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“Hizli biiyiiyen pazarlarda basarili olmak eskisi kadar kolay
degildir. Ayni stratejiler her yere uymamaktadir.
Politikalarin 6nemi artmakta ancak, ongériilebilirlik
azalmaktadir.”

John Ferraro, COO, Ernst & Young

OZETIN OZETi

Kuresel ekonomideki zafiyetler yilin ikinci ceyreginde artarak devam etmistir. Gelecege iliskin soru
isaretleri ¢ogalmis; hikimetlerin, bankalarin ve yatirimcilarin manevra alanlari daralmis; tiketici
tedirginligi pek cok tilkede Uretimi yavaslatan ve yeniis yaratiimasini gliclestiren boyutlarda artmistir.

Ernst & Young'in Globallesme Raporu'na gore, lst diizey yoneticilerin yarisindan biraz fazlasi dinya
ekonomisinin 2012 sonuna kadar yeniden resesyona girecegini, yaklasik Ucte ikisi, Avro Bolgesindeki
borg krizinin yeni bir global finans krizini tetikleyecegini, yaklasik %901 ise diinya ekonomisinin ¢ift dipli
bir resesyona siiriiklenmesi halinde korumaci 6nlemlerin artacagini diisinmektedir.

24 Eylul 2012 tarihli basin toplantisinda IMF Baskani Christine Lagarde da ufuktaki kara bulutlara
deginmis, bunlar arasinda yavas biylimenin, bankalarca uygulanan nakit pompalamasinin beraberinde
getirdigi yeni bir ¢okis riskinin ve petrol fiyatlarinda yasanacak bir sokun altini gizmistir. Lagarde,
Amerikan ekonomisi konusunda ciddi uyarilarda bulunmustur.

Mevcut durumda kiiresel ekonominin gelecegi agisindan kaygi yaratan en dnemli iki riskten birincisi yilin
ikinci ceyreginde beklenenin altinda bir biylime kaydetmis olan ABD ekonomisinin resesyona girmesi ve
diinyaya bir sok yasatmasidir. ikinci risk ise Avro Bélgesindeki krizin derinlesmesi ve uzun siirecek bir
duslik oranli biylime dénemine girilmesidir. Avrupa'daki blylimenin yavaslamasi tim diinyada bliyiime
oranlarini asaglya cekecektir. Turkiye'yi yakindan ilgilendiren yoni ise ihracat Uzerindeki olumsuz
etkisinin devam etmesi olacaktir.

Pek cok ekonomistin ortak gorisi, kiresel ekonominin yapisal sorunlarina ¢éziim Uretilmedikge,
kurtarma paketleri ile ve ekonomiye likidite pompalayarak blylimede kalici bir sonug alinamayacagidir.
Kriz kahini Nouriel Roubini, Project-Syndicate sitesindeki 13 Eylil 2012 tarihli makalesinde bu durumu
"Atesin Basinda Keman Calmak" olarak tanimlamis, piyasalarin son zamanlarda hem iyi hem de kot
haberlerle yikselis yasiyor olmasinin dengeli piyasalarda goérilen 6zelliklerden olmadigina isaret
etmistir.

Avrupa Merkez Bankasi'nin (AMB) sorunlu ulkeleri, tahvillerini olabildigince sinirsiz bir sekilde satin
almak suretiyle destekleyecegi kararini aciklamasi Avro Bdlgesinde biiyiik sevingle karsilanmistir. Ote
yandan bu destegin mevcut gidisati degistirecek giicte olmadigl, sadece politika belirleyicilere krizi
bertaraf edecek sert 6nlemleri almalariigin zaman kazandiracagi gorisi yaygindir. Dahasi bu 6nlemlerin
alinmamasi ve ileri stirecekleri kosullarin yerine getiriimemesi durumunda bankalarin desteklerini
cekmeleri olasiligi da mevcuttur. Nakit destegi ile yetinilmesi ve gerekli yapisal dnlemlerin alinmamasi
halinde parasal birligin dagilmasi, ekonomik/ticari birlikteligin parcalanmasi ve tek pazarin yok olmasi
gibisonuglarla karsilasilmasi sz konusu olabilecektir.

Mevcut durumda Yunanistan'dan sonra ispanya da biiyiik bir ¢cdkiise dogru yuvarlanmakta ve “Troyka”
olarak adlandirilan Avrupa Merkez Bankasi, Avrupa Komisyonu ve IMF (gllslinin kapsamli bir kurtarma
operasyonuna ihtiya¢ duyacak hale gelmektedir. Ote yandan, Avrupa'nin gevre iilkelerinde gézlenen
“Kemer Sikma Yorgunlugu” ile merkez tlkelerdeki “Kurtarma Yorgunlugu”nun giderek daha ¢ok ¢atisma
icerisine girdigi gbzlenmektedir.
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Bazi analistlere gore, gelismekte olan llkelerde goérilen yavaslama donemsel ve gegici degil yapisal bir
durumdur ve derinlesmesi beklenmelidir. Bu lilkeler ihracata dayali bliylime modelinde israr ettiklerinden
merkez llkelerdeki ekonomik daralmaya uyum gésterememektedirler.

Mevcut durumda sadece bolgesel degil, kiiresel 6lcekte de son derecede olumsuz gelismelere neden
olabilecek bir diger dnemli risk Suriye'de yasanan i¢ sorunlarin ve bunun Tirkiye'ye olan yansimalarinin
ciddi boyutlara ulasmasidir.

Yukarida 6zetlenen kiiresel ve bolgesel konjonktiire karsin yilin ikinci ceyreginde Tiirkiye ekonomisinde
%2.9 oraninda biylime kaydedilmis olmasi ekonomide hedeflenen sogutmanin amacina ulastigini
gostermekle beraber kalici bir yavaslamaya isaret edip etmedigi tartismalarini da glindeme getirmistir.

Yilin ikinci gceyreginde insaat sektoriindeki bliylimenin %0.4'de kalmis olmasi dikkatle degerlendirilmesi
gereken bir duraklama gostergesi olmakla birlikte slirpriz olmamistir. Bunun bir nedeni; insaat
sektoriiniin ekonomi blylrken ondan daha hizli bir tempo ile blylimeye, kiiciliirken de ondan daha hizli
bir tempoyla kiiciilmeye gecen yapisal 6zelligidir. Diger bir neden ise, yilin ilk yarisina iliskin olarak daha
once yayinlanmis olan verilerde insaat ruhsatlarinda ve konut talebinde gézlemlenen yavaslamanin bu
duruma gelinebileceginin sinyallerini 6nceden vermis olmasidir.

DUNYA

Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiitii (OECD) 06 Eyliil 2012 tarihli ara degerlendirme raporunda (What is
the Near-term Global Economic Outlook?) sanayilesmis llkelerdeki ekonomik durgunlugun yil sonuna
kadar devam edebilecegi uyarisinda bulunmus ve bitlin Ulkeleri ekonomiyi canlandirma paketlerini
genisletmeye davet etmistir. 56z konusu raporda yer alan saptamalardan bazilari sunlardir:

e Avro Bolgesi'ndekiborg krizi “kiiresel ekonomi agisindan en ciddi risk faktora”dar.

¢ Avro Bolgesinin cevre llkelerindeki zayifliklar Almanya ve Fransa'dan olusan merkeze de yayilmistir.

e G7lkeleriicerisinde ingiltere'nin en diisiik performansli iilke olmasi beklenmekte; Almanya, Fransa ve
italya'nin toplam Giretiminde ise %0.2 diizeyinde bir daralma éngériilmektedir.

e Kiresel ekonomi 2012 ilkbaharindan bu yana resesyonun yeniden glindemde oldugu Avrupa'daki
gelismelerin katkisiyla zayiflamisti. Hem OECD igindeki hem de disindaki ekonomiler Avro Bolgesi
krizinden uluslararasi ticaretin gerilemesi ve tiiketici gliveninin azalmasi boyutlariyla etkilenmislerdir.

e Tiiketici gliveninde devam eden gerilemeler pek cok iilkede hane halki talebini zayiflatmistir Ozel
sektor yatirimlarindaki artis da tsunami felaketi sonrasinda yeniden insa faaliyetlerinin devam ettigi
Japonya disinda yavaslamistir.

e Gelecege donuk gostergeler G7 diizeyindeki ivme kaybinin, Avro Bolgesindeki resesyon ve ona eslik
eden ticaret ve gliven gerilemeleri ile birlikte yilin ikinci yarisinda da devam edecegine isaret
etmektedir. ABD bilango ayarlamalarini ve konut piyasasindaki toparlanmayi yansitan bigcimde ve
goreceliolarak dahayiksek bir bliyime ile bu konuda istisna olusturacaktir.

e Kiiresel ekonomi igin hala en 6nemli risk olan Avro bolgesi krizine karsi parasal birlige gliveni artiracak
ilave politika 6nlemlerine ihtiyag vardir. Yakin donemeiliskin projeksiyonlarda belirsizlik ylksektir.

e Avro Bolgesindeki istikrarsizhgin daha da artmasi halinde bunun kiresel talep Ulzerinde 6nemli
yansimalariolabilecektir.

e ABD'nin harcamalari kisarken vergileri artirmaya odaklanan mali sikilastirma (fiscal cliff) politikasindan
vazgecmekte basarisiz olmasi, zaten zayif olan toparlanmayi yoriingesinden ¢ikarabilecektir.

e Petrol fiyatlari mevcut talep azalmasina ragmen firlamis durumdadir ve hem arzdaki gerilemelere hem
de jeopolitik risklere duyarlidir. Diger bir deyimle petrol fiyatlarinda artis ihtimali risk olusturmaya
devam etmektedir.
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e Tiketici giiveni énde gelen ekonomilerin cogunlugunda azalmaktadir. Ozellikle de Avro Bélgesinde
krizin yeniden agirlasmasi hane halkinin kredi kullanimina keskin duslsler seklinde yansimis
durumdadir. Diinyada liretim ve ticaret ciddi bigcimde hiz kesmistir.

e s diinyasinin giiveni dzellikle de Avro bélgesinde ¢ok zayif olup son dénemde ABD ve Japonya'da da
azalmis durumdadir. is diinyasinin azalan giiveni ézellikle de imalat sektériinde ¢ok belirgindir. Bu
durum (6rneginihracat taleplerigibi) kiiresel ticaretteki uyari sinyalleriile paralellik icerisindedir.

e Cin'in Avro Bolgesine ihracati blyik darbe yemistir.

e [ssizlik Gzerindeki etkileri bazi iilkelerde sasirtici bicimde limli seyrediyor olmakla birlikte, azalan
Uretim artisi pek cok ekonomide yeniis yaratilmasi slirecini yavaslatmaktadir.

e Muhtemel goriinen bir disuk seviyeli Gretim artisi doneminin ardindan issizligin halen oldugundan
daha hizli artmasi ve hem gelir artisini hem ekonomik faaliyeti hem de tiketici glivenini olumsuz
etkilemesi riski mevcuttur. OECD Bolgesi icinde yer alan ve almayan pek ¢ok tlkede oldugu gibi bu risk
halen ABD'de de mevcuttur.

e ABD'de kredi kosullari kolaylasir veya istikrar kazanirken, finansal kosullar neredeyse tiim pazarlarda
olumlu gelisme gostermistir. Avro Bolgesinde hisse senedi piyasalari ylkselise ge¢cmis, diisen kur
blylime agisindan pozitif olmustur. Cin harig ylikselen pazarlardaki finansal piyasalar da son dénemde
gelisme kaydetmislerdir.

¢ Ancak, merkezdekirahat sartlarla, cevre Ulkelerdeki gok zor sartlarin kontrast halinde bulundugu Avro
Bolgesi basta olmak Gzere kirilganliklar devam etmekte ve artmaktadir. Cevre iilkelerde pek ¢ok banka
fonlama pazarlarindan gekilmisler, kaynaklari zayiflamaya baslamis, faiz oranlari tirmanisa gegmistir.
Parasal politikanin 6zellikle Avro Bolgesinde daha destekleyici olmasinaihtiyag vardir.

e Avrupa'nin pek cok Ulkesinde kamu finansmani baski altindadir. Bu Ulkelerin resmi bitce agigl
hedeflerini yakalayabilmek igin konsolidasyon programlari uygulamalari gerekmektedir. Bu tir
dénemsel mali sikilastirmalar prensipte arzu edilen bir tutum olmamakla birlikte, finansal piyasalarin
hareket alani epeyce daralmis durumdadir.

e Ulkelerde kredi kullaniminin ve/veya i tiiketimin artirilmasina ihtiyag vardir. Bu da yatirimlarda arts,
dahayiksek licretler, 6zel tiketimde fiyat artislari ve daha yliksek enflasyon anlamina gelmektedir.

Ug biiyiik ekonomiye yakindan bakildiginda gériinen tablo séyledir:
ABD

Diinya ekonomisindeki gelismelerde belirleyici 6zellik tasimakta olan ABD'de eski baskan George Bush
doneminde bes seneligine getirilmis olan canlandirma paketindeki vergi indirimleri ve mali tesviklerin
2013'te sona erecek olmasi nedeniyle Kasim 2012'de yapilacak baskanhk se¢imi sonrasinda Amerikan
ekonomisinde kamu maliyesinde 800 milyar ABD Dolarlk bir daralmanin séz konusu olacagi
ongorilmektedir. S6z konusu daralmanin sonucunda ABD'nde issizlik oraninin %9'un Ustline
¢lkmasindan ve Amerikan ekonomisinde yeni bir resesyon tehlikesinin belirmesinden endise
edilmektedir.

Sanayi sektori son Uc yilin en zayif (i¢ aylik doneminden gecmekte, issizlik verileri beklenenden daha

kotl bir slirece isaret etmektedir. Uygulamaya konulan mali sikilastirma politikasinin 2013'te ABD
ekonomisini resesyona siriikleyebilecek kadar keskin oldugu degerlendirilmektedir.

CiN

Ekonomisinde yavaslama goézlenmekte olup blylime hizinin bu yil 1999'dan bu yana ilk kez olmak tzere
%8'in altina digmesi beklenmektedir.
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JAPONYA

Dinyanin en borglu Ulkelerinden biri olan Japonya'da net devlet borglari GSMH'nin %135.2'sine
ulasmistir. AB27'de sadece Yunanistan'in devlet borclari bu orana ulasmis durumdadir. Japonya
bltcesindeki harcamalarin yarisinin emekli maaslariyla faiz 6demelerine gitmekte oldugu dikkate
alindiginda bu durum sirdurilemez olarak degerlendirilmektedir. Dahasi, belirli bir asamada krize
donidsmesi kaginilmaz gorilmektedir. Peter Boon, Simon Johnson tarafindan yapilmis ve Eylil2012
ayinda The Atlantic dergisinde yayinlanmis olan “The Next Panic” baslikli arastirmada bu teshislerden
hareketle ve Avrupa krizinin gecici olmadiginin alti cizilerek onun arkasindan, bu kez Japonya'dan
kaynaklanan ¢ok daha yikici bir baska krizin gelecegine isaret edilmistir.

SAHRA ALTI AFRIKA

Sahra Alti Afrika toplam ekonomik biytkliik agisindan 2008 yili itibariyle 1.6 trilyon ABD Dolarlik dizey
ile Brezilya ve Rusya'nin ekonomisini yakalarken, Afrika'nin toplam blylklGgiiniin 2020'de 2.6 trilyon
ABD Dolarina erismesi beklenmektedir.

Bolgedeki bliylime oranlarinin global kriz ortamina bagli olarak dniimiizdeki donemde hafif yavaslamasi
beklenmekle birlikte, bolgedeki tlkelerin borglanma oranlari ve mali gostergeleri gelismis ekonomilere
kiyasla daha saglikh gériinimlerini siirdirmektedir.

IMF'nin 12 Ekim 2012 tarihinde Sahra Alti Afrika ile ilgili olarak yayinlamis oldugu “IMF Outlook for Sub-
Saharan Africa: Maintaining Growth in an Uncertain World” baslikli basin agiklamasinda yer almis olan
teshis ve 6ngorulerden bazilari sunlardir:

e Kiiresel ekonomideki duraganliga karsin Sahra Alti Afrika'daki ekonomik kosullar géreceli olarak giiglii
kalmistir. Pek cok Sahel Ulkesinde(*) yasanan kurakhgin ve Mali ile Gine-Bissau'daki siyasi
istikrarsizligin ekonomik faaliyetleri yavaslatici etkilerine ragmen, disuk gelirli Glkelerin ¢cogunlugu
2012'de biyimeye devam etmislerdir. Orta gelirli llkeler ve 6zellikle de Gliney Afrika, Avrupa
pazarlariile olan daha yakin iliskilerini yansitan bir bicimde yavaslamaya devam etmislerdir. Gida ve
petrol fiyatlari Ustindeki baskinin 2011'deki dalgalanmanin ardindan gevsemesi paralelinde
enflasyon dismustdr.

e Bolgeninyakin dénemdekigorinimii 2012-2013 doneminde yillik olarak %5'in Gzerine ¢ikan bliyime
Ongorisi ile genel olarak pozitiftir. Yatirimlardan gelen dahil olmak tizere gliclii i¢ talebin disuk gelirli
Ulkelerde blylimeyi desteklemesi, 6te yandan Avrupa basta olmak lizere zayif ¢cevre kosullarinin orta
gelirli Glkeler igin bliyiimeyi yavaslatici rol oynamasi beklenmektedir.

e 2012 sonunda enflasyonun %8'in altina diismesi, 2013'de ise %7 olmasi beklenmektedir. Uluslararasi
tahil fiyatlarindaki mevcut yikselisin bazi yerlerde gida glivenligini olumsuz etkilemesi olasilig
mevcut olup daha da yogunlasmasi halinde enflasyon agisindan tehdit yaratmasi s6z konusu
olabilecektir.

e Asagi yonli riskler artmis durumdadir. Diinya ekonomisinin daha da kétlilesmesi halinde bunun kisa
sirede Sahra Alti1 Afrika'nin blylme performansina yansiyarak bilylimeyi yavaslatmasi ve bolgenin
bliylmesini yilda %1 oraninda asagl ¢ekmesi s6z konusu olabilecektir. Bu etki ihrag¢ uriinlerinde
cesitliligin olmadig1 ve politika tamponlarinin distk seviyede kaldigi Glkelerde ¢ok daha keskin
olacaktir.

(*) Sahel Ulkeleri: Senegal, Moritanya,Mali, Burkina Faso, Nijer, Nijerya, Cad, Sudan, Somali, Etiyopya, Eritre

60 el
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Ekonomideki buyime yilin ikinci ¢eyreginde tiiketim ve yatirimlardaki azalmaya bagh olarak ciddi
bicimde hiz kesmis ve beklentilerin gerisinde kalarak %2.9 olarak gerceklesmistir. Bu oran 2009'dan bu
yana kaydedilen en disiik oranli biiyiime performansina isaret etmektedir. ilk alti aylik dénemdeki
blylme ise bir dncekiyilin aynidénemine kiyasla %3.1 olmustur.

Biiyiime Rakamlari (Milyar TL- %)

ilk Ceyrek ikinci Ceyrek Ugiincii Ceyrek Dérdiincii Geyrek Yillik

GSYH  Degisim GSYH  Degisim GSYH  Degisim GSYH  Degisim GSYH  Degisim
2001 15.4 1.3% 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 211 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 5.3% 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% - - - - 56.0 -

Kaynak: TUIK

2012 yilh basinda ortaya konan hedef olan yillik %4.0'lik bliyiimenin gergeklesebilirligi konusunda
ekonomi yazarlari ile akademisyenler arasinda agirlikh goriis bu hedefin altinda kalinabilecegi yoniinde
gelismistir.

Gegtigimiz glinlerde Orta Vadeli Programdaki (OVP) 2013-2015 hedeflerinde yapilmis olan asagi yonli
revizyonlar bu durumun hikimet tarafindan da teshis edilmis oldugunu ortaya koymustur. Yapilan
revizyon sirasinda 2012 yilinin bliyime hedefi olan %4.0'lik blylime orani %3.2 'ye indirilmis, 2013
biyime hedefi %4, izleyen yillardaki bliylime oranlariise %5 olarak dngorilmstir.

Orta Vadeli Program 2012 2013 2014 2015
GSYH (Milyar TL) 1.435 1.571 1.74 1.933
Kisi Basina Diisen GSYH (S) 10.673 11.318 11.982 12.859
Blylume 3.20% 4.00% 5.00% 5.00%
TUFE yilsonu 7.40% 5.30% 5.00% 5.00%
issizlik 9.00% 8.90% 8.80% 8.70%
Cari Denge/GSYH -7.30% -7.10% -6.90% -6.50%
Butce Agig1/GSYH -2.30% -2.20% -2.00% -1.80%
Kamu Borcu/GSYH 36.50% 35.00% 33.00% 31.00%
Kaynak: TUIK

Ekonomide 2012'nin ilk yarisinda i¢ talepte sert bir daralma yasanmis ve blylime ihracat artisina bagh
gergeklesmistir. Bir dnceki yilin ayni donemlerinde gore; ilk ceyrekte sabit fiyatlara gore sadece %0.2
artan 6zel tiiketim, ikinci ceyrekte %0.5 ve ilk 6 ay itibariyle %0.2 diismustir. Ozel tiiketim harcamalari
2009'dan buyanailk kez ceyrek verileriitibariyla diislis gostermistir.
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2012 yilinin ilk yarisinda kamu ve 6zel sektor yatirimlarinda disus egilimi gorilmektedir. Bir 6nceki yilin
aynidonemlerinde gore; ilk ceyrekte %2.1 artan kamu yatirimlariikinci gceyrekte %4 ve ilk alti ay itibariyle
%1.5 gerilemistir. Ozel sektor yatirimlarinda da ilk ceyrekteki %1.4'liik artisin ardindan ikinci ceyrekte
%7.9veilkaltiayitibariyle %3.5 disus yasanmistir.

Devletin nihai tiiketiminde 1. ceyrekte %5.5 olan artis orani 2. ¢eyrekte %4.4'e gerilemistir. Boylelikle
blylime oraninayaptigi katkida 0.5 puandan 0.4 puana dismustdr.

Bir 6nceki yilin ayni dénemlerine gore; 2012'nin ilk ¢eyreginde %2.1 oraninda artmis olan kamu
yatirimlarinda ikinci ¢eyrekte %4.0 oraninda gerileme kaydedilmis, bu gerileme ilk alti aylik donem
itibariyle %1.5 olmustur. Ozel sektér yatirimlarindaki diisiis ise yilin ikinci ceyreginde %7.9 'a ulasmus, ilk
altraylik donem itibariyle ise %3.5 olarak gergeklesmistir.

Blylimenin 6nemli dinamiklerinden olan sanayi tretimi, Agustos 2012'de bir 6nceki yilin Agustos ayina
gore %1.5 gerilemistir. Bu oran sanayi Uretiminde 2009 yih Kasim ayindan bu yana ilk kez disus
yasandigina isaret etmesi acisindan kaygi vericidir. Sanayi Uretiminde en sert disls %22 ile ihracat
agirhkli faaliyet gosteren otomotivde yasanmistir. Hem otomotivde hem de goreceli olarak daha disuk
oranlarda olmakla birlikte diger sanayi kollarinda kaydedilmis olan Gretim gerilemesi i¢ ve dis talep
azalmasininyanisira 6zel sektor yatirimlarindaki gerileme ile de yakindanilgilidir.

ic tuketim ile yatirimlardaki diisiise ragmen 2. ceyrekte kaydedilen %2.9 oranindaki biiyiimede
ithalattaki gerileme ile iran'dan ithal edilen petroliin karsiliginin altinla 8denmesinden kaynaklanan net
ihracat artisi etkili olmustur. Boylelikle dis ticaretin bluylimeye katkisi 5.7 puana ulasmistir.

Net ihracat rakami iginde altin ihracatinin payi yilin ilk yarisinda 6.8 milyar ABD Dolari olmustur. Bazi
ekonomi yazarlarinin degerlendirmesi, iran'a yapilan altinla édemenin net ihracat rakamini yiikselten
katkisi olmasaydi ekonomide birinci ceyrekte %1.1, ikinci ¢eyrekte ise %2.1 klgilme yasanmis olacagi
seklindedir.

Yilin ikinci ceyreginde bliyiimenin en ¢ok hiz kestigi temel sektorler sirasiyla insaat (%0.4), tarim (%3.5),
ulastirma-depolama-haberlesme (%3.9) ve elektrik-gaz-su olmustur.

Yilin ilk yarisi itibariyle en yliksek oranh buyimelerin gerceklestigi sektorler ise sirasiyla elektrik-gaz,
buhar-sicak su Gretimi ve dagitimi (%7.1), gayrimenkul kiralama ve is faaliyetleri (%7) ve ev ici personel
calistiran hane halklari (%6.1) olmustur. ilk yari itibariyle en diisiik oranli biyiime oranlarinin
gerceklestigiilk 4 sektor arasinda toptan ve perakende ticaret (%0.9), madencilik ve tasocakeiligi (%1.4),
insaat (%1.5) ve konut sahipligi (%1.7) yer almistir. Bu sektorlerden toptan ve perakende ticaret ile
insaatin ve beraberinde konut sahipliginin ekonominin biylme performansini asagi yonde etkiledikleri
kuskusuzdur.

Mevcut tabloya iliskin olarak yapilan yorumlarda iki konu 6ne ¢ikmaktadir. Bunlardan birincisi yumusak
inis stratejisi dogrultusunda frene basmis olan Merkez Bankasi'nin gevsemeye gegiste geg kalmis olmasi,
digeriise Avro Bolgesindeki krize bagli olarak azalan talebin ihracat tizerindeki olumsuz etkisidir.

Ekonominin performansini degerlendirirken géz 6niinde tutulmasi gereken bir diger 6nemli konu bitce
acigindaki bliyimedir.

Ocak-Eylal 2012 déneminde bitce acigl 14.4 milyar TL ve faiz disi fazla 25.2 milyar TL olarak

gergeklesmistir. Bu dénemde toplam biitge gelirleri gegen yila gore %10.2 artigla 243.7 milyar TL,
harcamalarise %16.8 artigla 258 milyar TL olmustur. Biitge giderleriigerisinde Ocak-Eylil doneminde faiz
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hari¢ harcamalar bir dnceki yilin ayni dénemine gére %17.4 oraninda artarak 218.5 milyar TL'ye ¢ikmis,
faizharcamalariysa %13.7 oraninda artarak 39.5 milyar TLolmustur.

2011'in ilk dokuz aylik doneminde 0.23 milyar TL fazla veren biitce gerceklesmesinin bu yilin ayni
doneminde 14.4 milyar TL agik vermesi kaygi verici bir gelisme olarak degerlendirilmektedir. Bu durum
Haziran ayindan itibaren dislse gecen vergi tahsilatiile ve beraberinde birikmis memur maas farklarinin
Haziran ayinda 6denmis olmasiileiliskilendirilmektedir.

Bltce gelirlerinde 6nemli bir yer tutan vergi gelirlerinde Ocak-Eylil doneminde gecen yila kiyasla sadece
%7.2 oraninda artis olmustur. Bu donemde tiketici fiyat endeksinin %9.2 oraninda arttig dikkate
alindiginda vergi, tahsilatindaki artisin enflasyonun altinda kaldigi, diger bir deyimle yilin ilk dokuz aylik
déneminde vergi gelirireel olarak gerilemistir.

Ekonominin fotografina iliskin gostergelerden biri de TUIK tarafindan gergeklestirilen gelir ve yasam
kosullari arastirmasinin 2011 yili sonuglari olmustur. Bu arastirma toplumun dar gelirli gruplari arasinda
bir degisim yasanmadigini, buna karsin gelirin %46'sindan fazlasini alan %20'nin payinin arttigini, orta
gelir grubunun payininise azaldigini ortaya koymustur.

2012. ikinci Donem Sabit Fiyatlarla GSYH Gelisme Hizlari
(iktisadifaaliyet kollarina ve 1998 temel fiyatlarina gore)

Sektorler Biiyiime Orani (%)
Elektrik, gaz, buhar ve sicak su tretimi ve dagitimi 7.1
Gayrimenkul, kiralama ve is faaliyetleri 7.0
Balikgilik 4.2
Mali araci kuruluslarin faaliyetleri 4.0
Tarim, avcilik ve ormancilik 4.2
Ulastirma, depolama ve haberlesme 4.5
insaat 1.5
imalat sanayi 3.1
Konut sahipligi 1.7
Toptan ve perakende ticaret 0.9

Kaynak: TUIK

iISTIHDAM

TUIK tarafindan 15 Ekim 2012'de agiklanmis olan Hane Halki isgiicii Anketi sonuglarina gére Tiirkiye
genelinde issiz sayisi gecen yilin ayni dénemine gore 186,000 kisi azalarak 2,323,000 kisiye dismustdir.
issizlik oraniise 0.7 puanlik azalis ile %8.4 seviyesinde gerceklesmistir. Kentsel yerlerde issizlik orani 1.1
puanlkazalisla %10.4, kirsal yerlerde ise 0.2 puanlik azalisla %4.5 olmustur.

2012 yih Temmuz déneminde, Turkiye'de kurumsal olmayan nifus bir 6nceki yilin ayni donemine gore
1,217,000 kisilik bir artis ile 73,638,000 kisiye, kurumsal olmayan ¢alisma cagindaki niifus ise 1,124,000
kisi artarak 54,759,000 kisiye ulasmistir.

Bu donemde Tiirkiye genelinde isglicline katilma orani, bir dnceki yilin ayni donemine gore 0.4 puanhk
azahsla %50.8 olmustur. Erkeklerde isglicline katilma orani 1 puanhk azalisla %71.9, kadinlarda ise
herhangi bir degisim gdstermeyerek %30.3 olarak gerceklesmistir.
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2012 yili Temmuz déneminde istihdam edilenlerin sayisi, gecen yilin ayni dénemine gore 545,000 kisi
artarak 25,498,000 kisiye ylikselmis, tarim sektoriinde calisan sayisi 67,000 kisi azalirken, tarim disi
sektorlerde calisan sayisi 612,000 kisi artmistir.

Temmuz 2012 doneminde istihdam edilenlerin %26'sI tarim, %18.7'si sanayi, %7.4'U insaat, %47.9'u ise
hizmetler sektériindedir. Onceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda hizmetler sektériiniin istihdam
edilenler icindeki payi 1.2 puan artarken, tarim sektortiniin payinin 0.9 puan, sanayi sektoériiniin payinin
0.2 puan, insaat sektoriintin payininise 0.1 puan azaldigi gérilmektedir.

Yaptigiisten 6tlrl herhangi bir sosyal glivenlik kurulusuna kayitli olmadan galisanlarin orani, 6nceki yilin
ayni donemine gore 3.2 puanhk azalisla %40.2 olarak gergeklesmistir. Bu donemde, gegen yilin ayni
doénemine gore tarim sektoriinde sosyal glivenlikten yoksun ¢alisanlarin orani %84.4'ten %84.2'ye, tarim
disi sektorlerde %28.3'ten %24.7'ye diismstdr.

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

Toplam Erkek Kadin

2011 Temmuz | 2012 Temmuz | 2011 Temmuz | 2012 Temmuz | 2011 Temmuz | 2012 Temmuz

Sayi % Sayi % Sayi % Sayi % Sayi % Sayi %

Ekonomik faaliyetler 24,953 100.0 | 25,498 100.0 17,623 100.0 17,928 100.0 7,330 100.0 7,571 100.0

Tarim 6,705 26.9 6,638 26.0 3,359 19.1 3,412 19.0 3,346 45.6 3,226 42.6
Sanayi 4,710 18.9 4,777 18.7 3,732 21.2 3,766 21.0 978 13.3 1,011 13.4
insaat 1,879 75| 1,882 74 | 1,824 104 | 1,831 102 55 0.8 51 07
Hizmetler 11,659 46.7 12,201 47.9 8,708 49.4 8,918 49.7 2,951 403 3,282 433
Kaynak: TUIK
ENFLASYON

Turkiye Istatistik Kurumunun (TUIK) agiklamalarina gore Eyliil ayinda tiiketici fiyatlari endeksi (TUFE)
%1.03, Uretici fiyatlari endeksi ise (UFE) %1.03 artmis, bu verilerle yillik enflasyon TUFE'de %9.19 ve
UFE'de %4.03 olmustur.

UFE sonuglari sanayinin alt sektorleri bazinda degerlendirildiginde, en yiiksek aylik artis %7.44 ile ham
petrol ve dogalgaz sektoriinde gerceklesmistir.

Ana harcama gruplari itibariyle aylik bazda en yiksek artis %2.26 ile gesitli mal ve hizmetler grubunda
yasanmistir.

Son dénemde alinan vergi ve zam kararlarinin etkisi fiyatlara heniiz tam olarak yansimamis, baz etkisi
olumlu yansimadigi i¢in Eylil ayi enflasyonu yiikselis gdstermistir. Son zamlarin fiyatlara Ekim ayinda
yansimasl beklenmekte, ancak baz etkisi nedeniyle yillik enflasyonda fazla yiikselis goriilmeyecegi ifade
edilmektedir. Ote yandan dogal gaz, akaryakit, elektrik zamlarinin enflasyon beklentisini yiikseltmesi ve
bunun etkisinin dnlimizdekiaylarda goérilmesi beklenmektedir.

Ekonomideki yavaslamaya ragmen yil sonunda enflasyonun %7'nin altina dismemesi yiiksek bir olasilik
olarak degerlendirilmektedir.
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GELECEGE BAKIS

Gectigimiz glinlerde OVP'de yapilan revizyon kapsaminda 2012 yili bliyiime oraninin %4.0'ten ylizde 3.2'ye
indirilmis olmasi “isimiz giderek daha da zorlasabilir” diyen ekonomi yazarlarini dogrulayan bir gelisme
olmustur. Bu degerlendirmelerin temelinde, ABD ve AB'deki likiditeyi bollagtirma adimlarinin ig talep ile
Ozel yatirimlardaki gerilemeyi engellemeye yeterli olamayacagi, ihracatin AB'deki durgunluga da bagh
olarak ilk yaridaki performansini siirdiremeyecegi, komsu llkelere ihracatin yavaslamasi olasiligi, faizleri
duslirmek icin hareket alaninin daralmis olmasi, sanayi tretiminde Agustos ayinda baslamis olan Uretim
gerilemesinin devam edebilecegi, zamlar basta olmak izere kamu maliyesindeki acigi daraltmak icin alinan
onlemlerinyatirimlarive i¢ tiiketimi daha da olumsuz etkileyebilecegi gibi teshisler bulunmaktadir.

Oniimiizdeki dénemde ekonominin ivme kazanabilmesi icin Merkez Bankasi'nin ekonomik faaliyetleri
hareketlendirecek 6nlemler almasina, tiketim artirici bazi vergi indirimlerine gidilmesine, kamunun
yatirim harcamalarinin artirilmasina, 6zel sektor yatirimlarini 6zendirecek bir ortamin yaratilmasina ve
hepsinden daha 6nemliolmak lizere yapisal reformlara agirlik verilmesine ihtiya¢ bulunmaktadir.

Ekonominin bliyiime hizi geriledikce, kamu maliyesinin dolayh vergilere dayali yapisi nedeniyle vergi
gelirleri de azalmakta ve biitce acigl genislemektedir. Nitekim, bitce agiginin 6ngorilenin Ustlinde
genislemesi izerine maliye idaresi gesitlizamlarile gelirleri arttirma yoluna gitmistir.

Bltce agiginin azaltilmasi, dis yatirimcilarin Turkiye'ye olan ilgisinin ve dis finans kaynaklarina ulasim
olanaklarinin strdiriilmesi igin 6énemli bir gereksinim olarak degerlendirilmektedir. Biitge dengelerinin
kotilesmesi ve mali kirllganhgin artmasi nedeniyle glivenilirlik algisinda olumsuz gelismeler yasanmasi
durumunda yabanci sermaye girisinin yavaslayabilecegi endisesi dile getirilmektedir. Bu durum, liretim ve
yatirimlarigin gerekli ara mali ve techizatin ithal edilmesinde zorluklar yasanmasina ve ihracat ile ekonomik
bliyiimenin ciddi sekilde olumsuz etkilenmesine neden olacaktir.

Tasarruf birikimi yeterli olmayan Tirkiye Gretim, yatirim ve ihracatini srdirebilmek icin yurtdisindan
gerekliithalat finansmanini saglamak zorunda olan bir tlkedir. Bu nedenle, Turkiye yabanci yatirimcilaricgin
glvenilir ve istikrarh bir tlke imajina sahip olmali ve bu algiyi korumalidir. Bu ¢ercevede, bitce agiginin
kapatilmasi/makul diizeylerde tutulmasi 6nem tasimaktadir.

Bir stiredir ¢cok hizli bir sekilde bliytiyen Tirkiye ekonomisi yavaslamakta olup biyime hizi yillik %9'lardan
%3'lere dogru gerilemektedir. Tirkiye'nin blylime hizinin 2012 yilinda 2011'e kiyasla yaklasik %70
azalacagi ongorilmektedir. Milli gelirimizin %10'una ulasan cari islemler a¢igi 2012 yilinda bliyimedeki
yavaslama ile birlikte diismektedir. Ancak cari agiktaki diistis blylimedeki diisiisten daha disuk bir hizda
gerceklesmektedir. Ocak-Temmuz dénemi gerceklesmeleri dikkate alindiginda, bliyime %70 duserken,
cari islemler agigi (dis finansman ihtiyaci) yalnizca %30 kiigiImustir. Bu veri, bllylimedeki keskin diistise
ragmen cariislemleraciginin ayni hizda azalmadigini goéstermektedir.

Cariislemler aciginin biylimedeki azalmaya ragmen hala yiiksek kalmasi ilkenin dis finansman ihtiyacinin
devam etmesi anlamina gelmektedir. Bugiine kadar, dis finansman kaynaklari igin Tlrkiye'nin ylksek hizh
biylimesi 6nemli bir tercih sebebi idi. Oniimiizdeki dénemde ekonominin eski hizla biiyiime olanaginin
olmayacagi ve mevcut sartlar altinda cari islemler agigindaki diististi hizlandirmanin zorlugu géz 6niinde
tutuldugunda dis finansman temini, yatirim, Uretim denkleminin saglam kurulabilmesi icin Glke
ekonomisinde yapisal reformihtiyacinin aciliyet ve 6nem kazanmis oldugu degerlendirilmektedir.

%3 dizeylerinde olan diisiik blylme hizi, milli gelirin %7.5'i diizeylerinde ylksek cari agik (yiuksek dis
kaynak ihtiyaci) ve %7-8 diizeylerinde seyreden enflasyon ortaminda “disik biylime-yiksek cari agik
(yuksek dis kaynak ihtiyaci)” Turkiye icin yenive 6nemli bir durum olarak ortaya ¢cikmaktadir.
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TEPAV Finans Enstitlsi tarafindan yayinlanan “Ekonomide Durum” baslikh raporda diisiik biyimenin
2013'Un ilk ceyreginde de sirebilecegi belirtilmis, distk blyumeyi 6nleyecek bir ekonomi politikasi
tepkisinin verilmesinin giicligline isaret edilmis, “Maliye politikasinda manevra alani yok. Para politikasi
ise uluslararasi risk alma istahindaki ve enflasyondaki gelismelerle sinirlanabilir” degerlendirmesinde
bulunulmustur.

Raporda hem dis kosullardaki goreli iyilesmenin hem de Merkez Bankasi'nin daha gevsek para
politikasinin biylime lzerinde olumlu etkileri olmasinin beklenecegi, ancak bu etkilerin mevcut bilgiler
Isiginda oldukca sinirh kalacagi belirtilmistir. Bunun nedenleri arasinda, ABD ekonomisindeki gelismeler
paralelinde diinyanin olumsuz bir soka maruz kalip kalmayacaginin belirsizligi, bu belirsizligin ozel
kesimin yatirim yapma istahini olumsuz etkileyecegi; Merkez Bankasi'nin para politikasinthem daha fazla
gevsetme hem de gevsek para politikasini uzun siire siirdiirme olanaginin sinirl olmasi; biylime oraninin
dismesine paralel olarak vergi gelirlerinde yasanan erozyonun maliye politikasinin gevsetilmesi icin
gerekli manevra alanini daraltmasi; Avrupa'daki disik blylmenin Turkiye'nin ihracat performansini
olumsuz etkilemeye edecek olmasi yer almaktadir. Bu nedenlere bagli olarak, yilin ilk yarisindaki diistik
bldylmenin yilin geri kalaninda da gecerli olacagi hatta 2013'lin ilk ceyreginde de siirebilecegine isaret
edilmistir.

Diinyaya gelince; IMF'nin Ekim 2012'de agiklanan glincellenmis bliylime tahminlerinde hem 2012 yilinda
hem de gelecek yilda diinya ekonomisi icin temmuz ayindaki tahminine kiyasla daha disik bir biyime
beklenmektedir. IMF'nin tahmini blyime oranlari, 2011'in ve 2010'un da oldukga altinda kalmakta olup
beklentileri 6zellikle Avrupa i¢cin daha da karamsardir. Bu veriler, 6niimizdeki dénemin ihracat agisindan
zorlu birdonem olacaginaisaret etmektedir.

INSAAT SEKTORU

2012'nin ikinci geyreginde ingaat sektoriinde %0.4 oraninda biyliime kaydedilmis, sektoriin ilk alti aylik
donemdeki buylimesi %1.5 olmustur. Ekonomideki yavaslama ile ve beraberinde hem kamu hem de 6zel
sektor yatirnmlarindaki gerileme ile yakindan iliskili olan bu tablo sektoriin ekonomideki gelismelere
erken tepkiveren yapisal 6zelligi nedeniyle sirprizolmamistir.

2012 yihnin ilk 6 aylik doneminde kamu ve 6zel sektorin insaat yatirirmlarinda distsin ivme kazanmis
oldugu gorilmektedir. Bir onceki yilin ayni dénemlerinde gore; ilk ¢ceyrekte ayni kalmis olan kamu
yatirimlari ikinci ceyrekte %6.3 ve ilk alti ay itibariyle %3.6 gerilemistir. Ozel sektér yatirimlarinda da ilk
ceyrekteki %3.1'lik artisin ardindan ikinci ceyrekte blylime %1.9 diizeyine gerilemis ve ilk alti ay itibariyle
%2.5 olarak gerceklesmistir.

GSYH ve insaat Sektorii Gelisme Hizlar
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Yapi Ruhsatlari

TUIK verilerine gore yilin ikinci ceyreginde Yapi Ruhsati verilen yapilarin yiizélctimii %37 artmis, Yapi
Kullanma izin Belgesi verilen yapilarin yiizélgiimii ise %5.1 azalmistir.

2012 yilinin ilk alti ayinda ise bir 6nceki yilin ilk alti ayina gore belediyeler tarafindan Yapi Ruhsati verilen
yapilarin bina sayisinda %8.4, yluzolgiminde %37.0, degerinde %48.9, daire sayisinda %26.4 oraninda
artis olmustur.

2012 yihnin ilk altr ayinda Yapi Ruhsatina gore yapilarin yizolgimi 72,176,471 m2 iken bunun
40,470,620 m2'si (%56.1) konut, 18,759,013 m2'si (%26.0) konut disi ve 12,946,838 m2'si (%17.9) ise
ortak kullanim alani olarak gergeklesmistir.

Yapi Ruhsati, Ocak-Haziran aylari toplami

B Srced i kg
2012 2011 2010 2012 2011
Bina Sayisi 47,299 43,632 50,905 8.4 -14.3
Yiizdlciimii (m2) 72,176,471 52,674,678 60,451,484 37.0 -12.9
Deger (TL) 49,615,698,592 | 33,322,512,025 | 34,259,065,045 48.9 2.7
Daire sayisi 349,226 276,327 308,008 26.4 -10.3

Kaynak: TUIK

Yapi Kullanma izinleri

2012 yilinin ilk alti ayinda bir énceki yilin ilk alti ayina gére belediyeler tarafindan Yapi Kullanma izin
Belgesi verilen yapilarin bina sayisinda %9.1, ylizolgimiinde %5.1, daire sayisinda %4.8 oraninda diisis
olurken, degerinde %2.5 artis olmustur.

2012 yilhinin ilk alti ayinda Yapi Kullanma izin Belgesine gore yapilarin yiizdlglimi 46,225,485 m2 iken
bunun 28,306,383 m2'si (%61.2) konut, 11,603,223 m2'si (%25.1) konut disi ve 6,315,879 m2'si (%13.7)

ise ortak kullanim alaniolarak gerceklesmistir.

Yapi Kullanma izin Belgesi, Ocak-Haziran Aylari Toplami

i Snced i kAl pyna
2012 2011 2010 2012 2011
Bina Sayisi 40,417 44,467 37,040 9.1 20.1
Yiizélglimii (m?2) 46,225,485 48,712,555 39,063,413 -5.1 24.7
Deger (TL) 30,735,607,275 29,980,020,485 21,351,305,168 2.5 40.4
Daire sayisi 239,460 251,643 190,098 -4.8 324

Kaynak: TUIK
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KONUT SEKTORUNE YAKINDAN BAKIS

Mevcut durumda konut sektoriiniin karsi karslya bulundugu sorunlarin basinda arz-talep dengesizligi
gelmektedir. Diger bir deyimle kullanima hazir hale getirilen, satilabilir durumdaki konut sayisiile satilan

konut sayisi arasindaki ucurumun biiyiimesidir.

Konuya yapi kullanma izin belgesi verilen dairelerle satilanlar arasinda baglanti kurarak ve beraberinde

konut kredilerivb. gdstergeleri degerlendirerek yaklasmakta yarar vardir.

Yillar ve Uger aylik donemler itibariyle degerlendirildiginde kullanima sunulan yeni konut sayistile satilan
konut sayisi arasindaki makasin biyludgu teshisinde bulunmak mimkinddr. Bazi ekonomi yazarlari gibi
Konut Gelistiricileri ve Yatirnmcilari Dernegi (KONUTDER) Baskani Omer Faruk Celik de bu kaygiyi dile
getirenler arsinda yer almaktadir. Celik'e gére dlisen satislar nedeniyle sektérdeki konut stoku 800 bini

asmis durumdadir ve bu rakam yil sonunda 1 milyonun tzerine ¢ikabilecektir.

Konut Satis Fiyatlarindaki % Degisim, Agustos 2012
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Kaynak: REIDIN.com (Konut Fiyat Endeksleri, 2012 Agustos ayi sonuglari)
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Kaynak: REIDIN.com (Konut Fiyat Endeksleri, 2012 Agustos ayi sonuglari)
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Konut Satis Sayilari (Toplam Tiirkiye)
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Kentsel Doniisiim Projesi

6306 sayili “Afet Riski Altindaki Alanlarin Donlstirilmesi Hakkinda Kanun” gercevesinde, Cevre ve
Sehircilik Bakanhgi tarafindan yiritllen bir mega proje olan Kentsel Donlisiim Projesi 05 Ekim 2012
tarihinde baslamistir. Uygulamaya, ilk etapta istanbul gibi birinci derece deprem kusaginda bulunan
yerlerden baslanilacak olup ilk asamada gerceklestirilecek yikimlar Adana, Afyon, Agri, Amasya, Ankara,
Aydin, Balikesir, Bilecik, Bitlis, Bolu, Bursa, Canakkale, Denizli, Dlizce, Edirne, Elazig, Erzurum, Gaziantep,
Hakkari, Hatay, istanbul, izmir, Kahramanmaras, Kirikkale, Kirsehir, Kocaeli, Malatya, Nevsehir, Samsun,
Sinop, Tekirdag, Tuncelive Van'da olacaktir.

Bakanlik verilerine gore, Turkiye'de yaklasik 19 milyon konut bulunmaktadir. Bu konutlardan 2000
yilindan sonra yapilan 5 milyon konut haricindeki 14 milyon konutun afet riski yéninden incelenmesi
gerekmektedir. Deprem tasariminin yetersiz oldugu binalar, malzeme dayanimi yetersiz olan ve
miihendislik hizmeti almayan kacak yapilar dahil yapi stogunun yaklasik %40'inin (6-7 milyon konut)
yenilenmesiya da gliclendirilmesi gerektigi tahmin edilmektedir.

6306 sayill Kanunun 6zl ve ana amaci can glivenligi icin riskli binalarin yikilarak yerine glivenli binalar
yapilmasidir. Donlisimde esas olan yikilan konutlarin adedi kadar yerlerine yeni konutlarin yapilmasi
olup, herhangi bir konut stok artisi planlanmamaktadir. Oncelik “Yerinde Déniisiim” (i saglamak olacaktir.
Zemin problemlerinedeniile yerinde donisiimiin imkansiz oldugu alanlarigin en yakinda bulunan rezerv
alanlar degerlendirilebilecektir.

S6z konusu 6306 sayili Kanun sadece deprem afetine maruz alanlarla sinir olmayip, yasada deprem
tanimi yer almamaktadir. Yasa can ve mal kaybina yol agma riski yliksek olan deprem, sel ve heyelana
maruz kalmaihtimali olan tim alanlarikapsamaktadir.

Kanunun ylrirlige girmesi sonrasinda ilk adim riskli alanlarin ve riskli yapilarin tespiti calismalari
olacaktir. inceleme sonunda riskli oldugu kesinlesen bir bina, riskli alan icinde kaliyorsa bina yikilacaktir.
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Riskli bina eger riskli alan disindaki bir bina ise yikilip yeniden yapimi veya gi¢lendirilmesi igin kredi
verilecektir. Riskli alan olarak belirlenen yerlerde kentsel donlisiim projesi kapsaminda yeni yapilar insa
edilecektir.

S6z konusu Kanunileilgiliikincil mevzuat calismalari devam etmektedir.

Bu mega proje, onimuizdeki donemde ekonomideki bliyiimenin i¢ talep kanaliyla saglanmasinin
ongoruldugi dikkate alindiginda, llke ekonomisinin itici glici olabilecektir. Turk insaat sektori icin de
gerek insaat malzemeleri Uretimi, gerek mihendislik, teknik musavirlik ve yapim isleri acisindan buyik
bir potansiyel tasimaktadir. insaat sektdriiniin ve 6zellikle bina yapimi islerinin girdilerinin ¢ok biyiik
Olclide yerel kaynaklardan saglanabilmesi cari agigin dustrilmesine olumlu katki verecek olup,
yaratilacak istihdam kapasitesiile issizlikle miicadelede de dnemli etkileri olacaktir.

GELECEGE BAKIS

Mevcut durumda insaat sektériinde kamu yatirimlari ile 6zel sektor yatirimlarinin gerilemesine ve konut
talebinin belirgin bicimde hiz kesmesine bagli olarak ciddi bir duraganlik yasanmaktadir. Sektoriin
gelismesini sirdirebilmesi icin harekete gegirilmesi gereken dinamikler kamu yatirimlarinin artirilmasi,
i¢c talebi ve 6zel sektor yatirimlarini canlandiracak 6nlemlerin alinmasi ve Kentsel Doniislim Projesinin
sektordeki bliylimeye ivme katacak etkilerinin stiratle devreye sokulmasidir.

Yukarida 6zetlenen cercevede ele alindiginda, Karayollari Genel MudirlGgi'niin 2012 yili 6deneklerinin
ciddi boyutlarda gerilemis olmasi kaygi verici bir gelisme olarak degerlendirilmektedir. Son 3 yillik
donemde 7.5 milyar TL'den 12.1 milyar TL'ye kadar ylikselmis olan karayolu édenekleri yil sonu igin
actklanmis olan ek 6denekle birlikte 2012 icin 6.6 milyar TLolarak belirlenmis durumdadir.

Gecgmis yillarda 6zellikle KGM ve DSi gibi yatirimei kuruluslarin baslangi¢ ddenekleri yil icerisinde basta
ozellestirme gelirleri olmak Uzere, gesitli kaynaklardan yararlanilarak ciddi oranda artirilmisti. Buna
karsin 2012 yili 6deneklerinde bu artirimin gerceklesememesi dnemli miktarda hakedis alacaginin 2013
yilina devretmesianlamina gelmektedir.

Bu gelisme sektorde miteahhitlik firmalarinin 6nlerini gérebilmeleri, is ve nakit akisi planlarini dogru
yapabilmelerinde cok 6nemli bir belirsizligi de beraberinde getirmektedir.

YURTDISI MUTEAHHITLIK

Mevcut Durum

Eylil 2012 sonu itibariyle Turk firmalarin yurtdisi miiteahhitlik hizmetleri 96 Ulkeye yayilmis durumdadir.
Ustlenilen projelerin sayisi 6663'e ve bu projelerin toplam tutari 226.8 milyar ABD Dolarina ulasmistir.

Yurtdisinda Ustlenilen projelerin 2012 yili Eyliil ayr sonu itibariyle bolgesel dagihmi ise BDT %43.2,
Ortadogu %27.2, Afrika %19.2, Avrupa %6.8, Asya Pasifik Bolgesi %3.1 ve Amerika %0.5 olarak
gerceklesmistir.

Engineering News Record Dergisi (ENR) tarafindan her yil yayinlanmakta olan “Diinyanin En Bly(lk 225
Uluslararasi Miteahhidi” listesinde bu yil 33 Turk miteahhitlik firmasi yer almistir. Turkiye bu sayi ile
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2009'dan bu yana hep oldugu gibi Cin'den sonra ikinci gelmeye devam etmistir. Bu performans kiresel
krizin beraberinde getirdigi keskinlesen uluslararasi rekabete, Arap Baharinin Turk miteahhitlerin ana
pazarlarindayaratmis oldugu sorunlara ve Tirk miteahhitlerin en 6nemliiki pazarindan biri olan Libya'da
Subat 2011'denitibarentiim projelerin durmus olmasina ragmen kazanilmis dnemli bir basaridir.

ENR listesinde yer alan 225 firmanin toplam uluslararasi miteahhitlik geliri igerisinde Tirk
muteahhitlerin 2010'da %3.8 olan payi 2011'de %3.5 olarak gerceklesmistir. Bu oran 15.9 milyar ABD
Dolarhk bir buydkligi ifade etmektedir.

Agustos 2012'de yayinlanmis olan ENR verileri uluslararasi miteahhitlik faaliyetlerinde belirli pazarlarda
daralma, diger bazilarinda ise biylime kaydedildigini, en ylksek oranli pazar bliylimesinin bir dnceki yila
kiyasla %46.3'lik artigsla Asya Bolgesinde gergeklestigini, buna karsin Afrika pazarinin %4.2 oraninda
klGicUlduguni de ortaya koymustur.

Yine ENR verilerine gore 2011 yilinda Tirk miteahhitlerin Asya, Afrika ve Ortadogu pazarlarindaki paylari
gerilemis, Avrupa'daki paylariise blylimustir. Soyle ki;

* %46.4 ile rekor diizeyde blyliyen Asya bolgesindeki is hacminde Tirk firmalarinin faaliyetlerinde bir
onceki yila kiyasla artis kaydedilmistir. Ancak buna ragmen 2010 yilinda %4.1 olan pazar paylari
2011'de % 3.2'ye gerilemistir.

o Afrika Bolgesinde ise hem is hacmi rakamlari, hem de pazar payi bir 6nceki yila kiyasla disus
gostermistir. Bunda Kuzey Afrika Ulkelerinde yasanan Arap Bahari ve 6zellikle Tiirk miteahhitlerin en
onemli pazarlarindan olan Libya'daki olumsuz gelismeler en bilytk roli oynamistir. Tirk
miteahhitlerin Afrika'da 2009 ve 2010 yillarinda sirasiyla %4.9 ve %3.6 olan pazar pay1 2011'de %3.0'a
gerilemistir.

e Avrupa'dakipazar paylariise % 5.0'ten % 5.3'e ylikselmistir.

GELECEGE BAKIS

Oniimiizdeki 10 yillik d6nemde insaat sektdriinde en yiiksek oranli bilyiimelerin Asya Pasifik, Gliney
Amerika, Orta Dogu ve Afrika ile Dogu Avrupa'nin bazi yikselen pazarlarinda gergeklesecegi tahmin
edilmektedir.

En yiksek oranli biylmelerin gerceklesecegi ilk 5 llkenin sirasiyla Nijerya, Hindistan, Cin, Vietnam ve
Rusya olmasi, Polonya'nin ise AB altyapi finansmaninin da etkisiyle insaat sektoriiniin en hizh biyilyecegi
ilk 10 Gilke arasinda yer almasi ¢cok yiiksek bir olasiliktir.

Yikselen pazarlardaki biyliimenin lokomotifi altyapi olacak, konut talebi nifus artisinin da etkisiyle
artmaya devam edecek, konut disi binainsaatlarindaise yiiksek oranli artislar kaydedilecektir.

Yikselen petrol fiyatlarinin petrolihrag eden llkelerde yatirimlari hizlandirici etki yaratmasi ¢cok byik bir
olasiliktir. Ornegin, Nijerya insaat sektériinde beklenen hizli bilyiime iilkenin yiikselen petrol Giretimine
bagl olarak artan refah diizeyi, kentlesme ve beraberinde yetersiz olan altyapisinin gelistirilmesi
ihtiyacinin bir sonucu olacaktir.

Cin ve Ozellikle de Hindistan insaat sektorinilin yiiksek oranlarda bliyime kaydedecegi Ulkelerden
olacaklardr.
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Bati Avrupa derinlesen ekonomik krizin etkisiyle uzunca bir siire insaat sektériinde en diisiik oranli
blyumenin kaydedilecegi bolgelerden olacaktir. Nitekim, 19 Eylil 2012 tarihli Eurostat Biilteninde yer
alan Haziran 2012 ile Temmuz 2012 karsilastirmasina iliskin veriler insaat sektori tretiminin Avro
Bolgesinde %0.3, AB27 Bolgesinde ise %0.2 gerilemis oldugunu ortaya koymustur. Temmuz 2012 igin
veri temin edilebilen Ulkeler itibariyle insaat sektori Gretimi yillik bazda 12 Glkede azalmis, 3 Ulkede
ise artmistir. En biiylik azalmalar Slovenya (-%18.3), Portekiz (-%18.2), ispanya (-%16.1) ve italya'da (-
%14.2), en blyilk artiglar ise Macaristan (%7.7), Bulgaristan (%3.0) ve Almanya'da (%2.2)
gerceklesmistir.

Dogu Avrupa'da 2010'lu yillarda yiksek tempolu ve Bati Avrupa Ulkelerinin Uzerinde bir gelisme
beklenmektedir. Rus insaat sektoriinde ise yiksek hizli bir bliyiime kaydedilecektir.

Brezilya insaat pazarinda 2014'te FIFA Diinya Futbol Kupasina ve 2016'da Rio'da diizenlenecek olan
Olimpiyatlara ev sahipligi yapilacak olmasi nedeniyle canlilik yasanacak, Meksika insaat pazarindaki
blylme Giney ve Orta Amerika'nin dnde gelen tilkeleriarasinda en yiiksek orana ulasacaktir.

Orta Dogu, Kuzey Afrika ve Sahra Alti Afrika hizli bllylme beklenen bolgeler arasindadir.

Birlesik Arap Emirlikleri'nde konut Gretiminde yavas tempolu bir toparlanma gorilebilecek insaat
sektori genelinde ise biyik olasilikla pozitif biylime kaydedilecektir.

Yukarida agiklanan o6ngoriler 2010'Iu yillarda insaat sektori icin yikselen pazarlarin dneminin
artmaya devam edeceginive en ¢ekiciis firsatlarinin bu pazarlarda ortaya cikacagini soylemektedir.

Gelismekte olan pazarlarin orta vadedeki potansiyelinin iyimserligi artirmasina karsin, gorus
mesafesinin epeyce kisalmis oldugu gliniimiz ortaminda o6zellikle uluslararasi faaliyet gosteren
sirketlerin, tim cevre faktorlerini ve beraberinde kendi potansiyelleri ile zafiyetlerini birlikte
degerlendiren bitlinsel bir bakis acisiyla hareket etmelerinde ve atacaklari adimlarda ihtiyati elden
birakmamalarindayarar vardir.

Korumacihgin yayginlasmasi, Avro Bolgesindeki bor¢ krizi ve dinya ekonomisindeki yavaslama
bankalar arasi piyasalarda giivenin azaldigi bir ortamda kredi musluklarinin kisilacak olmasi nedeniyle
yeni bir kredi daralmasi riskini artirmaktadir.

Karamsar senaryonun gerceklesmesi halinde yeterince donanimli, hizli ve esnek olmayan kiiresel
sirketlerin karmasik ve hizla ¢ozlilemeyecek sorunlarla karsilasmalari kaginilmaz hale gelebilecektir.
Bunlara basarih bir sekilde karsi koyabilmek igin sirketlerin proaktif, mali disipline 6nem veren, risk
alirken hesapli hareket eden, esnek, hizli, yenilikgi, mevcut pazarlardaki paylarini korumaya ve
beraberinde pazar ¢esitlendirmeye 6nem veren stratejilere ydonelmelerinde biylk yarar vardir.
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UFUK TURU

Nouriel ROUBINI

New York Universitesi Ekonomi Profesorii, Eyliil 2012

Herkes tenekeyi yokustan asagi tekmeliyor ve teneke hem biiyik ylkselen piyasalar hem de ileri
ekonomilericin gittikce agirlasarak duvara dogru yaklasiyor.

Politika yapicilar ya duvara toslayabilirler ya da ihtiya¢ duyulan liderligi ve vizyonu gostererek
glvenli bir sekilde engellerler.

Roger BOOTLE

Ekonomist, Daily Telegraph yazari, Capital Economics Direktérii
("Modern Zamanlarin Nostradamus'u") - Eyliil 2012

Euro, depresyon yaratan bir makine. Politikacilar en zayif tlkenin borg sorununu ¢ézmek igin para
verip duruyorlar. Oysa kimse bliyime rakamlarindan s6z etmiyor. Avrupa igin ortak para biriminden
vazgecmek artik distinilemez bir secenek degil; aksine yasanan karmasaya son verecek, ekonomik
bliylimeyi gerigetirecek ve Euro'yu dolarile sterlin karsisinda gliclendirecek dogru bir secenek.

Paul FARREL
Market Watch Analisti, 21 Eyliil 2012

Segimleri kim kazanirsa kazansin 2013 berbat bir yil olacak... FED politikalari balonlari sisirmeye
devam ediyor. FED 2008'den daha biyiik, daha zehirli bir kredi balonu yaratiyor.

Zafer CAGLAYAN

T.C. Ekonomi Bakani

ihtiyatli olalim derken, fren balatalari siyrilmaya basladi. Merkez Bankasi ayagini frenden cekmekte
gecikmemeli. Bu yil %4'in lzerinde biiyiime, giderek zorlasiyor. inis gerceklesti, ama bu ucak
durmakigininmedi. Yakitikmaliyapip yola devam etmeliyiz.
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AliBABACAN

T.C. Ekonomiden Sorumlu Devlet Bakani

Siste, virajli bir yolda, otobis kullanan sofore, ki sofor dikkatli kullaniyordur, sagina-soluna, trafigin
her yoniine bakiyordur. Eger yolculardan “Ya kardesim! Niye yavas gidiyorsun. Bas gaza, bas gaza”
dendiginde herhalde sofor dinlemeyecektir. Geregini yapacaktir. O sorumlulugun bilincini yerine
getirecektir. Dolayisiyla mutlaka ihtiyath gitmemiz gerekiyor ve Tirkiye'nin potansiyel blytimesi,
kaynaklari, tasarruf oranlariile orantili bliylime oranlari gérmemiz gerekiyor.

Binali YILDIRIM
T.C. Ulastirma Bakani, 10 Ekim 2012

Uretmeyen, istihdam olusturamayan iilkelerin manipiilasyon ekonomisiyle bir yere varamayacagini
bugiin diinya da gordii. O yiizden Tiirkiye uretecektir. Uretimin delisi olacak, iretim adeta
kutsallasacak, bunun igin de yatirrm yapmamiz lazim olacaktir. Altyapi yatirimlarini, bilisim
yatirimlarini, bircok alanda yatirimi artirmamiz lazim ki bu da Uretimi tetiklesin ve lretim artsin.
Boylece milli gelirimiz artacak, daha ¢ok istihdam olacak ve cari agigimiz da azalmis olacaktir.

Erdem BASCI
T.C. Merkez Bankasi Bagkani, 08 Ekim 2012

Bir politika araci olarak makro ihtiyati tedbirler, asiri hizli kredi bllylimesini engellemek igin bir ok
gelismekte olan Ulke merkez bankasi tarafindan aktif olarak kullanilmaktadir. Tiirkiye'de de
yukarida bahsedilen amaclar dogrultusunda bu politika araglarina basvurulmustur.

Bu politika araglarinin etkin kullanimi ve BDDK'nin aldig ilave tedbirler 2010 yili sonu itibariyle
%35'e ¢ikan kredi biylime hizini 2011 yilinda %25'e distrmustir. 2012 yili sonunda ise kredi
blylime hizinin %14 civarinda gergeklesecegi 6ngorilmektedir.

Mahfi EGILMEZ
Ekonomist, Aksam Gazetesi, 15 Ekim 2012

Gaz-fren tartismasi bolinmusliik hissi verdi. 2013 bu yildan daha zor gegebilir... ingiltere'nin de ana
sorunu gayrimenkuldi. Tipki ABD'de oldugu gibi... 1997'deki Uzakdogu krizinin de temeli buydu.
Gayrimenkul sisiyor, fiyatlar artiyor tGzerine krediler insa ediliyor. Turkiye icin de bdyle bir risk var. O
kadar arz var ki bunu hangi talep karsilayacak bilmiyorum.
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Taner BERKSOY
Ekonomist, Aksam Gazetesi, 16 Ekim 2012

En az 10-12 yil kesintisiz %5-6 oraninda biyimemiz gerekiyor ki, yapisal sorunlarimiza ¢6ziim
bulalim... Ozellikle Avrupa'nin yavasladigi bir ortamda bizim araliksiz biiylimemiz miimkiin degil...
Kendi adima 6zellikle enflasyonun baskili gériindiigl kosullarda bir miktar gaz verilmesi gerektigini
dislinlyorum.

Nurettin OZDEBIR
ASO Bagkani, Diinya Gazetesi, 11 Eyliil 2012

Merkez Bankasi freni gevsetmekte geg kaldi.

Mustafa KOCA
ASKON Bagskani, Diinya Gazetesi, 11 Eyliil 2012

Gaza basma zamani geldi.

Murat YALCINTAS
ATO Baskani, Diinya Gazetesi, 11 Eyliil 2012

Hedefi tutturamayacagiz.

Veyis FERTEKLIGIL
T-Bank Bas Ekonomisti, Diinya Gazetesi, 11 Eyliil 2012

insaattaki yavaslamaya dikkat.
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