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TTÜÜRRKKĐĐYYEE  VVEE  DDÜÜNNYYAADDAA  GGÜÜNNDDEEMM  
 
⇒ Siyasette gündem yeniden yoğun... 

Global ekonomik kriz ile uzun bir süredir 
birinci planda olan ekonomi son dönemde 
ikinci plana doğru kaymaktadır. Erken seçim 
konusunda iktidar partisinin 
yapılmayacağına yönelik yaptığı 
açıklamalara karşın tartışmalar sürmektedir. 
CHP Lideri Deniz Baykal’ın istifası süreci bu 
tartışmaların yeniden alevlenmesine neden 
olabilir. Bu noktada olası bir erken seçimin 
ekonomiye etkileri de göz önünde 
bulundurulmalıdır.  

 
⇒ Ekonomide gündem Yunanistan… 

Yunanistan’ın ‘yatırım yapılamaz ülke’ 
noktasına inmesi tüm piyasalarda sert 
dalgalanmalara neden olurken bu durumun 
Avrupa’nın geneline yayılabileceğine yönelik 
endişeler dengeleri değiştirdi. Daha önceden 
Yunanistan’a destek konusunda özellikle 
Almanya kaynaklı yaşanan isteksizlik bu 
sürecin yarattığı endişe ile aşıldı. Özellikle 
global ekonomik krizde daha sert bir 
dalganın geleceğine yönelik sinyaller 
sonucunda harekete geçen AB borç krizine 
karşı 1 trilyon dolarlık destek paketi 
oluşturdu. 

 
⇒ Yunanistan sorunu çözülemezse yeni 

bir küresel kriz oluşabilir... Bölgede 
Yunanistan’ın AB desteğine rağmen batma 
noktasına gelmesi yeni soru işaretlerini 
beraberinde getirdi. AB’nin IMF ile 
oluşturduğu kurtarma paketinin işe 
yaramama olasılığı ekonominin aktörlerini 
korkutan unsurdu. 1929 yılındaki büyük 
buhranla kıyaslanan son global krizde AB’nin 
adımları bu kapsamda 
değerlendirilmektedir. 1929 yılında da 
şirketlerini kurtarmak için kendi şirketlerinin 
hisselerini alan şirket sahiplerinin batması 
asıl krizin tetikleyicisi olmuştu. AB’nin 
Yunanistan çabasının başarısız olma olasılığı 
bu endişeleri tetiklemektedir.  

 
⇒ Yunanistan Türkiye’yi örnek alsaydı, 

kriz yaşamazdı... Kriz kâhini olarak bilinen 
Nouriel Roubini, Bursa’da dünyanın ve 
Türkiye’nin falına baktı, “Yunanistan, 2001 
krizini aşan Türkiye’yi örnek alsaydı şu anki 
krizi yaşamayacaktı” dedi. Roubini, Türkiye 

ekonomisiyle ilgili olarak orta ve uzun 
vadede ‘iyimser’ olduğunu söyledi. 

 
⇒ “Çift haneli büyümeyi görürüz”... Maliye 

Bakanı Mehmet Şimşek, “Bu yılın ilk 
çeyreğinde inşallah çift haneli bir büyüme 
söz konusu olabilir” dedi. Şimşek, faizlerin 
tek hanede olduğunu, zaman zaman %9’un 
altına indiğini, Hazine’nin ilk defa bu kadar 
düşük faizlerle borçlanma imkânı 
bulduğunu, bunun da Hazine açısından çok 
olumlu olduğunu ifade etti. 

 
⇒ Uzun zamandır beklenen Merkez 

Bankası’nın çıkış stratejisi... Merkez 
Bankası kriz sürecinde döviz ve Türk Lirası 
piyasalarına yönelik alınan tedbirlerin bir 
bölümünün aşamalı olarak geri çekilmesinin 
planlandığı çıkış stratejisini açıkladı. 
Piyasaların beklentilerine paralel yumuşak 
bir çıkış stratejisi ortaya koyan Merkez 
Bankası’nın söylemleri sonrasında ilk faiz 
artırımının 25 baz puan olarak üçüncü 
çeyrekte yapılması bekleniyor. Piyasanın 
2010 ve 2011 sene sonu politika faizi 
tahminleri sırasıyla %8 ve %9 seviyesinde 
oluştu. 

 
⇒ 150 milyon dolardan 1,5 milyar 

dolara... Sanayi ve Ticaret Bakanı Nihat 
Ergün, 'Eximbank'ın ihracatçılarımıza 
kullandırdığı orta ve uzun vadeli kredileri 
2010 yılında 10 kat arttırarak 150 milyon 
dolardan 1 milyar 450 milyon dolara 
çıkardık. Ülke alıcı kredilerini de 27 milyon 
dolardan 1 milyar dolara yükselttik' dedi. 
Ergün, Ekonomi Koordinasyon Kurulu (EKK) 
toplantısında Eximbank'ın yeni finansman 
yöntemi üzerinde durduklarını bildirdi. 

 
⇒ Mola bitti, hesap 115 milyar dolara 

çıktı... Devlet Bakanı Zafer Çağlayan, 
düşük kur baskısıyla, Türkiye'de ithalata 
bağımlı bir ihracat yapısı ortaya çıktığına 
dikkat çekerek, "Döviz fiyatı 8 yıl öncesinin 
düzeyinde. Döviz açığını artıran ara malı 
ithalatına çözüm bulmamız gerek. Bu 
çerçevede yeni bir hammadde tedarik 
stratejisine ihtiyacımız var. Đhracatta 115 
milyar doları aşabilmenin hesabını 
yapıyoruz" şeklinde konuştu. 
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⇒ Sermaye ihracı rakamları dikkatli 
izleniyor... Hazine Müsteşarlığı tarafından 
yayınlanan son rakamlara göre, 2010 yılı 
birinci çeyreği itibariyle Türkiye 93,6 milyon 
dolarlık sermaye ihracı yaptı. Böylelikle, 
2000-2010 döneminde Türkiye toplamda 
17,3 milyar dolarlık sermaye ihracı yapmış 
oldu. Ülke dağılımlarına göre, 17,3 milyar 
dolarlık sermaye ihracının 4,8 milyar doları 
Hollanda’ya, 3,8 milyar doları Azerbaycan’a 
ve 1,4 milyar doları Malta’ya yapılmıştır. 

 
⇒ Đşsizlik korkuttu… Ocak ayında işsizlik 

oranı %13,5’ten %14,5’e çıkarken, tarım 
dışı işsizlik oranı %17,6’ya yükseldi. Gelen 
rakamlar ilk aşamada tedirginlik yarattı. 
Ancak rakamların geldiği dönem gözönünde 
bulundurulduğunda işsizlik oranı ile tarım 
dışı işsizlik oranında yaşanan artışta 
mevsimsellik ve işgücündeki düşüş etkili 
oldu. Dolayısıyla, bu artışın çok ciddi bir 
endişe konusu olarak algılanmaması 
gerektiğini düşünüyoruz. 

 
⇒ Babacan: Đşsizlik mevsimsel... Başbakan 

Yardımcısı Ali Babacan, Ocak ayı istihdam 
verilerinin, işgücü piyasasında 2009 
sonunda başlayan olumlu seyrin güçlenerek 
sürmekte olduğuna işaret ettiğini söyledi. 
Babacan ayrıca, işgücü piyasası verilerinin, 
özellikle tarım, inşaat, hizmetler gibi 
sektörlerdeki istihdamın etkisiyle 
mevsimsellik ihtiva ettiğine dikkat çekti. 

 
⇒ Đstanbul Dünyaya hakemlik yapacak... 

Hükümet, yabancı yatırımların önündeki 
önemli engellerden biri olarak görülen 
"tahkim müessesesi" konusunda ilk somut 
adımı atmaya hazırlanıyor. Adalet Bakanlığı, 
Maliye Bakanlığı ve Sanayi Bakanlığı, 
ihtilafların çözümünde en etkin araç olarak 
görülen tahkim (hakemlik) kurumlarının 
finansal ve altyapı çalışmalarını hızlandırdı. 
Đstanbul da Đngiltere gibi tahkim merkezi 
olacak. 

 
⇒ IMF: Türkiye ekonomisi bu yıl %5,2 

büyür... Uluslararası Para Fonu'nun (IMF) 
"Dünya Ekonomik Görünümü" raporuna 
göre, Türkiye ekonomisi, bu yıl %5,2, 
2011'de de %3,4 büyüyecek. Raporun 
yayımlanan birinci ve ikinci bölümlerinde, 
2010 ve 2011 yılında küresel büyüme 
oranının %4,25'e ulaşacağı tahmin edildi. 
Raporda, küresel iyileşmenin beklenenden 
daha iyi olduğu ifade edilirken, güçlü bir 

başlangıç yapan ekonomilerin öncü olma 
rolünü sürdüreceği kaydedildi. 

 
⇒ IMF kriz fonunu 10’a katladı... IMF’nin 

gerçekleştirdiği adımla ekonomik krizler 
sırasında devreye giren ve daha önce 
sadece 50 milyar dolar olan Yeni Borçlanma 
Düzenlemeleri (NAB) oldukça genişletilmiş 
oldu. IMF fona katkıda bulunan ülke sayısını 
da önde gelen gelişmekte olan ekonomileri 
içerecek ve onlara paranın harcanmasında 
söz hakkı tanıyacak şekilde genişletti. 

 
⇒ S&P Portekiz ve Yunanistan'ın notunu 

düşürdü... Standard & Poor's (S&P), 
Portekiz'in uzun vadeli notunu "A "dan "A-
“ye iki kademe indirdi. Yunanistan'ın uzun 
vadeli kredi notunu "BBB"den "BB"ye üç 
kademe indirerek, yatırım yapılamaz 
seviyeye çekti. 

⇒ S&P Đspanya'nın notunu düşürdü... 
Uluslararası kredi derecelendirme kuruluşu 
Standard & Poor's'un (S&P) Đspanya'nın 
uzun vadeli notunu AA+'dan AA'ya 
düşürerek, not görünümünü negatif 
izlemeye aldı. 

 
⇒ 'ABD ekonomisi Obama'nın 

beklentisinden hızlı büyüyor'... ABD 
Hazine Bakanı Timothy Geithner, ABD 
ekonomisinin Başkan Barack Obama 
yönetiminin beklentisinden daha hızlı 
büyüdüğünü bildirdi. Geithner yaptığı 
açıklamada, ABD'de işsizliğin %10'lara yakın 
düzeyde seyretmesine karşın ekonominin 
sürdürülebilir iş olanakları yaratma yolunda 
ilerlediğini belirtti. Đş dünyasına güvendiğini 
ifade eden Geithner, özel sektörün büyüme 
içinde olduğunu, insanların artık daha fazla 
harcamada bulunduğunu belirtti. Geithner, 
Amerikalıların ülke ekonomisinin içinde 
bulunduğu durumdan daha güçlü 
çıkılacağına güvenmeleri için cesaret verici 
gelişmelerin olduğunu kaydetti. 

⇒ Çin, üç ayda % 11,9 büyüdü... Çin 
ekonomisi bu yılın ilk 3 ayında %11,9 
oranında büyüdü. Çin Ulusal Đstatistik 
Đdaresi, gayri safi milli hâsılanın bu 
dönemde 8,06 trilyon yuanı (1,19 trilyon 
ABD Doları) bulduğunu açıkladı. Bu, Çin'in 
%13 büyüdüğü 2007'den bu yana kaydettiği 
en yüksek büyüme oranı oldu. Kriz etkisini 
oldukça çabuk atlatan Çin’in dünyanın 
büyüme motoru görevini sürdüreceği 
görülüyor. Yine oluşan bu rakam gelişmekte 
olan ülkelere yönelik büyüme beklentilerini 
artırdı. 
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EEKKOONNOOMMĐĐDDEE  VVEE  ĐĐNNŞŞAAAATT  SSEEKKTTÖÖRRÜÜNNDDEE  SSOONN  BBĐĐRR  AAYY  
 
⇒ Đnşaat sektöründe gerek tüketicinin yatırım 

yapma eğiliminin artması gerekse faizlerin 
düşük bir düzeyde seyretmesi hareketlilik 
yaşanmasına neden olmaktadır. Buna bağlı 
olarak inşaata ilişkin verilerde olumlu bir 
havanın oluştuğu görülmektedir. Bununla 
birlikte Nisan ayında da emtia fiyatlarında 
yaşanan yükseliş inşaat üretiminde 
maliyetleri artırıcı bir etki yapacak gibi 
durmaktadır. Nitekim Nisan ayını içermeyen 
2010’un birinci çeyreğine ilişkin inşaat 
maliyet rakamlarında %3,49’luk artış 
yaşandığı görülmektedir. 

⇒ Bu noktada dikkat edilmesi gereken 
gayrimenkul fiyatlarında etkili olan iki 
değişken, faiz ve inşaat malzemesi fiyatı 
rakamlarının mevcut durumunda 
gayrimenkule yatırım yapmak için en uygun 
zamanda olduğumuza işaret etmesidir. 
Nitekim mevcut durumda faizlerin yükselme 
olasılığı güçlenmiş, buna ek olarak artan 
emtia fiyatları, inşaat malzemesi fiyatlarını 
dolayısıyla inşaat üretimi maliyetlerini 
yükseltmiştir. Bu görünümün devam etmesi 
durumunda gayrimenkul fiyatlarında 
yükseliş kaçınılmaz olacaktır. 

 
  

ÖZET VERĐLER 
RAKAMLARLA TÜRKĐYE EKONOMĐSĐ 

Dönem Değişim
Büyüme ÖD 2009 4.Çeyrek %6,00

Sanayi Üretimi ÖD Şubat %17,81

Kapasite Kullanım Oranı - Nisan %72,20

Đhracat ÖA Mart -%1,99

TÜFE ÖA Nisan %0,60

ÜFE ÖA Nisan %2,35

Đşsizlik Oranı - Ocak %14,50

RAKAMLARLA ĐNŞAAT SEKTÖRÜ
Dönem Değişim

Gelişim Hızı ÖD 2009 4.Çeyrek -%6,60

Đnşaat Malzemeleri Fiyatları - TÜĐK ÖA 2010 1.Çeyrek %3,49

Đnşaat Malzemeleri Fiyatları - ĐTO ÖA Nisan %2,24

Đnşaat Sektöründe Üretim ÖD 2009 4.Çeyrek -%7,98

Đnşaat Sektöründe Ciro ÖD 2009 4.Çeyrek -%15,59

Đnşaat Sektöründe Đstihdam ÖD 2009 4.Çeyrek -%16,46

Đnşaat Sektöründe Çalışılan Saat ÖD 2009 4.Çeyrek -%14,65

Đnşaat Sektöründe Brüt Ücret-Maaş ÖD 2009 4.Çeyrek -%4,42

Konut Satışları ÖA 2009 4.Çeyrek %42,53

Tüketicinin Đnşaa Ettirme/Alma Đhtimali ÖA Mart %20,78

Đstihdam Değişimi ÖA Ocak -%4,29

Konut Kredileri ÖA Nisan %3,65

Yapı Ruhsatları-Bina Sayısı ÖD Aralık %15,76

Yapı Ruhsatları-Yüzölçüm ÖD Aralık %52,52

Yapı Ruhsatları-Değer ÖD Aralık %56,84

Yapı Ruhsatları-Daire Sayısı ÖD Aralık %76,08

Yapı Kullanım Đzin Belgesi-Bina Sayısı ÖD Aralık %24,65

Yapı Kullanım Đzin Belgesi-Yüzölçüm ÖD Aralık %19,76

Yapı Kullanım Đzin Belgesi-Değer ÖD Aralık %19,61

Yapı Kullanım Đzin Belgesi-Daire Sayısı ÖD Aralık %31,37

ÖA= Bir önceki döneme göre, ÖD= Bir önceki yılın aynı dönemine göre
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DDÜÜNNYYAA  EEKKOONNOOMMĐĐSSĐĐ  
 
Global ekonominin öncü göstergesi Baltic Dry 
Endeks, ekonomide ısınma sinyali 
vermektedir. Eylül ayında 2185’i gördükten 
sonra girdiği çıkış trendinin ardından Kasım 
itibariyle 4119 seviyesi ile zirve yapan endeks 
Aralık’ta 3005’e, Ocak ayında 2963’e, Şubat 
ayında ise 2711 düzeyine gevşemiştir. Bu 
gerileme trendi Mart ayı itibariyle 
sonlanmıştır. Nitekim Mart ayında 
endeksin 2982 ile yeniden çıkışa geçtiği 
görülmektedir. Buna ek olarak son veri 
konumundaki Nisan ayı rakamı 3359 ile 
ticarette güçlenme eğiliminin sürdüğüne 
işaret etmektedir. 
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Kaynak: Baltic Borsası

BALTIC DRY ENDEKS

Ticarette
ısınma
sinyali

 
 

Bunun bir trend olduğunu söylemek için 
yine erken olmakla birlikte ticaretin 
yeniden ısınma eğilimine girdiğini 
belirtmek yanlış olmayacaktır. Ticaretin 
temel gidişatı konusunda bilgi veren 
endekste çıkışın trend oluşturması 
durumunda bunun büyüme rakamlarında 
beklenenden daha yüksek artışlara neden 
olacağı unutulmamalıdır. 
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Kaynak: World Bank

ĐŞSĐZLĐK ORANI

Ekonomilerdeki
hareketlilik
istihdama yansımıyor

 
 
Yine global ekonominin seyri konusunda 
işsizlik oranları kritik bir unsur olmaya 
devam etmektedir. Global krize en hızlı 
tepki veren ayak olan işsizlik oranında 
toparlanma sinyalleri yine oldukça yavaş 

bir düzelme çizgisi göstermektedir. 
Bununla birlikte gelişmiş ülkelerde 
işsizliğin toparlanma eğilimine girdiği 
görülmektedir. Ancak yine de bunun 
yavaş bir toparlanma olacağı ‘Đşsizlik 
Oranı Grafiği’nden de görülmektedir. 
Türkiye’nin işsizlik oranının ise yeniden 
çıkış trendine girmesi düşündürücüdür.  
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Kaynak: IMF

ĐHRACAT

 
 
Đhracat rakamları gerek IMF gerekse OECD 
tarafından gecikmeli oluşturulmaktadır. Bu 
nedenle gelişmiş ve gelişmekte olan ülkelerin 
görünümü de gecikmeli olarak takip 
edilebilmektedir. Ancak genel trendin 
görünümü gelişmiş ve gelişmekte olan 
ülkeler açısından ayrılmaktadır. Nitekim, 
son dönemde gelişmekte olan ülkelerin 
ihracatında azalma trendi görülürken, 
gelişmiş ülkelerinkinde artış 
görülmektedir.  
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ENFLASYON

 
 
Dünya ekonomisinde enflasyon görünümü 
ilginç bir tablo ortaya koymaktadır. Gelişmiş 
ülkelerde enflasyon negatif görünümden 
çıkmakla kalmamış, ciddi artış sinyalleri 
vermiştir. Diğer yandan gelişmekte olan 
ülkelerdeki enflasyon artışının da hızlı 
ivmelendiği görülmektedir. Bu noktada kriz 
sürecinde %5’lere yaklaşan Türkiye enflasyonu 
yeniden %10’u aşarak dikkat çekmiştir. 
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DDÜÜNNYYAA  ĐĐNNŞŞAAAATT  SSEEKKTTÖÖRRÜÜ  
  
ABD’de Mart ayı rakamları inşaat 
sektörüne ilişkin temkinli yaklaşımın 
sürdüğünü göstermektedir. Nitekim, 
Mayıs ayında bir önceki aya göre, yeni 
başlayan konut inşaatları %1,62, alınan 
konut inşaatı ruhsatları ise %6,75’lik artış 
yaşamıştır. Devam eden konut inşaatları 
ve tamamlanan konut inşaatları ise 
sırasıyla %1,41 ve %3,1’lik düşüş 
kaydetmiştir.  
ABD'DE ĐNŞAAT SEKTÖRÜ

Miktar (Bin)  Değişim*
Oca-09 Şub-09 Mar-09 Oca-09 Şub-09 Mar-09

Alınan Konut Đnşaat Ruhsatları 622 637 680 -%4,75 %2,41 %6,75
Yeni Başlayan Konut Đnşaatları 609 616 626 %6,63 %1,15 %1,62
Devam Eden Konut Đnşaatları 503 496 489 -%2,14 -%1,39 -%1,41
Tamamlanan Konut Đnşaatları 665 677 656 -%11,82 %1,80 -%3,10
* Bir önceki aya göre değişimi gösterir  
Oluşan rakamlarda yeni başlayan konut 
inşaatları ve alınan konut inşaatı 
ruhsatlarındaki artış olumlu  
değerlendirilirken, diğer göstergelerin 
beklentilerin altında kaldığı 
görülmektedir. Rakamlarda aylık bazda 
bir trend yakalanamamış olması ise dikkat 
çekicidir.  
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Kaynak: ABD Đstatistik Kurumu

KONUT ĐNŞAATI

 
ABD’nin Konut Üreticileri Derneği’nin 
yayınladığı veriler de bu durumu teyit 
etmektedir. 
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Kaynak: NAHB

KONUT PĐYASASI ENDEKSĐ

Konut 
sektöründe
beklentiler
Nisan'da 
olumluya
döndü

 
Nitekim, ABD’nin Konut Üreticileri 
Derneği’nin yayınladığı verilerde konut 
sektörüne yönelik iyimser beklentilerin 
Eylül ayında 19 düzeyine çıkarak kriz 
öncesi noktalara gelmesi sonrasında 

yeniden düşüşe geçtiği ve Ocak ayında kış 
etkisiyle 15 seviyesine gerilediği 
görülmektedir. Şubat ayında yeniden 17 
seviyesine yükselen bu endeks Mart 
ayında 15 düzeyine gerilemiştir. Son 
açıklanan veride ise sert bir çıkış 
yaşanmış 19 seviyesine ulaşılmıştır. 
Endeksin istikrarsız bir görünüm çizmesi 
yine dikkat edilmesi gereken bir husustur.  
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Kaynak: Federal Housing Finance Agency

ABD KONUT FĐYAT ENDEKSĐ DEĞĐŞĐMĐ

 
ABD’nin konut fiyatlarında ise Şubat ayında 
%0,15 ile yine bir düşüş yaşanmıştır.  
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Kaynak: Eurostat

ĐNŞAAT ÜRETĐMĐ

AB'de sıkıntılı 
görünüm
sürüyor

 
Đnşaat sektörünün olumsuz görünüm vermeye 
devam ettiği Euro Bölgesi’nde ise inşaat 
üretiminde Şubat ayındaki düşüş %3,3 
düzeyine yaklaşmıştır. 
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Kaynak: Brezilya Đstatistik Kurumu

BREZĐLYA'DA ORTALAMA BĐRĐM KONUT MALĐYETĐ

Artış
ivmesi
korunuyor

 
Türkiye’ye rakip olarak izlenen ülkelerden 
Brezilya’da ise konut maliyetleri talebe paralel 
olarak artış trendini korumaktadır.  
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TTÜÜRRKKĐĐYYEE  EEKKOONNOOMMĐĐSSĐĐ  
 
Türkiye’de gündeme ilişkin bir değişiklik sinyali 
alınmaktadır. Global ekonomik kriz ile uzun bir 
süredir birinci planda olan ekonomi son 
dönemde ikinci plana doğru kaymaktadır. 
Erken seçim konusunda iktidar partisinin 
yapılmayacağına yönelik yaptığı açıklamalara 
karşın tartışmalar sürmektedir. CHP Lideri 
Deniz Baykal’ın istifası süreci bu tartışmaların 
yeniden alevlenmesine neden olabilecektir. Bu 
noktada olası bir erken seçimin ekonomiye 
etkileri de göz önünde bulundurulmalıdır.  
 
Türkiye’nin erken seçim ortamına girmesi 
durumunda, özellikle dış konjonktürün yeniden 
karışma olasılığının olduğu bu dilimde ciddi 
soru işaretleri oluşabilecektir. Geleceğe yönelik 
belirsizliği artırabilecek böyle bir gelişme yeni 
yeni toparlanan ekonominin yeniden kırılgan 
bir yapıya dönmesine neden olabilir. 2010 
yılında yıldızı parlayan Türkiye böyle bir 
durumda ciddi bir fırsatı kaçırmış 
olacaktır. Nitekim 2010 yılında Türkiye 
son açıklanan 4. çeyrek büyüme 
rakamının %6’lık artışa işaret etmesiyle 
de artı puan almıştır. Yine tüm saygın 
kredi derecelendirme kuruluşları 2010’un 
ilk çeyreğinde Türkiye’nin notunu 
artırmıştır. Buna paralel olarak sanayi 
üretiminde de ivme yakalanmıştır.  
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Kaynak: TÜĐK

SANAYĐ ÜRETĐMĐ

Sanayide
pozitif
görünüm 
sürüyor

 
 
Nitekim, 2009’un Şubat ayında %23,48 ile dip 
yaptıktan sonra yukarı trend izleyen sanayi 
sektörü Ekim ayında 15 aylık negatif rakamları 
geride bırakmış ve ilk kez pozitif bir büyüme 
ortaya koyarak %6,41 düzeyinde artış 
göstermiştir. Sanayicinin global krizden çıkışa 
temkinli bakması nedeniyle sanayi üretiminde 
Kasım ayında %2,25’lik gerileme yaşanmıştır. 
2009’un Aralık ayındaki %24,95’lik artış 
ise Türkiye’nin birçok gelişmekte olan 
ülke ile arasındaki farkı ortaya koyar 
niteliktedir. Yine Ocak ayında elde edilen 

%12,08’lik yükseliş de bu durumu 
desteklemiştir. Son olarak Şubat ayında 
%17,81’lik artış kaydedilmiştir. 
 
Sanayinin öncü göstergelerinden kapasite 
kullanım oranı rakamlarında ise Nisan ayındaki 
gerçekleşme %72,2 düzeyinde oluşmuştur. 4 
aylık yatay bir seyrin bozulduğu kapasite 
kullanım oranı sanayicinin kendine güveninin 
arttığını göstermektedir.  
 

 
 
Kapasite kullanım oranlarında önümüzdeki 
aylarda yukarı eğilimin devam ettiği 
görülebilecektir. Nitekim, 2009’un Şubat-Mart 
döneminde %60’lara kadar gerileyen kapasite 
kullanım oranı bu noktadan sonra girdiği 
yukarı trendini global ekonomideki toparlanma 
sinyallerine paralel olarak devam 
ettirebilecektir.  
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Kaynak: TÜĐK

ĐHRACAT (Milyar $)

12 aylık ortalamanın
altında

 
 
Đhracat verilerinde aylık bazdaki rakam son 12 
aylık ortalama 8,48 milyar dolar düzeyinde 
oluşmaktadır. Mart ayındaki veri bu düzeyin 
altında oluşmuştur. Bir önceki aya yakın bir 
düzeyde gerçekleşen ihracatın kriz öncesi 
seviyelerine gelmesi zaman alacaktır. Ancak 
bunun çok da uzun bir vadede olacağı 
düşünülmemelidir.  
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Kaynak: TÜĐK

KAPASĐTE KULLANIM ORANI

"

Kapasite
kullanımı da
artışta
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Ülke 2009/3 2010/3 %
Almanya 2.250.413 2.620.147 16
İtalya 1.280.840 1.752.208 37
Fransa 1.185.127 1.641.139 38
İngiltere 1.061.745 1.531.360 44
Irak 1.289.268 1.256.011 -3
B.A.E. 698.756 745.918 7
Rusya 726.637 907.487 25
İspanya 548.449 852.546 55
A.B.D. 737.531 825.492 12
Mısır 697.532 632.744 -9

ĐHRACAT YAPILAN ÜLKELER

 
 
Nitekim kriz döneminde ağır yara alan AB 
ülkelerinin ihracat yapılan ülkeler arasında 
yeniden pozitif bir görünüm çizdiği 
görülmektedir 
 

Oca-10 Oca-09 Oca-10 Oca-09 Oca-10 Oca-09

Kurumsal olmayan nüfus (Bin) 70 975 70 166 48 996 48 564 21 979 21 602

15 ve daha yukarı yaştaki nüfus (Bin) 52 150 51 323 36 415 36 025 15 735 15 298

Đşgücü (Bin) 24 753 23 523 16 769 16 120 7 984 7 403

Đstihdam (Bin) 21 162 19 873 13 996 13 341 7 166 6 532

Đşsiz (Bin) 3 591 3 650 2 773 2 779 819 872

Đşgücüne katılma oranı (%) 47,5 45,8 46 44,7 50,7 48,4

Đstihdam oranı (%) 40,6 38,7 38,4 37 45,5 42,7

Đşsizlik oranı (%) 14,5 15,5 16,5 17,2 10,3 11,8

Tarım dışı işsizlik oranı (%) 17,6 18,5 16,9 17,6 21,2 22,9

Genç nüfusta işsizlik oranı(*)(%) 25,9 27,9 27,5 28,9 22,2 25,4

Đşgücüne dahil olmayanlar (Bin) 27 397 27 799 19 647 19 905 7 751 7 894

* 15-24 yaş grubundaki nüfus

Türkiye Kent Kır

ĐŞGÜCÜ GÖRÜNÜMÜ

 
  
Diğer yandan işsizlik oranında beklentilerimiz 
doğrultusunda toparlanma oldukça yavaş 
gerçekleşmektedir. Bunu 2009 yılının Nisan 
ayından bu yana işsizlik oranında yaşanan 
seyir de göstermektedir. Nitekim, Nisan ayı 
işsizlik oranının %14,9 düzeyinde oluşmasının 
ardından bu rakam Mayıs ayında %13,6 
düzeyine, Haziran’da ise %13 seviyesine 
gerilemiştir. Temmuz ayında oran %12,8’lere 
kadar düşmüştür. Ancak Ağustos ayında yaz 
etkisiyle de %13,4 düzeyine çıkılmıştır. Eylül 
ayında yine %13,4 düzeyinde oluşan işsizlik 
oranı Ekim ayında ancak %13 seviyesine 
gerileyebilmiştir. Kasım ayında ise işsizlik oranı 
yeniden %13,1 düzeyine çıkmıştır. Aralık 
ayında işsizlik oranı %13,5 oranına gerilemiş 
gibi görünse de Ocak ayında bu oran 1 puanlık 
artışla %14,5 düzeyine çıkmıştır. 
 
TÜKETĐCĐ GÖSTERGELERĐ

Endeks  Değişim*
Oca-10 Şub-10 Mar-10 Oca-10 Şub-10 Mar-10

Tüketici Fiyatları 174,07 176,59 178,68 %1,85 %1,45 %1,18
Tüketici Güveni 79,24 81,80 84,70 %0,55 %3,24 %3,55
Tüketici Harcamaları 8697,10 8730,00 8818,50 %2,59 %0,38 %1,01
* Bir önceki aya göre değişimi gösterir

 
 
Tüketici ayağında ise Mart ayında toparlanma 
eğiliminin belirgin bir şekilde hızlandığı 
görülmektedir. 
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Kaynak: TCMB&TÜĐK

TÜKETĐCĐ GÜVEN ENDEKSĐ

Tüketicinin
alım potansiyeli
yükselişte

 
 
Özellikle Ocak ayında tüketici güveninde az da 
olsa yaşanan artış Şubat ve Mart aylarında 
hızlanmıştır.  
 

 
 
Yine tüketici harcamalarında artış devam 
etmektedir. 
 

-%4

-%3

-%2

-%1

%0

%1

%2

%3

%4

%5

N
is

-0
8

A
ğ

u
-0

8

A
ra

-0
8

N
is

-0
9

A
ğ

u
-0

9

A
ra

-0
9

N
is

-1
0

-%4

-%3

-%2

-%1

%0

%1

%2

%3

%4

%5

TÜFE ÜFE

Kaynak: TÜĐK

ENFLASYON

 
 
Tüketici harcamalarında yaşanan artış 
enflasyon rakamlarında da görülebilmektedir. 
Baz etkisinin yanı sıra iç talepte meydana 
gelen kıpırdanma enflasyon verilerinin 
Şubat ayında iki haneli rakamlara 
taşınmasına neden olmuştur. Ancak 
sonrasında enflasyonun Mart’ta %10’un 
altına indiği görülmektedir. Nisan ayında 
yeniden iki haneli rakamlar görülmüştür. 
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Kaynak: ĐTO 

TÜKETĐCĐ HARCAMALARI
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Faiz
yatayda

PĐYASA FAĐZĐ

 
 
Faizlerde ise artırım ihtimaline karşın 
yatay seyrin korunduğu görülmektedir. 
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Kaynak: TCMB

DOLAR

Dolarda
volatilite
arttı

 
 
Bu noktada dikkat çeken diğer ayak dolar 
kurundaki yükseliş eğiliminin de yeniden 
durulmasıdır.  
 

5,00

6,00

7,00

8,00

9,00

10,00

11,00

N
is

.0
9

A
ğ

u
.0

9

A
ra

.0
9

N
is

.1
0

5,00

6,00

7,00

8,00

9,00

10,00

11,00

Enf lasy on Gösterge Faiz-TCMB

Kaynak: TÜĐK, TCMB

TCMB GÖSTERGE FAĐZĐ-ENFLASYON

 
 
Piyasaya ilişkin en kritik tablo enflasyon-
gösterge faiz tablosudur. Nitekim, 
enflasyon oranları gösterge faizi belirgin 
bir şekilde aşmıştır. Enflasyonda artış 
eğiliminin korunacağı da görünmektedir. 
Oluşan ortam Merkez Bankası’nın faizleri 
artırma olasılığını güçlendirmektedir. 

TCMB'NĐN FAĐZ KARARLARI VE ENFLASYON

Tarih Borç Alma Borç 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
14/01/2010 6,50 9,00 8,19
16/02/2010 6,50 9,00 10,13
18/03/2010 6,50 9,00 9,56
15/04/2010 6,50 9,00 10,19

 
 
Merkez Bankası’nın faiz tablosu bu 
durumu daha net ortaya koymaktadır. 
Nitekim tablodan da görüleceği üzere 
borç alma faizi %6,5, borç verme faizi ise 
%9 düzeyindedir. Buna karşın enflasyon 
%10,19 seviyesindedir. Bu durum 
Merkez’in faizleri artırma olasılığını iyice 
güçlendirmiştir. 
 

Eyl-09 Eki-09 Kas-09 Ara-09 Oca-10 Şub-10 Mar-10 Nis-10

Büyüme -5,5 -5,5 -5,6 -5,7 3,9 3,9 3,9 4,4

Dolar 1,5384 1,5052 1,5037 1,5138 1,5412 1,5554 1,5636 1,5466

Enflasyon 5,65 5,40 5,81 6,27 7,15 7,55 8,06 8,15

Faiz 7,25 6,75 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50 6,50

Cari Denge -11155 -10921 -11392 -11404 -21669 -23251 -24205 -25790

TCMB BEKLENTĐ ANKETĐ 2009 SONU TAHMĐNLERĐ

 
 
2010’a ilişkin beklentilerde ise dolarda 
yaşanan düşüş dikkat çekicidir. TCMB 
anketine göre yıl sonunda dolar kurunun 
1,5466 düzeyinde oluşacağı 
düşünülmektedir. Yine enflasyonun %8’li 
seviyelerde gerçekleşmesi beklenmektedir. 
Önümüzdeki dönemde inşaat sektörü için 
belirleyici unsur faizin düzeyi olacaktır. 
TCMB’nin faiz artırımını ele alacağı zaman 
önemli olacaktır. Yine belirsizlik 
yaratabilecek olan erken seçim olasılığı 
yakından izlenmelidir. 
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TTÜÜRRKKĐĐYYEE  ĐĐNNŞŞAAAATT  SSEEKKTTÖÖRRÜÜ  
 
Đnşaat sektöründe gerek tüketicinin yatırım 
yapma eğiliminin artması gerekse faizlerin 
düşük bir düzeyde seyretmesi hareketlilik 
yaşanmasına neden olmaktadır. Buna bağlı 
olarak inşaata ilişkin verilerde olumlu bir 
havanın oluştuğu görülmektedir. Bununla 
birlikte Nisan ayında da emtia fiyatlarında 
yaşanan yükseliş inşaat üretiminde maliyetleri 
artırıcı bir etki yapacak gibi durmaktadır. 
Nitekim Nisan ayını içermeyen 2010’un birinci 
çeyreğine ilişkin inşaat maliyet rakamlarında 
%3,49’luk artış yaşandığı görülmektedir. 
Đnşaat sektörünün maliyetlere ilişkin 
güncellemelerde kullandığı bu veri aynı 
zamanda proje maliyetlerinin 
belirlenmesinde önemli bir rol 
oynamaktadır. Dolayısıyla inşaat 
maliyetlerinde yaşanan bu artışın son dönemde 
yeniden canlanan konut projesi çalışmalarında 
maliyetleri artırıcı bir etki yaratacağı 
unutulmamalıdır. 
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Toplam İşçilik Malzeme

Kaynak: TÜĐK

ĐNŞAAT MALĐYET ENDEKSĐ

 
 
Daha önceki raporlarımızda da dikkat 
çektiğimiz üzere inşaat üretiminde oluşan 
maliyet yapısı analiz edildiğinde dikkat 
çekici unsur genel maliyetlerle, malzeme 
fiyatları arasındaki korelasyondur. Đnşaat 
Maliyeti Endeksi Grafiği’nde görüldüğü üzere 
genel inşaat maliyeti ile malzeme fiyatları 
aynı doğrultuda ilerlemektedir. Đnşaat 
malzemesinin maliyet yapısında emtia 
fiyatlarının ağırlığı düşünüldüğünde 
inşaat sektörüne ilişkin maliyet 
rakamlarının analizinde emtia fiyatlarının 
önemi göze çarpmaktadır. Özellikle 2010 
yılının ilk 4 ayında yukarı yönlü bir trend 
izleyen emtia fiyatları bu yılın içinde 
yapılmaya başlanan ya da yapılan inşaat 
projelerinin fiyatlarında yükseliş 
yaşanacağını göstermektedir. Bu noktada 
dikkat edilmesi gereken gayrimenkul 
fiyatlarında etkili olan iki değişken, faiz ve 

inşaat malzemesi fiyatı rakamlarının 
mevcut durumunda gayrimenkule yatırım 
yapmak için en uygun zamanda 
olduğumuza işaret etmesidir. Nitekim 
mevcut durumda faizlerin yükselme 
olasılığı güçlenmiş, buna ek olarak artan 
emtia fiyatları inşaat malzemesi fiyatlarını 
dolayısıyla inşaat üretimi maliyetlerini 
yükseltmiştir. Bu görünümün devam 
etmesi durumunda gayrimenkul 
fiyatlarında yükseliş kaçınılmaz olacaktır.  
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Kaynak: TÜĐK

GENEL ĐNŞAAT MALĐYETĐ (DEĞĐŞĐM)

Maliyetlerde 
yükseliş 
hızlandı

 
 
Đnşaat üretimi maliyetlerindeki artış trendi 
grafikten de görülmektedir. 2008 yılındaki artış 
oranlarına ulaşmasa da fiyatların yükseliş 
eğilimine girdiği tespit edilmektedir. Nitekim, 
işçilik ve malzeme maliyeti olmak üzere iki ana 
maliyet kaleminden oluşan genel inşaat 
giderleri 2009’un 4. çeyreğinde bir önceki 
çeyreğe göre %0,07 artarken, 2010’un 
birinci çeyreğinde %3,49’luk yükseliş 
kaydetmiştir. 
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Kaynak: TÜĐK

ĐNŞAAT MALZEMESĐ FĐYATLARI (DEĞĐŞĐM)

Malzeme
fiyatlarında
sıçrama

 
 
Bu dönemde malzeme fiyatlarının bir 
önceki çeyreğe göre %4,13 artış, bir 
önceki yılın aynı çeyreğine %5,38’lik 
yükseliş kaydettiği gözlenmektedir. Đnşaat 
malzemelerine ilişkin bu verilerde hammadde 
fiyatlarında 1. çeyrekte bir önceki çeyreğe 
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göre yaşanan çıkış etkili olmuştur. Yine 
inşaat malzemesi sanayisinin yeniden 
aktive olan projelerle faaliyetlerini 
hızlandırması fiyatları yukarı çekmiştir. 
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Kaynak: ĐTO

ĐNŞAAT MALZEMELERĐ FĐYAT ENDEKSĐ

Fiyatlarda
artış
sürüyor

 
 
ĐTO’nun açıkladığı rakamlar da bu görüşümüzü 
desteklemektedir. TÜĐK’in açıkladığı ve yılın ilk 
ayını kapsayan verilere ek olarak daha yakın 
bir dönemi ortaya koyan ĐTO inşaat 
malzemeleri fiyat endeksi Nisan ayında 
%2,24’lük artışa işaret etmektedir.  
 
Bununla birlikte inşaat malzemeleri konusunda 
izlenen rakamlardan olan metalik olmayan 
diğer mineral ürünleri imalatında ise 
istenen toparlanmanın yaşanmaya 
başladığı görülmektedir. Sanayi üretimi 
başlığı altında inşaat malzemeleri 
sanayisine yönelik bilgi veren bu rakam 
Şubat ayında bir önceki yılın aynı 
dönemine göre %15,16’lık artış 
kaydetmiştir. Böylelikle Aralık-Şubat 
dönemine ilişkin açıklanan son üç veride 
%28,16, %14,44 ve %15,16 artış 
yaşandığı ve sektörde bir ivmelenme 
kaydedildiği gözlenmektedir.  
 

 
 
Datanın son dönemdeki ivmesinin verdiği 
olumlu izlenim geçmiş rakamlarla da 
karşılaştırılarak görülebilir. Nitekim, grafikte de 
görüleceği üzere bu alt sanayi dalında 2008’in 

Aralık ayından 2009’un Mayıs ayına kadar 
daralma oranı %20’nin üzerinde kalmıştır. 
2009’un Ekim ayında ise uzun bir süre sonra 
%3,5’luk artış kaydedilmiştir. Ancak artış kalıcı 
olmamış, Kasım ayında %11,23’lük 
gerileme kaydedilmiştir. Bu gerileme oranı 
sanayinin genelinde Kasım ayında 
üretimde yaşanan  %2,25’lik düşüşün 
oldukça üzerinde oluşmuştur. 
 
TÜKETĐCĐNĐN KONUT EĞĐLĐMĐ

Endeks  Değişim*
Oca-10 Şub-10 Mar-10 Oca-10 Şub-10 Mar-10

Tüketici Güven Endeksi 79,20 81,80 84,70 %0,51 %3,28 %3,55
Konut Alma/Đnşaa Ettirme Đhtimali 6,90 7,70 9,30 -%13,75 %11,59 %20,78
Konut Tamir Ettirme Đhtimali 18,90 22,20 26,10 %18,87 %17,46 %17,57
* Bir önceki aya göre değişimi gösterir

 
 
Tüketici ayağında ise konuta yatırım 
yapma eğiliminin güçlü bir şekilde arttığı 
görülmektedir.  
 

 
 
Merkez Bankası’nın gösterge faizinin 
%6,5, tahvilin ise %9’a gerilediği 
dönemde faizlerin dip yaptığı görüşü 
ağırlık kazanmıştır. Bunun bir sonucu 
olarak inşaata yatırım yapma eğiliminin 
arttığı görülmektedir. Şubat ayında 
%11,59 oranında artış kaydeden konut 
alma/inşa etme ihtimali Mart ayında 
%20,78 oranında yükseliş yaşamıştır. 
Önümüzdeki dönemde inşaat sektöründe 
hareketliliğin artarak devam edeceğine 
işaret etmektedir. Bu noktada konut 
kredileri önemli bir değişkendir.  
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Kaynak: TCMB

KONUT KREDĐLERĐ TOPLAM MĐKTAR DEĞĐŞĐMĐ

Artış
sürüyor
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Kaynak: FĐDER

METALĐK OLMAYAN DĐĞER MĐNERAL ÜRÜNLERĐ ĐMALATI 

Sektörde
güçlenme
eğilimi
göze çarpıyor
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Tüketici Güveni Önümüzdeki 12 Ayda Konut Alma /İnşa Ettirme İhtimali 

Kaynak: TCMB & TÜĐK

TÜKETĐCĐ GÜVENĐ -KONUT ALMA /ĐNŞA ETTĐRME ĐHTĐMALĐ

Konut alma/yaptırma
isteği sıçradı
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Tüketicilerin bu düşüncesi konut kredisi 
kullanımında da görülmektedir. Nitekim, 
Ocak, Şubat ve Mart aylarında kredi 
kullanımı sırasıyla %1,89, %2,32 ve 
%3,65 oranında artış kaydetmiştir. Yani 
konut kredisi kullanma eğiliminde artış 
trendi yakalanmıştır.  
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Nis-10 Mar-10Kaynak: TCMB

KONUT KREDĐLERĐNDE AYLIK VADE DEĞĐŞĐMĐ

Kısa vadeliye de
talep sürüyor

On yıllık vade
yine gözde

 
 
Bu noktada vade yapısındaki seçicilik 
dikkat çekmektedir. Faizlerin dipte olduğu 
görüşünün etkili olması nedeniyle kısa 
vadeli kredi kullanımlarında artış sınırlı 
olurken, 5-10 yıllık kredi kullanımının 
arttığı görülmektedir. Yani tüketici mevcut 
kredi faizlerini uzun vade için kullanmak 
istemektedir.  

Konut Kredisi Faizleri
Banka Faiz

Fortis 0,93

Yapı Kredi 0,94

Halkbank 0,95

DD Mortgage 0,95

HSBC 0,95

Ziraat Bankası 0,95

TEB 0,97

Denizbank 0,99

Finansbank 1,01

Şekerbank 1,02

Vakıfbank 1,02

Tekstilbank 1,03

Akbank 1,05

Albaraka Türk 1,05

Anadolubank 1,05

Citibank 1,05

Đş Bankası 1,05

ING Bank 1,08

Garanti Bankası 1,09

Türkiye Finans 1,09

Kuveyt Türk 1,09

Abank 1,15

* 01.05.2009 verileridir

** 120 aylık kredi içindir  

Konut kredilerinde gözde olan 10 yıllık vadeli 
konut kredisi faizlerinin değişiklik göstermediği 
görülmektedir. Ancak gösterge faizlerin 
daha fazla düşmeyeceğine yönelik Merkez 
Bankası’nın söylemleri üzerine 
yatırımcılar mevcut faizleri inşaata 
yatırım yapmak için fırsat olarak 
görmektedir.  
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Kaynak: TCMB  
 
Mevcut durumda vade dağılımının da 5-10 
yıllık ve 3-5 yıllık kredilerde toplandığı, 
payların bu vadelerde sırasıyla %49 ve 
%29 düzeyinde oluştuğu görülmektedir. 
Önümüzdeki dönemde faizlerin artırım sürecine 
girecek olması nedeniyle tüketicilerin mevcut 
seviyeleri dip noktası olarak değerlendirmesi 
yerinde olacaktır. 
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Kaynak: TÜĐK

ĐNŞAATTA ĐSTĐHDAM DEĞĐŞĐMĐ

Mevsimsellik
etkisi

 
Đnşaat sektörünün istihdamında ise 
mevsimsellik etkisi görülmektedir. Ocak 
ayında 1 milyon 161 bin rakamında olan sektör 
istihdamının özellikle Mart itibariyle artış 
yaşaması beklenmelidir.  
 
Mevcut faizlerin dip olarak düşünülerek 
gayrimenkul sektörüne yatırım yapılması 
yerinde olacaktır. Yine emtia fiyatları 
kaynaklı olarak inşaat sektöründe 
fiyatların artması beklenmelidir. Bu 
nedenle erken seçim gibi beklenmedik bir 
gelişme olmadığı sürece inşaat sektörünün 
yatırımların odağında olması 
beklenmelidir. Özellikle yatırım amaçlı ticari 
yapı üretme sürecinin artması 
öngörülmektedir. 


