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“2013'te yasanacak olan Ekonomik Kusursuz Firtina 2008
krizini gélgede birakabilir.”

Prof. Nouriel Roubini, New York Universitesi

OZETIN OZETI

Dinya ekonomisine iliskin gdsterge, yorum ve beklentilerdeki degisim, Kriz Kahini olarak adlandirilan
Nouriel Roubini’'nin 07 Temmuz 2012 tarihinde yapmis oldugu “Kusursuz Firtina Senaryosunun
basladigini gériyorum.” aciklamasini dogrularcasina olaganistl bir bicimde hizlanmistir. Bu durum,
gelecegigdrmekicin yapilan analizlerin gegerlilik siresini yakin gegmiste hi¢ olmadigi kadar kisaltmistir.

Mevcut veriler ABD ve Cin basta olmak lzere biyiik ekonomilerde yavaslamaya, Avrupa'daki borg
krizinde derinlesmeye ve Avro'nun geleceginin tehdit altinda olduguna, gelismekte olan (lkelerde
durgunluga isaret etmektedir. Kaygilari artiran 6nemli bir gosterge de, bliyiimedeki yavaslamanin tlkeler
itibariyle es zamanli olarak yasanmasi ve bu durumun yayginlasan bir resesyona isaret etmesidir.

2012 Temmuz ayi basinda aciklanan rakamlar ABD'de imalat sanayi endeksinin negatif bliylime anlamina
gelen 49.7'ye geriledigini, issizligin iyimser beklentilerin aksine %8.2 diizeyinde kalmaya devam ettigini
ortaya koymustur.

Yine 2012 Temmuz ayi basinda IMF Baskani Christine Lagarde blyime rakamlarindaki bozulmanin
ABD'yle sinirliolmadigini ve IMF'nin 2012 yilina ait kiiresel blylime oranlarinailigskin ngorisini %3.5'in
altina gekebilecegini agiklamistir. Diinya ekonomisinde resesyon sinirinin %2.5 oldugu ve IMF'nin panik
yaratmamaya Ozen gosteren yaklasimi dikkate alindiginda diinya ekonomisinin resesyona girmekte
oldugunu séylemek gercekgi bir teshis olacaktir. Bazi ekonomistler ise, resesyon doneminin ardindan bir
depresyon déneminin gelecegini 6ngérmektedirler.

Diinyanin en etkili 100 ekonomisti arasinda yer alan Harvard Universitesi profesérii Dani Rodrik mevcut
karamsar tabloya bir de “Ticaret Savaslari” senaryosunu eklemistir. Busenaryoda, ABD'nin 2013'teki yeni
baskaninin Cinile ticaret agigini daraltmak amaciyla Amerikan ithalatini kisitlayacak tedbirler almasi, onu
diger gelismis Ulkelerin izlemesi, sonucta tim dinyada ticaretin ve Uretimin cokmesi olasiligi yer
almaktadir. Daha da vahimiise bdyle bir durumda ¢okisiin sadece ekonomiile sinirl kalmayip siyasete de
sicramas! olacaktir. S6z konusu senaryonun gerceklesmesi halinde Avrupa cografyasinin Fransa ve
Almanya'nin tahakkim alanina dontismesi ve ardindan bir dizi etnik ve siyasi parcalanmanin glindeme
gelmesi bile yer almaktadir. Dani Rodrik, bu senaryonun gerceklesmesi sonucunda 6niimtzdeki donemin
yillar sonra tarihgiler tarafindan “ikinci Biiyiik Buhran” diye adlandirilabileceginden sz etmistir.

2012'nin birinci c¢eyreginde Turkiye'nin Gayri Safi Yurtici Hasilasinda (GSYH) bir 6nceki yilin ayni
dénemine gére %3.2 oraninda biyime kaydedilmistir. “Yumusak inis” programina uygun ve
beklentilerin tGizerinde gerceklesen bu biyliimede dis talep ile kamunun tiiketim harcamalari etkili olmus,
ic talepteki duraganlik devam etmistir.

Yilin birinci ¢ceyreginde insaat sektoriindeki liretim artisi hem bir énceki yilin ayni dénemine hem de
2011'in son ¢eyregine kiyasla 6nemli 6l¢liide hiz keserek %2.8 olarak gerceklesmistir. Bu donemde yapi
ruhsatlarinda yzolgimi bazinda gegen yilin ayni dénemine gére %19.7'lik artis yasanmis, yapi kullanma
izinlerindeki artis ise %2 dizeyinde kalmistir.

Mevcut durumda yerel sorunlar kiiresel sistemi etkilemeye devam etmekte, kaynaklara ve pazarlara
ulasma yarisi hizlanmakta, tlkelerin kendi i¢ pazarlarini koruma refleksleri gliclenmekte, sermayenin
hareket alani daralmakta, kirilganliklar artmaktadir. Bu tablo uluslararasi iliskilere siyasi gerilimlerin
tirmanmasive Ortadogu'da gerginligin artmasi seklinde yansimaktadir.
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DUNYA

Mevcut durumda kiresel ekonomik gidisata konulabilecek dort teshis gelecegi gérmenin gliclestigi,
ekonomilerin yavasladigi, Avrupa'daki krizin derinlesmeye devam ettigi, Ginli ekonomistlerce “Kusursuz
Firtina” ve “Blylk Buhran” olarak tanimlanan senaryolarin glindemde oldugudur.

Kiresel krizin dordlinci yilinda diinyanin pek ¢ok gelismis ekonomisi krizin actigi yaralari sarmak soyle
dursun GSYH, issizlik ve borg krizleri basta olmak (izere giderek artan ve karmasik hale gelen sorunlarla
basa ¢cikmak durumundadir. Buna karsin Tirkiye de dahil olmak lzere gelismekte olan ekonomilerin pek
cogu sabit fiyatlarla kriz 6ncesindeki GSYH diizeyini yakalamis ve hatta tstlne ¢ikmislardir.

Temmuz ayi ortasinda Diinya Ekonomik Goriinimi Raporu'nu glincelleyen IMF (Uluslararasi Para Fonu)
2012 kiiresel bliyime tahminini énceki tahmini gibi %3.5'te tutmus, Nisan raporunda %4.1 olarak
actklanmis olan 2013 kiiresel bliyime tahmininiise Temmuz raporunda %3.9'a indirmistir.

G20 Ulkeleri

2012'ninilk geyreginde yiikselen ekonomilerde blylime yavaslamistir. G20 (ilkelerinde 2011'in dérdinci
ceyreginde %0.7 olarak gerceklesmis olan biylime orani 2012'nin ilk ¢eyreginde cizi bir artisla %0.8
olmustur. Bu sinirli artisin gerisinde Ulkeler itibariyle 6nemli performans farklilasmalari bulunmaktadir.
2012'nin ilk ceyreginde ekonomik bliyime 2011'in son ceyregine kiyasla Avustralya, Almanya, Kore,
Japonya ve Meksika'da ivme kazanmis, geri kalan 16 Ulkede ayni kalmis veya yavaslamistir. Blyiimenin
hiz kestigi tGlkeler Cin, Hindistan, Endonezya ve Gliney Afrika olmustur. Cin'in 2012 2. ceyrek biiyiimesinin
%7.6 dizeyine gerilemesi (2012 6 aylik biyime %7.8) énemli bir daralma isareti olup tim diinya
ticaretini etkileyecek bir gelisme olarak kabul edilmektedir. Asya Kalkinma Bankasi Japonya disinda
Asya'da 2012 biylime tahminini %6.9'dan %6.6'ya revize etmistir. Cin disinda Gliney Kore ve Singapur'da
dablylme yavaslamaktadir.

IMF Temmuz ayi ortasinda glincelledigi Dinya Ekonomik Goriiniimi Raporu'nda Cin'in hem 2012, hem
de 2013 blylme tahminlerini asagi yonde revize etmistir. Nisan raporunda Cin'in 2012 bliylimesini %8.2
olarak 6ngoren IMF, yeni tahmininde biylimenin %8.0 olacagini 6ngérmis, 2013 tahminini de %8.8'den
%8.5'e cekmistir.

Hindistan'in kriz sonrasinda %8-9 araliginda gerceklesmis olan biyime orani 2012'nin ilk ¢ceyreginde
%5.3'e gerilemistir. IMF yukarida belirtilen Temmuz raporunda Hindistan'in 2012 ve 2013 biylime
tahminlerinide dlstirmis, 2012 icin %6.1 ve 2013 i¢in %6.5 bliylime 6ngdrmustdr.

IMF ABD, Japonya, ingiltere ve Hindistan gibi dev ekonomilere ait biiyiime tahminlerini asagiya cekerken
Turkiye'ye iliskin tahminini degistirmemistir. Nisan ayinda Tirkiye icin 2012 bliylimesini %2.3 olarak
ongoren IMF, bu tahminini Temmuz raporunda da teyit etmis, 2013 icin bllylime tahminini de %3.2 olarak
aynitutmustur.

italya'da art arda 3 ceyrek kiiciilme kaydedilmistir. Birlesik Krallik'ta da kiiciilme yasanmistir. AB
bolgesinde, bir dnceki geyrekte %0.2 kiguldikten sonra 2012 birinci geyreginde %0.5 biylimeye gegen
Almanya'da gorilen toparlanmaya ragmen sifir biyime kaydedilmistir. (OECD'nin 13 Haziran 2012
tarihli bilteni)

18-19 Haziran 2012 tarihlerinde Meksika'nin Los Cabos kasabasinda toplanan ve diinya ekonomisinin

%85'ini olusturan yirmi Glkenin liderlerini bir araya getiren G20 Zirvesinin ekonomi glindeminde agirhikl
olarak kuresel krizile Avrupa'dakiborg krizi, siyasi gindeminde ise Suriye'ye midahale yer almistir.
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Toplantiyr takiben yayinlanan deklarasyondaki teshisler arasinda “Finansal piyasalarda tansiyonun
yiiksek oldugu; biiyiime, istihdam ve giiven lizerinde ciddi etkiler yaratan dissal parasal ve finansal
dengesizliklerin hala yaygin oldugu; kiiresel ekonominin insanlarin giinliik yasamini is olanaklari, ticaret,
kalkinma ve ¢evre boyutlariyla diinya ¢apinda olumsuz etkileyen bir bicimde kirilgan olmaya devam

vy

ettigi” hususlari dne cikmistir.
Avrupa'daki Kriz

AB Bolgesindeki kriz derinleserek devam etmektedir. Son 4.5 yillik dénemde AB ekonomisi %1.7 oraninda
kiigilmis, kamu borcunun milligelire orani 22 puan artarak %89'a yiikselmistir.

IMF Temmuz ayinda glincellemis oldugu Diinya Ekonomik Gériinimi Raporu'nda Avro bolgesine iliskin
Ongorislini 2012 i¢in %0.3 kicllme olarak teyit etmis, 2013 biylme tahminini ise %0.9'dan %0.7'ye
cekmistir.

29 Haziran 2012'de ise Avrupa'daki borg¢ krizine ¢6zim Uretmek (izere Avrupali liderler Roma'da
diizenlenen AB Zirvesinde bir araya gelmislerdir. Zirve 6ncesinde ispanya ile italya'dan kaygi verici
uyarilar yiikselmistir. Bankalarini kurtarmak igin 62 milyar Euro'ya ihtiya¢ duydugu agiklanan ispanya
Avrupa'nin para birligi konusunda kritik saatler yasandigi uyarisinda bulunmustur. italya Basbakani
Mario Monti ise Zirveden bir hafta dnce yaptigi agiklamada “Avrupa Birligi liyeleri birlik halinde hareket
etmezlerse gittikce siddetlenen spekiilatif ataklar olacadi, piyasalarin Avrupa'ya saldiracagi ve bunun
Avro Bélgesini felakete siiriikleyecedi “ 6ngoristiinde bulunmustur.

Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) Mayis ayi verileri italya Basbakaninin kaygilarini dogrulayici niteliktedir.
Bu verilere gore Yunanistan ile Portekiz'in 10 yillik borglanma faizleri sirasiyla %26.9 ve 11.6'ya firlamis
durumdadir. Bu iki tilkeyi Macaristan (%8.3), irlanda (%7.1), Ispanya (%6.1) ve italya (%5.8) izlemektedir.
Uzun vadeli borglanma faizlerinde %7 ve Uzerindeki oranlarin “Olimciil” olarak nitelendigi dikkate
alindiginda, Avrupa'daki borg krizinin hangi boyutlarda oldugu ve sorunlu tlkelerin piyasalarin spekdlatif
amagli “vur-kag” saldirilarina ne denli agik hale geldigi gorilmektedir.

Avrupa'nin uzun vadeli bor¢clanma faizleri agisindan en iyi durumdaki Glkeleri ise sirasiyla Almanya
(%1.3), Danimarka (%1.4), isve¢ (%1.5), Likksemburg (%1.7), Birlesik Krallik (%1.8), Finlandiya (%1.8) ve
Hollanda'dir (%2.0).

AB Zirvesinde alinan 6nemli kararlar arasinda mali sikintidaki bankalara kurtarma fonlarindan dogrudan
kaynak aktarilmasi, kamu borcu ile banka borcu iliskisinin kirilmasi, Bankalar arasinda daha fazla
entegrasyon saglanmasi, bu amagla Avrupa Merkez Bankasi'nin (ECB) da iginde oldugu ve tim Avro
Bolgesi bankalarini diizenleyecek ve denetleyecek bir kurumun olusturulmasi” hususlari yer almistir. Bu
son sartin uygulanmasi konusunda Ulkeler arasinda goris ayriliklarinin gikmasi olasiligi epeyce ylksektir.
Bu olasilik zirve sonrasinda piyasalarda olusan ve borsalari, emtia fiyatlarini ve Euro-Dolar paritesini
olumlu etkileyen havayi tersine gevirecek kadar yliksektir. Nitekim Zirveyi izleyen hafta basinda Zirvenin
en 6nemli sonuglarindan olan Avrupa istikrar Mekanizmasinin (ESM) ikincil piyasalardan tahvil alimina
izin veren kararina Finlandiya ve Hollanda'dan muhalif sesler ylikselmis, daha sonra Alman ekonomistler
toplantida Merkel'e kabul ettirilen “Bankalar Birligi” formuliiniin Alman ekonomisini tehdit ettigi
acitklamasinda bulunmuslar, “Avro kurtarma paketleri Almanya'nin zararinadir” sloganiyla kamuoyunu
bu girisimlere itiraz etmeye davet etmislerdir.

AB Zirvesinde kaydedilen bir diger énemli gelisme Avrupali liderlerin 120 milyar Avroluk biyime ve
istihdam tesviki paketi Gzerinde mutabakat saglamalari olmustur.
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Avro Bolgesinde Haziran ayi imalat sektori endeksi 11. ayda da yavaslama kaydederek 45.1 olarak
gerceklesmistir. issizlik orani ise yeni bir rekor kirarak %11.1 olmus, AB27 bdlgesindeki issizlik orani ise
%10.3 olarak gerceklesmistir. Bu oranin gecen yilin ayni doneminde %9.5, bir dnceki ayda ise %10.2
olarak gerceklesmis olmasi issizligin artmakta oldugunu gostermektedir. Avrupa Ulkelerinde niifus
artisinin cok clizi oldugu dikkate alindiginda, bu tablo isgiiciine yeni katilanlarin is bulamamasi anlamina
degil calisan niifusun isini kaybetmesi anlaminda gelmektedir.

25 yasin altindaki nlfusta AB27 genelinde %22.7 olarak hesaplanan issizlik orani Yunanistan ve
ispanya'da %52.1'e tirmanmis durumdadir.

italya Basbakani Mario Monti'nin 12 Temmuz 2012'de iilkenin borclanma faizinin kontrol altina
alinamadigini, italya'nin Avrupa Kurtarma Mekanizmasi'ndan (ESM) yardim isteyebilecegini, artik
Glkenin bor¢lanma maliyetlerinin krizin daha da bliyimesi ve tim Avro Bolgesi'ne yayilmasi konusunda
ciddi bir tehdit olusturdugunu aciklamasi ekonomi gevrelerinde “italya da havlu atiyor” seklinde
yorumlanmistir. Nitekim, 13 Temmuz 2012 tarihinde kredi degerlendirme kurulusu Moody's yiksek
fonlama maliyetleri, yavaslayan biiyiime ve Yunanistan ile ispanya'dan kaynaklanan riskleri gerekce
gostererek italya'nin kredi notunu iki basamak birden indirerek A3'ten BAA2'ye diistirmiistir.

Arap Baharive Ortadogu

Arap Baharinin ardindan Ortadogu'da sular bir tlrli durulmamakta, istikrarsizlik yeni boyutlar kazanarak
devam etmektedir. Goriinen manzara Ortadogu'da demokrasi, adalet ve 6zgiirlik soylemleriile baslayan
yonetim karsiti halk ayaklanmalarinin biylk can kayiplarina neden oldugu, laikligin gerilemesine katki
sagladigl, mezhep, tarikat ve etnik koken farkhliklarindan kaynaklanan gerilimleri tirmandirdigl ve
gelecekte bu kulvarlar Gizerinde gerceklesecek bolinmelere zemin hazirlamakta oldugudur.

Son donemde Suudi Arabistan’da “Arap Bahari Suudi Arabistan’a da mi yayiliyor?” yorumlarina neden
olan gelismeler yasanmistir. Haziran ayinda 6nce Prens Muhammed bin Suud bin Abdiilaziz’in ondan bir
hafta sonra da veliaht prens Naif Bin Abdulaziz’in 6lmesinin ardindan tilkenin dogu illerinde halk cadde ve
sokaklara dokilerek kutlama yapmistir. Haziran sonunda Suudi Arabistan Krali Abdullah, saglik
durumunun kotilesmesi nedeniyle hastaneye kaldirilmis, Arabistan ordusu ile polisi Glkede ¢ikabilecek ig
karisikligin 6niine gecebilmekicin alarm durumuna gegcirilmistir.

Libya'nin istikrara kavusmasinin zaman alacagi degerlendirilmektedir. Bahreyn'deki Sii ayaklanmasi
sonrasinda olusan gerginlik devam etmektedir. Tunus'ta dinci-laik kutuplasmasina dayal tansiyon
yukselmis, Kuveyt'te parlamento feshedilmis, Mayis sonunda Yemen ABD'nin insansiz hava araci
tarafindan bombalanmis, Temmuz basinda baskent Sana'daki Polis Akademisi'nde diizenlenen intihar
saldirisinda ¢ok sayida kisi hayatini kaybetmistir. Suriye'deki karisiklik Libnan'i da giderek artan bir
bicimde olumsuz etkilemektedir. Urdiin'de istikrari tehdit eden siyasi gerginlikler yasanmakta Suriye'de
yasanacak gelismelerin Urdiin'ii de etkilemesi kaginilmaz gériinmektedir.

Misir'da Hisnl Mibarek'in gérevden uzaklastiriimasinin ardindan yonetime el koyan Yiiksek Askeri
Konsey, gecen ay Misliiman Kardesler'in adayi olarak segimi kazanmig olan Cumhurbaskani Muhammed
Mursi'nin meclisin toplanmasi yoniindeki ¢agrisina "anayasaya uyulmasi gerektigini" soyleyerek karsi
¢cikmis, ardindan Temmuz basinda Tahrir meydani yeniden protesto gosterilerine sahne olmustur.

6 Temmuz'da Paris'te U¢linclisi gerceklestirilen “Suriye'nin Dostlar1” konferansinda ABD Disisleri Bakani
Hilary Clinton'in "Rusya ve Cin'in Suriye Devlet Baskani Besar Esad rejimini destekledikleri icin bir bedel
odemeleri gerektigi"ni soylemesi uluslararasi giindeme damgasini vurmus, ardindan Rusya Devlet
Baskani Putin'den “ABD'liyéneticilerin Rusya karsiti sert séylemlerini not ediyorum” yaniti gelmistir.

60 el
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TURKIYE

GSYH, 2012 yili birinci ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni dénemine gore beklentilerin Uzerinde ve %3.2
oraninda artis gostermistir. Bu oran bir yandan Tirkiye ekonomisinin son 10 geyrektir araliksiz olarak
blyumis oldugunu gostermekte, diger yandan son 10 ceyrekteki en disik blylme orani 6zelligini
tasimaktadir.

Yilin birinci ¢ceyreginde mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis blytime hizi bir 6nceki ceyrege gore
%0.2 olmus, GSYH cari fiyatlarla 329 milyar TL (183 milyar ABD Dolari) ve sabit fiyatlarla 27.9 milyar TL
dizeyine ulagmistir.

2011 yilinin birinci ikinci, Gglincl ve doérdincl ¢eyreklerinde kaydedilen bliylime oranlarinin sirasiyla
%11.9, %9.1, %8.4, %5.2 oldugu dikkate alindiginda, gectigimiz donemde ekonominin asiri Isinmasina
karsi alinmis olan 6nlemlerin etkili oldugu, 2012 icin 6ngoriilen “yumusak inis” stratejisi dogrultusunda
yol alindigi ve 2012 biyime oraninin %4 hedefine uygun olarak gerceklesebilecegi
degerlendirilmektedir.

Ekonominin 2012'nin birinci ¢eyregindeki blylmesi dis talepten kaynaklanmis, tiketici talebindeki
durgunluk devam etmis, hane halki tiiketimi %0.3 gibi clizi bir oranda artmistir. Bu donemde ig talep ve
net dis talep arasindaki dengeleme siireci belirginleserek devam etmistir. Yurtici nihai talep gecen yilin
ayni donemine gore %0.9 oraninda artar ve bliyiimeye sadece 1 puan katkida bulunurken, net dis talebin
bliyiimeye katkisi 4.5 puan olmustur. Toplam talebin yapisindaki bu gelismeler, finansal istikrar ve fiyat
istikrariagisindan olumlu degerlendirilmektedir.

Kamunun tiketim harcamalarinda ise %5.5 oraninda artis kaydedilmistir. Bu dénemde sektorler
itibariyle buylme oranlari sdyle olmustur:

e Bilyiime Orant (%) Yilin ilk ceyreginde mal ve hizmet ihracatindaki artis
%13.2 olmus, ihracatin blylimeye net katkisi 4.5

Elektrik, gaz, buhar ve sicak su 8.4 puana ulasmistir. Kamu yatirimlarindaki blylime %2.1,

Gayrimenkul ve kiralama isleri 7.0 dzel sektér yatirimlarindaki biyiime ise %1.6 olarak

Balikeilik 48 gerceklesmis, 6zel sektdr yatirimlarindan en biyik

Mali ve araci kuruluslar 4.8 .

Tarim s paylingaatalmistir.

Ulastirma ve haberlesme 4.7 .

insaat 2.8 I¢ ve dis talep arasindaki dengelenme egilimi cari aciga

imalat sanayi 2.7 olumlu yansimis, 2011 Ekim ayi itibariyle

Konut sahipligi 18 yilliklandirilmis olarak 78.6 milyar ABD Dolarina ulasan

Toptan ve perakende ticaret 0.9 cariislemleracigi Nisan 2012 itibariyle yillik bazda 69.2
Kaynak: TUIK milyar ABD Dolari diizeyine gerilemistir. Enerji disi cari

actk ise Mayis ayinda 16.2 milyar ABD Dolarina
gerilemistir. Enerji fiyatlarindaki disiik seyrin dntiimizdeki donemde de devam etmesi ve beklenmedik
bir dis sok yasanmamasi halinde cari agiktaki olumlu gidisatin gliclenerek devem etmesi beklenmektedir.

Mayis ayinda sanayi Gretiminde bir yil ncesinin ayni ayina kiyasla %5.9 oraninda artis gergeklesmistir.
Buna gore madencilik ve tasocakgiligi sektori endeksinde %4.2, imalat sanayi sektéri endeksinde %5.8
ve elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Gretimi ve dagitimi sektoéri endeksinde %7.3 artis kaydedilmistir.
Bu olumlu gelismeye karsin, sanayide yavas bilyliime déneminin geride kaldigini ve hizli toparlanma
surecine girildigini iddia etmek icin heniz erkendir. Sanayi Uretimi bliiyime oranlarinin Temmuz 2011-
Ocak 2012 arasindaki yediaylik sirede %12.1ile %1.5 arasinda degisen inisli ¢cikish bir seyir izlemis olmasi
uzun vadeye yonelik yorumlarda aceleci olunmamasi gerektigini animsatmaktadir.
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Yilin ilk ceyreginde tahminleri asarak %3.2 diizeyinde gerceklesen biyime, yillik %4 biylime hedefine
ulasilmasinin mimkdin olacagini gostermektedir. %4 blylime hedefine ulasabilmek icin son (¢ ceyrek
toplaminda %4.2 blyimek yeterli olacaktir. Bu konuda oniimizdeki doneme iliskin saghkli bir
degerlendirme yapilabilmesi igin 2011 ve 2012 yillarina ait sanayi Uretimi ile ciro degerlerinin seyrine
iliskinverilerileihracat verilerine ihtiyac olacaktir.

2012 yili ilk ceyregindeki biyiimenin tetikleyicisi olarak ihracattaki artis gosterilmektedir. Ote yandan
ihracat performansi ile bilyiime rakamlarini degerlendirirken iran'dan alinan dogalgaz ve ham petroliin
karsihginin altin ile 6denmekte oldugu ve bunun devletin kayitlarina “ihracat” olarak girdigi yonindeki
gorusleri de dikkate almakta yarar vardir. Bu iki teshisin devami olarak, Turkiye'nin yiksek diizeylerde
seyreden altin ithalati-ihracati ile ilgili verilerin bliyime oranlarina dénemsel etkilerinin ekonomi
yorumculari ve ekonomi politikalarini tasarlayanlar icin dogru analiz yapilabilmesi adina ¢cok 6nem
kazandigi yorumlari yaygindir. Bu baglamda, 2011 yilinin ilk ceyreginde 300 milyon ABD Dolari olan altin
ihracatinin 2012 yilinin ayni déneminde 1.3 milyar ABD Dolarina ¢ikmis oldugu ve altin ihracatinin bu
diizeyi geride birakacak bir tempoda artmaya devam etmesinin (Nisan-Mayis 2012 dénemindeki altin
ihracati 2.7 milyar ABD Dolaridir) gercek blylime dinamiginin analiz edilmesini golgeleyecek bir etki
yaratacag dile getirilmektedir. Ekonomi yazari Fatih OZATAY ilk ceyrekte 1 milyar ABD Dolari tutarindaki
altin ihracati olmasaydi buyimenin %3.2 yerine %2.6 diizeyinde gerceklesmis olacaginin altini gizmistir
(Diinya Gazetesi, 18 Temmuz 2012). Bu nedenle, TUIK tarafindan yayinlanmakta olan GSYH verilerinin
altinithalati-ihracati etkilerinden arindirilarak hesaplanmasinda yarar oldugu degerlendirilmektedir.

Gectigimiz donemde yasanan diger olumlu gelismeler, Japon kredi derecelendirme kurulusu JCR'In
Tarkiye'nin kredi notu goriinimiini 'pozitif'e ¢evirmesi, Uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu
Standard and Poor's Tirkiye'nin uzun vadeli yabanci para cinsinden kredi notunu BB'ye ylkseltmesi ve
Moody's'in Tirkiye'nin devlet tahvili notunu "BA 2"den "BA 1'"e yikselterek gérinimiini pozitife
cevirmesiolmustur.

Enflasyon

Turkiye Istatistik Kurumu (TUIK) tarafindan agiklanan rakamlara gére 2012 Haziran ayinda tiiketici
fiyatlar endeksi (TUFE) aylik bazda bir dnceki aya gére %0.90 diiserken, yillik bazda %8.87'ye ¢cikmustir. ilk
6 aylik TUFE ise %1.97'de kalmistir. On iki aylik ortalamalara gére yillik enflasyon tiiketici fiyatlarinda
%8.89, lireticifiyatlarindaise %10.24 olarak gerceklesmistir.

Merkez Bankasi'nin 2012'ye iliskin son enflasyon tahmini, orta noktasi %6.5 olmak lzere %5.3-%7.7
araligindadir. Merkez Bankasi Baskani Erdem Bascl, Haziran sonunda yaptigl aciklamada Temmuz
sonunda bir enflasyon raporu daha yayinlayacaklarini, sartlarin bugiinki sartlara gore cok degismemesi,
ozellikle emtia ve petrol fiyatlarinin bu sekilde devam etmesi halinde enflasyon tahmininin asagiya
cekilebilecegini belirtmistir.

istihdam

TUIK Hanehalki isgiicii Arastirmasi “2012 Nisan Dénemi Sonuglari”’na gére, Mart ayinda %9.9 olan issizlik
orani 0.9 puanlikazahsile Nisan ayinda %9.0'a gerilemistir.

Turkiye genelinde issiz sayisi gecen yilin ayni donemine gore 212 bin kisi azalarak 2 milyon 425 bin kisiye
dismustir. Kentsel yerlerde igsizlik orani 1.2 puanlik azahsla %10.7, kirsal yerlerde ise 0.5 puanlik azalisla

%5.6 olmustur.

isglicine katilma orani, Nisan 2012'de bir énceki yilin ayni dénemine gére 0.3 puanlik azaligla %49.6
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olmustur. Ayni dénemler igin yapilan kiyaslamalara gore; erkeklerde isglicline katilma orani 1 puanlik
azahisla %70.6, kadinlardaise 0.3 puanlik artisla %29.2 olarak gergeklesmistir.

2012 Nisan doneminde, Tirkiye'de kurumsal olmayan niifus bir dnceki yilin ayni dénemine gére 1 milyon
288 bin kisilik bir artisile 73 milyon 405 bin kisiye, kurumsal olmayan ¢alisma ¢agindaki niifus ise 1 milyon
178 bin kisi artarak 54 milyon 520 bin kisiye ulasmistir.

2012 yili Nisan doneminde istihdam edilenlerin sayisi, gecen yilin ayni donemine gore 675 bin kisi artarak
24 milyon 630 bin kisiye ylkselmistir. Bu donemde, tarim sektoriinde ¢alisan sayisi 19 bin kisi azalirken,
tarim disi sektorlerde galisan sayisi 694 bin kisi artmistir.

Nisan 2012 déneminde istihdam edilenlerin %24.4'G tarim, %19.5'i sanayi, %6.6'sI insaat, %49.5'i ise
hizmetler sektériindedir. Onceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda, hizmetler sektériiniin istihdam
edilenler icindeki payinin 1.6 puan arttigl, buna karsilik tarim sektérinin payinin 0.8 puan, sanayi
sektoriiniin payinin 0.7 puan, insaat sektérinin payininise 0.1 puan azaldig1 gérilmektedir.

Toplam isgliciinin %15.7'sini 15-24 yas grubundakiler olusturmustur. Lise alti egitimlilerde isglicline
katilma orani erkekler igin %68.4, kadinlar igin %25.5'tir. Yiksekdgretim mezunu erkeklerde %84.9 olan
isglicline katilma oranikadinlarda %69.9'dur.

Bu donemde istihdam edilenlerin; %70.4'UG erkek nifustur. %57.6's1 lise alti egitimli, %62.3'U lcretli,
maasliveya yevmiyeli, %24.5'i kendi hesabina veyaisveren, %13.2'siise licretsiz aile iscisidir.

Yaptigiisten 6tiirl herhangi bir sosyal glivenlik kurulusuna kayitli olmadan galisanlarin orani, 6nceki yilin
ayni donemine gore 3.3 puanlhk azalisla %38.8 olarak gergeklesmistir. Bu donemde, gegen yilin ayni
donemine gore tarim sektorliinde sosyal glivenlikten yoksun ¢alisanlarin orani %82.6'dan %82.7'ye
yukselirken tarim digi sektorlerde %28.5'ten %24.6'ya dismustdr.

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

Toplam Erkek Kadin

2011 Nisan 2012 Nisan 2011 Nisan 2012 Nisan 2011 Nisan 2012 Nisan

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

Toplam 23,955 100.0 | 24,630 100.0 16,970 100.0 17,330 100.0 6,984 100.0 7,300 100.0

Ucretli veya yevmiyeli 14,663 61.2 15,334 623 11,093 654 11,420 65.9 3,570 511 3914 536

isveren 1,249 5.2 1,226 5.0 1,164 6.9 1,135 6.5 85 1.2 91 1.2
Kendi hesabina 4,798  20.0 4,814 19.5 3,924 231 3,971 229 875 125 842 115
Ucretsiz aile isgisi 3,244 135 3,257 132 789 4.6 804 4.6 2,455 352 2,453 336

Ekonomik faaliyetler 23,955 100.0 | 24,630 100.0 16,970 100.0 17,330 100.0 6,984 100.0 7,300 100.0

Tarim 6,030 25.2 6,011 244 3,129 184 3,205 185 2,901 415 2,807 385
Sanayi 4,828 20.2 4,792 195 3,746 221 3,732 215 1,082 155 1,059 145
insaat 1,611 6.7 1,631 6.6 1,560 9.2 1,573 9.1 52 0.7 58 0.8
Hizmetler 11,486 47.9 12,196 495 8,535 50.3 8,820 50.9 2,949 422 3,376 46.2

Kaynak: TUIK, Hanehalki isgiicii Anketi Sonuglari
Not 1) Rakamlar yuvarlamadan dolayi toplami vermeyebilir,
2) iki bin kisiden az goézlem degerlerinde drnek biyiikliigii giivenilir tahminler igin yeterli degildir.
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GELECEGE BAKIS

Kiresel ekonomide yavaslama, Tirkiye'nin en biylk ticari ortagl olan AB Bdlgesinde ise resesyon
yasanan bir dénemde, Tiirkiye ekonomisinin hiz kesmekle birlikte pozitif géoriinimiini devam ettirmesi
onemlidir.

ic ve dis konjonktiirde beklenmedik gelismeler olmadigi siirece, ekonominin 2012'de kiiresel 6lcekte
goreceli olarak pozisyonunu glglendirmesi, Orta vadeli Programa uygun olarak “yumusak inis”
yoriingesindeilerlemesive 2012 igin 6ngorilen %4.0 bliylime hedefine ulagsmasi yliksek bir olasiliktir.

Avrupa Ulkelerinin iginde bulunduklari borg krizi dikkate alindiginda Turkiye'nin %5'in altinda faizle 10 yil
vadeli tahvil ile borg¢lanabilir durumda olmasi 6nemli bir avantaj niteligindedir. Bu avantaj mali disiplin ve
kamu borglanma ihtiyacinin yiiksek olmamasi sayesinde elde edilmistir.

Mevcut konjonktiirde ekonominin kirllganligini artiran bir numarali faktor sicak paranin yon degistirmesi
olasihgidir. Bilindigi gibi, Tirkiye'nin biylimesinde ya da belirli donemlerde yasamis oldugu krizlerde
tayin edici faktor dis kaynak olagelmistir. Dogrudan yabanci sermaye veya borsaya ve devlet kagitlarina
yonelen sicak para ve dis kredi biciminde llkeye girmekte olan dis kaynak blytuduginde ekonominin
blylime hizi artmakta, tersi oldugunda ise blylme hizi azalmaktadir. Bu dongiiniin bir diger ozelligi ise
dis kaynak girislerinin cari acigl ve dis borcu da tirmandirmasidir. Bu agidan bakildiginda, ekonomiyi
sogutmak amaciyla alinmis onlemlerin orta yolun bulunmasi acgisindan olumlu ve etkili oldugu
kuskusuzdur.

Ekonominin gelecegi agisindan risk olusturan en 6nemli 2 dis faktér Avrupa'da yasanabilecek bir firtinaya
bagli olarak ekonominin biylime performansinin %3'ln altina dlismesi ve Ortadogu'da yasanabilecek bir
¢atismaya Turkiye'nin de taraf olmasidir.

TC Merkez Bankasi rakamlarina gore yabancilarin Turkiye portfoylinin degeri 109 milyar ABD Dolari
dizeyindedir. Savas vb. bir istikrarsizlik durumunda ani sicak para ¢ikislarina bagl olarak kurlarda ani
yukselis ve hizli devallasyon, devletin, 6zel sektériin ve bankalarin kisa vadeli borglari nedeniyle
ekonominin krize girmesi, doviz rezervlerinin erimesi, reel faiz oranlarinin firlamasi, enflasyonun
yukselmesi, sirketlerde iflaslarin baslamasi, issizlikte hizli artislar yasanmasi gibi sorunlarla karsilasiimasi
sdz konusu olabilecektir.

IMF “Diinya Ekonomik Gorlinim{ Raporu”nun 2012 Temmuz ayindaki glincellemesi kapsaminda Turk
ekonomisine iliskin bolimde 2013 ve 6tesinde daha siki bir mali durusun cari agigin azaltilmasi agisindan
uygun olacagl; orta vadeli gelir biylmesini geride birakan harcama artisina karsi dnlem alinmasi
gerektigi; genel kamu brit borcunun GSYH'ya oraninin 2008'den itibaren izledigi kiicilme trendinin
slrecegi; mali olanaklarin yeniden insasinin arzulanandan daha yavas gerceklestigi; ekonominin
yavaslamasi nedeniyle biit¢ce aciginin GSYH'ye oraninin 1.5 puan artmasinin beklendigi seklinde teshis ve
Onerilere yer verilmistir.
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INSAAT SEKTORU

Ekonominin blylUmesi ile insaat sektoriiniin blylime performansi arasindaki iliski gecmisten bugiine
cesitli ic ve dis faktorlerin etkilesimi altinda bicimlenmistir. Bu iliskilere yakindan bakildiginda insaatin
hem olumsuz hem de olumlu dis faktorlere asiri duyarli, krize erken giren, geg ¢ikan, olumsuz kosullardan
derinden etkilenen ve bu kosullar ortadan kalktiginda hizli toparlanma sirecine girebilen bir sektor
oldugunu séylemek mimkinddr.

Sektordeki blylime 2012 yilinin ilk geyreginde ekonomideki yavaslamaya paralel bir bicimde hiz kesmis
durumdadir. Bu dénemde 6nceki yilin ayni donemine kiyasla GSYH %3.2 biiylrken insaat sektoriinde
kaydedilen blylime %2.8 olmustur.

Tiirkiye Ekonomisi ve insaat Sektorii

GSYH insaat Sektorii
Gelisme Hizi (%) | Gelisme Hizi (%)
1999 -3.4 -3.1
2000 6.8 4.9
2001 -5.7 -17.4
2002 6.2 13.9
2003 5.3 7.8
2004 9.4 14.1
2005 8.4 9.3
2006 6.9 18.5
2007 4.7 5.7
2008 0.7 -8.1
2009 -4.8 -16.1
2010 9.2 18.3
2008
1.dénem 7.0 -3.1
2.dénem 2.6 -5.0
3.dénem 0.9 -9.6
4.dénem -7.0 -14.1
2008-yillik 0.7 -8.1
2009
1.donem -14.7 -18.5
2.donem -7.8 -20.9
3.dénem -2.8 -18.2
4.dénem 5.9 -6.5
2009-yillik -4.8 -16.1
2010
1.dénem 12.6 9.0
2.donem 10.4 21.7
3.dénem 5.3 23.7
4.dénem 9.3 18.7
2010-yillik 9.2 18.3
2011
1.dénem 11.9 15.3
2.dénem 9.1 13.0
3.dénem 8.4 10.2
4.dénem 5.2 7.0
2011-yillik 8.5 11.2
2012
1.dénem 3.2 2.8
Kaynak: TUIK

2012'nin ilk ceyreginde yapi ruhsati alan yapilar
icerisinde yliz6lgim{ itibariyle en buyuk payr %51.8
ile konut insaatlarialmistir.

ilk ceyrekte hem yapi ruhsatlarinin hem de yapi
kullanma izinlerinin sayisinda gegen yilin ayni
donemine gore az da olsa artis goriilmis, buna
karsin s6z konusu sayilar son lg¢ ceyrek dénemin
altinda kalmistir.

Ticari gayrimenkul sektoriinde ise 6zellikle ofis, AVM
ve otel kategorilerinde kayda deger bir canllik
gozlenmektedir. AVM'lerin 2012'nin birinci ceyregi
sonunda 7.7 milyon metrekare olan toplam
ylzolgimininyil sonunda 8.5 milyon dntiimiizdeki 5
yillik dénemin sonunda ise 12 milyon metrekareye
ulasacagi tahmin edilmektedir.




Yapi izinistatistikleri, 2012 1. Dénem

Yapi Ruhsatlari

TURKIYE MUTEAHHITLER BiRLiGi

Yapiruhsativerilen yapilarin yiizolgiimii %19.7 artmistir.

2012 yilinin ilk Gg¢ ayinda bir 6nceki yilin ilk Gic ayina gore belediyeler tarafindan Yapi Ruhsati verilen
yapilarin yluzolgiminde %19.7, degerinde %34.7, daire sayisinda %5.0 oraninda artis olurken, bina
sayisinda %10.1 dlists olmustur.

2012 yilinin ilk Gi¢ ayinda Yapi Ruhsatina gore yapilarin yizolgimu 25 535 954 m2 iken bunun 13 231 070
m2'si (%51.8) konut, 6 898 781 m2'si (%27.0) konut disi ve 5 406 103 m2'si (%21.2) ise ortak kullanim
alaniolarak gergeklesmistir.

Yapi Ruhsati, Ocak - Mart aylari toplami

Gostergeler

Bir Onceki Yilin ilk Ug Ayina
Gore Degisim Orani (%)

2012 2011 2010 2012 2011

Bina Sayisi 15237 16 942 22218 -10.1 -23.7

Yiizolgiimii (m?) 25535954 21328705 24 437 228 19.7 -12.7

Deger (TL) 17 613 883 751 13079527913 13814 687 701 34.7 -5.3

Daire sayisi 116 684 111 150 128 519 5.0 -13.5
Kaynak: TUIK

Yapi Kullanma izinleri

Yapi Kullanma izin Belgesi verilen yapilarin yiizélglimii %2.0 artmstir.

2012 yilininilk Gic ayinda bir dnceki yilin ilk (ic ayina gére belediyeler tarafindan Yapi Kullanma izin Belgesi
verilen yapilarin yizolgimiinde %2.0, degerinde %12.6, daire sayisinda %2.8 oraninda artis olurken, bina
sayisinda %3.6 diisis olmustur.

2012 yilinin ilk Gg ayinda Yapi Kullanma izin Belgesine gore yapilarin yiizélgiimii 21 485 449 m2 iken
bunun 13 074 643 m2'si (%60.9) konut, 5530567 m2'si (%25.7) konut disi ve 2 880 239 m2'si (%13.4) ise
ortak kullanim alani olarak gerceklesmistir.

Yapi Kullanma izin Belgesi, Ocak - Mart aylari toplami

Gostergeler

Bir Onceki Yilin ilk Ug Ayina
Gore Degisim Orani (%)

2012 2011 2010 2012 2011

Bina Sayisi 18 316 18 992 17 630 -3.6 7.7

Yiizélgiimii (m?) 21485 449 21073 476 19415725 2.0 8.5

Deger (TL) 14 207 995 869 12 619 673 525 10 604 898 221 12.6 19.0

Daire sayisi 109 488 106 487 92 818 2.8 14.7
Kaynak: TUIK
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KONUT SEKTORUNE YAKINDAN BAKIS

Son donemde bazi ekonomi yazarlari tarafindan “Konut sektoriinde arz fazlasi mi var? Arzla talep
arasindaki denge bozuldu mu?” gibisorular glindeme getirilmektedir.

Turkiye’de konut arzinin ihtiyacin gerisinde seyrettigi ve mutlak anlamda konut acgigi bulundugu
bilinmektedir. Ote yandan “konut talebi”, diger bir deyimle tiiketicinin satin alma egilimleriile kapasitesi
s0z konusu oldugunda, belirli donemlerde, kentlerde ve hatta bir kentin farkli semtlerinde arz fazlasi
olusabildigi de bir gercektir.

Bu saptamadan hareketle, diinyanin ve Turkiye’nin icinde bulundugu ekonomik konjonktiri de dikkate
alarak “Arz fazlasi olusuyor mu?” sorusuna arz ve talepteki degisim trendlerine ve bunlari yansitan cesitli
gostergelere yakindan bakarak yanit aramakta yarar vardir.

Yapi ruhsatlari ile yapi kullanma izin belgelerindeki sayisal degisimlerin arza iliskin trendleri tam olarak
degilse de 6nemli 6l¢lide ortaya koydugu aciktir. Tam olarak yansitmama olasiligini goéz ardi etmek,
Glkemizdeki mevcut yapi stokunun %70 kadarinin ya yapi ruhsatina ya da kullanmaiznine sahip olmamasi
nedeniyle mimkin degildir.

Talep cephesindeki degisimleri yansitan lic 5nemli gosterge ise konut satis istatistikleri, “Stok Erime Hizi”
ve konut kredileridir.

2009-2012 (1.Ceyrek) arasindaki dénemde daire sayisi olarak ruhsat ve izin belgelerinin nasil bir seyir
izledigi asagida gortlmektedir.

Daire Sayisi Olarak Ruhsat ve izin Belgeleri Nasil Seyrediyor?

insaat Onceki Yila Gore Yapi Kullanma Onceki Yila Gore
Ruhsati Degisim (%) Izin Belgesi Degisim (%)
2009 yillik 518 475 3.0 469 981 31.5
2010 yillik 916 504 76.8 429591 -8.6
2011 yilhk 645 655 -29.6 549 920 28.0
20101.C. 128 519 -5.2 92 818 -29.2
2011 1.C. 111 150 -13.5 106 487 14.7
2012 1.C. 116 684 5.0 109 488 2.8

Kaynak: Alaattin AKTAS, Diinya Gazetesi

Sadece bu tabloya bakarak konut sektoriinde arz fazlasi olustugu sonucuna varmak elbette miimkin
degildir. Zira gegmiste de ornekleri gorildigu gibi konut talebi belirli donemlerde cesitli dis faktorlere
bagl olarak gerileme veya duraklama icine girmekte, bu faktorlerin ortadan kalkmasi durumunda
muslugu kapatilmis bir su borusunda biriken suyun ilk asamada giir akmasi gibi belirli bir siire olagandan
dahabuyik bir artis gosterebilmektedir.

Ayrica, belirli bir donemdeki arz patlamasinin ardindan izleyen donemlerde arzdaki artis orani da
gerileyebilmektedir. Yukaridaki tabloya bakildiginda 2010 vyilinda konutlara verilmis olan yapi
ruhsatlarinin daire sayisi itibariyle %76.8 oraninda artis gostermis olmasi 6nemli bir sigrama
niteligindedir. Bu sicrama 2011 yilindaki yapi kullanma izinlerine de yansimis gériinmektedir. 2011
yilinda ise yapi ruhsati verilen daire sayisi bir dnceki yila kiyasla %29.6 oraninda gerilemistir. 2010-2012
dénemi 1. Ceyrek rakamlari bazinda kiyaslandiginda 2010 ve 2011 rakamlarinin gerilemeye, 2012
rakaminin ise %5.0 oraninda artisa isaret ettigi goriilmektedir. Bu durum tek basina bir arz fazlasi
anlamina gelmese de azimsanmasi dogru olmayacak bir riskin g6z dniinde tutulmasi agisindan 6nemlidir.
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Talep tarafindaki 3 gostergede ise durum soyledir:

Konut Satislan

2012 yili birinci ¢ceyreginde, 96,092 konut satis sonucu el degistirmis ve Tirkiye genelinde bir 6nceki
ceyrege gore %19.2 oraninda disls gerceklesmistir. Yilin ilk ceyreginde gerceklesen konut satisi rakami
son {¢ ceyrekteki gerceklesen satis rakamlarinin altinda kalmistir. Ulke genelinde 2012'nin Ocak-Mart

déneminde konut satislarinda bir 6nceki doneme gore artis gosteren bir boélge bulunmamaktadir.

2012 yili birinci geyreginde, konut satislarinda 2011 yilinin ayni dénemine goére %5.5 oraninda artis

olmustur. Bu doénemde bir 6nceki yilin ayni donemine gore 16 bdlgede artis, 10 bdlgede dusls
gerceklesmistir.

Doénemlik Konut Satiglari (Tiirkiye - Toplam)
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Kaynak: TUIK

Tuketicilerin konut satin alma egilimiise yilinilk geyrek déneminde 10.60 puan ile yilbasina gére sinirli bir
artis gostermistir. Yilin ikinci ceyrek doneminde ise satin alma egilimi sinirli 6lclide gerilemekte olup
Mayis ayinda 9.70 puanile yilbasi seviyesinin de altina inmistir. (kaynak: GYODER)

Stok Erime Hizi

Mevcut konut stokundaki aylik satislarin ylizdesel gosterimini ifade eden “Stok Erime Hizl”
gerceklesmelerinin Nisan 2011-Nisan21012 donemindeki grafigi, konut sektoriinde “Stok Erime Hizi”"nin
Temmuz 2011'de %6 ile en ylksek orana ulastigini, Aralik 2011'de en diisiik oran olan %1.4'e geriledigini,
Subat ve Mart 2012'de sirasiyla %3.0 ve %4.2 seviyelerine yiikseldikten sonra Nisan 2012'de belirtilen 13
ayhkdonemdekiikinciendisiik oran olan %1.54'e geriledigini gostermektedir. (Kaynak: REIDIN.com / GYODER)
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Stok Erime Hizi (%)
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Kaynak: REIDIN.com (Konut Fiyat Endeksleri, 2012 Haziran Ayl Sonuglari)

Bu durum stok erime hizinda Nisan 2012'de dikkat ¢ekici bir diistis oldugu anlamina gelmektedir.

Konut Kredileri

Faizlerdeki clzi gerilemeye ragmen konut kredisi kullanimi azalma egilimindedir. Ocak-Mart 2012
doneminde bir dnceki yilin ayni donemine gore konut kredileri %51 oraninda azalmis, kullandirilan yeni
konut kredisi sayisi 66,589 adet ile son sekiz ¢eyregin en dislik diizeyine gerilemistir. Gegen yilin ilk
ceyrek déneminde 9.8 milyar TL tutarinda yeni konut kredisi kullandirilirken bu yilin ilk ¢eyrek
doneminde 4.8 milyar TL kredi kullanimi gerceklesmistir.

Kredi - Milyon TL Kredi - Adet
2010-2.¢ 7528 108 017
2010-3.¢ 6853 97 443
2010-4.¢ 10 897 151 409
2011-1.¢ 9771 135 164
2011-2.¢ 9379 124 631
2011-3.¢ 5327 75 063
2011-4.¢ 5279 79 175
2012-1.¢ 4799 66 589

Kaynak: Turkiye Bankalar Birligi
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YURTDISI MUTEAHHITLIK 2012

2012 yihinin ilk 6 aylik doneminde yurtdisinda Ustlenilen projelerin bedeli Haziran ayi sonu itibariile 8.8
milyar ABD Dolari seviyesine ulasmistir. Yurtdigi miteahhitlikte 1972'den 2012 yili Haziran ayl sonuna
kadar olan donemde ise 94 (ilkede 6500'lin Uzerinde proje Ustlenmis, bu projelerin toplam tutari 215

milyar ABD Dolarina ulagmistir.
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2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012*
* 2012 Haziran
Yillar Proje Sayisi Ulke Sayis Toplam Proje Bedeli ($) Ortalama Proje Bedeli ($)
2002 128 32 2438175790 19048 248
2003 276 37 4204 880 553 15235074
2004 418 39 11 286 146 848 27 000 351
2005 403 34 11 164 203 050 27 702737
2006 518 36 20577 775 940 39725436
2007 575 44 24962 178 610 43 412 485
2008 613 40 24 277 259 164 39 604 012
2009 477 45 22 592 952 780 47 364 681
2010 573 50 22 634760 192 39502 199
2011 456 45 18 497 673 362 40565 073
2012%* 99 18 8729829127 88 180 092

* 2012 Haziran

Kaynak: Ekonomi Bakanligi
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Yurtdisinda Ustlenilen projelerin 2012 yili Haziran ayi sonu itibari ile bolgesel dagilimi; BDT %45 (96.0
milyar ABD Dolari), Ortadogu %24 (52.6 milyar ABD Dolari), Afrika %20 (42.8 milyar ABD Dolari), Avrupa
ve Amerika %8 (16.4 milyar ABD Dolarti), Asya Pasifik Bolgesi %3 tiir (7.1 milyar ABD Dolart).

1972 yilindan glinimize kadar miteahhitlik firmalarimizca yurt disinda Ustlenilen projelerin tlkelere
gore dagiliminda, Rusya Federasyonu vyaklasik %17.7'lik orani ile lider konumdadir. Rusya'yi
Turkmenistan (%12.5), Libya (%12.2), Kazakistan (%7.1), Irak (%6), S. Arabistan (%4.9), Birlesik Arap
Emirlikleri (%3,6), Katar (%3.6), Romanya (%2.9), Cezayir (%2.8) izlemistir. S6z konusu veriler Turk
Mdteahhitlerininis yaptigi komsu ve cevre lilkelerde blyik bir itibarinin oldugunu gdstermektedir.

Ulkelere Gore Dagilim (1972-2012*)

Ulkeler Toplam Proje Bedeli ($) Pay (%)
Rusya Federasyonu 38 001947 942 17.7
Tirkmenistan 26909 742 480 12.5
Libya 26 300 480 672 12.2
Kazakistan 15334536478 7.1
Irak 12 875514 235 6.0
S. Arabistan 10483 419 278 4.9
BAE 7 698 939 287 3.6
Katar 7 646 004 781 3.6
Romanya 6 140 484 988 29
Cezayir 5993 746 655 2.8
Diger Ulkeler 57 546 878 016 26.8
TOPLAM 214 931 694 812 100.0

* 2012 Haziran

Kaynak: Ekonomi Bakanhgi)
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DUNYA ve AVRUPA iNSAAT SEKTORU

Ekonomilerdeki yavaslama tim diinyada insaat sektoriine de yansimaktadir. Beklentilerin altinda kalan
bir blylime performansi gosteren ABD ekonomisinde insaat sektorl Uretiminde cihz bir artis
kaydedilmis, bu durum konut sektériine de ayni sekilde yansimistir.

Mart 2012'ye kiyasla Nisan 2012'de mevsimsel olarak uyarlanmis insaat sektori tGretimi Avro Bélgesinde
(AB17)%2.7, AB27 Bolgesinde ise %6.6 gerilemistir.

Nisan 2011 ile kiyaslandiginda Nisan 2012'de sektoriin Uretimi Avro Bolgesinde (AB17) %5.0 AB27
Bolgesinde ise %5.1 azalmistir.

Aylik Kiyaslama

Nisan 2012 icin veri temin edilebilen (lkelerde insaat sektorl Uretimi dokuz tlkede azalmis, bes tilkede
artmistir.

En blylik daralmalar Birlesik Krallik (-%18.1), Slovenya (-%9.3), Portekiz'de (-%6.7) ve AlImanya'da (-%6.0)
gerceklesirken, en biyilk artislarise Romanya (11.5), Fransa (%2.3) ve Polonya'da (%1.9) kaydedilmistir.

Bina insaatlari Avro Bolgesinde %2.7, AB27 Bolgesinde ise %7.3 azalmistir. Bu oranlar Mart 2012'de her
ikibolgede de %11.0 olmustur.

Muhendislik yapisi insaatlari ise Avro Bolgesinde %1.1, AB27 Bolgesinde ise %2.7 azalmistir. Bu oranlar
bir dncekiaydasirasiyla %14.0 ve %12.5 olmustur.

Yillik Kiyaslama

insaat sektorii Gretimi Nisan 2012 icin veri temin edilebilen ye ilkelerin dokuzunda azalmis, besinde ise
artmistir. En biyiik disisler her birinde %15.1 olmak Uzere italya ile Slovakya'da kaydedilmis onlari
ispanya (%14.6), Portekiz (%14.3) ve Slovenya (%14.1) izlemistir. En yiiksek oranl artiglar ise Romanya
(%22.8), Polonya (%9.7) ve isveg'te (%4.3) kaydedilmistir.

Bina insaatlari Avro Bolgesinde %4.7, AB27 Bolgesinde ise %4.6 oraninda gerilemistir. Bu oranlar, Mart
2012'de sirasiyla -%2.3 ve -%2.8 olmustu. Mihendislik yapilarinda ise Avro Bélgesinde %6.2, AB27
Bolgesinde ise %8.6 azalma kaydedilmistir. Bu oranlar bir dncekiayda sirasiyla-%4.6 ve -%7.8 olmustu.
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UFUK TURU

Christine LAGARDE
IMF Baskani, 08 Temmuz 2012, Tokyo'daki Konusmasindan

Gegtigimiz aylarda kiiresel gorlinim maalesef daha da kaygi verici hale gelmistir. Ekonomik
faaliyetlere iliskin olarak, yatirim, istihdam ve imalat gibi pek cok gosterge olumsuz bir seyir
izlemistir. Sadece Avrupa'da veya ABD'de degil, Brezilya, Cin ve Hindistan gibi ana ylikselen
pazarlarda da boyle olmustur.

IMF'nin diinya ekonomisine iliskin olarak bundan 10 giin kadar sonra yayinlayacagi giincellenmis
degerlendirmede kiresel blyime gorinimi 3 ay oOnceki beklentilerimizin biraz gerisine
disecektir. Ve bu asagiya cekilmis projeksiyonun gerceklesmesi dahi dogru politika 6nlemlerinin
alinmasina bagimliolacaktir.

JimYong KIM
Diinya Bankasi Baskani, 01 Temmuz 2012, Washington'da Gazetecilerle Yaptigi Soylesiden

Krizlerle basa ¢ikmak icin hazirlikli oldugumuz kanisindayiz. Banka durumu ¢ok dikkatli bir sekilde
izlemektedir. Elbette her sey krizin 6lgegine ve siddetine baglidir ancak Diinya Bankasi cok saglam
bir finansal temele sahiptir.

Mario DRAGHI
Avrupa Merkez Bankasi (ECB) Bagkani, 09 Temmuz 2012, Briiksel

2012'nin ikinci ¢eyregine iliskin gostergeler bliyiimenin zayifladigina belirsizligin arttigina isaret
etmektedir.

Benim gorlsiime gore Baskan Van Rompuy'un (AB Baskani) raporunun 6zl dort yapi tasini
belirlemektir. Birincisi, bankalarin denetlenmesi sorumlulugunu Avro Bolgesi diizeyine yiikselten
bir finansal pazar birligidir. ikincisi, biitce politikalarinin gézetimini Avro Bolgesi diizeyinde
glclendirecek ve ayni zamanda Avro alaninin isleyisini desteklemek lizere bir miktar mali kapasite
saglayacak bir mali birliktir. Uglinciisii, tlkelerin asiri istikrarsizliklara siiriiklenmeden refahi
surdirebilmeleriicin yeterli mekanizmalari icerecek bir ekonomik birliktir. Sonuncusu ise EMU'nun
(Avrupa Ekonomik ve Parasal Birligi) Avro Bolgesi vatandaslari arasindaki mesruiyetini
glclendirecek ve siyasi temellerini derinlestirecek bir siyasi birliktir.
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Antonio TAJANI

Avrupa Komisyonu Sanayi ve Girisimcilikten Sorumlu Bagkan Yardimcisi
09 Haziran 2012, TMB Ev Sahipliginde istanbul'da Diizenlenen FIEC Kongresi Konusmasindan

Buglin Avrupa'nin hizli bir sekilde bliyime ve gliglenmeye ihtiyaci vardir. Komisyon tarafindan;
uygun yatirim sartlarinin desteklenmesi, inovasyonun tesvik edilmesi, kaynak etkinligi ve gevresel
performansin gelistirilmesi, Avrupa pazarinin giiglendirilmesi, Avrupa miiteahbhitlik firmalarinin
uluslararasi pazarlardaki durumunun desteklenmesi yoluyla insaat sektortiniin rekabet giictinlin
artirilmasi ydniinde bir strateji gelistirilmesi amaglanmaktadir. insaat sektériiniin anilan stratejinin
uygulanmasinda yirutilecek eylem planindaki yeri énemlidir. Sektorin siirdirulebilir, cevreye
duyarh, belli standartlari 6zimsemis hale gelmesi icin gerekli destekler saglanacaktir. S6z konusu
strateji gelecek nesiller icin yeni firsatlar ve is imkanlari yaratilmasi agisindan somut sonuglar
doguracaktir.

Erdem BASCI
T.C. Merkez Bankasi Bagkani, 28 Haziran 2012

Turkiye'deki konut kredilerinin Gayri Safi Milli Hasila'ya orani son derece disliktir. Dolayisiyla biz
buradaki gelismeleri kontrolll bir sekilde ele alabilirsek, o zaman su anda buradan herhangi bir
sorun beklememizigin bir sebep yoktur.

Prof. Dani RODRIK

Harvard Universitesi Ogretim Uyesi

Uluslararasi teknokrasi ulus-devlete alternatif bir sey sunamamustir. Fransiz ihtilali'nden kalma olsa
da, elimizdekitek sey ulus-devlettir.
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