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“Insanlik tarihinin bizi birbirinden ¢ok farkli geleceklere gétiirebilecek
kritik bir kavsagindayiz. iddiamiz gelecegin tastan oyulmus degil,
bigcimlendirilebilir oldugu, mega trendler, oyun-kurucular ve hepsinden
daha 6nemlisi insan faktorii arasindaki etkilesimin sonucu olacagidir.”

Christopher KOJM, ABD Ulusal istihbarat Konseyi Baskani
(Chairman, National Intelligence Council)

OZETIN OZETI

IMF bas ekonomisti Olivier Blanchard'in Ekim 2012'de IMF tarafindan yayinlanan Diinya Ekonomik
Gorinim (World Economic Outlook) raporunun tanitimi sirasinda yapmis oldugu “Kiiresel krizden
cikis daha en az on yil siirecektir.” degerlendirmesi pek ¢cok ekonomist tarafindan paylasilan bir
teshistir.

Kriz kahini olarak taninan ekonomi profesorii Nouriel Roubini'nin 2013 ile ilgili karamsar 6ngoérisiini
Kasim ayinda bir kez daha tekrarlamis olmasina ve benzer kaygilari Morgan Stanley ekonomistlerinin
de dile getirmesine karsin yilin ikinci yarisinin 2012'den daha iyi olacagi beklentisini paylasanlarin
sayisi da az degildir. Amerikan finans kurulusu Goldman Sachs'a gore, 2013 yilinin ilk donemi iyi
yonetilebilirse izleyen aylarda kiiresel ekonomide toparlanma gorilebilecektir. Bu 6ngoriiniin
temelindeki iki nedenden biri ekonomiyi destekleyecek dinamiklerin 2012'ye gore daha gliclii olacak
olmasi, digeriise yeniyilda Avro Bolgesi'nin kiiresel risk haritasindaki agirhginin zayiflayacak olmasidir.

Son donemde “kiiresel risk” denildiginde 4 konu 6ne ¢ikar olmustur. Bunlar: ABD'deki Mali Ugurum ve
zayif bluyime, Avrupa'daki durgunluk, Ortadogu ve Kuzey Afrika (MENA) bolgesindeki siyasi
calkantilar ve basta Cin olmak lizere ylikselen pazar ekonomilerinin ¢cogunlugunun biyimesindeki
yavaslamadir.

Amerikan ekonomisini durgunluga itebilecek ve dolayisiyla dliinya ekonomisini sarsacak ciddi bir sorun
olan mali uguruma iliskin 6nlemler konusunda 2012'nin son glnlerinde Beyaz Saray ile
Cumbhuriyetgiler arasinda gegici bir anlasma saglanmis olmasi, hentz ihtiyatla karsilaniyor olmakla
birlikte olumlu bir gelisme olmustur. Geriye kalan 3 sorunun giindemdeki agirligl ise devam
etmektedir. Bu stirecte Asya ekonomileri Cin'in durumundan, Latin Amerika s6z konusu yavaslamalar
sonucunda emtia fiyatlarinda meydana gelen yikselisten, Orta ve Dogu Avrupa Avro Bolgesinde
yasanan krizden, hem boélge hem de diinyanin geri kalani Ortadogu'da olup bitenlerden, petrol
fiyatlari s6z konusu kaostan, kiiresel biylme ise bu silreclerin hepsinden etkilenmeye devam
etmektedir.

Avrupa'dakidurum ise daha karisik ve belirsizdir. Yunanistan sorunu ¢oziilme yoluna girdi gibi gériinse
de italya, ispanya, Portekiz ve hatta Fransa'nin durumu kritik esiklerde durmaya devam etmektedir.
Kesin olan, Avrupa'nin bor¢ sorununu asmak icin olduk¢a uzun bir zamana ihtiyaci oldugudur.
Japonya'nin 2013 yilinda toparlanmaya ge¢cmesi distik olasilik olarak goriilmektedir. 2013 yiliigin asil
tehlikenin 2012 yilini Avrupa'daki krize karsin rahat gegiren gelisen ekonomilerin krizden etkilenerek
diistise gegmeleriolasiligidir.

IMF'nin 11 Kasim 2012 tarihli basin bilteni Ortadogu ve Kuzey Afrika Bolgelerinde iki farkli biiyiime
performansinin devam ettigine isaret etmekte, petrol ihra¢ eden (llkelerde glicli blylumeler
gerceklesirken petrol ithal edenlerde bunun tersinin olacagini dngérmektedir. Bu ¢ercevede Cezayir,
Bahreyn, iran, Irak, Kuveyt, Libya, Umman, Katar, S. Arabistan, BAE ve Yemen'in 2012'de %6.6
biylimeleri beklenmektedir. Afganistan, Cibuti, Misir, Urdiin, Liibnan, Moritanya, Fas, Pakistan, Sudan
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ve Tunus ise 2012'de %2'nin ancak biraz lizerine ¢ikabilen biylmeler kaydedeceklerdir. Bu analiz ve
ongoriler cergevesinde degerlendirildiginde Tirk miteahhitlerin 2012 yilinda en ¢ok yeni is
Ustlenmis olduklariilk bes tilkeden Ggliniin IMF bilteninde yer alan petrol ihracatgisi Glkeler olmalari
rastlanti degildir.

Enerji cografyasinda olup bitenleri degerlendirirken son donemde ABD'nin Ortadogu'ya olan enerji
bagimlihgini azaltma ve Cin'in Afrika'ya girisini frenleme ¢abalarinin da parcasi olarak hizl bir sekilde
Bati Afrika'ya yonelmekte olduguna deginmekte yarar vardir.

Dogu ile bati arasinda sadece cografi degil siyasi, ekonomik ve ticari anlamda da képri konumunda
bulunan Turkiye yukarida 6zetlenen gelismelerden kaynaklanan etkilerin tiimiine agik durumdadir.

Yukarida ana hatlariyla yansitilmaya calisilan fotografa i¢ siyasi ve ekonomik konjonktirin
barindirdigi cesitli riskler eklendiginde cevrede olup bitenlerin yarattigi ya da derinlestirdigi
sorunlarla basa c¢ikilmasi gliclesmekte, karar vericilerin hareket alanlari hem kamuda hem de 6zel
sektorde daralmaktadir.

Gelecege, yakin gecmisi animsayarak bakilacak olursa, Tirkiye ekonomisinin 2012 yilina “yumusak
inis mi, sert inis mi?” sorulariyla girmis oldugu, 2011'in son c¢eyregindeki %5.2'lik blylime orani
2012'nin ikinci ceyreginde %3.0'e kadar gerileyince “gaz mi, fren mi?” tartismalarinin glindeme
geldigi gorilmektedir. Ekonomi yonetiminin “ayagimizi frenden gektik” seklindeki yanitina yilin
Uclincl ceyreginde beklentilerin epeyce gerisinde kalan bliyime rakamlari eklenince bu kez de
akillara “motor gaz mi1 yemiyor?” ya da "denge mi bozuluyor?” sorulari gelmistir. Rakamlar ise
Turkiye'nin yillik bazdaki blylimesinin 2011 yilinin Uglincli ¢eyreginden bu yana dizenli olarak
geriledigine, bu gidisatin 2012'de daha da belirgin hale geldigine, yillik bazdaki bliyiimenin ilk geyrek
sonunda %6.5'e, ikinci ceyrek sonunda %5'e, Uglincli geyrek sonunda ise %3.2'ye geriledigine isaret
etmektedir.

Yukarida 6zetlenen, 2012'den daha iyi olmasi beklenen ancak kokli degisikliklere ugramasi kisa ve
orta vadede olanakli gérinmeyen bu kirilgan ve belirsizlik iceren dis ve i¢ konjonktiliriin yapisal
reformlara pek izin vermemesi nedeniyle hem dis ticaretin hem de i¢ tiiketimin 2013'Gn ilk yarisinda
da olumsuz etkilenmeye devam etmesi yiksek bir olasilik olarak degerlendiriimektedir. Ekonomi
politikalari Uzerindeki genislemeci yondeki baskilarin (diisik faiz uygulamasi ve harcamalarin
artirilmasi gibi) ise artarak devam edecegi tahmin edilmektedir.

TOBB Baskani Rifat Hisarciklioglu'nun da belirttigi gibi, kiiresel ekonomideki diizelmelerin devam
etmesi, petrol fiyatlarinin mevcut diizeyini korumasi, cevredeki siyasi gerginligin Tirkiye'yi etkileme
derecesinin bugiinden ¢ok olmamasi baz senaryo olarak alinacak olursa, bliylime ve enflasyon
verileri 2013'te daha iyi olabilecek, issizlik mevcut seviyesini stirdirecektir.

Son dénemde kaydedilen dnemli gelismelerden biri uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Fitch
tarafindan Tirkiye'nin notunun yiikseltilmesi olmustur. “Yatinnm Yapilabilir Ulke Notu” ile birlikte
Turkiye'ye yogun sicak para girisi olmasi beklenmektedir. ihracatcilarin kaygisi ise bu siirecte TL'nin
asiridegerlenmesiriskidir.

Ekonominin gidisati diinyada oldugu gibi Tirkiye'de de insaat sektoriintin performansini dogrudan
etkilemektedir. Sektorin ilk alti aylik donemde %1.5 olan ve dokuz aylik donem itibariyle %1.0'e
gerilemis olan blyumesi ilk bakista kaygi verici olsa da yilin ilk dokuz aylik doneminde yapi ruhsati
verilen binalarin yiizélgimiinde kaydedilen %28.7 diizeyindeki artis, 2013 yilinda sinirli da olsa bir
toparlanma olabilecegi konusunda umut vermektedir.

60 el
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Belirsizlik ve kirilganlik devam etmekte, diinya ekonomik
D 0 NYA modelindeki degisimin hizlanmasi beklenmektedir.

Yeni bir yilin esiginde kiiresel ekonomik konjonktiire etki eden énemli unsurlara bakildiginda, 2013
ythinin diinya ekonomi ve dis ticaret dengeleri baglaminda 2012'nin ¢ok iizerine ¢ikilamayacak bir
genel durgunluk dénemiolabilecegi gorilmektedir.

Jeopolitik konjonktir hassas gortinimiini korumaktadir. Diinya ekonomisinin bliyiime goriinim
IMF'nin Ekim 2012 tarihli son Diinya Ekonomik Goriiniim Raporu'nda (World Economic Outlook)
belirtildigi Gzere halen risklidir. IMF, global ekonomiye iliskin risklerin arttigini belirtmis ve bu
cercevede ekonomik biylme tahminlerini asagl yonlu revize etmistir. 2012 sonundaki tahminler
Avro Bolgesi'nin %0.4 daralacagini, ABD'nin %2.2 blylyecegini gbstermektedir. Gelismekte olan
Ulkeler %5.3 ile son U yilin en diisiik bliylime hizina inerken, Avro Bolgesi’nin ¢ok sayida Ulkesi hala
mali krizden 6nceki rakamlarinin gerisinde kalan ekonomik buyukliklere sahiptir. 2008 oncesi
doénemin rakamlarina yeniden ulasmayi basarabilmis tye Ulke sayisi henliz sadece 6 olup, Avro
Bolgesi’nin krizden bitlinlyle ¢ikisinin 2014 ya da 2015 yilini bulacagi diistintilmektedir.

Ekonominin toparlanma hizi gesitli etkenlerle farkhlasacak olmakla birlikte, kesin olan 2013’de genis
montanli bir kiiresel toparlanma beklemek icin cok fazla neden olmadigidir. Tum ekonomi otoriteleri
diinya ekonomik dengelerinin belirsizligi ve kirilganligi Gizerinde uzlagsmaktadir.

2012'nin son ceyreginde aciklanan bazi ekonomik veriler ve yasanan olumlu gelismeler global
ekonomik faaliyetin son dénemde bir miktar ivme kazandigina isaret etmektedir. Avrupa Merkez
Bankasi'nin, Avrupa istikrar Mekanizmasi'na basvurarak getirilecek kosullara uymayi kabul edecek
tlkelerin devlet tahvillerini alacagini aciklamasi ve Avrupa istikrar Mekanizmasi'ni desteklemek
Uzere "glvenlik duvarlar" (firewalls) kurgulanmasi; Avrupa'da ortak banka denetimini, bitce
entegrasyonunu ve Ulke borglarinin ortak kefalete alinmasini icerecek genis kapsaml bir ¢6ziim
paketinin hazirlanmasi Avrupa Krizi'neiliskin olumlu gelismeler olarak dikkat cekmistir.

ABD Merkez Bankasi FED, politika faizlerinin en azindan 2015 ortalarina kadar mevcut 0-0.25
araliginda tutulacaginin ve yeni bir parasal genisleme dénemine baslanacaginin sinyalini vermistir.
Bu sirecte, diinya ekonomisinin gidisatina iliskin dnimuizdeki doneme damga vuracak bir unsur da
likidite bollugu olarak yorumlanmaktadir. Hassas goriiniime bagl olarak kiresel 6lgekte uygulanan
para politikalarinin ekonomik aktiviteyi destekleyici nitelikte oldugu goriilmekte ve bu sirecin
onlimizdeki dénemde de devam edecegi tahmin edilmektedir. Global likiditenin seviyesini
ayarlamakta en etkin kurumlar olan Avrupa, ABD, Japonya vb. gelismis tlkelerin merkez bankalari,
ekonomilerinde kalici iyilesme olana dek likidite operasyonlarina devam edeceklerini
belirtmektedirler. Bu yaklasim, temel ekonomik gostergelerdekiiyilesme ve bliyiime rakamlarindaki
normallesme yavas seyredecek olsa da, global likiditenin bol, buna bagli olarak faizlerin 6zellikle
ABD gibi glivenli liman 0zelligi tasiyan Ulkelerde cok disliik seviyelerde seyredecegine isaret
etmektedir.

Benzer siirecte, 6zellikle Ortadogu'da merkezlenen jeopolitik ¢calkantilarin da etkisiyle enerji, altin
ve gida fiyatlari ylksek seyrini stirdirirken, disik blylime ortami diger emtia fiyatlarinda nispeten
yumusamaya neden olmaktadir.

Ote yandan, énimiizdeki déneme iliskin bircok analistin vurguladigi énemli riskler mevcuttur.
ABD'de "mali ugurum" (fiscal cliff), Avrupa Bolgesi'nde devam eden sorunlar, gelismekte olan
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Ulkeler de dahil olmak Ulizere tim diinyanin iginde bulundugu yavas blylime ddneminin
azimsanmayacak bir slire daha devam edecegi 6ngoriisi ve bu ortamin ekonomik denge lzerinde
yaratacagl baski, oncelikli riskler arasinda sayilmaktadir. Japonya’da yeni hiikiimet, genisletici bir
maliye politikasi uygulamaya hazirlanmaktadir. Ne var ki bu tlkede ge¢cmiste siirekli olarak bu politika
uygulanmasina karsin %10’lara varan butge agiklarina ragmen sonug¢ alinamamistir. Bu nedenle
Japonya’nin 2013 yilinda durgunlugu asip bliylimeye gecme olasiligi diisiik gorilmektedir.

Bu bilgiler 1si8inda, 2013 yili icin global makroekonomik konjonktiirde 6ngorilen kademeli iyilesme
icin, ABD ve Avrupa Bolgesi basta olmak lizere tim merkez bankalarinin ekonomilere destek
programlarinin kararl siyasi adimlar ile de desteklenmesi sart goérilmektedir. Nitekim, Nouriel
Roubini gibi "kriz kahini" ekonomistlere gore, diinya ekonomisi iizerindeki belirleyici risk faktorii
finansal piyasalar olmaktan c¢ikacak, 2013 ile birlikte odak gittik¢e artan bir oranda politik
gelismelere kayacaktir.

Avrupa'da secim ortami, ABD'de belirsizligi siren mali ugurum riskleri, Ortadogu'daki calkantil
ortam, Cin ve Japonya'daki siyasi gegis stiregleri vb. gelismeler 2013 ekonomik ve finansal arenasinda
belirleyici olacaktir. Oyle ki, Roubini ve Eurasia Strateji Grubu Baskani lan Bremmer'e gére, gelismis
Ulke ekonomilerinde aliskin olunan makroekonomik pratikler ¢cokmistiir. "Avrupa’'nin varolussal
degisimi" diye adlandirilan yeni dizende, gelismis Ulkeler mali ve finansal siire¢ yonetimini tipki
gelismekte olan llke ekonomileri gibi politik gelismelere cok daha bagimli bir gizgi icinde 6ngoriilerle
ylritmek durumunda kalacaktir.

Birlesmis Milletler de "2013 Diinya Ekonomik Durumu ve Beklentiler” raporunda, gelismis Ulke
ekonomilerinin issizlik sorunu, mali tasarruf ve devlet borglari riski, finansal sektor kirilganhgi, diistik
blylime ortami ve mali sikintilar konularinda kisir dongtye girdigi teshisi yer almistir. Bu suregte
olusacak yayilma etkilerinin disik ihracat, oynak sermaye akisi ve emtia fiyatlari baskisiyla
Turkiye'nin de icinde bulundugu belli basli gelismekte olan lilke ekonomilerinin blylimelerini de asagi
cekebilecegi dusinilmektedir.

Daha uzun vadede, cesitli analistlerce iizerinde durulan ve ABD Ulusal istihbarat Konseyi'nce
(National Intelligence Council) hazirlanan “2030 Kiresel Egilimler” raporunda belirtilen mega-
trendler ile temel yapisal degisikliklerde de vurgulanan senaryo ise diinya ekonomik modelindeki
degisimin hizlanacagl yoniindedir. Buna gobre, ekonomik blylimenin ¢ogu gelismekte olan
ekonomilerden gelecek ve bu llkeler arasindaki baglar giiglenecektir. S6z konusu degisim siirecinde,
gelismis ekonomilerin kirilganhgini azaltmak amaciyla, yatirimlar igin kullanilan finansal kaldirag
oranlarinin diisiiriilmesi baslica &nlem unsurlarindan olacaktir. Ozetle, gelismis ekonomilerin krizden
¢ok yavas cikacagi, kirilganliklara karsi alinan énlemler ve yaslanan niifus gibi sorunlarin blyiime
potansiyelleri Gizerinde baski kurmayi siirdirecegi dngoriilmektedir.

ABD Mali ugurum giindemde yer almaya devam edecek...

ABD’de aciklanan veriler ekonomik faaliyetin son dénemde ivme kazandigini gdstermektedir.
Nitekim, ABD ekonomisi yilin Uglinci ¢eyreginde %3.1 ile beklentiler paralelinde biiyiime
kaydederken, tuketici glveni de kriz dncesi seviyelere ulasmistir. Ayrica, ABD’deki krizin temel
sebeplerinden olan konut piyasasindaki toparlanmanin hizlandigina dair dnemli sinyaller gelmeye
devam etmektedir. Kasim ayindaki yeni konut insaati baslangiglari bir 6nceki yila gére %22 oraninda
bir artisa isaret etmistir. Amerika Merkez Bankasi FED, son faiz toplantisinin ardindan %0-0.25
araliginda olan politika faizini enflasyon tahminleri %2.5'i gegmedigi takdirde ve issizlik %6.5’in altina
disene kadar mevcut tarihi disik seviyelerde tutacagini belirtmistir.

60 el
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ABD’de slirmekte olan tartismalarin odak noktasini olusturan ve mali uguruma yol agabilecegi diisiiniilen
unsurlar iki bashkta toplanabilir; Bush déneminde yiiriirlige konulan vergi indirimlerinin yirirlikten
kalkmasi ve eski vergi yiklerine geri donilmesi; 2010 yilinda kabul edilen partiler Gstl yasanin 2013
yilbasinda ylrirlige girmesiyle birlikte biitgede 1.2 trilyon ABD Dolarlik harcama kesintisi yapiimasi.

ABD’nin mali ugurum sorununu ¢ézememesi (talebi azaltacak yonde vergi oranlarini arttirmak ve kamu
harcamalarini kismak zorunda kalmak), siyasal cekismeye takilip kalmasi halinde toparlanma siirecinde
kayiplar yasayabilecegi hususu goz ardi edilmemelidir. Boyle bir olumsuz gelisme olursa bu hem ABD
ekonomisihem de kiiresel ekonomi acisindan dahaileribozulmalara neden olacaktir.

Mali ugurum konusunda kaydedilen gelismelere piyasalarin nasil tepki verecegi 6niimiizdeki
dénemde netlesecek, bu konu en azindan bir siire daha global piyasalarin giindeminde yer almaya
devam edecektir. 2013’e girerken Demokratlar ile Cumhuriyetgilerin vergi indirimleri ile otomatik bitce
kesintilerinin ertelenmesi konusunda uzlasmaya varmalari bu konudaki kaygilari heniiz tiimuyle bertaraf
edememis olsa da ¢6zlime yonelik umutlari artiran ve piyasalari en azindan bir siire i¢in rahatlatan bir
gelisme olmustur. FED Baskani Ben Bernanke de politikacilarin mali ugurumun éniine gegmek icin hizlh
¢6zlim saglamalari kosulunda 2013'te ekonomik gériinimiin olumlu olacagini belirtmistir.

AVRUPA Varolussal degisim sancilari ile yeni diizene dogru...

2012 yilinin ikinci ¢eyreginde %0.2 kiigllen Avro Bolgesi ekonomisi Giglincii ¢eyrekte de %0.1 oraninda
kiictlerek Gg yil aradan sonra yeniden resesyon sinyali vermistir. Sanayi Uretimi Eylll ayinda bir 6nceki
aya gore %2.5 daralirken, oncl gostergeler Avro Bolgesi'nde ekonomik faaliyetin yilin geri kalan
boliminde de zayif seyrini siirdiirecegine isaret etmektedir. Ayrica, issizlik orani Ekim ayinda %11.7’ye
yukselmis ve isglicli piyasalarinin toparlanmadan uzak oldugunu teyit etmistir.

Avrupa Komisyonu 07 Kasim’da yayimladigi “Avrupa Ekonomik Ongérii Raporu”nda finansal krizin
etkilerinin Avro Bolgesi'nde iktisadi faaliyet lzerinde baskilayici bir unsur olmaya devam ettigini
belirtmistir. Raporda, Avro Bolgesi'nin yani sira kiiresel 6lcekte de bilylimenin yavasladigi belirtilirken
onimizdeki donemeiliskin blylime tahminleriasagi yonde revize edilmistir.

Avrupa Merkez Bankasi (AMB), 08 Kasim’daki toplantisinda politika faizini degistirmeyerek %0.75
diizeyinde birakmistir. Toplanti sonrasinda yaptigl aciklamada bolgedeki ekonomik aktivitenin
onlimuzdeki donemde zayif seyrini sirdirecegini belirten AMB Baskani Mario Draghi, finansal
piyasalardaki gliven ortaminin ise daha 6nce almis olduklari “dogrudan parasal islem” (OMT) kararinin
ardindan dnemli élgiide iyilestigine dikkat cekmistir. Nitekim, ispanya ve italya gibi Avro Boélgesi'nin
sorunlu ekonomilerinin bor¢glanma maliyetleri s6z konusu kararin ardindan gerilemistir.

Bolgede son donemde dikkati ¢ceken olumlu gelismeler arasinda, Avrupa Merkez Bankasi'nin Avrupa
istikrar Mekanizmasi'na basvurarak getirilecek kosullara uymayi kabul edecek iilkelerin devlet
tahvillerini alacagini agiklamasi ve "glvenlik duvarlan” (firewalls) kurgulamasi bulunmaktadir. Nitekim
uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor's gectigimiz giinlerde, 2012'de bolgenin en
sorunlu ekonomisi olan Yunanistan’in kredi notunu 6 basamak birden artirarak "B-" seviyesine
yukseltmis ve goriinimiini de duragan olarak belirlemistir. S&P, buna gerekce olarak Avro Bolgesi'nin
Ulkeyi bolgede tutmak icin gosterilen cabayi ve tahvil gerialim programina baslamasini géstermistir.

CiN Beklenenden daha yavas biiyiime ve jeopolitik risklerden etkilenme olasiligi...

Son donemde agiklanan veriler, diinyanin ikinci bliyik ekonomisine sahip olan Cin’de ihracat artisindaki
ve i¢ talepteki ivme kaybina bagli olarak 2012 yili genelinde yavaslayan ekonomik aktivitenin yeniden
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toparlanma egilimine girdigine isaret etmektedir. Ekim ayinda sanayi iiretimi artisi bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %9.6 ile beklentilerin lzerinde gergeklesmistir. Ayrica, Cin’de agiklanan ve son 14 ayin en
ylksek seviyesine yikselen PMI (Satin Alma Endeksi) verileri, Glkede son aylarda goriilen ekonomik
aktivitedeki ivme artisini teyit etmistir. Ayni donemde Cin’in ihracat artisi da son 5 ayin en yliksek
seviyesine ulagmistir.

Genel beklentilere gore, Asya konjonktiriinde blylimedeki yavaslamayi sinirlamak icin yeterli manevra
alanimevcuttur. Ancak Cin'in beklenenden daha yavas bliyiimesi ve jeopolitik bazi risklerden etkilenmesi
olasiligl da bulunmaktadir. Nitekim Birlesmis Milletler raporunda da belirtildigi (izere Brezilya, Hindistan
ve Cin gibi global ekonomik kriz 6ncesinde uzun soluklu yiiksek bliyiime ortamindan faydalanmis olan
bazi gelismekte olan Ulkeler 2012'deki blylime oranlarinda sert disislerle karsilasmislardir. Brezilya'da
bldylme orani 2010 yilindaki %7.5 seviyesinden 2012 tahminlerine gore %1.3 seviyesine, Hindistan
bliyumesi %8.9'lardan %5.5'lere, benzer sekilde Cin ekonomisi de %10.5'lerden %7.7 seviyelerine
gerilemistir. Ticari dengeler, 6zellikle de Avrupa Bélgesi'nde olusacak dis talep ile ilgili devam edebilecek
olasi dengesizlikler gbz oniline alindiginda, tiim gelismekte olan Ulke ekonomilerindeki ihracata bagh
kirilganligin devam edebilecegi 6ngérilmektedir.

ORTADOGU ve KUZEY AFRIKA Tarihi dénemecte manevra alani daraliyor...

IMF, Ortadogu'da silregelen hassas jeopolitik goriiniim ile ilgili olarak gectigimiz glinlerde bdlgesel
gorliinim raporu yayinlamistir. Bu raporda, ekonomik olarak Arap Bahari'nin artgi etkilerinden siyrilmaya
¢alisan Ulkelerle birlikte zengin petrol Ulkelerine de ekonomilerini derinlestirip gliclendirmek ve gelir
dagilimi ugurumlarina karsi gerekli 6nlemleri almak konusunda uyarilarda bulunulmustur. Rapora gore,
gecis donemindeki Arap Ulkelerinde siyasi calkantilar ekonomik konjonktiire de yansimis olup s6z konusu
Ulkelerde makroekonomik istikrarin saglanmasi ve biylime odakli reformlarin ivedilikle hayata
gecirilmesi gerekmektedir.

Raporda, Ortadogu ve Kuzey Afrika Ulkeleri arasindaki baslica ayrim petrol ihracati tizerinden yapilmis,
petrol ya da dogalgaz Ureticisi tlkelerin ekonomilerinin bliyiime bileseni arasindaki farkliliga dikkat
cekilmistir. Oyle ki, ihracati yapilan mallarin 6zelligi geregi talep ve fiyat esnekligi dengesi farkli
oldugundan, s6z konusu llkelerde biyime dis talep agirlikl gerceklesmektedir.

Rapora gore, Cezayir, Bahreyn, iran, Kuveyt, Libya, Umman, Katar, Suudi Arabistan, Birlesik Arap
Emirlikleri ve Yemen'in icinde bulundugu petrol ihracatgisi tlkelerde yiiksek seyreden petrol fiyatlari
sayesinde giiclii bilyiime gézlenirken; Afganistan, Cibuti, Misir, Urdiin, Lilbnan, Moritanya, Fas, Pakistan,
Sudan, Suriye ve Tunus gibi petrol ithalatcisi ilkeler durgun ekonomik goriiniime sahiptir. Ozellikle
Libya’nin Arap Bahari sonrasi dénemde hizli toparlanmasi, petrol ihracatgisi tlkelerin ekonomilerinin
2013 yilinda da biyimeye devam edecegi beklentisini gliclendirmektedir. Blylimenin 2012 yili igin %6.5,
2013 yiliigin %4.0 oraninda ger¢eklesmesi 6ngorilmektedir. Petrolithalatgisi tlkelerde ise, 2012 ve 2013
yillarinda ekonomik gorinimin duragan seyredecegi ve blylimenin sirasiyla %2.0 ve %3.25 olarak
gerceklesecegitahmin edilmektedir.

Bahreyn, Kuveyt, Umman, Suudi Arabistan ve Birlesik Arap Emirlikleri'nin olusturdugu Kérfez isbirligi
Konseyi (ilkelerinde genisletici maliye ve para politikasi sayesinde glicli bliyime kaydedildigi, ancak
petrol Uretiminin plato yapmasiyla birlikte 2012'deki %5.5'lik blylimenin 2013 yilinda %3.75'e
gerileyecegi distinilmektedir.

IMF, 6namuzdeki yil petrol fiyatlarinin varil basina 100 ABD Dolarinin zerinde seyredeceginin ve bu

durumun, petrol ihracatgisi Glkeler icin yaratacagi konsolide cari islemler fazlasinin tarihinin en yiksek
seviyesi olan 400 milyar ABD Dolarinin izerinde olacaginin altini cizmektedir.
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Petrol ihracatgisi Ulkeler 6zelinde Ortadogu ve Kuzey Afrika Ulkelerinin bluylime orani, Turkiye'de hem
genel dis ticaret dengesi, hem de insaat sektorii 6zelinde 6nem tasimaktadir. Eyliil 2012 itibariyle Turkiye
toplam ihracatinin %35'den fazlasini bu bdlgeye yapmakta; ayrica Turk yurtdisi miteahhitlik
hizmetlerinin %44'den fazlasi da bu bolgede gerceklestiriimektedir. Bu agidan, s6z konusu pazardaki olasi
bir daralmanin Tiirkiye ekonomisiigin higarzu edilen bir gelisme olmayacagi agiktir.

Kafkaslar ve Orta Asya'nin ticari agcidan Avro Bolgesi'ne fazlaca bagimli olmama avantaji disinda; yliksek
seyreden petrol ve dogalgaz fiyatlari petrol ihracatgisi tlkelerin; emtia fiyatlari ile isci dovizi gelirleri ise
petrol ithalatgisi Ulkelerin ekonomilerini desteklemektedir. Olumlu goérinim, s6z konusu (lkelerin
blylimeyi destekleyen ve toplumun zayif kesimlerini koruyan mali politikalar uygulamaya devam
etmesinide mimkdin kilmaktadir.

TO RKiYE Beklenenden sert inis karsisinda yeni denge arayislari...

ABD ve Avrupa Merkez Bankalari'nca desteklenen likidite bollugu ortami, Avrupa'daki durgunluk,
Ortadogu'daki istikrarsizlik, yiiksek eneriji fiyatlari gibi dis etkilere ve yapisal reform ihtiyacinin artarak
devam ediyor olmasina ragmen Tirkiye ekonomisi ana hatlariyla olumlu bir gériiniim sergilemektedir.

Yilin Gglncu ¢eyregindeki buylime rakamlari, hedeflenen "yumusak inis"in beklenenden daha sert
oldugunu ortaya koymustur. Bardagin dolu tarafinda ise distik kamu borcu, bankacilik sektériindeki
istikrar ve cari a¢igin yavas tempolu blyiime sayesinde de olsa frenlenmis goriinimu yer almaktadir. Bu
tablo yilin ikinci yarisinda kredi notunda artis beklentilerini gliclendirmis, derecelendirme kurulusu Fitch
Kasim ayinda Turkiye'nin notunu “yatirim yapilabilir” seviyesine ylikseltmistir.

Turkiye ekonomisinin 2012 yilinin ikinci ceyreginde %2.9'a gerilemis olan bliylime orani tGiglinci ¢eyrekte
keskin bir distisle %1.6 olarak gergeklesmistir. Bu rakam Kiiresel Krizin etkisinin en agir bicimde yasanmis
oldugu 2009 yilinin son ¢eyreginden bu yana kaydedilen en distk oranl bluyime performansina isaret
etmektedir. ilk alti aylik dénemde bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla %3.1 olan biiyiime orani ise
2012'ninilk 9 aylik donemiitibariyle %2.6'ya gerilemistir.

TUIK tarafindan daha énce %3.3 olarak agiklanan ilk ceyrek biylimesi %3.4 olarak, %2.9 olarak aciklanan
ikinci ceyrek blylmesi ise %3.0 olarak revize edilmistir. Yilin ilk 9 aylik doneminde sabit fiyatlarla %2.6

oraninda bliyliyen GSYH 87.9 milyar TLolmustur.

Biiyiime Rakamlari (milyar TL- %)

ilk Ceyrek ikinci Ceyrek Ugiincii Ceyrek Dordiincii Ceyrek vilhk
GSYH Depisim% | GSYH Degisim% | GSYH Degisim% | GSYH Degisim% | GSYH Degisim %
2001 15.4 13 16.2 -6.3 19.7 -6.5 17.1 -9.8 68.3 -5.7
2002 15.5 0.3 17.2 6.4 20.9 6.2 19.0 11.1 72.5 6.2
2003 16.7 8.1 17.9 4.0 21.8 4.3 19.9 5.2 76.3 5.3
2004 18.4 10.0 20.0 11.9 23.5 8.1 21.5 8.0 83.5 9.4
2005 19.9 8.5 21.6 7.7 25.3 7.6 23.7 9.8 90.5 8.4
2006 21.1 5.9 23.7 9.7 26.9 6.3 25.0 5.7 96.7 6.9
2007 22.8 8.1 24.6 3.8 27.8 3.2 26.1 4.2 101.3 4.7
2008 24.4 7.0 25.2 2.6 28.0 0.9 24.2 -7.0 101.9 0.7
2009 20.8 -14.7 23.3 -7.8 27.2 -2.8 25.7 5.9 97.0 -4.8
2010 23.5 12.6 25.7 10.4 28.7 53 28.1 9.3 105.9 9.2
2011 26.3 12.1 28.0 9.1 31.1 8.4 29.5 5.0 114.9 8.5
2012 27.2 3.3 28.8 2.9 31.6 1.6 - - 87.7 -

Kaynak: TUIK
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Asagidakitabloda gorildigi tGizere 2012 yilinin 9 aylik doneminde sabit fiyatlarla en fazla biiyliyen sektor
%6.7 ile “Gayrimenkul, kiralama ve is faaliyetleri” olmustur.

S6z konusu dénemde elektrik, gaz, buhar ve sicak su liretimi ve dagitimi %6.2, ev i¢i personel ¢alistiran
hane halklari %5.6, saglik isleri ve sosyal hizmetler %4.7, balikcilik %4.3, imalat sanayi %2.8, insaat

sektoriise %1.0 biylimistir.

Sabit Fiyatlarla GSYH - Sektérel Dagihm (iktisadi faaliyet kollarina ve 1998 temel fiyatlarina gére)

Sektorler GSYH iginde payi (%) Biiylime Orani (%)
imalat sanayi 24.5 2.8
Ulastirma, depolama ve haberlesme 15.0 4.0
Toptan ve perakende ticaret 12.8 0.1
Mali araci kuruluslarin faaliyetleri 11.5 2.9
Tarim, avcilik ve ormancilik 9.2 3.3
insaat 5.7 1.0
Konut sahipligi 4.5 1.7
Gayrimenkul, kiralama ve is faaliyetleri 3.7 6.7
Elektrik, gaz, buhar ve sicak su Uretimi ve dagitimi 2.0 6.2
Diger 11.1 -
Kaynak: TUIK

2012 ve 2013 yillari igin asagl yonde revize edilen ve 2012 igin %3.2'ye, 2013 igin %4.0'e ¢ekilen OVP
hedefleri ve son dénemde gesitli ekonomi yazarlarinin bunlara ulasmanin da mimkiin olamayacagini
ortaya koyan degerlendirmeleri g6z 6niine alindiginda ekonomideki yavaslamanin “dengeli biiyiime”
olarak nitelenmesi gliclesmis, denge arayislari ise agirlik kazanmistir. Ekonomi Bakani Zafer Caglayan'in
Aralik ayinda yaptigi “Tiirkiye olarak biiyiimede i¢ talebin ve ihracatin katkilarinin birbirine yakin ve
dengeli olmasini saglamak esas énceligimiz olacak. Béylece cari agikta da énemli bir kavsagi dénmiis
olacagiz” seklindekiagiklamasibu konuda 2013'e yonelik iyimserligi artirmistir.

Blylime hizinin azalmasindaki bir numarali i¢ faktor 6zel tiketim ile yatirrm egilimindeki gerilemenin
artarak devam etmesi olmustur. Net ihracat ise bliyimeyi pozitif yonde etkilemis, bunda ithalatin ilk
dokuz aylik donemde sabit fiyatlarla %4 oraninda gerilemesi, ihracatin ise %15 oraninda artmasi rol
oynamistir.

Bu donemde yurticindeki kredi artisi yatay bir seyir izlemis, kiiresel ve bolgesel 6lcekteki belirsizlik ve
riskler 6zel sektor yatirimlarini caydirici rol oynamistir. Avrupa kaynakli dis talep azalmasi ise ihracati
olumsuz etkilemistir. Avrupa pazarina yonelik Gretim yapan otomotiv, tekstil ve hazir giyim gibi
sektorlerde gerileme gorilmis, Suriye'deki olaylar ve beraberinde terér eylemleri Giineydogu
bolgesinden yapilanihracati olumsuz etkilemistir.

TUIK tarafindan agiklanan gecici dis ticaret verilerine gére; 2012 yil Kasim ayinda, 2011 yilinin ayni ayina
gore ihracat %24.8 artarak 13.829 milyar ABD Dolari, ithalat %12.5 artarak 20.986 milyar ABD Dolari
olmustur. Ayni donemde dis ticaret acigl 7.571 milyar ABD Dolarindan 7.158 milyar ABD Dolarina
gerilemistir

Takvim etkilerinden arindirilmis seriye gore; 2012 yili Kasim ayinda 6nceki yilin ayni ayina gore ihracat
%13.1 artarken, ithalat %0.3 azalmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis seriye gore ise; 2012
Kasim ayinda bir 6nceki aya gore ihracat %2.5 azalirken ithalat %0.7 artmistir. 2011 Kasim ayinda %59.4
olanihracatinithalati karsilama orani 2012 Kasim ayinda %65.9'a ylikselmistir.
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AB'ye yapilan ihracat 2011 yilinin ayni ayina gore %17.8 artarak 5.816 milyar ABD Dolari olarak
gerceklesmistir. Ote yandan Avrupa Birligi'nin ihracattaki 2011 Kasim ayinda %44.6 olan payi, 2012 Kasim
ayinda %42.1'e gerilemistir. AB'ye yapilan ihracatin artmis olmasina ragmen AB'nin toplam ihracattaki
payinin gerilemis olmasi pazar ¢esitlendirme faaliyetlerinde mesafe alinmis oldugunu gostermektedir.

Ekonomi Bakani Caglayan, 2012 Aralik ayi sonunda yaptigi agiklamada son 12 aylik verilere gore ihracat
rakaminin beklentilerin de 6tesine gecerek 152.5 milyar ABD Dolarina ylikseldigini belirtmistir.

Ote yandan ihracattaki yiiksek oranl artisin iran'dan ithal edilen petroliin karsiliginin altinla 6denmesi,
bunun altin ihracati olarak gosterilmesi ve bliylik meblaglara ulasmasindan kaynaklandigi goriisiinde olan
ekonomi yazarlari da azimsanmayacak sayidadir. Merkez Bankasi'nin son Finansal istikrar Raporu'nun (FIR)
9. sayfasinda “2012 yilinin ikinci geyredgi itibariyla yillik biiyiimeye katkilar incelendiginde, net dis talep
pozitif katki yapan tek kalem olurken nihai yurtici talep ile stoklarin ise negatif etkisi oldugu gériilmektedir.
(...) Netihracatin yillik biiyiimeye yiiksek oranli katki yapmasinda net altin ihracatinin etkisi not edilmelidir.”
ifadesinin yer almasi bu gorusleri destekleyici niteliktedir. Bu konuda bazi ekonomi yazarlari da “tartismal
altin ihracati”ndan arindirilmasi halinde ekonomideki biiyiimenin negatif ¢ikacagi ve altin ihracati harig
tutuldugundaihracattaki performansin son ikiyilin biyik 6l¢tide altinda kaldig1 yorumlari yapmaktadirlar.

Yilin Giglincli geyreginde netihracatin belirli 6l¢lide de olsa bliylimeye katki yapmisligina karsin 6zel tiiketim
ve yatirim harcamalari gerilemeye devam etmistir. Kamu tiiketimi ve yatirimlarinda ise artis kaydedilmistir.
Uglincii ceyrekte dzel kesimin reel talebi %2.9 oraninda gerilerken kamu sektoriiniin reel talebi %6.3 artis
gdstermistir. Ozel sektodr yatirrmlarinda yilin ikinci ceyreginde baslamis olan gerileme ise {iciincii ceyrekte
dahada hizlanarak %11'e ulagmistir.

Ozel tiiketim harcamalari yilin ilk dokuz ayinda sabit fiyatlarla %0.5 oraninda gerilemis, kamu ve &zel
sektorin toplam yatirimlarindaki disls ise (stok degisimleri dahil) %7.7'ye ulagsmistir. Arsa, konut,
otomotiv ve dayanikli tiiketim mallari ile perakende satislarda ise gegen yilin ayni dénemine gore azalma
kaydedilmistir.

Ozel tiiketimdeki diisiis biiyiimeyi 0.4 puan, yatirimlardaki gerileme ise 2.1 puan asagi ¢ekmistir. Net
ihracatin buylmeye katkisi ise ilk dokuz aylik donemde 4.7 puan olmustur. Bu dénemde kamu tiiketiminde
kaydedilen %4.7 oranindaki artisise biylimeye 0.5 puan katki saglamistir.

2012 Ekim ayinda sanayi Giretiminde belirgin bir diisiis yasanmistir. Bu diistis imalat sanayinde gegen yila
kiyasla %5.9'a ulasmistir. Sanayi Ciro Endeksi Ekim ayinda %5.2 gerilerken sanayi siparis endeksindeki
diisis %4.7 olmustur. Ana sanayi gruplari itibariyle bakildiginda Ekim 2012'de en biyilik gerilemenin
sermaye mali(*) imalatinda gergeklestigi gorilmustir. Ekim'de sermaye mali imalati gegen yilin ayni
donemine gore %13.4 azalirken, ara mali imalati %5.8, dayaniksiz tiketim mali imalati ise %4.4 azalmistir.
Enerjideise %10.4 artis gerceklesmistir.

Ekonomide 2012 yili genelinde bliyime oraninin %2.6-3.0 araliginda gerceklesmesi 6ngorilmektedir.
1960'tan bu yana gerceklesen ortalama blylime oraninin %4.6 oldugu dikkate alindiginda, 2012 yil
blylmesinin disiuk olacagl ve Tirkiye ekonomisinin, potansiyelinin olduk¢a altinda kalacagl ortaya
¢ikmaktadir. Ayrica, Turkiye'nin bliyimesinin 2012'de %3.2 diizeyinde olmasi beklenen kiiresel blylime
oraninin altinda gerceklesecegi anlamina gelmektedir. Buna karsin, cari islemler ac¢iginin gayri safi yurtici
hasilaya oraninin hala yiksek bir oranda seyrediyor olmasi éniimiizdeki dénemde “Diisiik biiyiime-yiiksek
cari agik-yiiksek dis borg ihtiyaci” olarak 6zetlenebilecek yeni bir sorunun ortaya cikabilecegine isaret
etmektedir.

* Makina, teghizat, fabrika, bina gibi baska mallarin Gretiminde kullanilan mallardir.
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Turkiye'nin biylimesinin yurtdisindan kaynak bulma kapasitesine baglh oldugu gérilmektedir. Gelen dis
kaynak miktari arttikca, baska unsurlar ayni kalmak Uzere, bliylme orani da artmaktadir. Dis kaynak
girisini aksatmamak i¢in en dnemli kosul makroekonomik istikrar olup, 2001 krizinden bu yana Tiirkiye bu
acidan g¢ok bliyik bir mesafe almistir. Ancak makroekonomik istikrari saglamis olmanin dis kaynaklari
cekmek icin yeterli olmadig, kiiresel finansal piyasalarda risk alma istahinin da bol olmasi gerektigini
yasanan deneyimler gostermektedir. Turkiye'nin dinamiklerinden bagimsiz uluslararasi gelismeler
nedeniyle risk istahi hizli bir sekilde azalirsa ekonomi olumsuz etkilenmekte ve kicitlmektedir.
Uluslararasi risk istahi ve dis kaynak girisi arttiginda ise cari agik ve yurtici kredi arzi hizla yiikselmekte ve
finansalistikrar acisindanriskler olusmaktadir.

Veriler Turkiye'de tasarruflarla yatirimlar arasindaki farkin giderek acilmakta oldugunu ortaya
koymaktadir. Bu kapsamda, bireysel emeklilik sisteminin harekete gecirilmis ve devletce desteklenmis
olmasitasarruflariartirmakigin 6nemli bir hamledir.

Ayrica imalat sanayisinin gelisim hizini arttirmak biyik 6nem tasimaktadir. McKinsey'in arastirmasinin
(Manufacturing the Future: The Next Era of Global Growth and Innovation, McKinsey, 2012.) sonuglari bu
acidan 6nemli ipuglari vermektedir. Tiirkiye, diinyada yaratilan imalat sanayisi katma degerindeki pay
acisindan 1990 yilinda 13'{incil sirada, 2000'lerde 15'nci sirada yer alirken 2010'da ilk 15'ten ¢ikmustir. Bir
baska ifadeyle, Turkiye en hizh biyidigi on yilda, ondan dnceki yirmi yilda oldugu kadar bir imalat
sanayisi katma deger payi yaratamamis goziikmektedir. imalat sanayisinin gelisimini hizlandirmak,
katma degeri artirmak igin girisilen yeni tesvik modeli olumlu bir girisim olarak degerlendirilmektedir
ancak bu uygulamanin baska diizenlemelerle desteklenmesi ihtiyaci bulunmaktadir. Bunlar arasinda en
Onemlisi, verilen tesviklerin nasil ve hangi yonde isledigini siirekli izleyecek ve gerekli degisiklikleri
yapabilecek dinamik bir mekanizmanin kurgulanmasidir. Sanayide ¢esitlenme agisindan Tirkiye'nin
performansi basarilidir. imalat sanayisinde diinya capinda énemli bir pay ve markalasma edinilememis
olsa dasanayison donemde oldukca cesitlendirilmistir.

lSTl H DAM issizlik orani Batili iilkelerle kiyaslanirken isgiiciine katiima orani da dikkate alinmall...

Resmi rakamlara gore Subat 2012'de %10.4'e kadar yikseldikten sonra Haziran ayina kadar dusis
egilimini strdlren ve Haziran'da %8.0 olarak gergeklesen issizlik orani Temmuz'dan itibaren tekrar
ylkselise gecmis, Eyliil'de %9.1'e ¢ikmis, Ekim'de de ayni diizeyde kalarak %9.1 olarak gergeklesmistir.
issiz sayisi ise Ekim ayinda Tiirkiye genelinde gecen yilin ayni dénemine gore 87 bin kisi artarak 2 milyon
541 bin kisiye yikselmistir. Diinya Gazetesinin TUIK verilerini esas alarak yaptig! bir degerlendirmeye
gore, isbasl yapmaya hazir ancak anket doneminde is aramadigi icin saylya dahil edilmeyenler de dikkate
alindiginda issiz sayisi 4.5 milyon kisiye ulasmaktadir. Bu duruma yol agan en 6nemli etken ise kadinlarin
isglictine katihm oraninin disiik olmasidir.

Ekim 2012'de, tarim sektoriinde ¢alisan sayisi 30 bin kisi, tarim disi sektorlerde calisan sayisi 993 bin kisi
artmistir. Ekim ayinda istihdam edilenlerin %24.8'i tarim, %18.6'sI sanayi, %7.4'l insaat, %49.3'l ise
hizmetler sektériinde yer almistir. Onceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda insaat sektériiniin
istihdam edilenler igindeki pay1 0.2 puan, hizmetler sektériiniin payi 1.3 puan artmis, tarim sektoriiniin
pay1 0.9 puan, sanayisektorinlin payiise 0.4 puan azalmistir.

Eylil ve Ekim ayilarinda sanayide ve tarimda istihdam edilenlerin toplam istihdamdaki payinin gerilemis
olmasi yatirim ve lretim artisindan kaynaklanmayan ve siirdiiriilmesi mimkin olmayan bir istihdam
yapisina isaret etmektedir. Bu ise ekonominin yavaslamasiile oldugu kadar biyimenin niteligi ile de ilgili
birdurumdur.
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Turkiye genelindeisglicline katilma orani, 2012 yili EkKim doneminde bir 6ncekiyilin aynidénemine gore 1
puanlik artisla %51 olmustur. Aynidonemler icin yapilan kiyaslamalara gore; erkeklerde isgliciine katilma
orani 0.2 puanlikartisla %71.9, kadinlardaise 1.7 puanhkartisla %30.7 olarak gerceklesmistir.

Mevsim Etkilerinden Arindirilmamis Temel isgiicii Gostergeleri, Ekim

Turkiye Kent Kir

2011 2012 2011 2012 2011 2012

Kurumsal olmayan niifus (000) 72724 73871 49731 50527 22994 23344
15 ve daha yukari yastaki niifus (000) 53928 55001 37156 37764 16772 17 237
isgiicii (000) 26939 28051 17688 18606 9252 9444
istihdam 24486 25509 15722 16530 8764 8980
issiz (000) 2454 2541 1966 2077 488 465
isgiicline katilma orani (%) 50.0 51.0 47.6 49.3 55.2 54.8
istihdam orani (%) 45.4 46.4 42.3 43.8 52.3 52.1
issizlik orani (%) 9.1 9.1 11.1 11.2 5.3 4.9
Tarim disi issizlik orani 11.6 11.4 11.5 11.5 11.8 11.2
Geng nufusta igsizlik orani *(%) 17.4 18.1 20.3 215 11.8 11.3
isgiiciine dahil olmayanlar (000) 26989 26950 19469 19157 7520 7793

*15-24 yas grubundaki niifus

Not: tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir.

Kaynak: TUIK

Ekim 2012'de kentsel yerlerde issizlik orani gegen yilin ayni donemine gore 0.1 puanlik artisla %11.2'ye
yikselmis, kirsal alanlardaise 0.4 puanlik azalisla %4.9'a gerilemistir.

Bu donemde kayit digi istihdamdaki gerileme devam etmis, herhangi bir sosyal glivenlik kurulusuna
kayitl olmadan galisanlarin orani, énceki yilin ayni dénemine gore 2.1 puanlik azalisla %39.7 olarak
gerceklesmistir. Ekim 2012'de, gecen yilin ayni donemine gore tarim sektoriinde sosyal glivenlikten
yoksun ¢alisanlarin orani %84.6'dan %85'e ylikselirken, tarim disi sektorlerde %27'den %24.8'e geriledi.
Sosyal glivenlik kapsaminda olmayan licretli ve yevmiyeli calisanlarin oraniise 6ncekiyillin ayni dénemine
gore 2.1 puan azalarak %23 olmustur.

Ekonomik Faaliyete Gore istihdam Edilenler (Bin kisi, 15+ yas)

Toplam Erkek Kadin

2011 Ekim 2012 Ekim 2011 Ekim 2012 Ekim 2011 Ekim 2012 Ekim

Sayi % Sayi % Sayi % Sayi % Sayi % Sayi %
Ekonomik faaliyetler | 24486 100.0 | 25509 100.0 | 17388 100.0 | 17931 100.0 7097 100.0 7578 100.0
Tarim 6292 25.7 6322 24.8 3243 18.7 3285 18.3 3049 43.0 3037 40.1
Sanayi 4 657 19.0 4732 18.6 3715 21.4 3703 20.7 942 13.3 1029 13.6
insaat 1775 7.2 1886 7.4 1718 9.9 1823 10.2 57 0.8 63 0.8
Hizmetler 11762 48.0 12 568 49.3 8713 50.1 9119 50.9 3049 43.0 3449 45.5

Kaynak: TUIK, Hane Halki isgiicii Anketi Sonuglari

EylUl ve Ekim donemi isglict istatistikleri, igsizligin yonini dislisten artisa ¢evirmekte oldugunun
isaretlerini vermek acisindan 6nem tasimaktadir. TUIK verileri mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis
issizlik oraninin Agustos doneminden Eylil donemine %9.2'den %9.4'e yulkseldigini gostermektedir.
Bahcesehir Universitesi Ekonomik ve Toplumsal Arastirmalar Merkezi'nin (Betam) tahminine gére de
tarim disi issizlik orani ayni dénemde %11.4'ten %11.8'e yukselmistir. Ayrica yillik degisim olarak
bakildiginda, global krizden bu yana ilk kez issiz sayisinda artis gerceklesmistir. Gegen yilin Eylil
dénemine kiyasla issiz sayisi 140 bin kisi artarak yaklasik 2 milyon 360 binden 2 milyon 500 bine
ylkselmistir.
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Ulke ekonomisinde gézlenen biiylimedeki diisiisiin istihdama ve issizlik oranina da olumsuz yansimasi
olacagi beklenmektedir. 2012 son c¢eyrek biylmesinin Gglncl ceyrek biylmesinden daha yukarida
gerceklesmesi beklenmekte olmasina karsin bunun issizlik oranindaki egilimi yeniden disise
dondirmekigin yeterli olmayacagi ifade edilmektedir.

Betam'in tahminlerine gobre, sanayi istihdami bu sektordeki durgunluga paralel olarak yatay
seyretmektedir. Tarimda da istihdam bir siiredir yatay seyir izlemektedir. Buna karsilik hizmetlerde ¢ok
ylksek bir istihdam artisi goriilmektedir. Hizmet istihdami aydan aya artmaktadir (son bir yilda artis 657
bin kisi).

Hizmet sektori istihdamindaki bu yliksek artisin ayrintilari incelendiginde bes alt kesimin 6ne ciktig
gorllmektedir: Egitim, saglik, idare, savunma ve glivenlik hizmetleri. Bu alt kesimlerin ilk dordindeki
istihdam artislari biiyiik 6l¢lide kamunun yarattigi istihdama baghlik gostermektedir. Ogretmen ve saglik
personeli sayisinin arttirilmasi olumlu bir gelisme olarak degerlendirilmekte olup, idare ve savunma
alanlarindaki istihdamin daha dikkatli ele alinmasi gerekmektedir. Burada dnemli olan hususun hizmet
sektoriiniin, ozellikle de devletin, istihdami daha ne kadar sirtlamaya devam edebilecegi oldugu
kaydedilmektedir. 2013 bitcesi oldukga siki hazirlanmis olup personel sayisini ¢cok fazla arttirmaya uygun
gorilmemektedir. Ayrica %4'lik blylimenin, yillik ortalama artigi 550 bin civarinda olan tarim dig
isgliclini karsilayacak kadar istihdam vyaratmasi da pek mimkin gorilmemektedir. Betam
degerlendirmesine gore, kriz ertesi ddnemde 1 puanlik blylime, hizmetlerdeki yliksek istihdam artislari
sayesinde tarim disinda yaklasik 0.6 puanlik istihdam artisi saglamaktadir. Bu anlamda, %4 blylimenin
tarim disi istihdami ancak %2.4 oraninda arttirabilecegi ve istihdam artisinin 500 bini gecemeyecegi
sonucu ¢ikmaktadir.

issizlik oraninin Eylil 2012'den itibaren gegen yilin Uistiine ¢cikmasinda en biyiik etkiyi, 0.6 puan artan
isgliciine katilma orani yapmistir. Gegen yil eylilde %50.4 olan isgiicline katilma orani bu yil %51'e
citkmistir. Son bir yilda isglicti 864 bin kisi artmistir. Ancak, bu 864 bin kisinin 723 binine is saglanabilmis,
141 bin kisi ise issizlere eklenmistir. Bu noktada hedef Turkiye'de %50-51 diizeyinde olan isglicline
katilma oraninin bati ilkelerinde oldugu lizere %65-70'lere gikartilmasi olmalidir.

2013 wyili igin 2012'ye kiyasla biraz daha yiiksek bir blyime orani beklenmektedir. 2013'de %4
dizeylerinde gergeklesmesi muhtemel biiylimenin issizlik oranini mevcut diizeylerde (%9'un biraz tizeri)
tutacagi ongorilmektedir.

EN FLASYON 2012: Hedef %5, tahmin edilen %7.4, gerceklesen %6.2
Gelecek beklentisi: %5'in kolay olmayacagi...

Turkiye istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan 03 Ocak 2013 giinii agiklanmis olan verilere gére: 2012 yilinda
tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) %6.16, (iretici fiyatlari endeksi (UFE) ise %2.45 artmistir. Béylece yillik
enflasyon Orta Vadeli Program'da 6ngoriilen %7.4'ln epeyce altinda kalmistir.

2003 baz yilli verilerine gére 2012 yilinin Aralik ayinda tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE) %0.38 artis
gostermis, Uretici fiyatlari endeksi (UFE) ise %0.12 gerilemistir. Aralik ayi itibariyla 12 aylik ortalamalara
gore yillik enflasyon tuketici fiyatlarinda %8.89, Uretici fiyatlarinda ise %6.09 olarak gergeklesmistir. Bu
gerceklesmeler 2011 yili ile kiyaslandiginda yillik enflasyonun, TUFE'de 2011 yilinin 4.29 puan, UFE'de
10.68 puan altinda kaldigi gérilmektedir.

Ana harcama gruplari itibariyle 2012 yili Aralik ayinda TUFE'de en yiiksek artis %1.55 ile gida ve alkolsiiz
iceceklergrubunda, yilliken ylksek artisise %11.37 ile konut grubunda gergeklesmistir.

Bu veriler, 2002'den bu yana en disik yil sonu enflasyonunun 2012'de (%6.2) gerceklestigini
gostermektedir. Oysa bir ka¢ ay 6nce, enflasyon konusunda basta T.C. Merkez Bankasi olmak Uzere
ekonomi cevreleri karamsar yorumlar yapmakta idi. T.C. Merkez Bankasi'nin 24 Ekim'de yayimlanan
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enflasyon raporunda yilin sonunda enflasyonun %6.9-7.9 arasinda kalacagi dngorilmistd.

Enflasyon hedeflemesine baslanildigindan bu yana gerceklesen ortalama enflasyon ylksek
seyretmektedir. Yil sonlari dikkate alindiginda %8.2, tiim aylarda gergeklesen enflasyonun ortalamasi
alindiginda ise %8.4 duzeylerinde bir ortalama enflasyon orani ortaya ¢ikmaktadir. Bu donemde
enflasyon degerlerinde duslk 6lcekli dalgalanmalar yasanmustir.

Enflasyon orani dalgalansa da, dalgalanma boyutu cok yiiksek olmadigindan, enflasyonun gelinen
asamada onemli bir katilik gostermeye basladigi goriilmektedir. Bu nedenle, enflasyona iliskin her yil
basinda konulan distik hedeflere ulasilmasi bu katiligin kirllmasina bagl kalmaktadir.

Enflasyondaki bu direnci kirmak gii¢ oldugundan ve ge¢cmis yillarda bu direng kirllamadigindan belirlenen
hedefin izerinde kalinmakta ve hedefe olan gliven azalmaktadir. Ancak, konulan hedef, ona glivenilmesi
kaydiyla, ileriye yonelik belirsizligi azaltarak plan yapilmasini kolaylastirmaktadir. Bu nedenle son yillarda
beklenen (yillik) enflasyonda olusan direncin kirilmasi ve hedefe ulasmada basari saglanmasi, 6zel
sektoriin plan yapabilmesini ve kararlarin daha az belirsiz bir ortamda alinmasini saglamak agisindan
onem kazanmaktadir.

T.C. Merkez BankasI Baskani Erdem Basg¢l 25 Aralik 2012 tarihinde yapmis oldugu basin toplantisinda
2015 yili enflasyon hedefinin Orta Vadeli Program'da %5 olarak agiklandigini animsatarak, “Su anda da
resmen agikliyoruz. Dolayisiyla 6niimiizdeki 3 yil boyunca enflasyonun %5'e yakin gergeklesmesini arzu
ediyoruz”ifadesini kullanmistir.

Cesitli analistlerin ortak gorisi ise %5 enflasyon hedefinin %4-5 gibi bir ekonomik biylime ortaminda
kalici olarak saglanmasinin kolay olmayacagi, bu hedefin TL'de asiri bir degerlenme, bilyiimede ciddi bir
gerileme veya gida/enerji fiyatlarindan beklenenin 6tesinde bir pozitif etki gelirse tutturulabilecegi
seklindedir. Bu senaryonun gerceklesmesi ise mevcut konjonktiirde olanakli goriilmemekte, en azindan
TL'de asiridegerlenmenin T.C. Merkez Bankasinin politikasina uygun olmadigina isaret edilmektedir. Tim
bu nedenlerle enflasyondaki dististin 2013 ve sonrasinda daha zor olacagl gorisi agirlik kazanmis
durumdadir.

2013 Ocak ayinda son dénemde yapilan zamlar ve artan vergiler nedeniyle enflasyonun bir miktar
yukselise gegmesivyilinilerleyen aylarinda ise yeniden dengeye ulasiimasi beklenmektedir.

CARi Agl K Cari agik ile ilgili yapisal sorunlarin ¢éziilmesi zaman alacak...

Ekim 2011'de 78.4 milyar ABD Dolarina kadar ulagmis olan cari agik izleyen donemde azalma egilimine
girmis ve Ekim 2012'de 53.1 milyar ABD Dolarina kadar gerilemistir. Cari agigin kigllmesindeki bir
numarali etken blyimenin hiz kesmesi olmustur.

2012 Ekim ayinda 1.96 milyar ABD Dolari seviyesinde olan cariislemler a¢gigi, Kasim ayinda ise 4.48 milyar
ABD Dolari seviyesinde gergeklesmistir. Turkiye'nin cari islemler hesabi agigi 2012 yilinin Ocak-Kasim
doéneminde, gegen yilin ayni donemine gére 25.14 milyar ABD Dolari azalarak 45.24 milyar ABD Dolarina
gerilemistir.

Maliye Bakani Mehmet Simsek'e gore yilin son ceyreginde i¢ talepteki toparlanmayla birlikte cari agiktaki
iyilesme yavaslayabilecek ve cari agigin GSYH'ye oraniyil sonunda OVP'de 6ngdrildugi gibi %7 civarinda
gerceklesecektir.

Basbakan Yardimcisi Ali Babacan'in Aralik ayi sonlarinda TOBB tarafindan diizenlenen '6. Tiirkiye Sektorel
Ekonomi Surasi'nin agilis konusmasi sirasinda yaptigi “Cari agik ¢ok hizl diismeyecek artik, 2015 'te bile
%6.5 civarinda cari agik bekliyoruz. Ciinkii konjonktérel konulari hallettik, ancak yapisal sorunlarin
¢oziilmesi cari agikta zaman alacak” seklindeki aciklama konunun orta ve uzun vadedeki gelecegine 1sik
tutan dnemli bir saptama niteligindedir.




TURKIYE MUTEAHHITLER BiRLiGi

Ote yandan IMF daha 6nce agiklanmis olan Kamu Bilgi Uyarisinin devami olarak daha ayrintili bilgiler
iceren 4.Madde Konsiltasyonu Uzman Raporunu da yayinlamistir. Raporda yer alan orta vadeli
senaryoya gore cari a¢igin milli gelire orani 2003-2012 arasinda yillik bazda ortalama %5.2 olmusken
2012-2017 arasinda bu oran %7.5 olarak gergeklesecektir. Cari agigin bu yil 59.5 milyar ABD Dolari,
gelecekyil 61.3 milyar ABD Dolari, 2017 yilinda ise 95.8 milyar ABD Dolari olacagi tahmin edilmektedir.

G E LECEG E BAK' s 2013 2012'den daha iyi olabilecek, ancak kolay bir yil olmayacak...

Ekonominin 2013 yilindaki performansinin bicimlenmesinde kiiresel ve bolgesel olgekteki siyasi ve
ekonomik olaylar ile tlke icindeki siyasi konjonktiir belirleyici rol oynayacaktir. Kiiresel ekonomideki risk
alanlari ABD'deki mali ugurum ile zayif biyime olasiligi, Avrupa'daki durgunluk ve Cin basta olmak tizere
ylkselen pazarlardaki bliyimenin yavaslamasidir. Bolgesel 6lgcekteki en dnemli riskler Suriye ve Irak
basta olmak lizere Ortadogu Bélgesindeki ¢calkantilarin artmasi ve iran'a askeri miidahalede bulunulmasi
olasiligidir. i¢ siyasi konjonktiirdeki en 6nemli risk faktdrii yaklasan yerel secim nedeniyle mali disiplinin,
cariagigin ve enflasyonun kontrolliniin gliclesmesidir.

Kiuresel kosullarda az da olsa iyilesme sinyalleri olmakla birlikte gelecekle ilgili hala ¢ok sayida belirsizlik
ve zafiyet bulunmaktadir. Bolgesel konjonktirdeki risklerin odaginda ise siyasi calkantilarin derinlesmesi
olasiligl bulunmaktadir. Bu tablo 6zel sektor yatirimlarini olumsuz etkileyen ve Tiirkiye ekonomisinin
canlanmasini gii¢lestiren en 6nemli dis faktér olmaya devam etmektedir.

ABD ve AB'deki likiditeyi bollastirma adimlarinin i¢ talep ile 6zel yatirimlardaki gerilemeyi engellemeye
yeterli olamamasi, ihracatin AB'deki durgunluga bagl olarak daha da hiz kesmesi, komsu Ulkelere
ihracatin yavaslamasi, T.C. Merkez Bankasi'nin faizleri dlisirmek yoniindeki hareket alaninin daralmisligi,
sanayi Uretimindeki gerilemenin devam etmesi, kamu maliyesindeki ac¢igi daraltmak icin alinan
onlemlerinyatirimlarive ig tiiketimi olumsuz etkilemesi gibi kaygilar devam etmektedir.

Dis ticaretin Avrupa'da egemen olan ve en iyimser tahminle 5 yil daha sirmesi beklenen durgunluktan
etkilenmeye devam etmesi ve blylmeye olan katkisinin hiz kesmesi beklenmektedir. Bu durum
blylmenin i¢ tiketime bagimliliginin artmasi anlamina gelmektedir. Enerji fiyatlarinin yiksek oldugu bir
sirecte yasanmakta olan “diisiik biiyiime orani, yiiksek cari agik ve yiiksek dis kaynak ihtiyaci” ise
sorunlari daha da karmasik hale getirmektedir. Bitce aciginin blylimesi dis kaynak girisinin olumsuz
etkilenmesi riskini, vergi gelirlerindeki erozyona karsi alinmasi olasiligi bulunan onlemler i¢ tiketimin
daha da gerilemesiriskini barindirmaktadir. T.C. Merkez Bankasi'nin para politikasini daha fazla gevsetme
ve de gevsek para politikasini uzun siire devam ettirme olanaklari ise sinirlidir. Tim bunlar blyimeye
ivme katacak bir ekonomi politikasi tepkilerinin verilmesindeki glgliklere isaret etmektedir.

2012 yili basinda ortaya konulmus olan yillik %4.0'lik biyime hedefi gectigimiz aylarda Orta Vadeli
Program (OVP) hedeflerinde yapilan asagi yonli revizyon ile %3.2'ye, 2013 biyime hedefi ise %4'e
indirilmistir. 2012 yilinda %3.2 oraninda blylime kaydedilebilmesi icin yilin son ¢eyregindeki biiylime
oraninin %5.0 kadar olmasi gerekmektedir. Sanayi sektoériiniin GSYH'daki payi ve halen s6z konusu
sektorde yasanan kigulme dikkate alindiginda bunun kolay olmayacagi degerlendirilmektedir. Aralik
ayinda ekonomi yonetimi tarafindan yapilmis olan cgesitli agiklamalarda 2012 bilylimesinin %3'e
ulasabilecegine isaret edilmis olmasi da bu beklentiyi teyit eder niteliktedir.

Ote yandan IMF tarafindan yayinlanmis olan 4.Madde Konsiiltasyonu Uzman Raporunda yer alan orta
vadeli senaryoya gore Turkiye bu yil %3, gelecek yil ise %3.5 biylyecektir. 2014, 2015, 2016 ve 2017
yillarindaki biylmesi ise sirasiyla % 4, %4.3, %4.4 ve %4.5 olacaktir. 2012-2017 arasindaki ortalama
blylme oraniise %3.9 olarak gerceklesecektir.

Blylime tahminlerine bliyimenin beraberinde getirecegi refah artisinin toplumun dar gelirli kesimlerine
ne Olglide yansiyacagi ve kisi basina milli gelirin ne 6lglide artacagi sorularina yanit aranarak bakildiginda,
bu baglamda Tirkiye'nin yillik nifus artis oraninin yaklasik %1.25 oldugu ve gelir dagilimdaki

60 el




insaat Sektorii Analizi — Ocak 2013

adaletsizligin ciddi boyutlara ulastigi dikkate alindiginda, 6nlimuzdeki 5 yillik dénemde ortalama %3.9
oranindaki bir bliyiime ile yol alinmasi halinde halkin geneline yansiyan bir refah artisi beklemenin
gliclesecegiaciktir.

2013 yilinda ekonominin ivme kazanabilmesi icin T.C. Merkez Bankasi'nin (TCMB) ekonomik faaliyetleri
hareketlendirecek énlemler almasina, kamunun yatirim harcamalarinin artirilmasina, vergi indirimleri
ve istihdam tesvikleri dahil 6zel sektor yatirimlarini 6zendirecek bir ortamin yaratilmasina ihtiyag
bulunmaktadir.

Ozel sektériin yatinm yapma istahinda 2012'ye gore artis beklenmekle birlikte yurticindeki kredi artis
oraninin ekonomi yonetimi tarafindan kontrol altinda tutulmasi nedeniyle artan istahin yatirima
doénismesindeki belirleyici unsur yurtdisi finansman olanaklari olacaktir.

Bu durum bitce aciginin azaltilmasini finansman bulmanin glglestigi bir kiresel konjonktiirde, dis
yatirimcilarin Tirkiye'ye olan ilgisinin ve dis finans kaynaklarina ulasim olanaklarinin strdirilmesi
acisindan daha da 6nemli hale getirmektedir. Nitekim Maliye Bakani Simsek 2012 Aralik ayinda yaptigl
aciklamada butge agigina karsi ilave tedbirler alinacagini belirtmis, 2012 yilinda bitce agiginda 12.4
milyar TL'lik bir sapma beklendigini, 2013 yilinda ise harcamalarin blitge 6ngdrileri icinde kalmasi igin
gereklitedbirlerin alinacaginin altini gizmistir.

T.C. Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulunun 18 Aralik tarihli toplantisinda politika faizini 04 Agustos
2011'den sonraki 16 aylik siirede ilk kez olmak lizere %5.75'ten %5.50'ye cekmesi son donemde giderek
agirhk kazanan beklentilerle uyumlu bir gelisme olmustur. Banka, gecelik bor¢clanma faiz orani %5'te,
gecelik borg verme faiz oranini %9'da birakmistir.

T.C. Merkez Bankasi Para Politikasi Kurulu toplantisinin ardindan yapilan degerlendirmede, TCMB'nin yil
ortasindan itibaren uyguladigi destekleyici likidite politikasinin ve risk istahindaki goreli iyilesmenin
etkisiyle son dénemde gliven endekslerinde ve kredi biylimesinde kayda deger bir artis gozlendigi
saptamasi yer almis, “Dolayisiyla éniimiizdeki dénemde i¢ talebin biiyiimeye daha fazla katki yapacagdi
ongériilmektedir” denilmistir. S6z konusu agiklamaya glven endekslerinde kayda deger artis oldugu
degerlendirmesi kaynaklik etmistir. Ancak TCMB'nin hesaplayip acikladigi “Reel Kesim Giiven Endeksi”
ile TCMB ile TUIK'in ortaklasa olusturduklar “Tiiketici Giiven Endeksi’ne yakindan bakildiginda reel
kesim gliven endeksinin Nisan ayindan beri geriledigi, tiketici gliven endeksinin ise Agustos, Eylil ve
Ekim aylarinda art arda (¢ ay geriledikten sonra Kasim'da artis gosterebildigi goriilmektedir. Bu tablo
karsisinda ve tiketici gliven endeksindeki bir aylik artisi “trend” kabul ederek i¢ talebin artacag ve
piyasanin canlanacagi 6ngorisinde bulunulmasinin dogru olmayacagi, en azindan bunun i¢in heniiz ¢cok
erken oldugu degerlendirilmektedir.

Tarkiye icin onimuzdeki doneme yonelik agiklanan bircok makroekonomik hedef bulunmaktadir.
Bunlarin icinde en iddialisi 2023 yilinda ilk on ekonomi arasina girmektir. Bu hedefe ulasmak icin
ekonominin en az potansiyeli diizeyinde (%5-5.5) bliylimesi gerektigi ekonomistler tarafindan dile
getirilmektedir. Bu istikrarli bliylmenin saglanmasi icin de imalat sanayisini gelistirmek ve yaratilan
katma degeriarttirmak gerektigi belirtilmektedir.

Yukarida deginilen veriler Tirkiye'nin bliyiimesinin imalat sanayisine bagli bir bliyiime olmadigini ortaya
koymaktadir. 2023'de en biiylilk on ekonomi arasina girmek i¢in bu on yilda yapisal dénisimiin
gerceklestiriimesi ve yaraticiliga, inovasyona dayali bir imalat sanayisi altyapisi olusturulmasi
gerekmektedir.

Turkiye 2010-2020 arasindaki on yili 2000-2010 arasindaki on yildan farkli olarak yapisal 6nlemlere hiz
vererek gecirmek zorundadir. Bu dénemde, kayitdisilik basta olmak Uzere tlkenin altyapi sorunlarini
oncelikle ¢gzmek 6nem tasimaktadir.

Yillik ortalama %5-5.5 diizeylerinde bir blylmenin istikrarl bir sekilde saglanabilmesiigin altyapi, eneriji,
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kentsel donlisiim vb. alanlarda ihtiya¢ duyulan ve planlanan blyiik yatirimlarin finansman boyutu da
dikkate alinarak belli bir plan, program dahilinde hayata gecirilmesi ve konut sektorii de dahil insaat
sektériiniin canli tutulmasi biyik énem tasimaktadir. insaat sektdrii dogrudan ve dolayh olarak
etkilemekte oldugu cok sayidaki faaliyet alanlari ile bliyiimeye ve istihdama onemli katki yapma
kapasitesine sahip bulunmaktadir.Gelecege yukarida 6zetlenen teshis ve beklentiler dikkate alinarak
bakildiginda, 2013'iin 2012'den biiyiik olasilikla daha iyi bir yil olacagini ancak kolay bir yil
olmayacadini, disiik tempolu blyiimenin en iyimser tahminle 2013'{in ilk ¢ceyreginde de siirecegini ve
hepsinden dnemlisiihtiyatin elden birakilmamasi gerektigini sdylemek miimkindur.

i N SAAT S E KT6 R 0 2012'de sektoriin yavaslamasi ekonominin yavaslamasindan

daha fazla oldu. Nedeni: Belirsizlik alerjisi...

GSYH ve insaat Sektorii Gelisme Hizlar
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insaat sektériinde yilin ikinci ceyreginde %0.3 olarak gerceklesen biiyiime hizi iiclincii ceyrekte %0.4 ile
yerinde saymistir. Sektorin ilk alti aylhik donemde %1.5 olan bliyiimesi ise dokuz aylik donem itibariyle
%1.0'e gerilemistir.

Yilin Gglincl ¢eyreginde yapi ruhsati verilen yapilarin yzolciminin bir énceki yilin ayni dénemine
kiyasla %28.7 artmis olmasi izleyen donemlerde durgunlugun belirli 6l¢lide de olsa asilabilecegi sinyalini
vermesi acisindan dnemlidir. Bu artisin énemli bir bélim konut Giretimi egilimini yansitmaktadir.

TUIK verilerine gére 2012 yilinin ilk dokuz ayinda bir énceki yilin ilk dokuz ayina gére belediyeler
tarafindan Yapi Ruhsati verilen yapilarin bina sayisi %5.6, ylizolgimi %28.7, degeri %36.8, daire sayisi
%20.0 oraninda artmustir.

2012 yilinin ilk dokuz ayinda Yapi Ruhsatina gére yapilarin yiizélgiimii 106 556 578 m’ iken bunun 60 487
850 m”'si (%56.8) konut, 27 782 375 m™'si (%26.1) konut digi ve 18 286 353 m™'si (%17.1) ise ortak kullanim
alaniolarak gergeklesmistir.

Yapi Ruhsati, Ocak-Eyliil Aylari Toplami

B ok ™
2012 2011 2010 2012 2011
Bina Sayisi 71139 67 391 75581 5.6 -10.8
Yiizolgimii (m?) 106 556 578 82 820042 91 899 796 28.7 -9.9
Deger (TL) 73 170 065 163 53468 962 719 52565625471 36.8 1.7
Daire sayisi 518 026 431 857 476 610 20.0 -9.4

Kaynak: TUIK
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2012 yilinin ilk dokuz ayinda bir 6nceki yilin ilk dokuz ayina gére belediyeler tarafindan Yapi Kullanma izin
Belgesi verilen yapilarin bina sayisi %9.4, ylzolcimi %7.7, degeri %2.3, daire sayisi %7.1 oraninda
azalmistir.

2012 yilinin ilk dokuz ayinda Yapi Kullanma izin Belgesine gore yapilarin yiizélgimii 69 477 070 m” iken
bunun 42 717 541 m™'si (%61.5) konut, 17 597 798 m”si (%25.3) konut disi ve 9 161 731 m”'si (%13.2) ise
ortak kullanim alaniolarak gerceklesmistir.

Yapi Kullanma izin Belgesi, Ocak-Eyliil Aylari Toplami

i Snceld Y Do pena
2012 2011 2010 2012 2011
Bina Sayisi 63 076 69 632 57 183 9.4 21.8
Yiizélglimii (m?) 69477 070 75 241 656 58 954 090 -7.7 27.6
Deger (TL) 46 115 436 692 47 179 565 318 32504 768 769 -2.3 45.1
Daire sayisi 363 502 391471 294 368 -7.1 33.0

Kaynak: TUIK

2012 yilinin 3.ceyregineiliskin TUIK istatistikleri insaat sektériinde cironun bir éncekiyilin ayni dénemine
gore %7.7 artmis, Uretiminise %0.7 azalmis oldugunu ortaya koymustur.

Bu dénemde Bina insaati Sektérii Ciro Endeksi %16.0 artarak 118.7'den 137.7'ye yiikselirken Bina Disi
insaat Sektori Ciro Endeksi ise %0.5 azalarak 191.3'den 190.3'e diismiistiir. Bina insaati Sektérii Uretim
Endeksi %0.8 azalarak 136.4'den 135.4'e, Bina Disi insaat Sektérii Uretim Endeksi ise %0.3 azalarak
178.2'den 177.6'ya gerilemistir.

Mevcut durumda insaat sektortinde kamu yatirimlariile 6zel sektor yatirimlarinin gerilemesine ve konut
talebinin belirgin bicimde hizkesmesine bagh olarak ciddi bir durgunluk yasanmaktadir.

Oniimizdeki ddnemde insaat sektériiniin canlanabilmesiicin hiikiimetin giindemindeki biiyiik 6lceklialt
ve Ustyapi projeleri icin finansman vyaratilmasi, son donemdeki 6zellestirmelerden elde edilen
kaynaklarin yatirrm amach kullanilmasi, i¢ talebi ve 6zel sektor yatirimlarini canlandiracak énlemlerin
alinmasi gerekmektedir. Diger taraftan 2013 yilinin ¢ok blyuk olasilikla se¢im dncesi donemlere 6zgu
gelismelere de sahne olacagi 6ngorilmektedir. Bu nedenle beklenmedik dis soklarla karsilasiimamasi
halinde kamu vyatirimlarinin en karamsar tahminle 2012 yilinin gerisinde kalmayacagi
degerlendirilmektedir.

Ug Aylik insaat Sektorii Ciro ve Uretim Endeksleri (2005=100), 2012/111
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insaat sektorii Gretimindeki agirg %60'a yaklasan konut sektériinde yasanan gelismeler sektdriin
gelecegini bicimlendirmekteki roliini sirdiirmektedir. Bu baglamda yapi kullanma izin belgeleri mevcut
konut arzi konusunda, insaat ruhsatlari ise gelecekteki arzin ve insaat sektori Giretiminin seyrinin nasil
olacagi konusunda kayda deger 6lctide fikir vermektedir.

2012'nin ilk dokuz aylik déneminde yapi kullanma izni verilen konut sayisi bir 6nceki yilin ayni doneminin
%7 gerisinde kalmistir. Konut fiyatlarinin, konut kredilerinin ve stok erime hizlarindaki degisimlerin
bileskesi ise talebin biiylime hizi gerileyen arzi dahi karsilamakta yetersiz kaldigini séylemektedir. Onceki
yila gore azalmis olmakla birlikte bu yil da 364 bin konutun devreye girmesiyle stoklar daha da sismis
durumdadir. Bunakarsiyilinilk i¢ ceyreginde gecen yilin ayni déneminde kiyasla %20 diizeyinde bir artisa
tekabil etmek Uzere 518 bin daireye insaat ruhsati verilmistir. Yapi ruhsati alan konutlarin biytk
boliminin ortalama bir buguk yil sonra tamamlanacagi ve mevcut arza eklenecegi dikkate alindiginda
stoklarin daha da biylimesi s6z konusu olacaktir. Siireci izlemekte olan ekonomistlerin degerlendirmesi
konut sektoriinde giderek bliyliyen bir arz fazlasi olustugu, bunun fiyatlara da yansiyabilecegi seklindedir.
Bu degerlendirmelerin hem insaat sektoriiniin gelecekteki blylime performansi hakkinda ongoriide
bulunmakisteyen karar vericiler hem de konut Ureticileri tarafindan dikkate alinmasinda yarar vardir.

REIDIN.com-GYODER Yeni Konut Fiyat Endeksi sonuglarina gore, Kasim ayinda bir dnceki aya gore %0.48
oraninda, gecenyilinaynidénemine gore ise %9.23 oraninda artis gerceklesmistir.

Konut sektoriinde Mart 2012'de %4.2'ye kadar yikselmis olan stok erime hizi Haziran ayinda %1.01 ile
yilin en diglik seviyesine inmis, Eyliil'de %2.25'e ylikseldikten sonra Ekim 2012'de %1.69'a gerilemistir.

2013 yilina girerken konut sektoriine damgasini vuran en 6nemli gelisme konut alim satimlarinda
uygulanan KDV oranlarinda, blyik sehirlerdeki konut talebini kisa, orta ve uzun vadede, konutun arsa
degerine ve blyukligine de bagh olarak derinden etkileyecek bir dizi degisikligin Bakanlar Kurulu
karariyla yirirlige girmesi olmustur. S6z konusu degisiklikler insaat ruhsatini 01 Ocak 2013 tarihinden
sonra alacak olan konutlarigin gegerli olacaktir.

Yeni uygulamada konut alim satiminda daha énce 150 metrekareye kadar %1 olan KDV orani arsa rayig
bedeli dikkate alinarak yeniden belirlenmis, liks sinifina girmeleri halinde kii¢clik konutlardan da yiksek
oranli KDV alinabilmesinin yolu acilmistir. Bu dogrultuda 150 metrekareye kadar olan konutlardan; blyik
sehirlerde lUks veya birinci sinif insaat olarak yapilan, yapi ruhsatlarinin alindigi tarihte, Gzerinde yapildigi
arsanin metrekare vergi degeri; 500 TLile 1.000 TL arasinda olanlarin KDV orani %8, 1.000 TL ve lizerinde
olan konutlarin KDV orani ise %18 olarak belirlenmistir.150 metrekarenin lzerindeki konutlarda ise
%18'lik KDV uygulamasi aynen devam edecektir.

S6z konusu mevzuat biyilk sehirlerde liiks veya birinci sinif insaat olarak yapilan konutlari kapsayacak,
afet riski altindaki alanlarin donustirilmesi hakkindaki kanun kapsaminda rezerv yapi alani ve risk alani
olarak belirlenenyerlerile riskli yapilarin bulundugu yerler ise kapsam disi tutulacaktir.

insaat ruhsatini 01 Ocak 2013 &ncesinde almis olan konutlarin KDV artisindan etkilenmeyecek olmalari
sektore ilk etapta bir hareketlilik getirebilecek ve son donemde kaygi verici bir bicimde sismis olan
stoklarin erimesine katki saglayabilecektir. Ancak bu tarihten sonra ruhsat alan konutlarda maliyetlerin
fiyatlara yansimasi kaginilmaz olacaktir.

Sektor temsilcileri tarafindan yapilan bir diger degerlendirme, yeni uygulama ile liks kategorisine giren
1+1 ve 2+1 konutlara yonelik talebin daralacagi ve bu konutlarin yatirrm araci olarak cazibesinin
kalmayacagi seklindedir. Yilbasi 6ncesinde ruhsatini almis olan bu tir konutlarin ise degerinin artmasi
beklenmektedir.

lyimser olarak nitelenebilecek bir gériis ise, dar ve orta gelirli kesimlere hitabeden konutlarda ¢ok fazla
stkinti olmayacagi, ruhsatini yilbasindan sonra alan liiks konut projelerinde ise bu KDV oraninin zamanla
eriyecegi seklindedir.
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ALTYAPI YATIRIMLARI

Son (g yilhk donemde karayolu projelerine ayrilan bitceler yil icerisinde aktarilan ek 6deneklerle
beraber yillik 12 milyar TL seviyelerine kadar ylkselmistir. Ancak 2012 yilinda Karayollari Genel
Madirligi 6deneklerinin gesitli sebeplerden 6tird bir dnceki yillarin cok altinda kaldigi izlenmektedir.
Yil sonuna kadar aktarilan ek 6deneklere ragmen 2013 yilina 2 milyar TL'nin tGzerinde hakedis alacaginin
sarkmasi sektor acgisindan ¢ok olumsuz bir gelisme olmustur.

Bu alacaklarin tahsil edilememesi, son donemde zaten ¢etin sartlarla karsi karsiya bulunan firmalarin
mali yapilarinin daha da zorlanmasi; bazi santiyelerde islerin durmasi; taseron, alt taseron, tedarikgi ve
iscilere yapilacak 6demelerin sekteye ugramasi ve sektoriin istihdam potansiyelinin daralmasi
boyutlariyla bir diziistenmeyen gelismeyi beraberinde getirecektir.

2013 bitcesinde bu soruna ¢6zim Uretilmesive 2013 yiliicin devam eden projelerde nasil bir is programi

uygulanacagi hususlarinin netlestirilmesi miteahhit firmalarin onlerini gorebilmeleri agisindan biliytk
Onem tasimaktadir.

YURTDIS!| MUTEAHHITLIK

2012: 42 yillik TARIHIN ZIRVESI, 26.1 milyar ABD Dolarlik yeni is tutari...
2013: Pazar ¢esitlendirmeye devam, petrol ve dogal gaz ihrag eden iilkeler ile Afrika'ya dikkat!...

2012'de Turk miteahhitler yurtdisinda stlendikleri yeni is tutarini 26.1 milyar ABD Dolara ulastirmakla
yurtdisina agiimalarindan bu yana gegen 42 yillik siirede bir ilke imza atmislar ve “TARIHi ZIRVE” olarak
adlandirilabilecek bir performans diizeyine ulasmislardir. 2002'deki yillik yeni Gstlenilen is hacminin 2.6
milyar ABD Dolari oldugu animsandiginda bu performans bir yandan 10 yillik siirede 10 kat artis
anlamina, diger yandan 2007-2011 doneminde yasanmis olan inigli gikigl gerileme déneminin bir 6nceki
yila kiyasla %25'e ulasan bir sigramaiile agilmis oldugu anlamina gelmektedir.

2012 yilinda Turk miteahhitler yurtdisinda 433 yeni proje tstlenmisler, Gstlenilen buislerin toplam tutari
ise 26.1 milyar ABD Dolari olmustur. 2012 yili sonunda faaliyette bulunduklari tlkelerin sayisi 100'e, bu
Ulkelerde gerceklestirdikleri projelerin sayisi 7000'e, yurtdisinda Ustlenmis olduklari islerin toplam tutari
ise 240 milyar ABD Dolarina ulagmistir.

Yillara Gore Tiirk Yurtdigi Miteahhitlik Hizmetleri

Yillik Ustlenilen Yeni Proje Bedeli (ABD $)
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2002 yilinda ortalama 20 milyon ABD Dolari seviyesinde gerceklesen ortalama proje bedeli, sektoriin
daha nitelikli projeler Ustlenmesiyle birlikte 2012 yilinda ortalama 60 milyon ABD Dolari seviyesine
yukselmistir.

2012'de en ¢okis Ustlenilen ilk bes Uilke sirasiyla Tirkmenistan, Irak, Rusya Federasyonu, Suudi Arabistan
ve iran olmustur. S6z konusu 5 Ulkede Ustlenilen projelerin toplam tutari bu dénemde Ustlenilmis olan
toplam is tutarinin %65'ine yakindir. 2012 yilinda Turkmenistan'da Ustlenilen 80 projenin toplam bedeli
yaklasik 5 milyar ABD Dolari olmustur. Irak, miteahhitlik firmalarimizin en fazla proje tstlendikleri ikinci
Ulke olarak 6ne cikmistir. Miteahhitlik firmalari 2012 yilinda Irak'ta yaklasik 4.5 milyar ABD Dolari
tutarinda 114 adet proje Ustlenmislerdir. Ayrica, Kolombiya, Papua Yeni Gine, Somalive Peru 2012 yilinda
Turk miteahhitlerinin ilk defa proje Gstlendikleri Glkeler olmuslardir.

Turk muteahhitlerin uluslararasi pazardaki is firsatlarini en iyi sekilde degerlendirmek konusundaki
arayislarina isik tutmak Gzere 2012'de en ¢ok is Ustlenilmis olan ilk 5 Glkeden Gglinin Irak, S.Arabistan ve
iran olmasinin IMF'nin 11 Kasim 2012 tarihli basin biilteninde yer alan ve MENA Bélgesindeki petrol ihrag
eden Ulkelerde giicli biyumeler beklendigine isaret eden teshisini desteklediginin altini cizmekte yarar
vardir. Bu baglamda, birinci sirada yer alan Turkmenistan'in diinyanin en biyik dogal gaz rezervlerine
sahip 5.(lkesi, 2. siradaki Rusya Federasyonu'nunise 1. Glkesi konumunda oldugu da animsanmalidir.

2012 Yilinda Ustlenilen islerin 2012 Yilinda Ustlenilen islerin
Ulkelere Gére Dagilimi (%) Tiirlerine Gore Dagilimi (%)
Ulkeler Top. Proje Bedeli (ABD $)| Pay (%)
Turkmenistan 4 885 604 764 18.7 Karayolu/Tinel/Képrii
Irak 4384036 891 16.8 Diger o isg
Rusya Federasyonu 3 640 667 064 14.0 %44.4 Konut
Suudi Arabistan 2 245 458 430 8.6 %13.2
iran 1 855 495 000 7.1
Etiyopya 1699 900 000 6.5
BAE 1288 870 744 49
Katar 892 285 480 3.4 vl
avalimani

F&"f 860 986 410 3.3 Demiryolu Turistik Tesis 99 5
Diger 4342 358 264 16.6 o %9.2
Toplam 26 095 663 047 100.0

1972-2012 Arasinda Ustlenilen islerin Ulkelere Gére Dagilimi (%)

Rusya Federasyonu
Diger %17.2

Turkmenistan
%12.1
Romanya
%2.6

Cezayir
%27 BAE

%3.6 5. Arabistan
%5.1

Libya
%11.3

Katar
%5.2

Irak

Kazakist
azakistan %7.2

%6.5

60 el




insaat Sektorii Analizi — Ocak 2013

AVRUPA iNSAAT SEKTORU

Ekim 2012: insaat sektorii iiretimi gerilemeye devam ediyor...

Eurostat'in 19 Aralik 2012 tarihli biilteninde yer alan tahminlere gore Eylil 2012 ile kiyaslandiginda Avro
Bolgesinde mevsimsel olarak uyarlanmis insaat sektori Gretimi Ekim 2012'de %1.6 azalmis, AB 27
Bolgesindeise %1.6 artmistir.

2011'in Ekim ayi ile kiyaslandiginda 2012 yil Ekim ayinda insaat sektori Gretiminde Avro Bolgesinde
%4.1, AB27 bolgesinde ise %4.4 azalma kaydedilmistir.

Aylik Kiyaslama

Ekim 2012 icin veri elde edilebilen lye llkelere bakildiginda tGretimin 9 ilkede azaldig1 6 lilkede ise arttig
gorilmektedir. En biiyiik daralmalar Slovenya (-%21.1), Almanya (-%5.3) ve isveg'te (-%4.7) kaydedilmis,
enblylkartiglarise Birlesik Krallik (%11.7), Bulgaristan (%2.2) ve Italya'da (%1.9) gerceklesmistir.

Bina insaatlari Avro Bolgesinde %1.3 azalmig, AB27 Bolgesinde ise %2.1 artmistir. Bu oranlar s6z konusu
bolgeler igin Eylll 2012'de sirasiyla -%2.1 ve -%2.4 olmustu. Mihendislik yapilari ise Avro Bolgesinde %
2.1 azalirken AB27 Bolgesinde %2 oraninda artmistir. Bu oranlar bir dnceki ayda sirasiyla %0.6 ve %0.2
olmustu.

Yillik Kiyaslama

Ekim 2012 igin veri elde edilebilen lye llkelere bakildiginda insaat sektoéri Uretiminin 12 Glkede
geriledigi 3 Ulkede ise arttigi gorilmektedir. En biuyik daralmalar Portekiz'de (-%19.1), Slovenya'da (-
%15.5), Slovakya'da (-%12.8) ve italya'da (-%12.1) kaydedilmis, en biiyiik artislar ise Bulgaristan (%5.7),
ispanya (%3.4) ve Macaristan'da (%1.3) gerceklesmistir.

Bina insaatlari Avro Bolgesinde %3.8 AB27 Bolgesinde ise %4.5 azalmistir.Bu oranlar Eylil 2012'de
sirasiyla -%4.5 ve -%7.1 olmustu. Mihendislik Yapilari ise Avro Bolgesinde % 5.3, AB27 Bolgesinde ise %
3.5azalmistir. Buoranlar bir dnceki ay sirasiyla-%2.3 ve -%5.0 olmustu.
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UFUK TURU

Nouriel ROUBINI

Ekonomist, New York Universitesi Ogretim Uyesi, 20 Kasim 2012, Money News

“Pazarlarda ve kiiresel ekonomide hentiz yasanmamis olan en kétii durum 2013'te yasanacak.”

Joseph STIGLITZ
Ekonomist, 28 Aralik 2012, Habertiirk

“2013'Un naslil gegecegi ABD ve Avrupal siyasilerin karsi karsiya olduklari sorunlarla nasil basa
cikacaklarina bagliolacak. Cinise sert bir diististen kacinmak icin her tiirlii enstriimana sahip.”

Rifat HISARCIKLIOGLU
TOBB Baskani, 14 Aralik 2012, Habertiirk

“Glcla bildigimiz ekonomiler sallaniyor, gliclii goriinen sistemler yikiliyor. Diin dogru bilinenler
bugilin sorgulaniyor. 2013 ve sonrasi bilardo bilmeyi gerektiriyor.”

Morgen Stanley Ekonomistleri
20 Kasim 2012, CNBC Europe News

“Her zamankinden daha fazla olmak lzere ekonomik goriinim hiikiimetler ve merkez bankalari
tarafindan alinan ya da alinmayan oOnlemlerin menteseleri Gzerinde hareket edecektir. Ayni
zamanda yatirimcilar tetikte olmalidirlar. Zihinlerini agik tutmalari ve politik gelismeler ortaya
ciktikga diigmeyi bir senaryodan digerine cevirmeye hazir olmalari 6nemlidir.”

Mehmet BUYUKEKSI
Tirkiye ihracatgilar Meclisi Baskani, 01 Aralik 2012, Sakarya'daki Konusma

“Tlrkiye'nin kredi notunun artmasi ile birlikte ihracat agisindan olusabilecek iki onemli risk
bulunmaktadir. Bunlardan biri Turkiye'ye yonelik yogun sicak para girisi ve ikincisi Tirk Lirasinin asiri
degerlenmesi.”

Erdem BASCI
TCMB Baskani, 25 Aralik 2012 tarihli basin toplantisi

“Kredi bliiyime hizinda asiri oynaklik istemiyoruz”
“Herkes riskini iyi yonetsin”




David LIPTON
17 Kasim 2012, “Middle East and North Africa Face Historic Crossroads”

“Arap Uyanisinin baslangicindan bu yana gecen yaklasik 2 yil boyunca Ortadogu ve Kuzey Afrika
Bolgelerinin gelecegi, yolunu bulmaya calisan yavru kusa benzer demokrasilerle, bolgenin karsi
karsiya bulundugu sorunlari daha da agirlastiran tekrarlanan siddet patlamalariyla bir erime ve
¢ozllme icindedir. Bazilari devrimci gizginin bir ¢ikmaza siriklenebilecegi konusundaki kaygilarini
yuksek sesle dile getirmeye baslamislardir.”

Ergin YILDIZOGLU
19 Aralik 2012, Cumhuriyet

“Ortadogu'ya olan enerji bagimhligini azaltmaya, Cin'in Afrika'ya girisini karsilamaya calisirken
ABD'nin Bati Afrika'ya yénelmekte oldugunu gériiyoruz. Bu baglamda, ABD Bati Afrika Ulkelerine
gecen yil 400 milyon dolar yardim yapmis. Mali'nin payina ise 150 milyon dolarlik yardim, 87 milyon
dolar acil yardim diismus. “Trans-Sahara Counter Terrorism Partnership” i¢in de ABD yalnizca bu yil
52 milyon dolar harcamis.”

Philip STEPHENS
25 Ekim 2012, Financial Times

“ABD ve AB'nin Ortadogu'ya diizen getirecek gliciiniin olmadiginin ortaya ¢ikmasi, Tirkiye'nin veya
bir bagkasinin bu glice sahip oldugu anlamina gelmiyor.”

ismail KUCUKKAYA
24 Aralik 2012, Aksam

“Bugtin ciddi ciddi Ortadogu'da biiyik bir savasin hazirliklari yapiliyor. Amag bu olmayabilir ama
sonug buraya gidebilir. Bakiniz, diinya ve Ortadogu tarihi...”

Baris ONAY
Yapi Endiistri Merkezi Genel Miidiirii, 24 Aralik 2012 / Emlakwebtv Soylesisi

“2012'de sektoriin yavaslamasi Tlrkiye ekonomisinin yavaslamasindan daha fazla oldu. Bunun
nedeni sektordeki belirsizlik alerjisidir. KDV belirsizligi bir numarali belirsizlik. Su an ev satin
aliyorsunuz, evinizin fiyati bir anda %17 artabilir ama bilmiyorsunuz. ikincisi kentsel dénistim.
Basladi, baslayacak, yiktik 3 tane hastaneyi, olmadi vs soru isareti. Bir Uglincist mutekabiliyet,
gecen hafta bir dernek de kuruldu. Yabanciya satis bir beklenti idi. Sektor ile ilgili makro ekonomik
beklentilerde degisiklik beklentisi korundugu sirece sektoriin Tirkiye ortalamasini dahi
tutturamadigini goriiyoruz.”
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