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= Hiukiimetten IMF hazirhgi... Ekonominin

canlandinlmasi amaciyla atilan adimlar
sonrasinda hizla artan bitge agidi Hikimet'i
ek onlem almaya vyonlendirdi. Bitge
acigindaki artisi durdurma cabasina giren
Hiklmet bazi hizmet ve Urinlerin vergi ve
harclarinda artinma gitti. Ozellikle dederli
kagitlarin fiyatlarinda yasanan artis ve
benzindeki OTV-KDV artinmi elestirilere
neden oldu. Hikimet, 37 maddeye ulastigi
ifade edilen o6nlem ve adimlan devam
ettirmekte kararli. Yapilan zamlarin bitge
dengesini olasi bir IMF anlasmasina
hazirlama gabasi oldugu da ifade ediliyor.

Merkez IMF’ye giiveniyor tartismalari...
Her ay, yapilip yapilmayacadi konusunda
yogun tartismalara konu olan IMF
anlasmasina yonelik farklh iddialar ortaya
atilirken, TCMB’nin son Enflasyon Raporu
baska bir soruyu giindeme getirdi. Krizin
adirlastigi  dénemden beri agresif faiz
indirimlerine devam eden Merkez Bankasi,
faizleri uzun bir slire daha distk tutacaginin
mesajini verdi. Bankanin bu mesaji IMF ile
muhtemel bir anlasma igin sona gelindigi ve
TCMB'nin IMF anlasmasinin gerekliligine
isaret ettigi yorumlarina yol acti.

Yabanci girisi piyasalari costurdu...
Yabanci yatinmcilarin, 06zellikle de hedge
fonlarin gelismekte olan piyasalara
yonelmesi Tirkiye piyasalarina da yansidi.
Bankaciligin saglam bir gorinim
sergilemesi nedeniyle diger gelismekte olan
Ulke borsalarina goére daha olumlu seyreden
IMKB vyilik %70lik primle 45000'lere
dayanirken, dolar kuru yillik %5’lik gerileme
ile 1,45'lere dayandi.

IMKB’de vyiikselis ‘Gayrimenkul’den...
IMKB’deki yiikselislerde dikkati ceken sektér
gayrimenkul oldu. Gayrimenkul Yatirim
Ortakliklari’‘na iliskin endeks yaklasik %90
prim  kaydederek, IMKB’nin  %70’lik

yukselisini geride birakti. Rakamlar,
yabancilarin insaat  sektérinde  ‘hizli
toparlanma’ bekledikleri seklinde
yorumlandi.

Tiirkiye issizlik oraninda diinya
dordiincisii  oldu... Turkiye igsizlik
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oranlarinda %14,9 ile dinya dordincisi
oldu. Tarkiye isveren Sendikalari
Konfederasyonu’nun (TISK) aylik ekonomi
biltenine gore, ilk sirada ise %23,5 ile
Glney Afrika yer aldi.

Yabanci sermaye girisi bu yil 10 milyar
dolarin da altina diiser... Dogrudan
yabanci yatinm miktarini 2007'de 20 milyar
dolarin Gzerine gikaran Tlrkiye, 2008'de 18
milyar dolar yatinm aldi. Uluslararasi
Yatinmcilar Dernedi (YASED), kiresel krizi
g6z onldnde bulundurarak 2009 tahmininin
10 milyar dolar oldugunu agiklamisti.

TUSIAD, daralma tahminini %5,2'ye
yiikseltti... Turk Sanayicileri ve isadamlari
Dernedi (TUSIAD) 2009 vyili daralma
tahminini %5,2 olarak revize etti. Nisan ayi
Konjonktir Raporu’nda %4,1'lik bir daralma
ongdéren  TUSIAD, IMF anlasmasinin
sonuglandiriilmamasi ve Maliye
politikalarinda bltincil bir Gizgi
izlenememesi nedeniyle yil sonu daralma
tahminini 1,1 puan artirdi. Ekonominin
toparlanma slrecinin yavas olacagini
aciklayan TUSIAD, biitce aciinin GSYH'ye
oraninin %6 olacagini vurguladi.

"OECD icinde bankasi batmayan tek
tilkeyiz"”... Devlet Bakani Cevdet Yilmaz,
OECD lkeleri iginde bu kriz déneminde
bankasi batmayan tek Ulkenin Tirkiye
oldugunu soyledi.

Turkiye’'nin sermaye ihraci... 2009 yil
ikinci ceyregi itibariyle Turkiye 0,7 milyar
dolarlik sermaye ihraci yapti. Boylelikle,
2000-2009 2. GCeyrek doénemi itibariyle
Tlrkiye'den toplamda 15.8 milyar dolarhk
sermaye ihraci yapiimis oldu. Daha ayrintil
bakacak olursak, ihracin 4,3 milyar dolarinin
Hollanda'ya, 3,4 milyar dolarinin
Azerbaycana ve 1,3 milyar dolarinin
Malta’ya oldugunu goérmekteyiz. Sektorel
dagihma baktigimizda; enerji sektort 3,7
milyar dolar ile birinci gelirken, enerji
sektérinin ardindan sirasiyla 2,5, 1,9 ve
1,4 milyar dolar ile bankacilik, imalat ve
ticaret sektoérlerinin geldigini gérmekteyiz.
Diger sektorlere yapilan sermaye ihraci ise
3,2 milyar dolardir.

Her hakki saklidir.



= Tiiketici krizde kredi kartina

yiklendi..... Kriz nedeniyle tiketicinin kredi
kartina vyuklendigi 2009 vyilinin 6 ayhk
déneminde harcama ve nakit avans
kullanimi %12 artarak 98 milyar TL'ye
ylkseldi. Bankalararasi Kart Merkezi (BKM)
verilerine gére bu dénemde kartlarla yapilan
islem hacmi 187 milyar TL oldu. 2009 yih
Haziran ay! sonu itibariyle, Tirkiye'de kredi
karti sayisi 44 milyon 24 bin 68 olurken,
banka karti sayisi 61 milyon 169 bin 356
adet, otomatik vezne makinesi (ATM) sayisi
22 bin 714 adet, satis noktasi terminali
(POS) sayisi ise 1 milyon 707 bin 974 adet
olarak kaydedildi.

Yabancilar da kredi kartina yodneldi...
Yilin altt ayhlk déneminde yabanci turistler,
kredi ve banka kart kullanimiyla Turkiye'ye
2 milyar 22 milyon dolar dizeyinde déviz
birakti. Bu rakamin 1 milyar 260 milyon
dolarini  yabancilarin  Turkiye'de yaptidi
alisverisler, 762 milyon dolarini ise nakit
avans gekimi olusturdu.

ABD biiyiime siirprizi... ABD Ekonomisi
yihn  ikinci  geyredinde %1 oraninda
daralarak ekonomistleri sasirtti. Reuters'in
anketine gére, ekonominin yillik bazda %1,5
daralmasi bekleniyordu. Daralmanin_hiz
kesmesinde ihracattaki toparlanma ve buna
bagl olarak stok devir hizindaki ylkselis
dikkat cekti. Baylime rakaminin
aciklanmasiyla birlikte kétimser
beklentilerin zayifladidi gozlendi. Nitekim
finans piyasalarinin  sakinlestigine dikkat
ceken Obama, depresyon korkusunun
atlatildigini belirtti.

Euro Bolgesi’‘nde istihdam umut verdi...
Euro Bodlgesi igsizlik orani Haziran ayinda
%9,4’e geriledi. Gegen ay %9,5 ile tarihinin
en yuksek dlzeyine c¢ikan igsizlik orani
Haziran ayinda umut verdi. Ozellikle,
Ispanya’da issizlik oranindaki gerileme
dislste etkili oldu. AB’de en yiuksek issizlik
oranlar ise %18,1 ile ispanya, %17,2'yle
Litvanya, %17 ile Estonya’da kaydedilirken
en dusuk oranlar %3,3 ile Hollanda, %4,4
ile Avusturya %5,4 ile Kibris Rum
Kesimi'nde gorulda.

Nabucco Projesi imzalandi... Hazar ve
Ortadogu bolgesindeki dogalgazin Turkiye
Uzerinden Avrupa'ya tasinmasini 6ngdren
proje icin Huklmetlerarasi Anlasma
imzalandi. Dogalgaz boru hattinin insasina
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2011 vyilinda baslanmasi ongdériliyor. Ilk
gazin 2014'te pompalanmasi beklenen
projede, ilk etapta 8-10 milyar metrekiplik
bir gaz akisi saglanmasi planlaniyor. Yillar
itibariyle yilhlk tasima kapasitesinin 31
milyar metreklipe cikarilmasi amaclaniyor.
Proje 6ngdrustne goére, boru hatti glizergahi
yaklagik 3 bin 300 kilometre olacak ve
bunun 2 bin kilometresi Tirkiye'de vyer
alacak. Projenin toplam maliyeti yaklasik
7,9 milyar avroyu bulacak. Projenin ana
finansman  kaynadini, Avrupa = Yatinm
Bankas Ustleniyor.

Rusya'dan Tiirkiye'ye: Giiney Akim'a
ortak olun... Nabucco dodalgaz boru hatti
imzalarinin atilmasiyla Rusya, Glney Akim
icin calismalann hizlandirdi. Ankara ve
Moskova'daki goériismelerde Turkiye'nin de
projede yer almasini isteyen Ruslar, su teklif
Uzerinde yodunlasiyordu: "Glney Akim'a ya
ortak olun, ya da izin verin". Tlrkiye ise
kendisi ve Avrupa'nin gaz ihtiyacinin
karsilanmasinda kaynak cesitliligi
saglanmasi icin gelistirilen Nabucco'ya
ragmen Putin’in gelisiyle Giney Akim'da yer
alma karari aldi.

Tiirkiye otoyol atagina kalkti... Ulastirma
Bakanligi, Edirne'den kesintisiz iran ve
Kafkaslara uzanacak bin 625 kilometre
uzunlugunda dev bir otoyol projesi lizerinde
calismalara basladi. Proje tamamlandidinda,
Avrupa lkeleri de Tilrkiye (zerinden
Ortadogu, Orta Asya ve Kafkasya'ya otoyol
adiyla kesintisiz erisim saglayacak. Avrupa
ve Asya karayolu ulasiminda en kisa
guzergah olan Turkiye, gecis Ulkesi olarak
blylk gelir elde edecek. Ulastirma Bakanligi
ve Karayollan Genel Midirltagu, gelecek 10
yilda yapilmasi planlanan otoyol projelerini
belirledi.

Otoyollardan 235 milyon lira geldi...
Istanbul Bogazi képriileri ile otoyollardan,
bu yilin Haziran sonu itibariyle 235 milyon
683 bin lira gecis Ucreti elde edildi. ilk alti
ayda, Istanbul Bogazi kdoprilerinden 76
milyon 24 bin lira gelir elde edildi. 6 paral
otoyoldan ise 159 milyon 459 bin lira gelir
saglandi. Bogazici ve Fatih Sultan Mehmet
koprileri ile parali otoyollardan Haziran ayi
sonunda, toplam gecis yapan arag¢ sayisl
151 milyon 918 bin 137 olarak gergeklesti.
Bogaz koprileri ile parali otoyollardan 2009
yih sonunda, 500 milyon lira toplam gelir
elde edilmesi bekleniyor.

Her hakki saklidir.



= Genel insaat giderleri 2009’un 2. ceyredinde

bir 6nceki ceyrede gore %0,88 artarken, bir
onceki yilin ayni dénemine goére %11,16'hk
gerileme kaydetmistir. Bu donemde
malzeme fiyatlarinin bir 6nceki ceyrege
gore %0,77 artis, bir 6nceki yilin ayni

ceyregine %14,97'lik gerileme
kaydettigi gozlenmektedir. Emtia
fiyatlari maliyetleri belirleyen birincil

unsur olarak goriilmektedir.

Konut kredisi kullaniminda Temmuz ayinda

ivme kaybi yasanmistir. Bir dnceki aya goére

OZET VERILER
RAKAMLARLA TURKIYE 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

Iinsaat 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

Yapi1 Ruhsatlari-Yiizolgiim

Yapi1 Ruhsatlari-Bina Sayisi

Yapi Ruhsatlari-Deger

Yapi1 Ruhsatlari-Daire Sayisi

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

Yapi1 Kullanim izin Belgesi-Daire Sayisi

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

EKONOMIDE VE INSAAT SEKTORUNDE SON BiR AY

artis orani %0,43 dizeyinde
gerceklesmistir. Bunun temel nedeni daha
once dikkat cektigimiz Uzere gosterge

faizlerin hizla %8’lere c¢ekilmesine karsin
konut kredileri faizlerinde net bir dusis
yasanmamasidir.

KDV-harg indirimlerinin yani sira mevsimsel
etkilere bagll olarak insaat sektoriinde
istihdam Nisan ayinda bir 6énceki aya gore

%8,95'lik artis kaydetmistir. ~ Insaat
sektoriiniin genel istihdama katkisi ise
%5,59 diizeyine kadar cikmistir.
Donem Degisim
OD| 2009 1.Ceyrek -%13,80
oD Mayis -%17,33
= Haziran %72,70
OA Haziran %13,19
OA Temmuz %0,25
OA Temmuz -%0,71
- Mart %14,90|
Donem Degisim
OD| 2009 1.Ceyrek -%18,90
OA| 2009 2.Ceyrek %0,77
OA Temmuz %0,26
OD| 2009 1.Ceyrek -%20,10
OD| 2009 1.Ceyrek -%5,90
OD| 2009 1.Geyrek -%19,20
OD| 2009 1.Ceyrek -%19,60
OD| 2009 1.Ceyrek -%5,60
OA| 2009 1.Ceyrek %17,67
OA Haziran %3,33
OA Nisan %8,95
OA Temmuz %0,43
oD Mart % 35,04
oD Mart %42,30
oD Mart %32,32
oD Mart %?24,38
oD Mart %110,07
oD Mart %61,45
OD Mart %110,26
oD Mart %89,70
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Her hakki saklidir.



DUNYA EKONOMIiSI

Dlnya ticaretinde meydana gelen dedgisimleri
ortaya koyan Baltic Dry Endeks, Haziran
ayinda 3734 ile kriz oncesi seviyelerine
yiikselmesi sonrasinda Temmuz ayinda
disis kaydetmis, 3445 diizeyine
gerilemistir. Datanin yeniden diislise
gecmesi dikkatli izlenmelidir. Yazin diinya
ticareti acgisindan yavaslaticl etkisi olarak
yorumlanabilir. Ancak krizin heniiz ikincil
etkisi olarak da degerlendirilebilecek bu
durum yine yakindan izlenmelidir.

BALTIC DRY ENDEKS
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Nitekim kriz déneminin olasi etkilerini en hizl
ortaya koyan endeks, 6énlem alma konusunda
oncu bir gésterge konumunda olacaktir.
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Kaynak: OECD

Krizin en onemli etkisi istihdamda
meydana gelen kayiplardir. Dolayisiyla
krizden cikisin sinyali de vyine bu
noktadan alinacaktir. Issizlik oranlarina
bakildiginda ise tiim diinya
ekonomilerinde hizhi bir artis oldugu
gorillmektedir. Tiirkiye’de de bu durum
diinya ekonomilerine paralel olumsuz bir
goriiniim sergilemektedir.
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Ihracat rakamlar gerek IMF gerekse OECD
tarafindan gecikmeli olusturulmaktadir. Bu
nedenle gelismis ve gelismekte olan ulkelerin
goérianimu de gecikmeli olarak  takip
edilmelidir. IMF'deki . veriler Nisan ayini
yansitmakta, buna gore Turkiye ihracati disUs
trendinde yer almaktadir. Ancak TUIK'in
acikladigi veriler dikkate alindiginda ihracat
Mayis 2009'da 8,33 milyar dolar ile diasus
trendini sonlandirmistir.

ENFLASYON

Gelismis Ulkeler
Global Ekonomi
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Kaynak: World Bank

Bir ara deflasyon riskinin de konusuldugu
dinya ekonomisinde enflasyon gorinimu
ilging bir tablo ortaya koymustur. Gelismis
uilkelerde enflasyon -%0,5 ile negatif
olusmustur. Talepteki zayiflama ve emtia
fiyatlarindaki gerilemeye bagh olarak
vyasanan bu durum gelismekte olan
iilkelerde enflasyonun ©%7’lerin altina
inmesini saglamistir. Bu noktada Tirkiye
enflasyonunun ise gelismis ve gelismekte
olan iilkelere gore ¢cok daha sert bir diisiis
kaydetmesi dikkat c¢ekicidir. Nitekim
Tiirkiye’'de enflasyon ©%o5’li seviyelere
kadar inerek gelismekte olan iilkelerin
altina inmistir.

Her hakki saklidir.



DUNYA INSAAT SEKTORU

ABD’de konut sektoriiniin Subat ayinda
verdigi iyimser sinyallerin olumlu
yansimalarn bir siiredir global piyasalarda
goriilebilmektedir. Subat ayinda %17,62'lik
artis kaydeden vyeni konut baslangig
rakaminin ifade ettiklerini iyi okuyan
brokerlar Mart ayi itibari ile borsalari yukari
¢cekmeye baslamis, gelismis tlke
endeksleri %20 gelismekte olan iilke
borsalari ise %60 civarinda artis
kaydetmistir. Dolayisiyla global ekonominin
onemli bir gostergesi olarak bu konut
rakamlari yakindan izlenmelidir. Haziran ayina
iliskin rakamlar da bu acidan 6nemlidir.

ABD'DE INSAAT SEKTORU
Miktar (Bin) Degigim*

Nis.09 May.09 Haz.09| Nis.09 May.09 Haz.09
Alinan Konut insaat Ruhsatlari 498 518 570| -%2,54 %4,02 %10,04
Yeni Baslayan Konut insaatlar 479 562 582|-%12,86 %17,33 %3,56
Devam Eden Konut insaatlar 680 652 630| -%4,59 -%4,12 -%3,37
Tamamlanan Konut Insaatlar 846 821 818| %0,72 -%2,96 -%0,37
* Bir 6nceki aya gére degisimi gésterir

Haziran ayina baktigimizda ise yeni konut
insaatlarinda ve insaat ruhsati aliminda
sirasiyla  %3,56 ve %10,04'luk artiglar
yasandigi goridlmektedir.
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Kaynak: ABD Istatistik Kurumu

Yeni konut insaatlarinda talebe isaret
eden bu artislarin konut sektoriine
yonelik olumlu beklentilerde vyiikselis
olarak algilanmasi miimkiin.

KONUT PiYASASI ENDEKSL
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Kaynak: NAHB

ABD'nin Konut  Ureticileri Dernedi’nin
yayinladigi verilerde ise konut sektoriine
ybnelik iyimser beklentilerin Haziran ayinda
giic kaybetmesi sonrasinda yeniden
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yilkselise gectigi goriilmektedir. Nitekim,
Haziran‘da 15 seviyesine gerilemis, ancak
Temmuz ayinda endeks sicrama yaparak
17 dizeyine ulasmigtir. Endeksin kriz
oncesi vyani Eylil 2008 rakamlarina
ulasmasi olumlu degerlendirilmelidir.

ABD KONUT FIYAT ENDEKSI DEGiSiMi
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Kaynak: Federal Housing Finance Agency

ABD'nin konut fiyatlari ise Mart ayinda
yasanan %1,38’lik gerileme sonrasinda Nisan
ayinda revize rakamlarla %0,31'lik dusUs
kaydetmis, son verilerde yani Mayis ayi
rakamlarinda %0,86 yiikselis yasamistir.
INSAAT URETIMi
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Kaynak: Eurostat

Euro Bodlgesi'nde ise Mayis ayinda insaat
Uretimi bir o6nceki aya gore %2 disis
kaydetmistir.

BREZILYA'DA ORTALAMA BiRiM KONUT MALIYETI

Maliyetlerde artis
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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
gorulmektedir.

Her hakki saklidir.



TURKIYE EKONOMISI

Yaz aylan ile birlikte ekonomik aktivitelerin
azaldigi bir slre¢ yasanmaktadir. Bununla
birlikte kriz sirecinde gelen makro veriler
dikkatle takip edilmektedir. Ozellikle 2009’un
yildizi olmaya aday IMKB’de ekonomik
verilerdeki toparlanma vakindan
izlenmektedir.

SANAYi URETiMi
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Kaynak: TUIK

Ekonomi cephesinde yakindan takip edilen
unsur olarak ise sanayi Uretimi verileri 6n
plana c¢ikmaktadir. Subat ayinda -%23,48
ile dip vyaptiktan sonra toparlanma
slirecine giren sanayi uretiminde
daralmanin hizi Mayis ayinda %17,33
diizeyine kadar gerilemistir. Her ne kadar
sanayi Uretimindeki daralma slrse de,
daralmanin hiz kesmesi olumlu bir gelisme
olarak dederlendirilmelidir. Nitekim, krizin en
sert vurdugu sanayi cephesinin yapilan KDV ve
OTV indirimlerine hizli tepki vermesi krizin
geride birakilma siresinin  kisa olacagini
gostermektedir.

KAPASITE KULLANIM ORA NI
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Kaynak: TUIK

Sanayi Uretimi verilerini destekleyen rakam
olarak yine kapasite kullanim verileri 6n plana
¢ikmaktadir. Subat ayinda dinya ticaretinin
dip yaptigi donemde %63,8’e kadar gerileyen
kapasite kullanim orani bu aydan itibaren
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ylkselise gecmis Haziran ayi itibariyle %72,7
dizeyine cikmistir. Kapasite kullanim
oranlarindaki bu cikisi yine OTV ve KDV
indirimine baglamak mimkdn.

13 -

Dis pazarla
birlikte
ihracat da
toparlamyor

Haz.08
Agdu.08

Eki.08
Ara.08
Sub.09
Nis.09
Haz.09

Kaynak: TUIK

Sanayide yasanan bu toparlanmay! ig
pazarin yani sira dis pazara baglamak
miimkiin. Nitekim ihracattaki gerileme
egilimi Haziran ayi itibariyle durmustur.
Haziran ayinda ihracat bir 6nceki aya gore
%13,19 oraninda artarak 8,33 milyar dolar
dizeyine yukselmigtir.

Ulke 2008/6 2009/6 %
Almanya [ 1.137.112 793.142 -30
Fransa 598.063 537.279 -10
italya 751.575 528.982 -30
ingiltere 749.472 517.429 -31
Irak 321.638 431.071 34
A.B.D. 327.950 313.151 -5
Misir 112.632 233.694 107
ispanya 337.541 233.086 -31
Rusya 599.758 230.881 -62
B.A.E. 931.147 213.759 -77

Ihracat yapilan tlkeler bazinda inceledigimizde
ise ABD ve Avrupa Ulkelerinin ihracattaki
konumunu vyavas yavas Irak ve Misir gibi
ulkelere biraktigini gdzlemliyoruz. Ozellikle
Irak’ta petrol kaynaklari nedeniyle
vasanan hizh biiyiime Tiirkiye icin ciddi
imkanlar barindirmaktadir. Yeniden insa
siirecinde olan Irak’in iyi analiz edilmesi,
komsu konumunda oldugumuz bu
iilkedeki yeniden yapilan siirecinin firsata
doniistiirilmesi gerekmektedir. Daha
o6ncede vurguladigimiz bu konuda hikimetin
de destekleyici oldugu gortlmektedir. Bu
nedenle Irak’'a vyapilan ihracat gecen yilin
Haziran ayindaki 321,6 milyon dolar diizeyine

Her hakki saklidir.



gére %34 oraninda artis kaydederek 431
milyon dlzeyine yikselmistir.

isGUCU GORUNUMU
Tiirkiye Kent Kir
Nis.09 Nis.08 | Nis.09 Nis.08 | Nis.09 Nis.08

Kurumsal olmayan niifus (Bin) 70368 69549 48 662 48263 21706 21 286
15 ve daha yukar yastaki niifus (Bin) 51507 50627 36124 35659 15383 14 969
isgiicii (Bin) 24316 23561 16403 15 785 7913 7777,
istihdam (Bin) 20 698 21228 13535 13 925 7163 7 304
issiz (Bin) 3618 2 333 2869 1 860 749 473
isgiiciine katiima orani (%) 47,2 46,5, 45,4 44,3 51,4 52
istihdam orani (%) 40,2 41,9 37,5 39| 46,6 48,8
issizlik orani (%) 14,9 9,9 17,5 11,8| 9,5 6,1
Tarim disi issizlik orani (%) 18,2 12,3| 17,8 12,1 19,7 13,5
Geng niifusta issizlik orani(*)(%) 26,5 17,6, 29,4 20,1 19,8 11,7}
isgiiciine dahil olmayanlar (Bin) 27 191 27066 19721 19 874 7471 7 192
* 15-24 yag grubundaki niifus

Ic ve dis pazarda yasanan iyimserlik
sonucunda artan kapasite kullanim
oranlarindaki ylikselisin olagan
vyansimasini istihdamda goézlemliyoruz.
Global krizin en sert yansimasini
gozlemledigimiz issizlik oranlarinda Nisan ayi
itibariyle toparlanma yasanmistir. Buna gore
Nisan ay! issizlik orani %14,9 dlzeyinde
olusmustur. Her ne kadar halen yiliksek bir
rakam olarak dursa da issizlik oraninda
geri gekilme siirecinin baslangici olarak
goriinebilir. Kapasite kullanimindaki
toparlanmanin Nisan ayindan sonra da
devam ettigi diisiiniildiigiinde issizlik
oranindaki gerilemenin devam etmesi
beklenmelidir.

TUKETICI GOSTERGELERI

| Endeks

| Nis.09 May.09 Haz.09(| Nis.09 May.09 Haz.09
Tiiketici Fiyatlari 163,19 163,37 163,78 %0,02  %0,11

Tiiketici Giiveni 80,75 83,28  85,30| %7,95 %3,13

Tiiketici Harcamalari

* Bir 5nceki aya gére degisimi gésterir

8113,40 8139,50 8003,30| %3,06 %0,32

istihdamdaki toparlanmanin tiiketici
lzerindeki etkisini de net bir sekilde
goriilmektedir. Tilketici glveni Haziran
ayinda %2,43'lik yukselis kaydetmistir.

TUKETICi GUVEN ENDEKSI

%10 4

%8 - Pozitif diisiince
%7~ korunuyor
%54 3,64%

%4 - 2,67% 3,13%

%2
%1 4
“%1 4
-%3 4
~%4
-%6 -
“%7 4
~%9 J

2,43%

1,13% 1,45%

-7,14%
-8,05%

Kaynak: TCMB&TUIK

Istihdam verilerine gére daha yakin bir
déneme iliskin bilgi veren tliketici rakamlarinda
goérindmun olumlu seyrini korumasi, istihdama
yonelik iyimser beklentileri gliglendirmektedir.
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Kavnak: ITO
Tuketici harcamalarinda ise yaz etkisi

gorilmektedir. Yaz aylarinda azalan
harcamalar nedeniyle Haziran ayinda tlketici
harcamalar %1,57'lik gerileme kaydetmistir.

TUFE UFE
%5 + -+ %5
%4 %4
%3 %3
%2 %2
%1 %1
%0 %0
%1 + -%1
-%2 -%2
%3 %3
%4 - L %4
Kaynak: TUIK
Tlketici harcamalarinda meydana gelen
gerilemeye karsin, ‘kriz doneminde

bekletilen’ fiyat artislarinin yansitilmasi

sonucunda enflasyon 9%00,25’lik artis
kaydetti.
24

18 | -
Faizde
16 | 'Merkez’'
diisiisii
14 sus
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10 ; | | | | )
8 8 E g g g 8
£ = @ 3 © o €
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Kaynak: IMKB

Enflasyonda aylik bazda kaydedilen sinirli
yikselise karsin yilhlk bazda dlslts trendi
korunurken, buna badli olarak T.C. Merkez
Bankasi'nin agresif faiz indirimlerine devam
etmesi uzun vadeli faizleri de asagi cekmistir.

Her hakki saklidir.



Tahvil faizlerinin tek haneleri rakamlar
denemesi bu acgidan c¢arpic  bir gelisme
olmustur.

Tarih Borg Alma Bor¢ 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

Son aylarda diisiisiin hiz kestigi tahvil
faizlerinde Temmuz ayinda kaydedilen
gerilemede T.C. Merkez Bankasi’'nin faiz
indirimlerinin yani sira sdoylemleri de etkili
olmustur. Nitekim T.C. Merkez Bankasl,
Kasim 2008 itibariyle basladigi faiz
indirim siirecine arahksiz devam etmis,
gosterge faizleri %16,25'ten %08,25'e
cekmistir. Bu dilimde tahvil faizlerinde
yasanan dusus ise daha sinirh bir dizeyde
gerceklesmistir. Tahvil faizlerinde diisiisiin
sinirh olmasinin_nedeni ise diisiik faiz
politikasinin uzun siirmeyecegi dolayisiyla
gosterge faizlerin hizh bir sekilde
yiikseltilecegi goriisiidiir. Ancak bu goriis
T.C. Merkez Bankasi'nin son acgiklamasi ile
etkinligini yitirmistir. Nitekim, arka arkaya
yaptigi faiz indirimleri ile gosterge orani hizla
tek hanelere tasiyan T.C. Merkez Bankasi
diisiik TL faizi politikasini 2010 yih icinde
de devam ettirebilecegi mesajini
vermistir. Buna bagh olarak olusan
beklentilerin tahvil faizlerini hizla asadi cektigi
gdzlemlenmektedir. Ancak T.C. Merkez
Bankasi'nin mesajlan  ile %10 seviyesini
deneyen faizlerde gerilemenin hiz kestigi
gozlenebilir. Nitekim, enflasyon rakamlarinin
talebin hareketlenmesi ile birlikte ylkselmesi
durumunda TCMB’den faiz artinm beklentileri
yeniden giclenecektir.
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Kaynak: TCMB

T.C. Merkez Bankasi'nin etkisini gosterdigi
diger piyasa araci dolarda ise sicak para
girisinin etkisi goriilmektedir. Ozellikle
IMKB’ye yénelen hedge fonlarin giris siireci
nedeniyle dolar kurunda hizhh bir gerileme
kaydedilmistir. Dolar kuru bu gelismeler
isiginda 1,5'daki kritik desteginin de
altina yonelmistir. Yabanci fonlarin
Tiirkiye ilgisini artiran gelisme ise IMF
beklentisi olarak goriinmektedir. Ozellikle
Temmuz ayi icinde yapilan zamlar IMF'ye
hazirhlik olarak yorumlanmis, bunun
sonucunda yabanci para girisi
yasanmistir. Sadece sodylentileri ile birlikte
piyasalar harekete geciren IMF'nin 6nemi bu
nedenle dikkate alinmahlidir.

TCMB BEKLENTI ANKETi 2009 SONU TAHMINLERI
Ara.08 Oca.09 Sub.09 Mar.09 Nis.09 May.09 Haz.09 Tem.09

Biiyiime 2,0 0,4 -0,4 -2,0 -3,6 -4,0 -4,2 -4,9
Dolar 1,5332 11,6320 11,6648 11,6999 11,6604 1,6291 11,6269 1,5920
Enflasyon 11,04 7,55 7,10 6,54 6,61 6,13 6,18 6,09;
Faiz 15,39 13,00 12,41 10,74 9,75 9,25 8,75 8,25
Cari Denge -45973  -24896 -22989 -16780 -13113 -11425 -10825 -10785|

Oniimiizdeki déneme iliskin tahminlerde
de IMF beklentisi etkili olmustur. Nitekim,
yil sonuna iliskin ©6ngoérilerde dolar kuru
tahmini ilk kez 1,6 seviyesinin altina
gerilemistir. Yine cari aclk tahmini de
Temmuz ayinda 10,79 milyar dolar dizeyine
inmistir. Faiz ongoriilerinde de enflasyon
beklentileriyle birlikte bu iyimser
beklentiler korunmus ve faiz ©Ongoriisii
%08,25'e, enflasyon beklentisi ise %6,09'a
kadar gevsemistir. Bu olumlu beklentilerin
yani sira buyumeye iliskin endiselerde
meydana gelen artis da dikkat c¢ekmistir.
Tiirkiye Ekonomisi‘'ne iliskin daralma
ongoriisii %4,2'den %4,9’a gerilemistir.
Olusan rakamlarin gercekgi oldugu séylenebilir.
Ancak sanayi verilerinde meydana gelen hizl
toparlanma g6z online alindiginda Tarkiye
Ekonomisi‘nin daralma sirecinin beklenenden
daha kisa slrecedini sdylemek mumkin. Bu
konuda ihracat hacmimizi artirdigimiz Irak gibi
Ulkelerin 6nemine dikkat edilmelidir.

Her hakki saklidir.



TURKIYE INSAAT SEKTORU

insaat sektdéri igin kritik bir veri durumunda
bulunan maliyet rakamlarn 2. c¢eyrek
sonuclar TUIK tarafindan aciklanmistir. Konut
maliyetlerine iliskin glincellemelerde kullanilan
bu veri ayni zamanda proje maliyetlerinin
ve dolayisiyla konut satis rakamlarinin

belirlenmesinde onemli bir rol
oynamaktadir.
INSAAT MALIYET ENDEKSI
Toplam —iscilik e \alzeme

165
155 |
145 |
135 L 4 NS -+

125 ¢ «——/ e

115 | /‘7;’ 1115
105 + % -+ 105

95 95

Q22006
Q22007
Q22008
Q22009

Kavnak: TUIK

insaat iiretiminde olusan maliyet yapisi
analiz edildiginde dikkat cekici unsur
genel maliyetlerle, malzeme fiyatlan
arasindaki korelasyondur. Insaat Maliyeti
Endeksi Grafigi'nde goérialdagiu Gzere genel
insaat maliyeti ile malzeme fiyatlan ayni
dogdrultuda ilerlemektedir. Buna karsin iscilik
maliyetlerinin siirekli artan yapisi dikkat
¢cekmektedir.

GENEL INSAAT MALIYETI (DEGISIM)

15,00%]

10,00% -
Maliyetler

yiikselis

5.00%1 egiliminde

0,00%

-5,00%

~10,00%

Q22006
Q22007
Q22008
Q22009

Kaynak: TUIK

Iscilik ve malzeme maliyeti olmak lizere iki ana
maliyet kaleminden olusan genel insaat
giderleri 2009'un 2. ceyredinde bir o6nceki
ceyrede gore %0,88 artarken, bir onceki yilin
ayni doénemine gbére %11,16'ik gerileme
kaydetmistir.

Bu donemde malzeme fiyatlarinin bir
onceki ceyrege gore %0,77 artis, bir
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onceki yilin ayni cgeyredgine %14,97'lik
gerileme kaydettigi gozlenmektedir.

INSAAT MALZEMESI FIYATLARI (DEGiSim)

15,00%713,

Malzeme
fiyatlan
yonii yukari

10,00%"

5,00%

0,00%7

-5,00%

-10,00%

~15.00% 7 322006 Q22007 T ' " Q2008 ' 7 Q22009

Kaynak: TUIK

insaat malzemelerine iliskin  bu veriler
hammadde fiyatlarinda 2. ceyrekte bir
onceki ceyrege gore yasanan yiikselisi

yansitmaktadir. Emtia fiyatlarinda
yasanan yiikselisin devam etmesi
durumunda malzeme fiyatlarindaki

yiikselisin korunmasi beklenebilir.

INSAAT MALZEMELERI FIYAT ENDEKSi

%6 T
%5 | Fiyatlarda
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%d |
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%2 1N
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Kaynak: iTO

ITO’nun acikladigi rakamlar da bu gériisiimiizi
desteklemektedir. Temmuz ayinda emtia
fiyatlarimin  durulmasi ile birlikte Insaat
Malzemeleri Fiyat Endeksi 9%0,26'lhik
gerileme kaydetmistir.

Endeks Degisim*
Nis.09 May.09 Haz.09| Nis.09 May.09 Haz.09
Tiiketici Giiven Endeksi 83,28 %?7,95

Konut Alma/Insaa Ettirme Ihtimali 9,00 %10,67 %8,43
Konut Tamir Ettirme Ihtimali 26,90 %0,00 %8,91 -

* Bir nceki aya gore degisimi gosterir

Emtia kaynakh diisiisiin yani sira ITO’nun
acikladigi Insaat Malzemeleri Fiyat
Endeksi'nde yasanan gerilemede yine yaz
aylan ile birlikte konut tamir etme
ihtiyacinda meydana gelen diisiis de etkili
olmustur.

Her hakki saklidir.



TUKETICI GUVENi-TAMIRATA HARCAMA YAPMA IHTiMALI

Tuketici Glveni Oniimiizdeki 6 Ay da Konut Tamiratina Harcama ihtimall

100 +
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65 + 419
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Kaynak: TCMB&TUIK

Konut tamiratina harcama yapma ihtimalinin
Haziran ayinda %17,47’lik gerileme
kaydetmesi bu hareketin sinyalini vermistir.

TUKETICi GUVENI-KONUT ALMA /INSAAT ETTiRME iHTIMALL

Tiketici Giv eni Oniimiizdeki 12 Ay da Konut Aima/insa Ettirme ihtimal
100 — —10

95 +

Konut alma istegi hizla
artiyor
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85
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Kaynak: TCMB&TUIK

Bununla birlikte diisen faizler ve KDV-harg
indirimi benzeri uygulamalar nedeniyle
konut alma/ingsaa ettirme ilgisi artmistir.
Dolayisiyla Mart ayindan beri sirasiyla
%7,14, %10,67 ve %8,43 artis kaydeden
konut alma/insa ettirme ihtimali Haziran
ayinda %3,33’litk artis yasamistir. Ancak
bankalarin halen kredi faizlerini gosterge
faize gore daha yavas diisiirmeleri talebin
realize olmasini engellemektedir.

KONUT HARCAMALARI

B Genel Harcamalar B Konut Harcamalari
%5 4

Konut harcamalarinda
cikis dikkat gekici

%4 4

%3

%2

%1 4

%0

-%1

> > S >
1 2 T
< s
%2 . /
Genel harcamalarda yaz etkisi

Kaynak: iTO

Bununla birlikte insaattaki hareketlenmeyle
konut harcamalari Haziran’da %0,90 artmistir.
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Banka Faiz
Denizbank 1,27
HalkBank 1,29
Vakifbank 1,32
Anadolubank 1,32
TEB 1,32
Finansbank 1,33
ING Bank 1,34
Yapi Kredi 1,34
Ziraat Bankasi 1,34
is Bankasi 1,34
Akbank 1,34
Sekerbank 1,34
MillenniumBank 1,39
BankPozitif 1,39
Garanti Bankasi 1,39
HSBC 1,45
*01.08.2009 verileridir
** 120 aylik kredi igindir

Ancak insaat sektdériinde meydana gelen
hareketliligin  istenen  dizeyde olmadidi
goérulmektedir. Bunun temel nedeni Konut
Kredisi Faizleri Tablosu’ndan anlasilabilir. T.C.
Merkez Bankasi'nin agresif faiz
indirimlerine karsin banklar konut kredisi
faizlerinde beklenen indirimleri
yapmamistir.

KONUT KREDILERI TOPLAM MIKTAR DEGISiMi

%5 +
%4 +
%3 +
%2 +
%1 +
%0
%1 1<
-%2 1
%3 1
-%4 L
Kaynak: TCMB

Kredi kullanimi

Bankalarin bu tutumu konut kredisi
kullanimina yansimistir. Konut kredisi
kullaniminda Temmuz ayinda ivme kaybi
yasanmaktadir. Bir énceki aya gobre artis orani
%0,43 dlzeyinde gergeklesmistir. Bunun
temel nedeni daha once dikkat c¢ektigimiz
lUzere gobsterge faizlerin hizla %8’lere
cgekilmesine karsin konut kredileri faizlerinde
net bir disus yasanmamasidir. Bankalara
yatirilan mevduatlarin halen vade bazinda kisa
olmasi bankalarin kredi verirken bunu dikkate
almasina neden olmaktadir.

Her hakki saklidir.



KONUT KREDILERINDE AYLIK VADE DEGISIMI
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Kavnak: TCMB B Tem.09 Haz.09

Tuketici kredileri  vadelerin  onemli bir
bélimuinde ivme kaybi yasamistir.

KONUT KREDILERININ DAGILIMI
Miktar (Bin TL) Degisi

Nis.09 May.09 Haz.09 Nis.09 May.09 Haz.09
1-12 Ay 118.863 135.202 137.583| %19,69 %13,75 %1,76
13-36 Ay 2.210.960 2.225.421 2.200.301| %1,11  %0,65 -%1,13
37-60 Ay 8.894.950 8.932.779 8.923.686| %0,87 %0,43 -%0,10
61-120 Ay 19.367.906 19.622.600 19.772.412| %1,47 %1,32  %0,76
121-180 Ay 6.477.840 6.561.630 6.624.782| %1,52 %1,29 %0,96
181-240 Ay 681.255 676.901 664.868| -%0,91 -%0,64 -%1,78
241 Ay ve Uzeri 291.700 289.639 285.808| -%1,56 -%0,71 -%1,32
Toplam 39.043.474 39.444.171 39.609.440| %1,30 %1,03 %0,42
Kaynak: TCMB

Konut kredisi faizlerinin istenen oranda
inmemesi nedeniyle yeni kredi alimlarinda
kisa vadenin segildigi goriilmektedir.

KONUT KREDILERININ VADE DA GILIMI

241AyveUzeri
1-12Ay
B o
181 2ﬂ4OAy 1% 0% 13-36Ay
121-180Ay 2% 6%
17%

37-60Ay
23%

61-120Ay
51%
Kaynak: TCMB

Vade bazinda ise toplamda kredilerin halen 5
yilin Uzerinde agirhklandirildiklari
gorilmektedir.

INSAATTA iSTIHDAM DEGiSiMi
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Kaynak: TUIK

insaat sektériiniin seyri konusunda oldukca
belirleyici olan kredi piyasasindaki gelismeler
‘istenen’ bir tablo ortaya koymamaktadir. Buna
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karsin KDV-har¢ indirimlerinin yani sira
mevsimsel etkilere bagh olarak insaat
sektérinde istihdam Nisan ayinda bir dnceki
aya gobre %8,95'lik artis kaydetmistir. Mart
ayindaki %8,81'lik yilkselis sonrasinda Nisan
ayinda da ivmelenmesi piyasada
6ngordigimiz hareketliligin realize oldugunu
gdstermektedir.

SEKTORLERE GORE ISTIHDAM
Miktar (Bin) Degisim Paylari

Sub.09 Mar.09 Nis.09| Sub.09 Mar.09 Nis.09| Sub.09 Mar.09 Nis.09
Toplam 19.779 20.148 20.698| -0,47% 1,87% 2,73%|100,00% 100,00% 100,00%
Tarim-Hay. 4391  4.572  4.965| 1,13% 4,12% 8,60%| 22,20% 22,69% 23,99%
Sanayi 4.052  3.994 3.981| -1,44% -1,43% -0,33%| 20,49% 19,82% 19,23%
insaat 976  1.062 1.157| -1,41% 8,81% 8,95%| 4,93% 5,27%  5,59%
Hizmetler 10.241 10.520 10.594| -1,80% 2,72% 0,70%| 51,78% 52,21% 51,18%
| Bir 8nceki aya gbre degisimi belirtir

Nisan ayinda insaat sektériinde istihdamin 1
milyon 157 bin dizeyine oturdugu
gorilmektedir. Istihdamdaki bu cikisin devam
etmesi beklenebilir.

Tarim
Hayvancihik
%23,99
Hizmetler

%51,18 Sanayi
insaat %19,23

%5,59

Kaynak: TUIK

Insaat sektoriiniin genel istihdama katkisi
ise 9%5,59 diizeyine kadar cikmistir.
Bircok yan sektorii de harekete geciren
insaat sektorii Tiirkiye'nin istihdam
sorunu igin firsat olarak
degerlendirilebilir. 2001 krizi sonrasinda
yonetime gelen, su anda da goérev yapan
hiikiimetin o tarihlerde oldugu gibi duble
yol ve aktif TOKI iiretimlerine benzer
uygulamalari harekete gecgirmesi insaat
sektoriinii dolayisiyla istihdam piyasasini
harekete gecirebilecektir. Yine daha
onceki raporlarda da dikkat cgektigimiz
lizere insaat sektoriiniin tesvikte avantajh
bolgelere odaklanmasi gerekmektedir.
Nitekim, her yatirim siirecinde oldugu gibi
bu boélgelere vyatirrmlarda da insaat
sektoriine ciddi firsatlar cikacaktir.
Bununla birlikte 6nemli sikintilar1 geride
birakmaya calisan Irak ve Afganistan’daki
yeniden kurulum calismalarinda
bulunmak dis pazarda sektori
rahatlatabilecektir. Ozellikle Kuzey Irak’ta
meydana delen yeniden ingsa siireci
yakindan izlenmelidir. Daha 6nceden bu
bolgede bulunan giiven sorunun azalmasi
ve aradaki siyasi ortamin yumusamasi
firsata doniistiiriilebilir.

Her hakki saklidir.



