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TURKIYE VE DUNYADA GUNDEM

= Gegtigimiz yilin Adgustos ayindan bu

yana ilk kez TUFE ekside... Mayis ayinda
TUFE'nin %0,4 gerilemesiyle birlikte yillik
enflasyon Nisan ayindaki %10,2
seviyesinden %9,1’e diismiis oldu. UFE ise,
Mayis ayinda %.1,2 geriledi. Boylelikle,
Mayis ay! itibariyle yillik UFE enflasyonu
%?9,2 oldu, Nisan ayinda %10,4
seviyesindeydi. Son agiklanan rakamlar,
enflasyonist baskilarin belirgin bir sekilde
azaldidina isaret ediyor. Gida fiyatlarindaki
dislis ise, islenmemis gida fiyatlarindaki
dizeltme hareketiyle birlikte yillik
enflasyonun %10  seviyesinin  altinda
kalabilecegini  gosteriyor. Dahasi, son
aglklanan bu rakamlar sene sonunda
TUFE'de %8,5 seviyesinin tutturulabilir
oldugu yo6nindeki gorisleri  destekler
nitelikte. %10 seviyesinin altinda seyreden
enflasyon Merkez Bankasi‘nin 6éngoérilerine
paralel olup, bir yandan bankanin
kredibilitesini  artirirken, diger yandan;
enflasyon beklentilerini  olumlu * ydnde
etkileyebilir. Ayrica, tek haneli enflasyon
Merkez Bankasi'nin yilin Gglncl ceyredinde
faizleri sabit tutma konusunda elini
glglendirecektir.

Macaristan skandaliT dolar kurunu
1,62'ye tasids, pariteye 1,18’i
gordiirdii... Dinya ekonomi ‘tarihinin en
blylk skandallarindan " birine imza atan
Macaristan hikiimeti, bir 6nceki hikimetin
rakamlar ve borgluluk oranlariyla ilgili olarak
yalan soyledigini acikladi. Macaristan'in yeni
basbakaninin sézclsl, yaptigi agiklama ile
‘Tam anlamiyla enkaz devraldik. Ancak
bunu sdylerken durumu abartmiyorum.
Rakamlar ile oynanmis. Su anda batmanin
esigindeyiz dersem abartmis olmam' diye
konustu. Bu aciklama ile eurodaki satis
trendi hizlanirken, Euro Bdlgesi'ne ydnelik
glvenin iyice azalmasi, bu bdlge para
biriminin dolar karsisinda 1,1875 seviyesine
gerilemesine neden oldu. Dolar kuru ise
1,62 direncini zorladi.

Diinya Bankasi: Tiirkiye'nin ihracati
bekledigimizden daha hizh toparlandiu...
Dinya BankaslI Turkiye Direktérd Ulrich
Zachau, Turkiye'de, kliresel mali krizin ve
ekonomik resesyonun etkilerinden sonra,
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imalat  sanayi Uretimindeki kapasite
kullaniminin  her ay tutarli bir sekilde
arttigini ve artik tekrar kriz éncesi dlizeylere
yaklastigini belirterek, ihracattaki
toparlanmanin da beklediklerinden biraz
daha hizh  oldugunu soyledi. /Zachau
“Uygulanacak iyi politikalarla < birlikte,
Tarkiye'nin éntmuzdeki yillarda daha hizli
blylimesini bekliyorum. Mali kural yeni bir
glpa. Cok olumlu bir adim. Olumlu
karsiliyoruz. lyi tasarlanmis. Acik icin iddiall
bir hedef koyuyor. Etkili uygulanmasi
halinde, = borcun  oldukga ydnetilebilir
dizeylere _cekilmesine yardimc  olur.
Dinyadaki deneyimler, glicli uygulamanin
kilit 6neme sahip oldugunu go6steriyor” dedi.

"2023'te ihracat hedefimiz 500
milyar"... Devlet Bakani Zafer Cadlayan,
Cumhuriyetin kurulusunun 100. yil dénimda
olan 2023 vyilinda ihracatta 500 milyar
dolarhk hedefe ulasmak istediklerini, ABD'ye
yonelik ticareti artirmada da ozellikle 6
eyalet Uzerinde yogunlasacaklarini soyledi.

Diisiik notun sebebi 'siyasi'... Sanayi ve
Ticaret Bakani Nihat Erglin, "Bugln birgok
gelismis Ulkeden c¢ok daha iyi ekonomik
sartlara sahip olmamiza ragmen, kredi
notumuzun daha distk olmasinin nedeni,
ekonomik degil siyasi risklerdir" dedi.

Kisi basina gelir %6,8 artar... Merkezi
Paris'te bulunan Ekonomik Isbirlii ve
Kalkinma Orgiiti'nin (OECD) tahminlerine
gbre Turkiye'de gayri safi milli hasila
2010'da %6,8, 2011'de ise %4,5 oraninda
artacak. OECD din acikladidi 'Ekonomik
Gorinim Raporu'nun Tlrkiye bélimulnde,
'2009 vyihnin ikinci ceyredinden bu yana
gerceklesen iyi ihracat performansiyla,
ekonominin keskin bir sigrayis goésterdigi"
yorumu yapildi. Raporda, 'Devam eden mali
seffaflik slrecinin de bu edilimi teyit
etmesinin beklendigi' ifade edildi. Raporda,
surdurdlebilir ekonomik istihdamin
glglendirilmesi  ve  rekabet  glclnin
artirlmasi igin is pazarindaki reformlarin
gerekli oldugu vurgulandi.

“ilk c¢eyrekte biiyiime ¢ift haneli
olacak”... Devlet Bakani Cevdet Yilmaz,

Her hakki saklidir.



oncl gostergelere goére 2010 yilinin ilk
ceyreginde Tilrk ekonomisinin cift haneli
blylyecedini ve yilin genelinde %3,5'un
Uzerinde bir blylime sergilenecegini
belirtirken, "Bundan dolayr programimizi
yeniliyoruz ve bunu Haziran ayinin ortasinda
ilan edecediz" dedi.

"AB de Mali Kural'a gegmeli”... Devlet
Bakani ve Basbakan Yardimcisi Ali Babacan,
"Euro bélgesinin, bizim yaptigimiza benzer
bir Mali Kurala ihtiyaci var" dedi.Babacan,
bir soru Uzerine, AB'nin de Mali Kural ile
yakindan ilgilendigini belirterek, "AB'nin,
gerekli yaptirmi ve kontroli igeren,
gergevesi iyi cizilmis Mali Kurali mutlaka
gercgeklestirmesi gerekir" dedi.

Dubai'de devam eden projelerin degeri
216 milyar dolar1 buldu... Birlesik Arap
Emirlikleri'nin  ticari bagkenti Dubai'de
devam eden altyapi projelerinin dederi 216
milyar dolara ulasti. 270 milyar dolarlik
proje de halen planlama ya da ihale
asamasinda.Proje  takip firmasi Meed
Projeler tarafindan hazirlanan raporda, tim
dinyayl etkileyen durgunluga ragmen
Korfez Ulkelerinde 1,3 trilyon dolarlik filan
edilmis fakat ihale neticesi belli olmamis
proje bulundugu ve bunun yanisira .genis
Ortadogu bolgesindeki projelerin degerinin
de 1,4 trilyon dolara ulastidi ifade edildi.

Dubai serbest ticaret bodlgesinde Tiirk
sirket sayisi 1401 gecti... Ortadogu’nun
en 6nemli serbest ticaret boélgelerinden olan
Dubai’deki Ras Al Khaimah (RAK) Serbest
Ticaret Bolgesi'de yatinrm wyapan Tulrk
sirketlerinin sayisinin 1404 gectigi aciklandi.
Birlesik Arap" Emirlikleriilne (BAE) gitmeye
gerek olmadan, sirket kurulumu, yerlesim
vizesi basvurusu, takibi ve lisans yenileme
islemleri  gibi  faaliyetler  sunduklarini
sdyleyen RAK CEO’su Oussama el Omari,
tim dinyada yasanan global krizin negatif
etkilerine ragmen, RAK'In 2009 vyilinda
%11lik bir blylime kaydettigini, 2009'da
39'u Tlrk olmak Uzere 1905 yeni sirket
kaydedildigini soyledi.

KDV iadesinde miijde... Vergi dairesine
Katma Deder Vergisi (KDV) iadesi igin
basvuran miukellefin alacagi olmasi halinde
bu vergi borcundan mahsup edilecek. Bu
sayede vergi denetmenleri tarafindan 2-3 yil
incelendikten sonra alinabilen iadeler,
muikellefin  borcundan aninda dlsecek.
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Uzmanlar, vyeni uygulamanin gsirketlerin
finansman yukidnu azaltarak mali ydnden
rahatlatacagini  ifade ediyor. Mukellefi
blrokratik islemlerden kurtarmak isteyen
Maliye Bakanhdi, yeni bir projeyi daha
hayata geciriyor. Gelir idaresi Baskanligi'nin
(GIB) uzerinde <calistigi 'cari hesap'
sistemine gbére mdukellefin tim borg ve
alacaklari ayni havuzda toplanacak. Motorlu
Tasitlar Vergisi (MTV), Kurumlar Vergisi,
Gelir Vergisi gibi tim borglarin yani sira KDV
iade talepleri gibi alacaklar da tek hesapta
gorilecek. Vergi dairesine KDV iadesi igin
basvuran miukellefin alacagi olmasi halinde
borcundan mahsup edilecek. Bu sayede
vergi denetmenleri tarafindan 2-3 il
incelenen iadeler, miukellefin borcundan
aninda disecek. Iade talebinin dogruluguna
iliskin inceleme ise mahsup islemi
gerceklestikten sonra yapilacak.
Ihracatgilara  yilda yaklasik 10 milyar lira
KDV iadesi«yapiliyor.

IMF, reform uyarisi yapti ispanya 4
bankayi1 birlestirdi... Uluslararasi Para
Fonu’nun (IMF) ekonomik istikrar igin
reform cadnisi yapti§i Ispanya’da dért yerel
banka bor¢ ¢deyebilme glicii saglamak ve
aktiflerini  glclendirmek amacyla baz
faaliyetlerini birlestirmek igin 6n anlasmaya
vardi. Caja de Ahorros Mediterraneo
onderligindeki banka grubunda Cajastur,
Caja de Extremadura ve Caja Cantabria yer
aliyor. Toplam aktifleri 135 milyar Euro’ya
ulasan doért banka ayni zamanda
Ispanya’nin  besinci  blyik bankacilik
grubunu olusturacak.

Ingiltere'de 1945'ten bu vyana ilk
koalisyon... ingiltere'de 13 yildan bu yana
muhalefette olan Muhafazakar Parti ile 90
yildan beri Gglinct blylk parti statlsindeki
Liberal Demokratlar koalisyon hikimetini
kurdu. Ulkede koalisyon en son ikinci Diinya
Savasi'nda kurulmustu. Muhafazakar Parti
lideri David Cameron, Kralige'den gorevi alir
almaz 53'Uncl basbakan olarak dlkesinin
baris zamani ilk koalisyon hikimetini hizla
sekillendirdi.

Faiz artiran ilk G7 Kanada... Kanada
Merkez Bankasi din goésterge faizi
beklentiler dogrultusunda 25 baz puan
artirarak ylzde 0.25ten 0.5%e yikseltti.
Boylece Kanada, kiresel finansal krizi
basladigindan bu yana faiz oranini artirma
karan alan ilk G7 ulkesi oldu.

Her hakki saklidir.



— Ingaat

sektoriine iliskin yilin ilk
ceyregine yonelik rakamlar olumiu
sonuclar ortaya koymamaktadir. Gerek
konut satislar1 verileri gerekse yapi
ruhsati izinleri ivme kaybina isaret
etmektedir. Bunda mevsimsel etkinin

yani sira hizh artan gayrimenkul
fiyatlarini sorumlu tutmak vyerinde
olacaktir. Nitekim 2010'un ilk

ceyreginde konut satislari 85857 ile
ekonomik krizden beri en diisiik
seviyesini gormiistiir. Bu rakam bir

EKONOMIDE VE INSAAT SEKTORUNDE SON BiIR AY

onceki yilin ayni donemine godre
%21,13, bir ondeki ceyredge gore ise
%26,13'liik diisiise isaret etmektedir.

= YUzOlgimU bazinda yap! ruhsatlari alimlar

tim bina tiirleri icin Arahk ayinda
%53’liikk artis kaydederken, Mart'ta bu
rakam -%16 diizeyinde
gerceklesmistir. Yine Aralik ayinda

13,58 milyon m? yapi ruhsati alinirken,
Mart ayinda bu rakam 11,49 milyon m?
diizeyinde olmustur.

OZET VERILER
RAKAMLARLA TURKIYE EKONOMISI

Biiyiime

Sanayi Uretimi

Kapasite Kullanim Orani
Ihracat

TUFE

UFE

Issizlik Orani

RAKAMLARLA INSAAT SEKTORU

Gelisim Hizi

Insaat Malzemeleri Fiyatlari - TUIK
Insaat Malzemeleri Fiyatlari - ITO
Insaat Sektoriinde Uretim

Insaat Sektoriinde Ciro

Insaat Sektoriinde Istihdam

Insaat Sektoriinde Calisilan Saat
Insaat Sektoriinde Briit Ucret-Maas
Konut Satislari

Tiiketicinin Insaa Ettirme/Alma Ihtimali
Istihdam Degisimi

Konut Kredileri

Yapi Ruhsatlari-Bina Sayisi

Yapi Ruhsatlari-Yiizolgiim

Yapi1 Ruhsatlari-Deger

Yapi Ruhsatlari-Daire Sayisi

Yapi Kullanim izin Belgesi-Bina Sayisi
Yapi Kullanim Izin Belgesi-Yiizélciim
Yapi Kullanim izin Belgesi-Deger

Yapi Kullanim Izin Belgesi-Daire Sayisi

OA= Bir dnceki déneme gdére, OD= Bir 6nceki yilin ayni dénemine gore

Donem Degisim
oD 2009 4.Ceyrek %6.00
oD Mart %?21.60
- Mayis %73.40
OA Nisan %16.05
OA Mayis -%0.36
OA Mayis -%1.15
- Subat %14.40]

Donem Degisim
oD 2009 4.Ceyrek -%6.60
OA 2010 1.Geyrek %3.49
OA Mayis %0.13
oD 2009 4.Ceyrek -%7.98
oD 2009 4.Ceyrek -%15.59
6D 2010 1.Geyrek -%%.29
oD 2010 1.Ceyrek -%4.27
6D 2010 1.Geyrek %6.07
OA 2010 1.Ceyrek -%21.13
OA Nisan -%13.98
OA Subat -%2.41
OA Mayis %?2.31
OD Mart -%27.01
oD Mart -%15.87
OD Mart -%10.92
oD Mart -%7.01
OD Mart -%63.82
OD Mart -%460.05
OD Mart -%58.50
oD Mart -%57.61
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DUNYA EKONOMIiSI

Dinya ticaretinin 6ncli gdstergesi Baltic Dry
Endeks, yeniden trend egilimine girmistir.
Eylil ayinda 2185'i gordikten sonra girdigi
¢lkis trendinin ardindan Kasim itibariyle 4119
seviyesi ile zirve yapan endeks, Aralik'ta
3005’e, Ocak ayinda 2963’e, Subat ayinda

ise 2711 diizeyine gevsemistir. Bu
gerileme trendi Mart ay1 itibariyle
sonlanmistir. Nitekim Mart ayinda

endeksin 2982 ile yeniden cikisa gectigi
goriilmektedir. Nisan ayinda 3359'u
gordiikten sonra endeks son olarak Mayis
ayinda 4156'y1 test ederek yeni bir
trendin sinyalini vermistir.

BALTIC DRY ENDEKS

11650 +
10650 +
9650 +
8650 + Ticarette
7650 - 1Isinma
6650 + e
5650 |- suriiyor,

4650 + \
3650 +

2650 +

1650 -+

650 t ' t t t t t t

Kaynak: Baltic Borsasi
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Ancak yine de bunun bir trend oldugunu
soylemek icin erkendir. Ticaretin i1Isinma
egilimine girdigi goriilmektedir. Bununla
birlikte yaz etkisi ticarette mevsimsellik

. o
kaynakh bir soguma meydana
getirebilecektir.
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Kaynak: World Bank

Yine global ekonominin seyri konusunda igsizlik
oranlan kritik bir unsur olmaya devam
etmektedir. Global krize en hizhh tepki
veren unsur olan issizlik oraninda
toparlanma sinyalleri yine oldukga yavas
bir diizelme c¢izgisi goOstermektedir.
Bununla Dbirlikte gelismis iilkelerde
issizligin toparlanma egilimine girdigi
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goriilmektedir. Ancak yine de bunun
yavas bir toparlanma olacagi ‘Issizlik
Orani Grafigi'nden de goriilmektedir.
Tiirkiye'nin issizlik oraninin ise diisiis
egiliminin goreceli olarak daha sinirh
olmasi dikkat cekicidir.

iHRACAT
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Kaynak: IMF

Ihracat rakamlarn gerek IMF gerekse OECD
tarafindan ° gecikmeli olusturulmaktadir. Bu
nedenle gelismis ve gelismekte olan (lkelerin
goérinimid  de  gecikmeli olarak takip
edilebilmektedir. Ancak genel trendin
goriiniimii gelismis ve gelismekte olan
iilkeler acisindan ayrilmaktadir. Nitekim,
gelismis lilkelerin ihracatinda artis trendi
siirerken, gelismekte olan iilkelerinkinde
gerileme goriilmektedir.

ENFLASYON

Gelismis Ulkeler
Global Ekonomi

Gelismekte Olan Ulkeler
e Tiirkiy €
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Kavnak: World Rank

Dinya ekonomisinde enflasyon gorinimd
ilging bir tablo ortaya koymaktadir. Gelismis
Ulkelerde enflasyon negatif gérinimden
¢lkmakla kalmamis, ciddi artis sinyalleri
vermistir. Dider yandan gelismekte olan
Ulkelerdeki enflasyon artisinin  da hizl
ivmelendigi gorilmektedir. Bu noktada Tlrkiye
enflasyonunun seyri dikkat c¢ekicidir. Kriz
slirecinde %5’lere yaklasan Turkiye enflasyonu
yeniden cikisa gegmis, diger gelismekte olan
Ulkelerden ayrisarak daha hizli bir ylkselis
sergilemigtir.

Her hakki saklidir.



DUNYA INSAAT SEKTORU

ABD'de Nisan ayi1 rakamlarn insaat
sektoriine iliskin karisik sinyaller
vermektedir. Nitekim, Nisan ayinda bir
onceki aya gore, yeni baslayan konut
insaatlari %5,83, tamamlanan konut
insaatlari ise %19,22 yiikselis yasamistir.
Konut insaati ruhsati alimlari ve devam
eden konut insaatlar ise sirasiyla %10,95
ve %2,03 diisiis kaydetmistir.

ABD'DE INSAAT SEKTORU
Miktar (Bin) Degisim*

Sub-09 Mar-09 Nis-09| Sub-09 Mar-09 Nis-09
Alinan Konut insaat Ruhsatlari 650 685 610 %3.34 %5.38 -%10.95
Yeni Baslayan Konut Insaatlar 605 635 672| -%1.14  %4.96 %5.83
Devam Eden Konut insaatlarn 496 492 482| -%1.39 -%0.81 -%2.03
Tamamlanan Konut Ingaatlari 668 645 769| %0.91 -%3.44 %19.22
* Bir 6nceki aya gore degisimi gosterir

Olusan rakamlarda yeni baslayan ve
tamamlanan konut insaatlarindaki artis
olumlu degerlendirilirken, diger
gostergelerin beklentilerin altinda kaldig:
goriilmektedir. Rakamlarda aylhik bazda
bir trend yakalanamamis olmasi ise dikkat
cekicidir.

KONUT INSAATI
izinler Y eni Ingaat s=====Devam Eden Tamamlanan
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Kaynak: ABD fstatistik Kurumu

ABD'nin Konut  Ureticileri
yayinladigi  verilerde ise sert
yasanmaktadir.

KONUT PIYASASI ENDEKSi
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21 1 Sektor
ivmeleniyor

8 3 3 ] N e S
S £ = o 8 g 5
= 2 w X o = =
Kaynak: NAHB
Nitekim, ABD’nin Konut Ureticileri

Dernegi’'nin yayinladigi verilerde konut
sektoriine yonelik iyimser beklentilerin
Eyliil ayinda 19 diizeyine cikarak kriz
oncesi noktalara gelmesi sonrasinda
yeniden diisiise gectigi ve Ocak ayinda kis
etkisiyle 15 seviyesine geriledigi
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goriilmektedir. Subat ayinda yeniden 17
seviyesine vyiikselen bu endeks Mart
ayinda 15 diizeyine gerilemistir. Endeksin
istikrarsiz bir goriiniim g¢izmesi dikkat
ceken husustur. Bununla birlikte endeksin
Nisan ayinda 19’u gordiikten sonra son
olarak Mayis ayinda 22 seviyesine
sicramasi olumlu bir gelismedir:

ABD KONUT FIYAT ENDEKSI DEGiSiMi
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Kaynak: Federal Housing Finance Agency

ABD'nin konut fiyatlarinda ise Mart ayinda
%0,25 ile ylikselis yasanmistir.

INSAAT URETiIMi
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Kaynak: Eurostat

Insaat sektoriiniin olumsuz goriiniimiiniin
terse dondiigii Euro Bolgesi'nde ise insaat
uiretiminde Mart ayindaki yiikselis %?7,6
diizeyine yaklagmistir.

BREZILYA'DA ORTALAMA BiRiM KONUT MALIYETI
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Kaynak: Brezilya Istatistik Kurumu

Tiirkiye'ye rakip olarak izlenen iilkelerden
Brezilya’da ise konut maliyetleri talebe
paralel olarak artis trendini korumaktadir.

Her hakki saklidir.



TURKIYE EKONOMIiSI

Avrupa ekonomilerinden arka arkaya gelen
bor¢ ddeme sorunu haberleri Tlrkiye'nin
mevcut mali vyapisina yoénelik glvenin
artmasina neden olmaktadir. Son olarak
Macaristan ile sarsilan Avrupa‘ya yodnelmekte
zorlanan fonlann Turkiye'yi tercih ettikleri
gorilmektedir. Mali disiplin aliskanligi ve giglu
blitce yapisi bu noktada Tirkiye'nin en blylk
artisi olarak durmaktadir.

SANAYi URETiMI
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Kaynak: TUIK

Turkiye'de pozitif durum sanayi verileriyle de
desteklenmektedir. Nitekim, 2009un Subat
ayinda -%23,48 ile dip yaptiktan sonra yukari
trend izleyen sanayi sektérli Ekim ayinda 15
aylik negatif rakamlari geride birakmis ve ilk
kez pozitif bir bliylime ortaya koyarak %6,41
dizeyinde artis gostermistir. Sanayicinin global
krizden c¢ikisa temkinli bakmasi nedeniyle
sanayi Uretiminde Kasim ayinda %2,25'lik
gerileme yasanmistir. 2009'un Aralik ayinda
%?24,95'lik artis yasanmis, . Ocak ayinda
%12,08'lik ylkselis kaydedilmistir. Subat
ayinda %17,81'lik-_artisin "gorildigl sanayi
uretiminde Mart ayi yiikselisi ise %21,6
diizeyinde olusmustur.

Sanayinin 6ncl godstergelerinden kapasite
kullanim orani rakamlarinda ise artis trendine
girildigi gortlmektedir. Nitekim Nisan ayinda
%72,2 dizeyine cikan kapasite kullanim orani
bu artis trendini Mayis ayinda da korumus,
%73,4 dlzeyine gikmigtir. Kapasite
kullanimi "insaat sektorii icin iki acidan
degerlendirilmelidir. Ilk olarak kapasite
kullanimindaki artis, sanayi Uretiminde artisa
isaret etmektedir. Ingaat malzemesi
sanayisinin Uretim dlizeyi de bu rakamin
icindedir. Ikinci olarak ise kapasite kullaniminin
ylksek seviyelere ulasmasi, yeni yatirimlarin

dolayisiyla insaat sektérinlin
hareketlenmesine neden olabilecek bir
unsurdur.
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KAPASITE KULLANIM ORANI

Kapasite
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cikis
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Kaynak: TCMB

Kapasite kullanim oranlarinda o6nUmuzdeki
aylarda  yukan edilimin devam ettidi
gorilebilecektir. Nitekim, 2009'un Subat-Mart
déneminde %60'lara kadar gerileyen kapasite
kullanim® orani bu noktadan sonra girdigi
yukari trendini global ekonomideki toparlanma
sinyallerine paralel olarak devam
ettirebilecektir.
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Kaynak: TUIK

Ihracat verilerinde ise aylik bazdaki rakamda
son 12 ayhk ortalama 8,66 milyar dolar
diizeyinde olusmaktadir. Nisan ayindaki
veri, bu diizeyin listiinde olusmustur. Bir
onceki ayin oldukca iizerinde olusan
ihracatin kriz oncesi seviyelerine gelmesi
zaman alacaktir. Ancak bunun c¢ok da

uzun bir vadede olacagi
diisiiniilmemelidir. Nitekim, Ulkelerin
ekonomilerine  yoénelik ortaya koyduklar

yardim paketleri Ulke bazlh toparlanmalarin
hizli olmasina neden olmaktadir. Bu nedenle
Ozellikle dis talebin beklenenden hizli
toparlanacadi 6ngérilmelidir. Ulke bazinda
ihracat tablosunda Avrupa Ulkeleri ile ihracatta
meydana gelen artis da bu durumu teyit
etmektedir. Nitekim, Almanya, Italya, Fransa
ve Ingiltere’ye ihracat hizli bir artis trendinin
igine girmistir.

Her hakki saklidir.



IHRACAT YAPILAN ULKELER

Ulke 2009/4 2010/14 %
Almanya 2,973,460 3,544,143 19
italya 1,690,910 2,268,415 34
Fransa 1,675,899 2,174,591 30

ingiltere 1,470,041 2,062,255 40
Irak 1,730,840 1,721,626 -1
Rusya Federasyonu 988,447 1,286,515 30

ispanya 735,505 1,150,961 56
A.B.D. 943,796 1,110,826 18
B.A.E. 954,811 984,617 3
Misir 1,041,180 920,632 -12

Durum yukaridaki tabloda belirgin bir sekilde
gorilmektedir. Bununla birlikte Irak’a yapilan
ihracatin hiz kestigi gézlenmektedir.

isGUcU GORUNUMU
Tiirkiye Kent Kir
Sub-10 Sub-09 | Sub-10 Sub-09 | Sub-10 Sub-09

Kurumsal olmayan niifus (Bin) 71043 70236| 49028 48598 22015 21638
15 ve daha yukan yastaki niifus (Bin) 52223 51360] 36459 36017 15764 15 343|
isgiicii (Bin) 24831 23582 16853 16160 7978 7421
istihdam (Bin) 21267 19 779 14 107 13 240 7 160 6 540
issiz (Bin) 3564 3802 2746 2921 818 882
isgiiciine katilma orani (%) 47,5 45,9 46,2 44,9 50,6 48,4
istihdam orami (%) 40,7 38,5 38,7 36,8 45,4 42,6/
issizlik oranmi (%) 14,4 16,1 16,3 18,1 10,3 11,9
Tarim disi issizlik orani (%) 17,5 19,3] 16,7 18,4 21,3 23,1
Geng niifusta issizlik orani(*)(%) 25,5 28,6 26,9 30,1 22,3 24,9
isgiiciine dahil olmayanlar (Bin) 27392 27778 19606 19856 7786 7922
* 15-24 yas grubundaki niifus

Diger yandan issizlik oraninda beklentilerimiz
dogrultusunda toparlanma oldukca ' yavas
gergeklesmektedir. Bunu 2009 yilinin Nisan
ayindan bu vyana issizlik oraninda yasanan
seyir de gostermektedir. Nitekim, Nisan ayi
issizlik oraninin %14,9 dlizeyinde olusmasinin
ardindan bu rakam Mayis ayinda %13,6
dizeyine, Haziran'da ise %13 seviyesine
gerilemistir. Temmuz ayinda oran %12,8'lere
kadar dismdustir..Ancak Adustos ayinda yaz
etkisiyle de %13,4 diizeyine cikilmistir. EylUl
ayinda yine %13,4 .dlzeyinde olusan issizlik
orani Ekim ayinda' ancak %13 seviyesine
gerileyebilmistir. Kasim ayinda ise issizlik orani
yeniden %13,1 dilzeyine ckmistir. Aralk
ayinda issizlik orani %13,5 oranina gerilemis
gibi gériinse de Ocak ayinda bu oran 1 puanlk

artisla ».%14,5 dlzeyine c¢kmistir. Son
aciklanan verilerde %14,4 diizeyine
gerilemistir.

TUKETICI GOSTERGELERI

deks
[ Sub-10 Mar-10 Nis-10[ Sub-10 Mar-10
Tiiketici Fiyatlar 176.59 177.62 178.68| %1.45 %0.58
Tiiketici Gliveni 81.80 84.70 85.80| %3.24  %3.55
Tiiketici Harcamalari 8730.00 8818.50 9060.20| %0.38 %1.01

* Bir nceki aya gore degisimi gésterir

Tlketici ayadginda ise Nisan ayinda toparlanma

TUKETiCi GUVEN ENDEKSI
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Kaynak: TCMB&TUIK

Ozellikle Ocak ayinda tiiketici giiveninde az da
olsa yasanan artis Subat ve Mart aylarinda
hizlanmistir. Nisan ay itibariyle yiikselis
korunmaktadir.

TUKETICi HARCAMALARI
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Kaynak: ITO

Yine tlketici harcamalarinda artis Nisan ayinda
%2,74'luk sigrama kaydetmistir.

ENFLASYON

TUFE UFE
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Kaynak: TUIK

Tlketici harcamalarinda  yasanan artis
enflasyon rakamlarinda da gorilebilmektedir.
Baz etkisinin yani sira ic talepte meydana
gelen kipirdanma enflasyon verilerinin
Subat ayinda iki haneli rakamlara
tasinmasina neden olmustur. Ancak
sonrasinda enflasyonun Mart'ta %10'un
altina indigi goriilmektedir. Nisan ayinda

ediliminin  belirgin  bir sekilde strdugu
gorilmektedir.
www.imsad.org
Her hakki saklidir.



yeniden iki haneli rakamlar goriilmesine
karsin Mayis ayinda uzun siireden beri ilk
kez aylhk bazda eksi vermis ve %9,1
seviyesine gerilemistir.

PIYASA FAizi

14
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Kas'09
Oca'10

Mar'10

Kaynak: IMKB

Faizlerde ise artirnm ihtimaline karsin
yatay seyrin korundugu goriilmektedir.
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Kaynak: TCMB

Bu noktada dikkat ceken diger ayak dolar
kurundaki yiikselis egilimidir. Dolar kuru
Mayis ayinda hizh bir gikis yaparak 1,60'h
seviyeleri test etmistir.

TCMB GOSTERGE FAiZi-ENFLASYON

Enflasyon Gosterge Faiz-TCMB
11.00 + - 11.00
1000 + -+ 10.00
9100 + -+ 9.00
8.00 + -+ 8.00
7.00 + -+ 7.00
6.00 + /\’/ -+ 6.00
5.00 } t t t T t t t t t t } 5.00

May.09

Eyl.09
Oca.10
May.10

Kaynak: TUIK

Piyasaya iliskin en kritik tablo enflasyon-
gosterge faiz tablosudur. Nitekim,
enflasyon oranlari gosterge faizi belirgin
bir sekilde asmistir. Enflasyonda son

www.imsad.org

vasanan diisiis ise olumlu bir gelisme
olarak izlenmelidir. Bununla birlikte faiz-
enflasyon dengesi Merkez Bankasi'nin

faizleri artirma olasihigini canh

tutmaktadir.

TCMB'NIN FAIZ KARARLARI VE ENFLASYON

Tarih Borgc 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
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
18/05/2010 6.50 9.00 9.10

Merkez Bankasi'nin faiz tablosu bu

durumu daha net ortaya koymaktadir.
Nitekim tablodan da goriilecegi iizere
borg¢ alma faizi %6,5, bor¢c verme faizi ise
%9 diizeyindedir. Buna karsin enflasyon
%9,1 seviyesindedir. Bu durum Merkez’'in
faizleri artirma olasiliginin devam
etmesine neden olmaktadir.

TCMB BEKLENTI ANKETi 2009 SONU TAHMINLERL

Eki-09 Kas-09 Ara-09 Oca-10 Sub-10 Mar-10 Nis-10 May-10
Biiyiime =55 -5.6 =57 3.9 3.9 3.9 4.4 4.8
Dolar 1.5052 1.5037 1.5138 1.5412 1.5554 1.5636 1.5466 1.5613
Enflasyon 5.40 5.81 6.27 7.15 7.55 8.06 8.15 8.60
Faiz 6.75 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50 6.50
Cari Denge -10921 -11392 -11404 -21669 -23251 -24205 -25790 -28754
, ers 1 s . .
2010’a iliskin beklentilerde ise
enflasyonda yasanan cikis dikkat

cekicidir. TCMB anketine gore yil sonunda
enflasyonun 98,6 diizeyinde olusacagi
diisiiniilmektedir. Oniimiizdeki dénemde
insaat sektorii igin belirleyici unsur faizin
diizeyi olacaktir. TCMB'nin faiz artirbmini
ele alacagi zaman 6nemlidir. Bu noktada
enflasyon yakindan izlenmelidir.

Her hakki saklidir.



TURKIYE INSAAT SEKTORU

Insaat sektoriine iliskin yilin ilk ceyregine
yonelik rakamlar olumlu sonuclar ortaya
koymamaktadir. Gerek konut satislan
verileri gerekse yapi ruhsati izinleri ivme
kaybina isaret etmektedir. Bunda
mevsimsel etkinin yani sira hizh artan
gayrimenkul fiyatlarini sorumlu tutmak
verinde olacaktir.

KONUT SATISLARI
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Kaynak: TUIK

Son aciklanan TUIK verilerinde konut
satislarinda hizh bir diisiis yasanmaktadir.
Nitekim, 2009’un ikinci geyreginde  kriz
sonrasinda alinan oOnlemlerle yasanan
sert cikisin 3. gceyrekte hizla bozuldugunu
gormiistiik. Rakamlara bakildiginda yine
2008’in son geyreginde konut satislarinin
92.516 ile dip yaptigi gozlemlenmistir. Krizin
en yodun hissedildigi dilimde yasanan bu
gerileme sonrasinda KDV ve harg indirimi ile
faiz indirimleri sonucunda artan konut
talebi goriiniimiin degismesini saglamis,
konut satislari 2009’un ilk ceyreginde bir
onceki ceyrege gore %17,67 artarak
108.861 diizeyine. ulasmistir. Olusan bu
trend 2009 yilinin ikinci ceyredginde daha da
hizlanmis, konut satislari:bir onceki gceyrege
gore %78,89 artarak 194.743'e gelmistir.
Ancak 3. ceyrekte satislar hiz kesmis
insaat sektoriiniin yeterli destegi
almamasina da bagh olarak konut
satislari 3. ceyrekte bir onceki ceyrege
gore %42,53 diisiis kaydederek
111.913’e gerilemistir. 4. geyrek rakami
ise 116.229 diizeyinde olusmustur. Bu
veri bir onceki ceyrege gore %3,86, bir
onceki yilin ayni donemine gore ise
%25,63'liikk bir artisi ifade etmektedir.
Artis trendinin 2010’un ilk ceyreginde sok
bir diisiis ile kesildigi goriilmektedir.
Nitekim 2010'un ilk c¢eyreginde konut
satislari 85857 ile ekonomik krizden beri
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en diisiik seviyesini gormiistiir. Bu rakam
bir Oonceki yilin ayni donemine gore
%21,13, bir ondeki ceyrege gore ise
%26,13'liik diisiise isaret etmektedir.

Bolgesel olarak bakildiginda ise
istanbul’da konut satislarinin_ Tiirkiye
ortalamasinin altinda %24,79 . azalis
kaydettigi goriilmektedir. Ankara ile birlikte
en fazla konut satisinin yasandi§i istanbul yine
ticaretin merkezi olma oOzelligi ile 6n plana
¢gikmigtir. Bununla birlikte konut projelerinde
doguya yonelimin durdugu goriilmektedir.
Nitekim, Mardin, Batman, Sirnak ve Siirt’i
kapsayan TRC3’teki konut satislarindaki
azalis %43,05, Van, Mus, Bitlis ve
Hakkari'yi kapsayan TRB2'deki gerileme
%31,42 olmustur.

Miktar Degisim*

Q1.09| Q4.09| Q1.10| B.O.Y.*| B.O.C.*
Tiirkiye 108861 116229| 85857| -%21.13| -%26.13
TR10 (istanbul) 26091| 25254 18994| -%27.20| -%24.79
TR21 (Tekirdag, Edirne, Kirklareli) 1121 1155 760| -%32.20| -%34.20
TR22 (Balikesir, Canakkale) 993 1262 822| -%17.22| -%34.87
TR31 (Izmir) 6974 7666 5038 -%27.76| -%34.28
TR32 (Aydin, Denizli, Mugla) 2452 2332 1805| -%26.39| -%22.60
TR33 (Manisa, Afyon, Kiitahya, Usak) 2374 2226 1745| -%26.50| -%21.61
TR41 (Bursa, Eskisehir, Bilecik) 5214 5722 5425 %4.05| -%5.19
TR42 (Kocaeli, Sakarya, Diizce, Bolu, Yalova) 1937 2231 1462| -%24.52| -%34.47
TR51 (Ankara) 22003| 22767| 16348| -%25.70| -%28.19
TR52 (Konya, Karaman) 3103 3477 2581| -%16.82| -%25.77
TR61 (Antalya, Isparta, Burdur) 7047 6954 5583| -%20.77| -%19.72
TR62 (Adana, Mersin) 5433 5833 4282| -%21.19| -%26.59
TR63 (Hatay, K.Maras, Osmaniye) 1462 1951 1539 %5.27| -%21.12
TR71 (Kirikkale, Aksaray, Nigde, Nevsehir) 2037 2444 1830| -%10.16| -%25.12
TR72 (Kayseri, Sivas, Yozgat) 3249 3815 2929| -%9.85| -%23.22
TR81 (Zonguldak, Karabiik, Bartin) 512 669 401| -%21.68| -%40.06
TR82 (Kastamonu, Gankin, Sinop) 634 806 572 -%9.78| -%29.03
TR83 (Samsun, Tokat, Corum, Amasya) 3448 4207 3005| -%12.85| -%28.57
TR90 (Trabzon, Ordu, Giresun, Rize) 2325 2595 1886| -%18.88| -%27.32
TRA1 (Erzurum, Erzincan, Bayburt) 812 1105 431| -%46.92| -%61.00
TRA2 (Agri, Kars, Igdir, Ardahan) 239 398 201| -%15.90| -%49.50
TRB1 (Malatya, Elazig, Bingdl, Tunceli) 2634 3340 2343| -%11.05| -%29.85
TRB2 (Van, Mus, Bitlis, Hakkari) 230 452 310 %34.78| -%31.42
TRC1 (Gaziantep, Adiyaman, Kilis) 3099 3401 2708| -%12.62| -%20.38
TRC2 (Sanlurfa, Diyarbakir) 2816 3261 2341| -%16.87| -%28.21
TRC3 (Mardin, Batman, Sirnak, Siirt) 622 906 516| -%17.04| -%43.05
* B.0.Y.=Bir énceki yila gére degisim, B.0.C.=Bir 6nceki ceyrege gore degisim

Konut satislarindaki bu gerilemede
gayrimenkul fiyatlarinin yiiksek olmasi
etkili olmustur. Merkez Bankasi'nin
gosterge faizleri tarihi diisiik seviyelerde
tutmasi sonrasinda gayrimenkule talebi
goren arz ayagi fiyatlarn yiikseltme yoluna
gitmistir. Bunun bir sonucu olarak konut
satislari rakaminda gerileme yasanmistir.
Ancak konut satislarinin yilin ikinci
ceyreginde mevsimsel etkilerle birlikte
yukari yonelmesi beklenmelidir. Yine g6z
oniinde bulundurulmasi gereken bir diger
nokta gayrimenkul yatirrmcisinin dikkatini
ticari binalara gevirdigidir. Yapi ruhsatlari

Her hakki saklidir.



rakamlarinda daha genis ele alinacak
olmakla birlikte gayrimenkul
yatirnmcisinin belirgin bir sekilde ticari
binalara kaydig: goriilmektedir. Bunun bir

sonucu olarak konut satislarinin
gayrimenkul satislarindaki payi
gerilemektedir.

TUM BINALAR
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Kaynak: TCMB & TUIK

Yapi izinlerinde ortaya c¢ikan sonuglar da ingaat
sektérinin genelinde fiyat ve mevsimsellik
kaynakh bir gerilemeye isaret etmektedir.
Nitekim yapi izinleri verisinde KDV ve harg
indirimleri ile gecgtigimiz yilin Mart ayinda
yasanan iyimserlige benzer bir
goriiniimiin, Arahk ayinda yasandiktan
sonra, bu yilin Mart ayinda yapi1 kullanim
izinlerinde diisiisler meydana gelmistir.
Yuzo6lglimi bazinda yapi ruhsatlarn alimlar tiim
bina tiirleri icin Aralhik ayinda %53’liik
artis kaydederken, Mart'ta bu rakam -
%16 diizeyinde gergeklesmistir. Yine
Arallk ayinda 13,58  milyon m? vyapi
ruhsati alinirken, Mart ayinda bu rakam
11,49 milyon m? diizeyinde olmustur.

YAPI RUHSATLARININ YAPI GESITLERINE GORE DAGILIMI
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Kaynak: TUIK

Yapi ruhsatlarindaki bu degisimin yapi
kullanim izinlerine daha sert yansidigi
goriilmektedir. Nitekim, 2010'un Aralk
ayinda vyapr kullanim izinleri, %20 artis
kaydederken, Mart ayinda %60 oraninda
diisiils yasamistir. Rakam bazinda Arahk
ayinda 9,64 milyon m? yapi kullanim izni
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alinirken, Mart ayinda bu dedger 5 milyon
m? diizeyinde olmustur.

YAPI KULLANIM iZINLERININ YA PI GESITLERINE GORE DA GILIMI

Otel; ;Bn/inalar Sanayi Binalar ve Toptan ve
o Depolar  perakende Ticaret
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Hastane Bakm
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%

alka Acik ikamet
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0.49%

Bir Daireli Ikamet

Amagli Binalar
4.51%

Ikamet Dig1 Binalar
1.41% Kaynak: TUIK

iki ve Daha Fazla
Daireli ikamet
Amagli Binalar
67.42%

Yap! kullanim izinlerinde sektérlerin oransal
dagihmina baktigimizda konut sektoriiniin
toplamda %67,42'ye diistiigi
goriilmektedir. Sektore katma deger
yaratan son donemin moda vyapisi
alisveris  merkezlerinin yani sira ofis,
hastane ve sanayi binalar insaat sektorii
acisindan oncii bir yapiya kavusmaktadir.
Yine vyapi' kullanim izinlerinin Arahk ayi
dagiliminda bu bina tiirlerinin toplam payi
%22’'leri asmistir. Ticaret binalarinin tek
basina pay! %8,31 diizeyine ulasmistir.

iKi VE DAHA FAZLA DAIRELi iKAMET AMAGLI BINALAR
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Alt bashklari inceledigimizde konutta yapi
kullanim izinleri ile yapi ruhsati alimlan
arasinda ciddi bir ayrisma bulunmaktadir.
%12’leri bulan bir diisiis yasayan konuta
iliskin yapi1 ruhsatlari alimlarina karsin,
yapi kullanim izinlerindeki diisiis oraninin
%58’leri buldugu goriilmektedir. Bu
rakamlar da tiiketicinin konut sektoriine

daha uzun vadeli baktigini
gostermektedir. Burada dikkat edilmesi
gereken bir diger nokta rakamlarin

tiiketicinin tercih ettigi bolgeler hakkinda
bilgi vermemesidir. Ancak genel trendin
gosterdigi; alisveris merkezlerinin
kuruldugu bolgelerde toplu yasam
alanlarinin olustugudur.

Her hakki saklidir.



HASTANE -BAKIM KURULUSLARI

Yapi Ruhsatlar Yapi Kullanim znleri
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Hastane yatinmlarn ise yapi ruhsatlarina goére
Aralik ayinda %052,68 dlslis yasarken, Mart
ayinda %16,21 oraninda ylkselis kaydetmistir.
SGK belirsizliginin azalmasi nedeniyle sektérde
yasanan hareketlilik bu artista etkili olmustur.

OFis -ISYERI BINALARI
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Ofis-igsyeri binalarinda Arallk ayinda vyapi
ruhsatlari bazinda %62,63'lik disis
yasanirken, yapl kullanim izinlerinde
%44,61'lik gerileme kaydedilmistir.

SANAYI BINALARI VE DEPOLAR
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Sanayi binalarinda da yap: ruhsati alma
egilimi ivme kaybetmektedir. Ocak

ayindan beri %24,83, %17,99 ve
%61,3'liikk gerilemelerin kaydedildigi
goriilmektedir.
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TOPTAN VE PERAKENDE TICARET BINALARI
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Kriz ortamina karsin konut haricindeki
diger yapilara oranla diisiisiin. daha sinirh

oldugu ticaret binalarinda ise yapi
ruhsatlari Ocak ayinda %62 ve hemen
sonrasinda Subat ayinda %048,25
geriledikten sonra Mart ayinda

%102,08’lik artis kaydetmistir. Bu rakam
da gayrimenkul vyatirbmlarinin ticari
binalara kaydigina yonelik goriisiimiizii
desteklemektedir.

INSAAT SEKTORU ISTIHDAM ENDEKSi DEGiSiM ORA NLARI

Sektor
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Kaynak: TUIK

Daha o6nceden vurguladidimiz (zere kiresel
kriz sureci, Turk gayrimenkul sektériinde
trendleri dedistirecek gelismeleri de
beraberinde getirmistir. Gayrimenkul
yatirbmlarinda konutun agirhigi azalirken,
ticari binalarinki artmaktadir. Bu trendin
temel nedeni alisveris merkezi gibi biiyiik
yapilarin vyeni yasam alani
olusumlarindaki etkinligidir. Yine ticari
gayrimenkuliin kira getirisinin yiiksek
olmasi, bu tiire yonelik talebi
artirmaktadir. IMSAD’In liderliginde Tiirk
Insaat Malzemeleri Sanayisi’'nin dikkatle
ve yakindan takip ettigi bu yeni trendin
onlimiizdeki doénemde artarak devam
ettigi goriilebilecektir. Bununla birlikte
gayrimenkul sektoriinde gerek konut
satislari rakamlari gerekse yapi ruhsatlari
verisiyle c¢izilen olumsuz goriiniimiin
2010'un ikinci geyreginde olumlu yodnde
degismesi beklenmelidir.

Her hakki saklidir.



