1.5 milyon kisilik artis
oldu. Bu artisin 1 milyonu askin kismi da tanim disi sektorlerde gergeklesti.

Secime yaklasilirken merkezi biitcedeki olumlu performans devam ediyor...

Faiz harcamalarindaki diisiis ve canlihdini siirdiiren gicli
ic talebe bagdh olarak vergi gelirlerindeki olumlu goériinim
bitceyi  desteklemeye devam ediyor. Ekonomik
Gelirler 77,8 92,3 18,7 aktivitedeki canliia paralel olarak, gelir ve kurumlar
vergisinin yani sira dahilde alinan KDV ve OTV'deki artiglar
devam etmekte olup, bu kapsamda en fazla artis ithalden
Dolayh Vergiler 42,9 52,3 21,8 alinan KDV'de goriiliyor. Nisan ayi itibariyle, ithalattan
alinan katma deder vergisi tahsilati yillik bazda %49 artt.

Ocak-Nisan Kiimulatif 2011 % Deg.

(Milyar TL)

Vergi Gelirleri 63,2 76,7 21,4

Harcamalar 93,5 95,3 19 - : e -
Bu durum yuksek ithalat artislarinin stirdiigiint gésteriyor.
Faiz Digi Harcamalar 71,5 78,5 9,8 Haziran ayinda vyapilacak genel secimler Oncesi
Sosyal Givenlik 19.2 198 3,0 harcamalar ~ kapsaminda rahatsiz  edici  bir  artis
gbzlenmese de, segmene yonelik kalemlerde sinirl artiglar
Faiz Harcamalari 221 16,8 23,8 dikkat cekmekte. Ornegin, Nisan ayinda personel
Biitce Dengesi -15,8 31 80,6 harcamalari, mal-hizmet alimlari, banehalkllna y?pllaq
transferler ve tarimsal destekleme 6demelerinde dnceki
FaizDigi Denge 6,3 13,7 119,6 dénemlere gore artiglar gdze carpiyor.
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Haftalik Ekonomik Veri Takvimi:

Tiirkiye'deki Onemli Gostergeler Vt.a_rinin_ Tahmin Onceki Deger

Doénemi
23 Mayis MB Anketi ve Yilsonu Enflasyon Beklentisi % Mayis-I1 6.9
24 Mayis Imalat Sanayi Kapasite Kullanim Orani % Mayis 74.9
24 Mayis Reel Kesim Giiven Endeksi Mayis 116.7
25 Mayis TCMB PPK Toplantisi ve Faiz Karari % Mayis 6.25 6.25
Diinya'da Onemli Gostergeler Vt.e.rinin_ Tahmin Onceki Deger

Donemi
24 Mayis Almanya |GSYH (Ceyreklik deg.) % 20111C 1,5
24 Mayis Almanya |GSYH (Yillik deg.) % 20111C 5,2
24 Mayis Almanya |IFO Beklentiler Endeksi Mayis 103,5 104,7
24 Mayis Euro Bolgesi |Sanayi Uriinleri Siparisleri (Aylik deg.) % Mart 11,2 21,3
24 Mayis ABD Yeni Konut Satiglari (Bin adet, Aylik deg.) % Nisan 310 300
24 Mayis Ingiltere  |GSYH (Ceyreklik deg.) % 20111C 0,5
24 Mayis Ingiltere  |GSYH (Yillik deg.) % 20111C 1,8
26 Mayis ABD GSYH (Nihai, Yiliklandirimig deg.) % 20111C 2,1 3,1
27 Mayis Euro Bolgesi |M3 Para Arzi (Yillik deg.) % Nisan 2,4 2,3
27 Mayis Euro Bolgesi |Tiketici Gliven Endeksi Mayis -11,8 -11,6
27 Mayis ABD Michigan Universitesi Giiven Endeksi Mayis 69,8




