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Yonetici Ozeti

ABD ekonomisinin hastalanmasina ragmen dunya ekonomisi canhligini koruyor

Asya’'da altyapi yatinmlari, Avrupa’da i¢ talebin gucli olmasi kuresel ekonomiyi canli
tutuyor

Gelismekte olan Ulkeler kiuresel buyuimenin itici glcunu olusturuyor
Kuresel konjonktur gelismekte olan tlkelerin hizli bayimesini sirdirmesi igin uygun

ABD ekonomisinde agir bir durgunlugun korumaci tedbirleri hortlatmasi geligsmig Ulkeler
icin en buyuk risk

Uygulanan siki para ve maliye politikalari sayesinde Turkiye kuresel piyasalardaki
dalgalanmalara kargi eskisine gore ¢ok daha direngli

AKP HUkumeti'nin segim sirasinda bozulan mali disiplini duzeltecek ve yapisal reformlari
hizlandiracak bir paket aciklamasi durumunda olasi dalgalanmalardan daha az etkileniriz

Faiz disi fazlaya ilave olarak kamunun agirhgini kagulticu, ozel sektorun rekabet gucunu
artirici yapisal reformlara odaklanmak gerekiyor
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Dunya Ekonomisi

8.0 - Ekonomik Biiyiime

» Diinya ekonomisinde intizamli bir diizeltme
basladi

» Amerikan merkezli blylime modelinden gok
merkezli buyume modeline gecis endise
ettigimiz kadar zor olmuyor

Kaynak: Diinya Bankasi, IMF, Merrill Lynch » Konut piyasasinda yasanan sorunlar ABD
ekonomisini durgunlugun esigine getirdi

6+ Biiyime % , _ .
5] *— . y » Buna karsi Asya ve Avrupa'da i¢ talebin
4 x\/ 7 guglenmesi  kuresel buyumeyi ayakta
3 tutuyor

2

» Gelismekte olan llkeler kiiresel blyimenin
motoru gorevini Ustlenmeye basladi

o —_
I

2004 2005 2006 2007 2008
1 ABD mmmm AB (Euro) mmmm Japonya —k—Diinya

Kaynak: Dunya Bankasi, IMF,
Merrill Lynch

——
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Dunya Ekonomisi

ABD Ekonomisinde Yavaslama Sinyalleri

96

94

V /\\MM

o Kaynak: Mertjll Lynch

T T T

T T T

60 63 66 69 72 75 78 81 84 87 90 93 %6 99 02 05
5- Konut Kredilerinin Bliyiimeye Katkisi

Kaynak: \/Iorg:fn Stanley

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002

2003 2004

2005

2006

V
- 8
24 Kaynak: Capital Economics V\’/

Konut fiyatlarindaki artiga dayanarak
bankalardan cekilen tuketici kredilerinin
ABD ekonomisindeki buyumeye katkisi
cok yuksekti

Yuksek faiz oranlari konut fiyatlarindaki
yukselisi tersine c¢evirerek bu fazilet
cemberini bozdu

Konut sektorinden baglayarak
ekonominin  geneline  yayillan  bir
yavaglama basladi

Tasarruf orani

-4
— Konut kredisi kullanim or[aﬁl

al

——
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Dunya Ekonomisi

ABD Reel Konut Faizleri*

15

10

[ R -

2002 |
2004
2008
2008
2007

* ipotek bonosu faizleri - konut fiyatlarindaki degisim

Konut Piyasasindaki Satiglar

__________________________________________________‘\:__’rl

aynak: National Association of Home Builders

8 B 8 91 M % % O OB W OO0 DMK R W

>

Konut piyasasindaki
sonmeye basladi

spekulatif balon

Faizlerdeki yUkselis konut sektorindeki
satiglari durma noktasina getirdi

Satilik konut stoku 9 ay ile son on yilin
en yuksek seviyesine yukseldi

Konut fiyatlari yillar sonra ilk defa
dusmeye basladi

ap - Satilik Konut Stoku (Ay)
5.5
&0 A
r.5
7.0+
6.5 4
&.0 1

5.8 1

s Ml MM

. W ¥ ¥
ey w F V\J\r\/
:: | Kaynak: National Association of Realtors

g2 %9 o0 [ oz 03 04 1] 04 o7
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Dunya Ekonomisi

Hanehalkinin Finansal YiikiimliiliKleri / Harcanabilir Gelir % » Emlak fiyatlarindaki spekulatif balonun
surecegine guvenerek gelirinin Uzerinde
borglanan hanehalki  yukuamlalUklerini

18 - 18 . .

i - yerine getirmekte zorlaniyor

16 16 » DuasUk riskli muasteri grubuna verilen
15 4 15 kredilerdeki bozulma kabul edilebilir
14 - 14 boyutta

13- -13 L " ] ] " L]

Kaynak: ABD Merkez Bankasi . » Ancak, yuksek riskli konut kredilerinin

80 82 B4 86 B8 90 92 94 96 98 00 02 04 06 geri odemesindeki gecikme endise verici
seviyelere ulasti

Disiik Riskli Konut Kredilerindeki Gecikme % Yiksek Riskli Konut Kredilerindeki Gecikme %

150

19 5 - 19

12

14.5 4
27 | 14.0 4
251 13.5 >
13.0 4
12.5
22 ] 12.0 4

14.5

T T T T
=) o oo 01 oz 03 0 05 [ o7 11.0 1

10.5

10.0

92 0 an m 02 23 o [E=] 0e aw

Kaynak: Mortgage Bankers Association
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Dunya Ekonomisi

Amerikan Ekonomisindeki Yabanci Sermaye Payi

Miktar Yabanci payi Bolgesel Dagilim

(Milyar $) (%) Asya Avrupa Diger
Devlet tahvilleri 2219 17 43 41 16
Devlet kurumlari 1223 9 46 31 20
Sirket tahvilleri 2854 22 14 65 21
Hisse senedi 2925 23 10 72 18
Dogrudan yabanci yatirnm 2103 16 - - -
Diger 1608 12 - - -
Toplam 12931 27 50 23

Kaynak: Merrill Lynch

» ABD kredi piyasasindaki bozulmanin kiiresel piyasalar izerindeki etkisinin
sinirli olmasini bekliyoruz

» Dalgalanmanin Avrupa piyasalari Uzerindeki etkisi Asya’dan daha fazla
olacak

» Asya ekonomisinin blyimesini siirdirmeye devam etmesini bekliyoruz

——
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Dunya Ekonomisi

Enflasyon %

2004

N o N N w N [§)]
L | . . . . )

180 -
170 -
160 -
150 -
140 -
130 -
120 -
110 -
100

Emtia Fiyatlari

200 2006 2007
[ ABD == AB B Japonya —¥— Diinya

2008

2004

Kaynak: IMF, is ;Yatirm

2005 2006
—o— Enerji —8— Hammadde

2007

2008

>

Enerji ve sinai hammadde urunlerindeki
artisa ragmen enflasyon beklentileri - Cin
haricinde — kontrol altinda

Ekonomik bUyUmedeki yavaslamaya
paralel enflasyonda tedricen bir gerileme
basladi

ABD ekonomisinin durgunluga girme
ihtimali FED’i faiz oranlarini 50 baz puan
indirmeye zorladi

FED’in faiz oranlarini 12 aylik donemde
50-100 baz puan daha indirmesi
bekleniyor

Avrupa ve Asya Merkez Bankalar’nin
cekirdek enflasyon gostergesi %Z2’nin
altina inene kadar siki para politikasini
surdurecegi tahmin ediliyor

is yaririv
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Gelismekte Olan Ulkeler

» Gelismekte olan (lkeler digsal soklara
kargi eskisinden daha gugluler

80 - Diinya Ekonomisinden Alinan Pay % - 16
78 14 » Kamu borglarini azaltan ve rekabet
76 - guglerini artiran gelismekte olan ulkelerin
;‘2‘ 1 12 dis kaynak ihtiyaci dnemli oranda azald\
70 - - 10 » Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin diinya
68 - -8 ekonomisinin yeni motoru olmaya aday
2004 2005 2006 2007 2008 o : :
BRIC mmmm GOU - BRIC —a— Gelisris Ukeler » ABD I.<red| pvlyasasmd.a risklerin de\_/_am
*Brezilya, Rusya, Hindistan ve Cin ekonomilerinin toplami etmeS|_ne ragm_en ge!_|§_mekte olan ulke
aktiflerine olan igtah surtyor
Kaynak: Dinya Bankasi tahminleri
Geligsmekte Olan Ulkelerin Rezervlerindeki Artis (Milyar$) Geligsmekte Olan Ulke Bonolari ABD Sirketlerinden gok
800 daha fazla kazandiryor
12
700
10
600
8
500
4]
400
I I I |
300
I 2
200
0 |
100 .
ol I . . I 2 = GOU ABD Sirket
1299 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
“ 2004 2005 20086 2007
Kaynak: PIMCO Kaynak: Lehman Brothers
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Gelismekte Olan Ulkeler

450 - éz':’:j:n') (MSCI Endeksi) T 1,150

400 - . » Dinya ekonomisine entegrasyonun
350 | ’ artmasina paralel gelismekte olan ulke
oo 1 850 piyasalarina fon akiginin guglenmeye

devam etmesini bekliyoruz

200 \/\A\/\f » Ekonomik dengelerindeki iyilesmeye
5% paralel gelismekte olan Ulke varlik

150 H

fiyatlarinin gelismis ulkelere
100 : : : : : : L 400
01/04 07/04 01/05 07/05 01/06 07/06 01/07 07/07 yak|nsamas| bekleniyor
— Geligmekte Olan Ulkelerin Faiz Spreadi MSCI GOU Endeksi . . o
. B 5 mamamsy 1.5, ~ DoOlArin - kiresel  oOlgekte  deger
kaybetmesi veya kazanmasi temel
% - T 1,000 egilimi etkilemiyor

» Gelismekte olan Ulkeler igin iki temel

85 1 T 850
\N/\'\ risk ongoruyoruz
80 1 T 700

- Sistematik risk: ABD ekonomisinde

75 - | 550 olasi  bir  durgunlugun  korumaci
tedbirleri hortlatmasi
7001/04 0‘7/04 01‘/05 0;/05 01‘/06 0;/06 01‘/07 o;/o7 ° - U|ke riski: O|um|u d|§ dinamiklere
o o) Tartlh Dolar Bt MGl GOH Endete glvenen siyasi iradenin reform strecini
Kaynak: Bloomberg, is Yatirim yava§latmaS|
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Turkiye ekonomisi son yillardaki en glicli dénemini gegiriyor
»Kamu sektoriiniin yeniden yapilanmasi blyik 6lglide tamamlandi
» Sira 6zel sektoriin rekabet gliclinii artirici yapisal reformlara geldi

Basarinin Temel Taslan

Tek Parti iktidarinin POLITIK
Getirdigi Istikrar ISTIKRAR

Yapisal Reformlar igin
Orta Vadeli AB Cipasi

is variriv S

IMF PROGRAMI Reform slirecine
baglilik

Mali Disiplin
Bagimsiz Merkez
Bankasi
_ ] Dalgali Kur
RECI
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

v Uygulanmakta olan siki maliye politikasi ve yapisal reformlar sayesinde
Turkiye ekonomisinin digsal soklara karsi direnci artti

v Secimler nedeniyle 2007 yilinda mali disiplinde bir miktar gevseme
yasandi

v' Mali disiplindeki bozulmanin gegici oldugunu, bor¢c dinamiklerindeki
olumlu gidisati tersine dondurmeyecegini tahmin ediyoruz

87 Faiz Dis1 Fazla / GSMH %

5 - 10 wyilhk ortalama

4=

3

5

A _1l

0- ‘ ‘ o ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007E
Kaynak: Maliye Bakanlig, Is Yatirim

is yaririv
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

Iki maliye politikasi ve gerileyen risk primi sayesinde, butge aciginin milli

gelire orani 2001’deki %16 seviyesinden 2006 sonunda yaklasik %1’lere

geriledi

» Secim Oncesi kamu harcamalarindaki artis ve blylmenin yavaslamasi

nedeniyle zayiflayan vergi gelirleri dolayisiyla bitgce acgiginin 2007’de %3,5'a
yukselmesini bekliyoruz

18
16 -
14 -
12

y Biitce Acig1/ GSMH %

10 yilhk ortalama %8,9

10 - Y

g Euro Bolgesi hedefi %

6 _

4 __

2 |

O _ | III | |
S —~ &N o T »n O >~ 0 O © —~ & o0 ST »n o [
A OO O O & O O OO O OO ©O ©O o o o ©o o o~
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Kaynak: Maliye Bakanhg, Is Yatirmm

is yaririv
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Uygulanmakta olan siki maliye ve para politikalari sayesinde 2002-
2006 doneminde brut kamu borcunun milli gelire orani yaklasik 30
puan azaldi

100% - Kamu Briit Bor¢ Stoku

94%

) 83%
Maastricht

kriteri:%60
80%

N I
40% ‘ ‘

2000 2001, 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: Hazine Mistesarligl, Is Yatirm

— o
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» AB tanimli borg stokuna baktigimizda %60’lik Maastricht kriterini
neredeyse yakaladigimizi gorayoruz

> 2005 yil sonu itibariyle Turkiye'nin borg stoku / GSYIH orani, pek ¢ok
Avrupa Birligi ulkesinden daha iyi

Kamu Borg Stoku (2005 sonu)

100% 1  93.0% AB tanimli borg stoku / GSYiH Milyar Dolar GSYiH'ye oran (%)
90% - 85.1% 6.5 Euro-Bolgesi (EU12)
. o

80% 1 69.6% EU 25,
70% - 60.6% _Yunamstan
60% - ltalya
50% - Belgika
40% - Malta

0 Almanya
30% - Fransa
20% - Portekiz
10% - Awusturya

0% ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Macaristan
2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: Hazine Kaynak: Hazine

—
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Elde edilen kazanimlar dissal soklar karsisinda Tlrkiye ekonomisinin
kendi kendini besleyen olumsuz bir donglye girmesi ihtimalini azaltti

TL’nin
degerlenmesi

Iyi Denge

Enflasyonda Faizlerde
diisus dusus

is YATIFII &

TL’nin
deger kaybi

Enflasyonda Faizlerde
yiikselis artis

Beklentiler
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Doviz yukumliliklerindeki azalis, TL sabit faizli borglanmalardaki artis ve
vadelerdeki uzama bor¢ dinamiklerinin digsal soklara kargi duyarliligini azaltti

Konsolide Biit¢ce Bor¢ Stokunun Dagilim
(Yo pay)
2002 2007 Agustos

I TL -Degisken Faizli TL- Sabit Getirili

I Déviz cinsi / Dovize endeksli

Kaynak: Hazine
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Hazine tarafindan yapilan calisma kamu bor¢ dinamiklerinin eskisine
goOre ¢ok daha direncli oldugunu gosteriyor

» Ekonomik buyumedeki dusus, Turk lirasinin deger kaybetmesi, reel
faizlerin artmasi gibi digsal soklarin kamu bor¢ stoku Uzerindeki etkisi
gecmis yillara gore daha sinirli dizeyde

Soklara Karg1 Dayaniklilik
Senaryo Calismasi Net bor¢ stoku / GSMH
oranindaki degisim
YTL'nin %10 deger kaybi/kazanci
YTL cinsi borcun reel faizinin 5 puan artmasi/azalmasi
GSMH buyumesinin 2 puan azalmasi/artmasi
Faizdisi fazia / GSMH oraninin 1 puan artmasi/azalmasi

Kaynak: Hazine

is yYaATIRIM 0
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Turkiye klresel piyasalardaki dalgalanmalar karsisinda eskisine gore cok daha
yuksek rezerve sahip

» Merkez Bankas! doviz talebindeki ani bir artis karsisinda rezerv kullanmaktan imtina

etmemeli

» 2006 yilindaki dalgalanmada doviz rezervinin kullanilmamasi yiiziinden enflasyon
beklentilerinin bozulmasi ve sok faiz artigi yoluyla ¢ok yuksek bedel 6dendi

Milyar Dolar
160 —

mmm NUR (sol)

Rezerv ithalat Orani (sag) ay

140 -
120 -
100 -
80 -
60 -
40 -
20 -
04

o © 4\

> O
S P S
PP PP

Q
Q
e

N &
S >

Milyar dolar
0 -

2001 =100
1300

+ 250
+ 200

+ 150

- 100

2002

2003 2004 2005 2006 2007

‘ mmm Dovizalimlari —e—Para Tabani (Reel)

Kaynak: TCMB

Kaynak: TCMB

—
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Ekonomik programa gilvenin artmasi sayesinde DTH’in toplam mevduata
bolumuyle dlctlen para ikamesi %60'tan %35’e geriledi

» Gelismekte olan llke karsilastirmalari Tlrkiye’de para ikamesinin uzun vadede
%20 civarina gerileyebilecegini gosteriyor

» Turk lirasina yatirimlarin artmasi yerlesik yatirrmcinin ekonomik programa olan
guveninin arttigini gosteriyor

YP Mevduatlar / M2Y

2001 2002

2003 2004/12

2005/12

2006/12

2007/08

Kaynak: TCMB

YP Mevduatlar / M2Y

Tarkiye
(1H2007)

Bulgaristan

Rusya
Sili

Romanya

Macaristan D
Brezilya

Cek
Cumhuriyeti

Kaynak: TCMB

—

is yYATIRIM [0
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Rezervlerdeki hizli artisa ragmen Net Doviz Pozisyonu (Milyar Dolar)

Turkiye net doviz borclu olmaya i

devam ediyor Kamu -6 [
» Kamu kesimi déviz borcunu énemli Bankalar 09|

Olgude azaltmis durumda Hanehalk I <5
» Bankacilik kesimi kurdaki degisime Sirkefler 80|

kar§| duyarll degll 160 E;O 60 -40 -éO 0 20 40 60 80

» Yatirimlarini  doéviz  borglanarak
yapan sirketlerin acik pozisyonu
r 2,85

bliylimeye devam ediyor 100.000 1 2
95.000 + 12,
> Hanehalki servetinin énemli kismini | /\/V\MU"VA/\M/Mz,75

YP Mevduat (parite etkisinden arinmig) Sepet karsilagtirmasi

- . . 127
dovizde tutmaya devam ediyor 5 000 | L 268
) 126
» Yerlesik  yatinmcilarin  genelde  so0; | 265
yabanci yatirrmcilarla ters yonde 7500 2§
: i 20Tem 30.Tem 07.AJu 15AJu 23Agu O3Eyl 11.Eyl 19.Ey 27.Eyl
hare ket etmeS| ku rla rda k| YP Mevduat (parite etkisinden arnmis) (nr §)
dalgalan manin boyutunu aza|t|y0r Sepet (1 dolar ve 0,77 eurodan olusan déviz sepeti)

Kaynak: TCMB, Hazine, is Yatirm
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

. . “ . . . o _ —s— Faliyet Kar Marji —— Reel Kur _
> Sirketlerin agirlikh olarak doviz cinsi | 0% I o T1%
borglanmasi uU¢ temel nedene | soo% | 1
5,00% 1 160
dayanlyor 400% | 1 155
> Tasarruf  agigi  olan  Ulkede | ™~ [ 1as
yurtdisindan borglanma yapilmasi | 1o | T 128
> Tirk lirasi  borglanmalarda reel 2222222858888 ¢ ¢
faizler dovize gore ¢cok daha yuksek
» Sanayici bu faizlerle Turk lirasi cinsi
borglanip yatiim yaparak dinya | seve Tttt T Reellur Ti%
piyasalarinda rekabet edemez 5.00% Tin
4,00% + T
> Reel kur seviyesi ile faaliyet | soou | T 155
karliliklari arasinda ters yonli bir | 200% | T 1es
e ps ) 1140
iligki var 1.00% + 1 135
. o 0,00% F—t— ettt bt 130
» lhracatcilar doviz borglanarak N5 8 g N8 g g N8 g g N Qg
kendisini kurlardaki dalgalanmaya S S35 385855 ¢SS s s

karsi korumaya calisiyor

Kaynak: is Yatirm
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Uygulanan siki maliye ve para politikalarina ragmen enflasyonla miicadelede
tam anlamiyla bir basari saglanamadi

» Enflasyon hedeflemesi programi 2002-2005 doneminde enflasyonu
%50’lerden tek haneli seviyelere indirerek onemli asama kaydetti

» Fakat 2006 yilindaki digsal sok karsisinda -rezervleri korumak adina- verilen
yanls tepki beklentilerin bozulmasina ve enflasyonun program hedefinin ¢ok
Uzerine ¢cikmasina yol acti

% TUFE ve Gekirdek TUFE(H-tanimli)
< < < < Lo o Lo 0 ((e] © © ((e] N~ N~
e e e e e e < e e e e e e e
Kaynak: TCMB s & 5. ¢ 5 & 5 2 & & &5 & 5 &
kirdek enfl n(H | eks. e TFE
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Merkez Bankasi’nin enflasyondaki yiikselise sok faiz artisiyla cevap
vermesine karsi beklentiler program hedefine tedricen yakinsiyor

» Giiven agigmin yiiksek olmasi enflasyonla miicadelenin maliyetini artirtyor

» Siki para politikasinin enflasyon tizerindeki etkisini 2008 yilinda daha net

2008 giiven acigi: 2,30 puan

anlayacagiz

9

8 |

7 |

6 | 2007 giiven acigi: 3,15 puan

g _| 2006 hedefi:%S /\\—“

4 |

3 |

2 | 2007 ve 2008 hedefi:%4

1 |

0 I I I I I I I I I I I I I I I
Yol Yol Yol Yol Yol 0 (] [{e] [(e] [(e] [(e] (] N~ N~ N~ N~
QL QI QL QLI IR <L
~— ™ (o] N~ (o)) ~ ~— ™ (o] N (o)) ~ ~— ™ (o] N~
o o o o o -~ o o o o o ~ o o o o

— 12-month =——24-month
Kaynak: TCMB

e .

is yaTririm {1
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Secilmis Ulkelerin 2007 Yili Enflasyon Oranlari ve Bilegik Politika

Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Gelismis Ulkelerdeki en yliksek reel faizi verdigimiz icin Tark lirasi asiri
deger kazandi

150 -

Reel Kur Endeksi

Faizleri
100 . M
50 \./.\.———'__.__I/./-
0 T T T T T T T T T 1
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Rusya Gliney Afrika Macaristan . n . .
0 Biesik Faiz | Enflasyon —m— Brezilya Glney Afrika —x— Turkiye
Kaynak: Merkez Bankalar1 Kaynak: IIF
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

v Uygulanan siki para ve maliye politikalarina ragmen Turkiye ekonomisi
buyumeye devam ediyor
borclanma

v" Bunda

O=_NWMNOOWONO®OO
1 |

kamu

gereginin

azalmasinin  O0zel sektor
yatirimlarinin onuntd acmasi ve yurtdisindan saglanan ucuz doviz
bor¢clanmasi onemli rol oynuyor

v’ Fakat asiri degerli Tlrk lirasi ve yapisal sorunlar Tirkiye'nin ihracata
dayali bir blyime modeline gegcmesini zorlastirmaktadir

Ozel sektdér yatirnbmlarinin biiyimeye katkisi

6.6

4.6

3.9

4.4

0.2 ‘
1993-2002

2003

2004

2005

o Ozel sektdr yatirimlar m Diger

2006

2003-2006
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

1 GSMH'ye % Cari islemler Dengesi ve GSMH Biiytimesi

oran

o=

—— Cari Islemler Dengesi (sol.e)

01/93 01/96 01/99

Kaynak: TCMB

> I¢ talepteki yavaslamanin orta vadede cari agiktaki yikselisi sinirlamasini
bekliyoruz

» Fakat ithal girdi talebinin yiksek olmasi ekonomideki yavaslamaya
ragmen cari agiktaki iyilesmeyi sinirliyor

»2006'da %8 olan cari acigin milli gelire oraninin sinirli bir iyilesme
sergileyerek 2007°de %7,1'ye gerilemesini bekliyoruz

yillik % deg.
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

v Hizli blyime ve degerli kurun yanisira enerji fiyatlarindaki artis da
cari acigin yukselmesinde onemli rol oynamistir

v Enerji fiyatlarinin 2002 fiyatlarinda sabit kalmasi durumunda cari
aclk bu gunku seviyesine gore 4.3 puan puan daha dusuk olacakti

9,0% -
8,0% A
7,0% -
6,0% -
5,0% -
4,0% +
3,0%
2,0% |
10,8%

1,0%
0,0%

Cariiglemler Acigi / GSYIH 8,2%

6,2% 7,4%

3,1%

2002 2003 2004

2005 2006 2007T

— Cari Islemler Acigi/ GSYIH

Eneriji Fiyat Etkisi Harig Cari Agk / GSYIH

Kaynak: TCMB, Hazine Is Yatirrm

is yYATIRIM [0
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

Hedef Sirket Stake Teklif Verecek Sirket Satan Sirket Beklenen Para Girisi
Alternatifbank 50% Alpha Bank Anadolu Group 200
Eczacibasi llac's pharma busineses 75% Zentiva Eczacibasi llac 602
Is REIT (50 % stake at Kanyon) 50% 0 Is Group 250
Garanti Sigorta 80% Eureka Garanti Bank 485
Garanti Emeklilik 15% Eureka Garanti Bank 133 . .
sekerbank Bank Turan Alem 55 «Cari dengedeki bozulmaya karsi
Fnanshank (iender cal) ) 2Bt finansmaninin kalitesi artt
ank Citi 3.100
Turk Telekom Saudi Oger 4.300
Genel Sigorta 80% Mapfre (Spanish) 379 L.
Ray Sigorta 58% Tbih Vienna Insurance Group Comp 82 ODOQ rudan ya banC| Sermaye g|r|§|
IETT's land 100% Sama Dubai Istanbul Municipality 832 . o 0 yo x
Dogan Yayin 25% Axel Springer 485 Ca rl ag | g | n /065 |n| a§t|
Cevahir 50% St. Martins 421
Mersin Port 60% PSA 453
izmir Port 50% Hutchinson 563
Yurtici Kargo 25% GeoPost (La Poste) Arikanli Holding 52 .Ancak gelen yabanCI Sermaye
Cesme Marina 45% Camper& Nicholsons Marina Investm Privatisation Administr. 5 H P
Bilesik Oksijen Sanayi 100% Linde Koc Holding 124 Ih racatl m IZI artl racak Sektorlere
Edip Alisveris Merkezi 35% Corio Edip Uluslararasi Gayr 30 yo n e| m ed |
Esenyurt Alisveris Merkezi 50% Corio 60
Adacenter 100% Corio Miratur 65
Teraspark 40% Corio Tan Gayrimenkul Yatir 72
Intergum 100% Cadburry Scheweppes Aram family 450
Oyakbank 100% ING OYAK 2763
Baticim (tender call) 0% OCl 641
Demirdokum 73% Ferroli, Baxi, Vaillant Koc Holding 283
ShowTV (25% shares) 25% CanWest Cukurova Group 60
Ak Emeklilik 20% Aksigorta 100
Ports 400
Renault Mais Building Landmark Group Renault 73
DIGER 1.500

TOPLAM 21.654

Kaynak: TCMB

——

isS YATIRIM
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Sermaye girisi, cari acigin finansmanina ydnelik endiseleri dizginlese de sorunun
cozumune katkida bulunmuyor

» Dis dengede kalici bir bir diizelme i¢gin ekonomide yapisal bir degisim gerekiyor

» Cozim: Turk sirketlerinin katma degeri yiksek alanlarda diinya ekonomisine
entegrasyonunu artirmakda yatiyor

60% - Yiikselen
Sektorler Yildiz
o Sektorler
50% - Tasit Araclarn
§ _40% ~
5
. Telekom ve ses Demir-gelik
E g 30% cihazlar1 (TV)
é Tekstdl Sebze-meyve
20% - Hazir giyim
Elelktrikli makineler Metal Girtinleri
10% -
eleneksel
Sektorler
0% ) ) ) T T 1
0% 1% 2% 3% 4% 5% 6%
Kaynak: Diinya Ticaret Orgiitii Diinya Ihracatindaki pazar payimmiz (2005,%)

is vyaTirim {8
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» lhracatin sektérel dagilimina baktgimizda bulyik sirketlerin  kiresel deger
zincirindeki degisime daha iyi uyum sagladiklarini gortyoruz

» En biylk 500 sanayi sirketinin ihracati icinde otomotiv, makine techizat gibi
sektorlerin pay1 daha agirlikli

» Ikinci en biylk sirkette tekstil ve derinin sektérii acik farkla dnde gitmektedir

ilk 500 Biiyiik Firmanin ihracatinin Dagiimi % Tas topraga dayali Griinler 35 jkinci 500 biiyiik firmanin ihracatinin dagihim1 (%)

Tas topraga dayali Uriinler 3,5
Otomotiv 7.4

Gida Titin 7,5

Petrol Griinleri - petrokimy a
Petrol rtinleri - petrokimya
Demir Celik
Tekstil Deri
Gida Tiitin

Makine Techizat 17,3
Makine Techizat

Demir Celik 17,7

Tekstil Deri 46,5

Otomotiv
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Turkiye ekonomisindeki gelismeler

» Kiresellesmenin yayginlasan etkisi, katma deger yaratan sektorlerde
maliyet avantajiyla ¢aligan ulkeleri dinya ticaretinde on plana ¢ikardi

» Dis ticaret acigimizda Asya Ulkelerinin ve eneriji Ureticisi Ulkelerin pay artti

» Cozim icin enerjide disa bagimlili§imizi azaltacak politikalar iretmemiz
ve Turk sirketlerinin rekabet glcunt artiracak yapisal reformlari hayata

gecgirmemiz gerekiyor

30.0+
25.0 - y y
Ulkeler Bazinda Dig Ticaret Acigi (% dagilim)
20.0+
15.0
10.0
5.0
0.0
.01 © c © = o ®© © c =)
z o 2 £ g8 o 7 =z £ @
S ® S pre [o) © 2 <
o 1S o — =3 X~ ©
< - o T
Kaynak: TUIK @ 2006 m 2002
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