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= Ekonomi

TURKIYE VE DUNYADA GUNDEM

yonetimi 2010'un
goriinumiinii cizdi, Merkez temkinli...
Merkez Bankasi ve Hazine 2010'a 1sik
tutacak stratejileri ayni glin iginde ortaya
koydu. Iki kurumun ayni gin vyaptiklan
strateji aciklamasinda kritik nokta Devlet I¢
Borclanma Senetleri'nde (DIBS) Merkez
Bankasi'nin pozisyonuydu. Poplilist
dénemlerin genel stratejisi olan Merkez
Bankasi’'nin asir DIBS alimi gibi bir durum
ortaya cikmamasi igin stratejinin dikkatle
belirlendigi TCMB Baskani Durmus Yilmaz'in
ifadelerinden anlasiliyordu. Nitekim,
Durmus, faiz oranlarinda yaptiklari
degisikliklerin ikincil piyasayl daha saglikli
etkileyebilmesi igin belli bir oranda DIBS
almalan gerektigini, repo islemlerinde de
DIBS’e dayali hareket ettiklerini belirterek
2010 yili icinde 5 milyar TL civarinda DIBS
alacaklarini acikladi. Bu alimlan zamana
yayacaklarini ve her defasinda 100 milyon
TL'lik olmak UGzere 2010'un ilk yarisinda 50
civarinda ihale dlzenleyeceklerini soyledi.
Yani Merkez Bankasi yapacagi alimlarda
piyasay! en az dlizeyde etkilemeye galisacak
gibi goérianidyor. Bu noktada dnemli olan bu
sinirlarin disina tasma gibi bir durumun olup
olmayacadi olacaktir.

2010 yilinda fonlar Hazine'ye kayacak...
Merkez Bankasi'nin 5 milyar TL dizeyinde
DIBS alacagini aciklamasi  sonrasinda
onimiuizdeki donemde Hazine'nin piyasayi
sikistirmaya devam edecedi de kesinlesmis
oldu. Nitekim, Hazine i¢ borg servisini ana
para bazinda 88,1 milyar TL'den 138,4
milyar TL'ye cikartmaylr hedefliyor. Dis
borctan cok i¢ borca ydnelen Hazine'nin
piyasadan cekecedi para miktar Ozellikle
pozitif bliyime bekleyen Tarkiye'yi
zorlayabilir.

Simsek: IMF'ye el acmadik, kendi
yagimizla kavrulduk... Maliye Bakani
Mehmet Simsek, klresel krizi iyi
yonettiklerini, krizin etkilerinin goérilmeye
baslandigi ginden itibaren gerek hikimet
gerekse Merkez Bankasi tarafindan gerekli
adimlarin atildidini sdyledi. Daha 06nceki
donemlerde oldugu gibi IMF gibi uluslararasi
kuruluslara ‘el acmadiklarini' vurgulayan
Simsek, Tarkiye'nin kendi yadiyla
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kavruldugunu belirtti. Simsek, TBMM Genel
Kurulu'nda, 2010 Yili Merkezi Yonetim Blitce
Kanunu Tasarisi'nin  sunumunda  yaptigi
konusmada, ekonomide yasanan gelismeleri
dederlendirdi. Tulrkiye'nin krizden en az
etkilenen Ulkelerden biri oldugunu . belirten
Simsek, risk priminin Olcilmesinde
kullanilan CDS endeksinin de bunu teyit
ettigini ifade etti.

Tiirkiye'nin IMF'ye borcu 2013'te
bitiyor... Tirkiye'nin IMF'ye olan yaklasik 8
milyar dolarlik borcu, geri 6deme plani
icinde 2013 yilinda sona eriyor. Bu arada
Tlrkiye, daha once IMF ile yapilan geri
0deme anlasmasi c¢ergevesinde, bu vyil
herhangi bir bor¢ geri 6édemesi yapmadi.
IMF ile simdiye kadar 19 defa stand-by
anlasmasi yapan Tulrkiye, bunlardan sadece
son iki stand-by'l basariyla tamamlayabildi.
Son iki stand-by anlasmasinda dikkati ceken
bir baska nokta ise her iki anlasmanin da,
herhangi bir ekonomik kriz nedeniyle
gerceklestirilmemis olmasi.

Yabanci patronlar kapi kapi dolasip
satin almak igin Tiirk sirketi ariyor...
IMF ile anlasilsin mi anlasiimasin  mi
tartismalarn gindemi isgal ederken,
Tlurkiye'de bunun o6tesinde gelismeler
yasandigini  sOGyleyen Can Akin Cadlar
'Buglin bir yabanci sirketin genel muduruyle
konusuyorum; dinyadaki en blylk
patronlar Tlrkiye'ye gelmis, 'Tlrkiye'de ne
kadar sirket bulursan satin al' diye talimat
vermis' dedi. Ziraat Bankasi Genel Mudirl
Can Akin Caglar, Turkiye'nin kendi disiplinini
saglamis bir llke oldugunu belirterek, 'IMF
ile anlasmaya su anda c¢ok ihtiyag
duydugumuzu dastinmuyorum' dedi. Caglar,
Ziraat Bankasi tarafindan Bursa'da
didzenlenen bir toplanti Oéncesinde,
gazetecilerin gindeme iliskin sorularini
yanitladi. Cadlar, bankacihik sektérinin de
reel sektérin de yurtdisina olan borglarini
Odeyebilecek konumda ve bdyle bir glice
sahip olduklarini vurgulayarak, 'IMF ile
anlasmaya su anda cok ihtiyag
duydugumuzu disinmiyorum isin agikcas!'
diye konustu.

Her hakki saklidir.



= Gayrimenkulde asil

canlanma
2012'de... Krizde en c¢ok vyara alan
sektoérlerden biri olan ve %21 daralma
yasayan gayrimenkulde, canlanma
beklentileri 2012'ye kaldi. U¢ ayda bir
yayimlanacak olan "Tirkiye ve Dinya
Gayrimenkul Sektér Raporlar"nin ilkini
aciklayan Gayrimenkul Yatinm Ortakhgi
Dernegi (GYODER), 2010 vyilinda dustk
faizlerin ve kredi hacimlerinde sinirh
genislemenin devam edecedini, kiglk
hareketlenmeye ragmen asil canlanmanin
2012'de olacagini duyurdu.

Sirketler, yeni tesvik yasasindan
faydalanmak icin siraya girdi... Is
dunyasi, kisa sire 6nce yururlige giren yeni
tesvik paketine blyik ilgi gésteriyor. Hazine
Mistesarligi'nin verilerine goére 17 Agustos
ile 31 Ekim tarihleri arasindaki 2,5 ayhk
suirede sirketlere 4 milyar 970 milyon liralk
yatirnm tesvik belgesi verildi. Yatirimlarin
tamamlanmasiyla 21 bin 216 kisiye is kapisi
acllacak. Turkiye'nin 6nde gelen sirketlerinin
talep ettigi tesvik belgelerinin gogunlugu
yeni yatinmlardan olusuyor. Bunun igin
belirlenen yatinm tutan ise vyaklasik 3
milyar 100 milyon lira. Yeni tesvikler is
dinyasina KDV istisnasi, %60 oraninda
vergi indirimi, sigorta primi, isveren hissesi
destegi, GUmrik Vergisi muafiyeti, yatinm
yeri tahsisi ve faiz destegi sagliyor.

Emaar Properties'in Burj Dubai'si krize
ragmen agildi... Dubai, finansal krizle
ugrasirken, emirlikte ylkselen dianyanin en
yliksek binasi Burj Dubai acildi. 5 yillik
insaat galismasi sonunda tamamlanan 4.1
milyar dolara malolan Burj Dubai, 160 kath
ve 800 metre uzunlugunda olacak.

ihracatcilarin yeni yil hedefi 111 milyar
dolar... 2008 yilinda 127,5 milyar dolarhk
ihracat yapan Tirkiye, klresel ekonomik
krizin derinden yasandigi 2009'u 100 milyar
dolarla kapatmaya hazirlaniyor. Tirkiye
Ihracatcilar Meclisi (TIM) Baskani Mehmet
Bluylkeksi, 2010 vyih igin hedefledikleri
ihracat rakaminin 111 milyar dolar oldugunu
bildirdi. Kiiresel ihracatlarinin bu yil olumsuz
etkilendigini aktaran Bulylkeksi, 2009'un
son c¢ceyredi itibariyla makro ekonomik
rakamlarda bir toparlanma vyasandigini
godzlemlediklerini, bunun da énimizdeki yila
daha pozitif bakmalarina neden oldugunu
soyledi. Buyulkeksi, "Krizin  sonlarina
geldigimiz gok aclk. Tdm dinya
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ekonomilerinin 2010'da daha pozitif
seyredecedini 6ngoriiyoruz. Diinya ticareti
de 2009'a oranla ylkselecek. Biz de bundan
olumlu etkilenecegiz." dedi.

Moody’s: 2010 yihi calkantih olacak...
Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu
Moody's, 2010'un tahvil ihrag edecek Ullkeler
icin calkantili bir yiIl olacagi uyarisinda
bulundu. 2010 yili ongoruilerini
"Kemerlerinizi baglayin, Calkantili Zamanlar
Onimizde" bashkli raporda toplayan
kurulus, hikimetlerin® kiiresel krizden gikis
stratejilerinin  hizi ve yodunlugunun ne
olacaginin belirsizligini koruduguna dikkat
cekti. Raporda "Gelismis ekonomilerin karsi
karsiya olduklari en blylUk zorlugunun gikis
stratejilerinin zamanlamasi" denildi.
Moody’s’‘in, Fitch’den sonra, Tirkiye'nin
derecelendirme notunu 8 Ocak gini
arttirdigini  agiklamasi, beklenenden erken
olmasi nedeniyle, piyasalarn sasirtti ve
sevindirdi. Turk Hazinesi'nin 2040 vadeli
tahvil ihalesine gelen 2 milyar dolarlik teklif
ve not artinmi, Hazine'yi tahvil satisina
devam etmek icin cesaretlendirdi.

Trichet: Euro Bodlgesi 2011 sonunda
biitce aciklarili azaltmali... Avrupa
Merkez Bankasi Baskani Trichet, Euro
Bdlgesi Ulkelerinde bitge aciklarinin en geg
2011 sonuna kadar azaltiimasi gerektigini
bildirdi. Trichet, Bild am Sonntag gazetesine
yaptigi aciklamada, Euro Boélgesi‘'nde 2010
yiinda ekonomik iyilesmeyi desteklemek
icin  bankalarin yeterli kredi vermesi
gerektigini belirtti. Trichet, “Kamu
finansmanina glivenin saglanmasi igin bitge
aciklan Euro Boélgesi'nde en gec 2011 vyil
sonuna kadar azaltilmal” dedi.

IMF: Avrupa Ulkeleri krizden farkh
hizlarda c¢ikacak... IMF Avrupa Birimi
Direktori Belka, Avrupa Ulkelerinin
ekonomik krizden farkl hizlarda cikacagini
ongordi. Belka, baz1 dlkelerin krizle
muicadele tedbirlerini biltge acgiklarini
o6nlemek icin digerlerine kiyasla daha cabuk
geri cekebilecedini belirtti. Toparlanmanin
giglenmesi icin canlandirma tedbirlerinin
kismen de olsa 2011'e kadar gerekli
olacagini  soyledi. Belka, Yunanistan,
Ispanya ve Irlanda gibi (lkelerin ise
“balonlasan® aciklari nedeniyle 2011°e
kadar bekleyemeyecedini belirtti. Belka,
Avrupa’da istihdamin ise 2010 sonunda
toparlanmaya baslayacadini kaydetti.

Her hakki saklidir.



= GSYH

verilerine bakildiginda genel
toparlanmanin insaat sektoriini
oldukga sinirh etkiledigi goriilmektedir.
Nitekim 3. ceyrek daralmasi %18,1
diizeyinde olmustur. insaat sektoriiniin
desteklerde geri planda tutulmasi bu
sonucta etkili olmustur.

Insaat sektoriiniin ekonomiye katki
pay! 2007 yilinda yakaladigi %@6,7’'den
beri diisiis trendini korumus, 2009
yilinin tciincii ceyreginde %4,6
diizeyine gerilemistir. Biiyiimenin de
buna paralel olarak kan kaybettigi net
bir sekilde goriilmektedir. Biiyiimenin

EKONOMIDE VE INSAAT SEKTORUNDE SON BiR AY

anahtarinin 6nemli bir bilesenin insaat
oldugu bu noktadan da anlasilabilir.

Insaat sektériiniin biiyiikliigi ise
ceyreklik bazda cari fiyatlarla 10 milyar

TL'den ilk kez bu kadar belirgin bir
sekilde asagi yonde uzaklasmistir.
Nitekim, 2009'un 3. ceyreginde

sektoriin biiyiikliigii 8,56 milyar TL'ye
kadar gerilemistir. Insaat sektoriinde
olusan rakamlar hiikiimet tarafindan da
iyi okunmali birgok sektére can veren
bu sektoriin ‘geneline’ yonelik tesvik

OZET VERILER

RAKAMLARLA TURKiIYE EKONOMiSi

Bilyiime

Sanayi Uretimi

Kapasite Kullanim Orani
ihracat

TUFE

UFE

Issizlik Orani

RAKAMLARLA INSAAT SEKTORU

Gelisim Hizi

Insaat Malzemeleri Fiyatlari - TUIK
insaat Malzemeleri Fiyatlar - iTO
insaat Sektoriinde Uretim

Insaat Sektoriinde Ciro

insaat Sektoriinde istihdam

insaat Sektoriinde Galisilan Saat
insaat Sektoriinde Briit Ucret-Maas
Konut Satislari

Tiiketicinin insaa Ettirme/Alma Ihtimali
istihdam Degisimi

Konut Kredileri

Yapi Ruhsatlarni-Yiizolgiim

Yapi Ruhsatlari-Bina Sayisi

Yapi1 Ruhsatlari-Deger

Yapi Ruhsatlari-Daire Sayisi

Yapi Kullanim Izin Belgesi-Yiizélgiim
Yapi Kullanim Izin Belgesi-Bina Sayisi
Yapi Kullanim Izin Belgesi-Deger

Yapi Kullanim Izin Belgesi-Daire Sayisi

paketleri onumiizdeki donemde
glindeme alinmahdir.

Donem Degisim
oD 2009 3.Ceyrek -%3,30
oD Ekim %6,41

= Kasim %70,70
OA Kasim -%11,76
OA Aralik %0,53
OA Aralik %0,66

- Eylil %13,40|

Donem Degisim
6D 2009 3.Ceyrek -%18,10
OA 2009 3.Ceyrek %0,55
OA Aralik %1,39
oD 2009 3.Ceyrek -%18,36
oD 2009 3.Ceyrek -%22,16
oD 2009 3.Ceyrek -%20,61
oD 2009 3.Ceyrek -%18,38
oD 2009 3.Ceyrek -%38,11
OA 2009 3.Ceyrek %42,53
OA Kasim -%2,90
OA Eylil -%1,46
OA Aralik %1,61
OD| 2009 ilk 3 Ceyrek -%19,57
OD| 2009 ik 3 Ceyrek -%14,79
OD| 2009 ilk 3 Ceyrek -%25,10
OD| 2009 ik 3 Ceyrek -%17,16
OD| 2009 ilk 3 Ceyrek %38,59
OD| 2009 ik 3 Ceyrek -%3,70
OD| 2009 ilk 3 Ceyrek %1,62
OD| 2009 ik 3 Ceyrek %7,74

OA= Bir 6nceki ddsneme gére, OD= Bir dnceki yilin ayni dénemine gére

www.imsad.org

Her hakki saklidir.



DUNYA EKONOMIisSi

Global ticaretinin 6ncli go6stergesi Baltic Dry
Endeks, Eyliil ayinda 2185’'i gordiikten
sonra girdigi cikis trendi sonucunda
Kasim sonu itibariyle 4119 seviyesi ile
zirve yaptiktan sonra Aralik’ta 3005’e
gevsemistir. Rakamlarin mevsimsel
goriinimle dalgalandigi ancak genel
olarak olumlu bir tablo ortaya koydugu
goriilmektedir. Ancak global ticaretin
devamliigi noktasinda iilkelerin kendi
biitce yapilar ile yaratabilecegi olasi bir
ikincil kriz etkisinin goz oniinde
bulundurulmasi gerekmektedir.

BALTIC DRY ENDEKS
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Kaynak: Baltic Borsasi

Nitekim kriz déneminin olasi etkilerini en hizl
ortaya koyan endeks, 6nlem alma konusunda
yine 6ncl bir gésterge konumunda olacaktir.
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Kaynak: World Ban

Bu noktada bir diger kritik nokta, yine
igsizlik oranlari olacaktir. 2008’'in Ekim
ayinda sertlesen global krizin en 6nemli
etkisi istihdamda meydana gelen
kayiplardir. Dolayisiyla krizden ‘tam’
¢ikisin sinyali de bu noktadan alinacaktir.
Issizlik oranlarina baktigimizda ise genel
olarak global ekonomilerde hizhi bir artis
oldugu goriilmektedir. Ozellikle ABD’de
issizlik oranlarinin  %10'un iizerine
cikmasi oldukca diisiindiiriicidiir.
Bununla birlikte kriz sonrasinda issizlik
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oraninin hizla vyiikseldigi
istihdamda toparlanma
yavasladigi goriilmektedir.

Tirkiye'de
egiliminin

iHRACAT
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Kaynak: IMF

ihracat rakamlari gerek IMF gerekse OECD
tarafindan gecikmeli . olusturulmaktadir. Bu
nedenle gelismis ve gelismekte olan ulkelerin
gérinimu  de  gecikmeli olarak takip
edilebilmektedir. Ancak genel trend dlinya

ticaretindeki olumlu verilerin ihracata
yansidigini  gostermektedir. Bu noktada
ozellikle gelismekte olan ulkelerin
ihracatindaki Ekim ay1 toparlanmasi

dikkat gekicidir.

ENFLASYON

Geligmis Ulkeler
Global Ekonomi
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Kaynak: World Bank

Dinya ekonomisinde enflasyon goérinimi
ilging bir tablo ortaya koymaktadir. Gelismis
iilkelerde enflasyon negatif gériiniimden
cikmistir. Diger yandan talepteki
zayiflama ve emtia fiyatlarindaki
gerilemeye bagh olarak yasanan bu

durum gelismekte olan ulkelerde
enflasyonun %6’larin altina inmesini
saglamistir. Bu noktada Tiirkiye

enflasyonunun seyri dikkat cgekicidir. Kriz
donemi oOncesinde gelismekte olan
iilkelerin enflasyon rakaminin iizerinde
seyreden Tiirkiye enflasyonu gelismekte
olan iilkelerdeki rakamlarini birebir
yakalamistir.

Her hakki saklidir.



DUNYA INSAAT SEKTORU

Global oOlcekte takip ettigimiz ABD’nin
insaat sektoriinde oniimiizdeki doneme
yonelik iyimserligin giic kaybettigi
goriilmektedir. Nitekim, Kasim ayinda bir
onceki aya gore yeni konut insaati ruhsati
alimlarni %6,9, vyeni konut insaati
baslangiglari %8,92 ve tamamlanan konut
insaatlari %8,72 artis kaydetmistir.
Devam eden konut insaatlar ise %3,23

diisiis yasamistir.
ABD'DE INSAAT SEKTORU

Miktar (Bin) Degisim*
Eyl.09 Eki.09 Kas.09| Eyl.09 Eki.09 Kas.09
Alinan Konut Ingsaat Ruhsatlar 575 551 589| -%0,86 -%4,17 %6,90
Yeni Baslayan Konut Insaatlari 586 527 574 %1,89 -%10,07 %8,92
Devam Eden Konut Iinsaatlari 578 558 540| -%1,53 -%3,46 -%3,23
Tamamlanan Konut Insaatlari 723 745 810| -%7,52 %3,04 %8,72

* Bir nceki aya gére dejisimi gbsterir

Olusan rakamlar yeni yatirbmlara yonelik

isteksizligin Kasim ayinda ortadan
kalktigini gostermektedir. Makro

verilerdeki olumlu havanin bu goriiniimii
destekledigi diisiiniilmelidir. Bununla
birlikte kis etkisi, devam eden insaatlari

azaltmistir.

|
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Kaynak: ABD Istatistik Kurumu

ABD’'nin Konut Ureticileri Dernegdi’nin
yayinladigi  veriler de bu durumu teyit
etmektedir.

KONUT PiYASASI ENDEKSI
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Kaynak: NAHB

Nitekim, ABD’nin Konut Ureticileri Dernegi'nin
yayinladigi  verilerde  konut sektoriine
yonelik iyimser beklentilerin Eyliil ayinda
19 diizeyine cikarak kriz 6ncesi noktalara
gelmesi sonrasinda yeniden diisiise
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gectigi ve Aralik ayinda kis etkisiyle 16
seviyesine dondiigiu goriilmektedir.

ABD KONUT FIYAT ENDEKSI DEGISiMi
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Kaynak: Federal Housing Finance Agency

ABD'nin konut fiyatlarinda ise Eyliil
ayindaki %0,36'lik gerileme sonrasinda
Ekim ayindaki artis %0,64 diizeyinde
kalmistir.

iINSAAT URETiMI
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Kaynak: Eurostat

Insaat sektdriiniin olumsuz gériinim vermeye
devam ettigi Euro Boélgesi'nde ise ingaat
Uretiminde Ekim’deki disls %0,6 dizeyinde
gerceklesmistir.
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Kaynak: Brezilya Istatistik Kurumu

Tirkiye'ye rakip olarak izlenen (lkelerden
Brezilya’da ise konut maliyetlerinin talebe
paralel olarak  artmaya devam ettigi
gorilmektedir. Gelismekte olan (lkelerin
sundudgu vyatinm firsatina paralel olarak
piyasadaki iyimser go6rinimin korunmasi
beklenmelidir.

Her hakki saklidir.



TURKIYE EKONOMIiSI

Son aylarda not artinrmlan ile dinya
ekonomisinde 6n plana ¢lkan Turkiye'nin
daralma rakaminin 3. ceyrekte %3,3 le
beklentilerden olumlu geldigi gorilmektedir.
Yine bilyiime rakamlarinda sevindirici bir
unsur da olumlu goriniimiin bir
toparlanma trendi olusturmasidir.

TURKiYE EKONOMISININ BUYUME HIZI
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Kaynak: TUIK

3. ceyrekteki daralma rakaminin, sorunlarin
¢O6zllmeye basladiina isaret etmesine karsin,
toparlanmaya iliskin sinyallerin aylik bazdaki
rakamlarla da takip edilmesi gerekmektedir.
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Kaynak: TUIK

Istihdam agirlikh sanayi sektérii Subat ayinda
%23,48 ile dip yaptiktan sonra girdigi
toparlanma siireci sonrasinda Ekim
ayinda pozitife donmiistiir. 15 ay sonra ilk
kez pozitif bir biliyiime ortaya koyan
sanayideki artis %86,41 diizeyinde
olusmustur. Ancak sanayi liretimindeki bu
pozitif rakami direk sanayide kuvvetli bir
toparlanma seklinde yorumlamamak
gerekmektedir. Nitekim, 2008 yilinin Ekim
ayinda kriz etkisi ile sanayide ciddi bir
ivme kaybi yasanmistir. Dolayisiyla krizde
sanayide yasanan diisiisiin baz etkisi
nedeniyle oOniimiizdeki aylarda sanayi
uretiminde yaniltici nitelikte asirn iyimser
veriler goriilebilecektir.
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KAPASITE KULLANIM ORA NI
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Kaynak: TUIK

Sanayi Uretimi verilerini destekleyen rakam
olan kapasite kullanim verilerinde Kasim
ayinda bu gérinim korunmaktadir. Nitekim
Subat ayinda diinya ticaretinin dip yaptig:
donemde sanayi iiretim rakamlarina
paralel olarak %63,8'e kadar gerileyen
kapasite kullanim orani bu aydan itibaren
yviikselise gecmis yine sanayi iiretimi
rakamlarina paralel olarak Haziran ayi
itibariyle %72,7'yi gorerek zirve
yapmistir. OTV ve KDV indirimine bagh
olarak yasanan bu c¢ikis sonrasinda
kapasite kullanim orani Ekim ayinda
sanayi uretimi verilerine paralel olarak
%71,8 diizeyinde gergeklesmistir. Son
olarak Kasim ayinda %70,7'ye dogru bir
geri cekilme yasanmistir. Kapasite
kullanimi verilerini sanayi uretimi
verilerinin onciisii olarak niteledigimizde
bu gelismeyi Kasim ayi1 sanayi iretimi
verisinin Ekim’e gore daha yiiksek bir
diizeyde gerceklesecegi seklinde
yorumlamak miimkiindiir.
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Kaynak: TUIK
Sanayideki dalgalanma ihracat

rakamlarindan da izlenebilir. Nitekim
ihracatta da dalgali bir tablo ortaya
cikmaktadir. Ancak 2009 yilinda bir
onceki yila gore ivme kaybeden ihracatta

Her hakki saklidir.



ayhik bazdaki rakamlar genellikle 9 milyar
dolarin altinda olusmustur. Son olarak
Kasim ay1 ihracat rakamlarinda da bu
tablo korunmustur.

Ulke 2008/11  2009/11 %
Almanya 12.185.393 8.908.699 -27
ingiltere 7.767.487 5.267.360 -32
Fransa 6.285.231 5.584.238 -11
italya 7.451.450 5.336.054 -28
Irak 3.484.411 4.641.054 33
Rusya 6.160.985 2.896.670 -53
A.B.D. 4.012.350 2.918.458 -27
ispanya 3.833.561 2.536.309 -34
Romanya 3.852.347 2.008.357 -48
B.AE. 7.695.886 2.512.892 -67

Ihracat icin gecen vyil icinde degdindigimiz
dengeler ise degdismemistir. Komsu
ticaretindeki ivmeleme korunmus, krizden agir
yaralar alan Avrupa llkeleri ve ABD ile
ticarette gerileme yasanmistir. Yeniden insa
siirecinde olan Irak ile ilk 11 ayda yapilan
ihracatin %33 oraninda artarak 4,64
milyar dolara ulasmasi da bu gelismeyi
teyit etmektedir. Siirekli olarak yeni
anlagmalar gergeklestirilen Irak’taki
firsatlar iyi degerlendirilmelidir. Bunun
yani sira Suriye, Urdiin ve Libya gibi
ulkeler ile yapilan ikili anlasmalar da
yakindan izlenmelidir. Ozellikle insaat
sektorii acisindan ciddi firsatlar
bolge ilkeleri

barindiran bu yakin
degerlendirilmelidir.

iSGUCU GORUNUMU
Tiirkiye Kent Kir
Eyl.09 Eyl.08 | Eyl.09 Eyl.08 | Eyl.09 Eyl.08

Kurumsal olmayan niifus (Bin) 70 707 69 893| 48 826 48 431 21882 21 462
15 ve daha yukan yastaki niifus (Bin) 51 862 50 994 36 300 35 763 15 562 15 231
isgiicii (Bin) 25416 24403 16869 16 315 8547 8087
istihdam (Bin) 22 020 21 802 14138 14 270 7 882 7 532
issiz (Bin) 3 396 2 601 2730 2 045 665 555
isgiiciine katilma orani (%) 49 47,9| 46,5 45,6 54,9 53,1}
istihndam orani (%) 42,5 42,8 38,9 39,9 50,6 49,5
issizlik orani (%) 13,4 10,7| 16,2 12,5 7.8 6,9
Tarim dis1 issizlik orani (%) 16,9 13,4 16,7 13 17,7 15,1
Geng niifusta issizlik orani(*)(%) 24,3 20,6 27,3 23,2 17,9 14,9
Isgiiciine dahil olmayanlar (Bin) 26 446 26 591 19431 19 448 7015 7 143
* 15-24 yas grubundaki niifus

Global krizin en sert yansimasini

g6zlemledigimiz issizlik oranlarinda Nisan ayi
itibariyle yasanan toparlanma Adustos'ta hiz
kesmistir. Buna goére Nisan ayi issizlik orani
%14,9 diizeyinde olusmasinin ardindan Mayis
ayinda %?13,6 dlizeyine, Haziran'da ise %13
dizeyine gerilemistir. Temmuz ayinda bu oran
%12,8'lere kadar dismustir. Ancak Agustos
ayinda bu oran yaz etkisiyle de %13,4
diizeyine cikmistir. Eyllil ayinda oranin yine
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%13,4 dizeyinde
disundiaracaddar.

olusmasi da

TUKETICI GOSTERGELERI

Endeks Degigim*
| Eyl.09 Eki.09 Kas.09| Eyl.09 Eki.09 Kas.09
Tiiketici Fiyatlan 167,88 170,01 170,91 %2,41 %1,27 %0,53

Tiiketici Giiveni 81,90 80,50  78,40| %0,74 -%1,71 -%2,61
Tiiketici Harcamalari 8163,30 8347,90 8419,50| %0,57 %2,26 %0,86

* Bir nceki aya gére degisimi gésterir

istihdamin daha eski bir déneme iligkin bilgi
vermesi tiketici givenini bu veriyle aciklamayi
zorlastirmaktadir. Ancak istihdamin istenen
dizeyde olusmadigini gosteren Eyltal ayi
rakamlari sonrasinda tiketici giveninin Ekim
ve Kasim verilerinde olumsuz goriinim ortaya
koymasina neden olmustur. Nitekim, tlketici
giveni Ekim ayinda %1,71, Kasim'da ise
%2,61 gerileme yasamistir. Bu edilimde kis
etkisi de g6z dnidnde bulundurulmalidir.

TUKETiCi GUVEN ENDEKSI
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Kaynak: TCMB&TUIK

Istihdam verilerine gére daha yakin bir
déneme iliskin bilgi veren tlketici rakamlarinda
kis etkisine bagli disis trendi grafikte de
gorilmektedir.

TUKETICi HARCAMALARI

%5

%4
%3,06
%3

%2,26

%2

; %1,24 %1,23
9

» dhn.62 %0,86

00,23 %0,08

%0,57

%0,32

%0

-%1

%2 J

-%1,67

Kaynak: iTO

Tlketici harcamalarinda ise kis etkisi ile artis
yasanmaktadir. Yine kriz ortaminin
yumusamasi da  tuketici  harcamalarinin
Ekim'de %?2,26, Eylil'de ise %U0,86 artis
yasamasinda etkili olmustur.

Her hakki saklidir.



ENFLASYON
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Kaynak: TUIK

Tuketici ayadinda yasanan ilgi cekici nokta ise
fiyatlardir. Krizin sert hissedildigi dilimde
yapilamayan zamlarin arka arkaya gelmesi
ozellikle yilik enflasyonda etkisini gdstermistir.
Baz etkisine bagli olarak da artan enflasyon
yillik bazda ilk olarak Kasim’da artmis,
%5,08’den 905,53 diizeyine cikmistir.
Bunun arkasindan Arahk ayinda
enflasyonun %06,53 diizeyine kadar
geldigi goriilmektedir.

PiYASA FAizi
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Kaynak: IMKB
Ekim ayinda - enflasyonda vyasanan cikis

faizlerdeki distsin de hizini kesmistir. Faizler
%8-%9 aralijinda yataya girmistir.
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Kaynak: TCMB

Faizin tarihi seviyelerde seyretmesinin kurda
yukari hareket olasihgini artirdigi
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gorilmektedir. Ancak dis gsoklara karsi
ekonominin dayanikh bir gériinim c¢izmesi ve
not artirimi dolar kurunu frenlemektedir. Buna
bagl olarak dolar kurunun 1,5’lu seviyelerde
yataya girme egiliminde oldugu goérilmektedir.

Tarih Borg Alma Borg Verme Enflasyon
02.01.2006 13,50 16,50 9,93
28.04.2006 13,25 16,25 10,72
08.06.2006 15,00 18,00 8,60
26.06.2006 17,25 20,25 8,60
28.06.2006 17,25 22,25 8,60
21.07.2006 17,50 22,50 6,90
14.09.2007 17,25 22,25 7,12
17.10.2007 16,75 21,50 7,70
15.11.2007 16,25 20,75 8,40
14.12.2007 15,75 20,00 8,39
18.01.2008 15,50 19,50 8,17
15.02.2008 15,25 19,25 9,10
16.05.2008 15,75 19,75 10,74
17.06.2008 16,25 20,25 10,61
18.07.2008 16,75 20,25 12,06
23.10.2008 16,75 19,75 11,99
20.11.2008 16,25 18,75 10,76
19.12.2008 15,00 17,50 10,06
16.01.2009 13,00 15,50 9,50
20.02.2009 11,50 14,00 7,73
19.03.2009 10,50 13,00 7,89
16.04.2009 9,75 12,25 6,13
14.05.2009 9,25 11,75 5,24
16.06.2009 8,75 11,25 5,73
16.07.2009 8,25 10,75 5,39
18.08.2009 7,75 10,25 5,33
19.09.2009 7,25 9,75 5,27
15.10.2009 6,75 9,25 5,08
19.11.2009 6,50 9,00 5,53
17.12.2009 6,50 9,00 6,53

Merkez Bankasi tarafinda kritik
gelismelerin yasandigi ayda faiz

indirimlerinin durmasi sektor acisindan en
kritik gelismedir. Merkez Bankasi'nin
karar1 sonrasinda gelen enflasyon orani
kararin dogrulugunu teyit etmistir.
Nitekim, Merkez Bankasi’'nin son faiz
indirimi sonrasinda bor¢ alma faiz orani
%86,5'e inerken, enflasyon %06,53
diizeyinde olusmustur.

TCMB BEKLENTI ANKETI 2009 SONU TAHMiNLER]

May.09 Haz.09 Tem.09 AGu.09 Eyl.09 Eki.09 Kas.09 Ara.09

Biiyiime -4,0 -4,2 -4,9 -5,1 -5,5 -5,5 -5,6 -5,7|
Dolar 1,6291 1,6269 1,5920 1,5680 1,5384  1,5052 1,5037  1,5138
Enflasyon 6,13 6,18 6,09 5,94 5,65 5,40 5,81 6,27
Faiz 9,25 8,75 8,25 7,75 7,25 6,75 6,50 6,50
Cari Denge -11425 -10825 -10785 -10836 -11155 -10921 -11392  -11404f

Oniimiizdeki déonemde not artirbmlarina
paralel olarak yabanci sermayenin
Tiirkiye ilgisinin siirmesi beklenmelidir.
Ozellikle dogrudan yatirnmlarda daha
etkili bir yabanci sermaye goriinimi
ortaya cikabilecektir. Yine Merkez
Bankasi'nin faiz indirimlerini
sonlandirmasi mevcut faiz oraninin dip
oldugu goriisiinii artirarak tiiketicilerin
kredi yonelimini giiclendirecektir.

Her hakki saklidir.



TURKIYE INSAAT SEKTORU

GSYH verilerine bakildiginda genel
toparlanmanin insaat sektoriinii oldukga
sinirh etkidigi goriilmektedir. Nitekim 3.
ceyrek daralmasi %18,1 diizeyinde
olmustur. Insaat sektoriiniin desteklerde
geri planda tutulmasi bu sonucta etkili
olmustur. Ozellikle 6nlemlerin konut
sektoriine odakhh olmasi ve insaat
sektoriiniin diger aktorlerinin arka planda
birakilmasi bir engel olarak durmaktadir.

INSAAT SEKTORUNUN BUYUME HIZI
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Kaynak: TUIK
Insaat sektérinin  ekonomiye katkisinda

meydana gelen gerilemenin son yillarda
siddetlendigi  gozlenmektedir. 2003 yili
sonrasinda kademeli olarak bir cikis
vasayan insaat sektoriiniin 2007 yilinda
hiz kestigi 2008 vyilinda ise giigc
kaybetmeye basladigi gozlenmektedir.

INSAAT SEKTORUNUN KATKI PAYI

insaat sektoriiniin
6,7 ekonomiye katkisi
uzun siiredir azalhyor
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Kaynak: TUIK

Nitekim, insaat sektoriiniin ekonomiye
katki payr 2007 yilinda vyakaladig:
%86,7'den beri diisiis trendini korumus,
2009 yilinin igiincii ceyreginde %4,6
diizeyine gerilemistir. Biyimenin de buna
paralel olarak kan kaybettigi net bir sekilde
gorilmektedir. Bilyiimenin anahtarinin
onemli bir bilesenin insaat oldugu bu
noktadan da anlasilabilir. Dolayisiyla birgok
sektore dogrudan ve dolayli can veren insaat
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sektoriniin desteklerde 6n planda tutulmasi
Tlrkiye ekonomisi acisindan stratejik bir
6nemdedir.

INSAAT SEKTORUNUN BUYUKLUGU (MILYAR TL)

insaat 10
milyar TL'nin
altinda
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Kaynak: TUIK

insaat  sektoriiniin  biiyiikliigi  ise
ceyreklik bazda cari fiyatlarla 10 milyar
TL'den ilk kez bu kadar belirgin bir sekilde
asagi yonde uzaklasmistir. Nitekim,
2009'un 3. ceyreginde sektoriin
biuylikliigii 8,56 milyar TL'ye kadar
gerilemistir. Insaat sektoriinde olusan
rakamlar hiikiimet tarafindan da iyi
okunmali bircok sektore can veren bu
sektoriin ‘geneline’ yonelik tesvik
paketleri giindeme alinmahldir. Aksi
durumda insaat sektoriinde meydana
gelen daralma bircok alt sektorii de
etkileyerek ekonomik biliyiimenin
toparlanmasinda gecikmeye neden
olacaktir.

INSAAT SEKTORU URETIM ENDEKSi DEGISIM ORANLARI

Uretim kaybi
20,01 etkili
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Kaynak: TUIK

AB’ye uyum slirecinde agiklanmaya baslanan 3
ayhk insaat verileri de sektordeki ivme
kaybini ortaya koymaktadir. Uretim
endeksinde ardi ardina gelen daralma
verilerinin trend olusturdugu ‘insaat
Sektéri  Uretim Endeksi Degisim Oranlan
Grafigi'nde goriilmektedir. Son 8 ceyrekte
daralma kaydeden insaat sektorii 2009'un

Her hakki saklidir.



3. ceyreginde %18,4’'liik gerileme
gostererek diisiisiine devam etmistir. Bu
noktada grafikte sektérin bir dnceki déneme
gdére daha sinirh gic kaybetmesi ise olumsuz
data icinde olumlu olarak goérilebilecek tek
gelismedir.

iINSAAT SEKTORU CIRO ENDEKSI DEGiSiM ORANLARI
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Kaynak: TOIK

Insaat sektérinin  Gretimindeki gerileme
cirolara da yansimaktadir. Buna gore insaat
sektdérliinin cirosunda meydana gelen azalma
%?22,2 dlizeyinde olusmustur.

INSAAT SEKTORU iSTIHDAM ENDEKSI DEGiSiM ORANLARI

Krizle en agir
yaralardan birini
20,07 insaat sektorii aldi
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Kaynak: TOIK

Yilin 3. ceyreginde istihdam endeksindeki
gerileme %?20,6 dizeyinde olmustur.
Tuarkiye'nin kriz doneminde meydana gelen
istihdam kaybinin nedenlerini bu grafik ortaya
koymaktadir. Nitekim, istihdam adirhkh bu
sektordeki ivme kaybi istihdami da
vurmaktadir.

METALIK OLMAYAN DiGER MINERAL URUNLERI iMALATI
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Kaynak: FIDER
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Yine insaat malzemeleri konusunda izlenen
rakamlardan olan metalik olmayan diger
mineral uriinleri imalatinda da 2008'in
Agustos ayindan beri bir onceki yilin ayni
donemine gore kaydedilen gerileme
sonlanmistir. Son ayda 9%3,5'lik artis
vyasayan bu alt sektordeki cikisin baz
etkisinden kaynaklandigi goriilmektedir.
insaat sektoriine vyonelik desteklerin
konut sektorii ve son kullanici ile sinirh
kalmasi insaatin imalat ayaginin istenen
toparlanmay! saglayamamasinda onemli
bir etken olmustur.

iNSAAT MALZEMELERI FIYAT ENDEKSI
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Kaynak: iTO

Yap! malzemelerinin fiyat ayadinda ise emtia
fiyatlarina paralel olarak artis yasanmistir.
insaat Malzemeleri Fiyat Endeksi Aralik
ayinda %1,39’luk artis kaydetmistir.

Endeks

Eyl.09 Eki.09
Tiiketici Giiven Endeksi 81,90 80,50 5 b -%1,71 -
Konut Alma/insaa Ettirme Ihtimali 7,10 6,90 ,70|- , -%2,82 -
Konut Tamir Ettirme Ihtimali 15,50 16,00 K %3,23 -

* Bir 5nceki aya gore degisimi gbsterir

Tiketici ayaginda ise konuda yatirim
yapma egiliminin azaldig: goriilmektedir.

TUKETiCi GUVENI-KONUT ALMA /INSAAT ETTIRME iHTIMALi
Tiiketici Giiveni Oniimiizdeki 12 Ayda Konut Alma/insa Ettirme Ihtimal
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Kaynak: TCMB&TUIK

Diisen faizler ve KDV-har¢ indirimi

benzeri uygulamalar nedeniyle konut
alma/insaa ettirme ilgisinde Mart ayindan
itibaren yasanan olumlu trend Temmuz

Her hakki saklidir.



ayindan itibaren kendisini dalgali seyre
birakmistir. Faizlerin daha da diisecegi
beklentisinin yani sira global krizde yeni
faz beklentisi bu harekette etkili
olmustur. Bunun sonucunda konut insaa
ettirme/alma ihtimali Kasim ayinda %2,9
gerilemistir. Bununla birlikte Merkez’in
yarattigi ortam faizlere yonelik
beklentileri degistirmistir.

Banka Faiz
Halkbank 0,95
Vakifbank 1,02
Sekerbank 1,02
ING Bank 1,04
TEB 1,05
is Bankasi 1,05
Denizbank 1,05
Akbank 1,05
Yapi Kredi 1,05
HSBC 1,08
Tiirkiye Finans 1,09
Finansbank 1,09
Garanti Bankasi 1,09
Ziraat Bankasi 1,09
Anadolubank 1,15
Bank Pozitif 1,33
*01.01.2009 verileridir
** 120 aylik kredi igindir

Aralik ayinda konut kredilerinin faiz
oranlarinda 6nemli degisiklikler olmamistir.

KONUT KREDILERI TOPLAM MIKTAR DEGISiMi
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Kaynak: TCMB

Ancak Merkez Bankasi'nin daha fazla faiz
indirimi yapmayacadina yo6nelik sinyal vermesi
piyasalarda etkisini géstermistir. Nitekim konut
kredisi kullaniminda artis trendi yakalanmistir.
Mevcut faizlerin en dusik seviyeler olduguna
yonelik olusan goéris kredi kullanimini
artirmistir. Buna paralel olarak kredi kullanimi
Aralik ayinda %1,61 artis kaydetmistir.
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KONUT KREDILERINDE AYLIK VADE DEGiSiMi
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Kaynak: TCMB m Ara.09 Kas.09

Vade vyapisinda ise faizlerin daha fazla
dismeyecegdi gorisu ile 5 ve 10 yillik kredilerin
arttigi gortlmektedir.

INSAATTA iSTIHDAM DEGiSiMi
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Haz'09
Eyl'09

Kaynak: TUIK

Insaat sektériinde gerek konut gerekse ticari
gayrimenkul alaninda vyasanan gelismelerin
sonucunda istihdamda meydana gelen dlsuls
devam etmistir. 1 milyon 353 bin rakamina
gerileyen insaat sektori istihdaminda
6nimuizdeki donemde dlslisin devam etmesi
beklenmelidir.

SEKTORLERIN iSTIHDAMA KATKISI

Tarim
Hayvancilik
%26,13
Hizmetler
%48,22

= Sanayi
Insaat %19,17
%6,14

Kaynak: TUIK

Genel istihdama katkisi %6,14 diizeyini
bulan insaat  sektorii istihdaminda
gerileme meydana gelmesi iilke
ekonomisinin issizlik oraninin yeniden
azalma egilimine girmesine neden
olabilecektir. Diger sektorlere oranla daha
negatif bir goriiniim sergileyen insaat
sektoriinde ozellikle maliyetlere yonelik

desteklerin olusturulmasi onemlidir.
Sektor oyucularinin ise israrla
vurguladigimiz Irak pazarina

odaklanmalari orta ve uzun vadeli gelecek
acisindan saghikh bir adim olacaktir.

Her hakki saklidir.
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