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2006 yilinin son doéneminde temel
ekonomik gostergelerde toparlanma
gozlenmistir.

2006 yili ortasinda yasadigimiz dis sokun
etkisiyle takip eden doénemde bozulan

Diinya ekonomisi igin baglica risk
unsurlari, petrol fiyatlarinda yiiksek
artigs, ABD ekonomisinin  hizh
sogumasit ve uluslararast 6demeler
dengesizliklerinin devamudar.

makroeckonomik  dengeler, yilin  son Oniimiizdeki donemde, kiiresel likiditenin
sayfa 1-8 ceyreginde  yeniden diizelme egilimi seyrinde 6nemli bir degisim beklenmese
Kutu sergilemistir. Tirkiye ekonomisinin reel —de, petrol fiyatlarindaki yiikselis riski ve
Gelir Vergisi Reformu biiyiime oran, 2006 yilinin iiciincii  baslica tlkelerde i¢ talep artisina paralel
sayfa 9 ceyreginde hiz keserek %3,4%¢ gerilemis olarak, para  politikalarinin, mevcut
olmakla birlikte, son ceyrekte ekonominin ~ beklentilerin Gzerinde sikilasmast endise
Tablolar . . e e qe k Ancak A
L yeniden canlandigina iliskin giiclii sinyaller ~ yaratmaktadir. ncak, BD
Uretimi ve Fiyatlar alinmistir. Bu dénemde, doviz kurlarinin  ekonomisinde  beklenen  yavaslamanin
Sekrirel Uretin istikrarlt seyretmesi, enflasyonun yeniden Olgilii  gergeklesmesi halinde, kiiresel
) Enflagyon diistis egilimine girmesi, biitcedeki olumlu ~ boyutta ciddi bir sorun yaratmayacagi ve
Odemeler Dengesi performansin siirmesi, sanayi tretiminin talepteki désiisin ~ Avrupa ve Cin
Genel Biite hizlanmasi, vb. olumlu  gelismeler ekonomilerindeki artisla telafi edilebilecegi
Parasal Gelismeler gozlenmistir. Y1l ortasinda %11,7’ye kadar ~ tahmin edilmektedir. Bu kosullar altinda,
Milli Gelir yikselen yillik enflasyonun, yaklasik iki yihin ikinci yarisindan itibaren FED
Isgiicii Piyasast puan gerileyerek yil sonunda %9,65% faizlervinin yer}iden Qii§ii§ egilimine girmesi
inmesi, mevcut egilimin 2007 yilinda da olasiigt  yiiksektir. Ote  yandan,
sayfa 10-17 I A . S .
devam edebilecegi yoniinde 6nemli bir  enflasyonist baskilarin  kontrol  altina
Grafikler . . . . . .
Ul Civtorac gostergedir. 2006 yili  Nisan-Haziran —alinamamast halinde, Amerikan
“ d;;’j;?c j_ﬂ‘e@e v déneminde yaklagik 4,5 milyar dolar cikis  ekonomisindeki gelismelere paralel olarak
i Gelrr
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gerceklesen  portfdy  yatirimlarinda,
Temmuz-Kasim 2006 déneminde yeniden
yaklastk 11 milyar dolatlik sermaye girisi
yasanmast doviz kurlart tzerindeki yukart
yonli  baskiyt azaltmis ve YTL/dolar

kiiresel biytme streci ciddi bir tehlike ile
karst karsiya kalacaktir. Kiiresel 6demeler
dengesizliklerinin devami ise, belirsizligi
artiran diger bir risktir. Thracat artisindaki
hizlanmaya ragmen ABD ekonomisinin

Cari Islemler Dengesi paritesi 1,45’ kadar gerilemistir. Biitce cari agiginin 6nimizdeki dénemde de
Parasal Gelismeler acigindaki daralmanin yaninda, gelir ve genislemeye devam ederek, GSYIH’ye
Para Politikalar: harcama kalemlerindeki gelismelerin yil ~oraninin  %7’ye yaklasmast beklenmek-
Ds Ticaret basinda hedeflenenden cok daha olumlu tedir. Diger yandan, petrol ihracatgist
olmast beklenmektedir. Yeniden hizlanan Ulkeler ve geleneksel olarak ihracatct olan

sayfa 18-30 o o ) - o
sanayi tretiminin yilin son déneminde Asya Ulkelerinin cari islemler fazlast
2007 Y1l reel olarak %6 civarinda artmast ve milli vermeye devam edecegi 6ngoriilmektedir.
Senaryosu gelir  buyime oranint  yeniden %5 Ozetle, dinya ekonomisindeki
sayfa 31 seviyelerine yiikseltmesi beklenmektedir. gelismelerin 2007 yilinda da  2006’ya
. . Tim bunlara ek olarak, uluslararast benzer bir gorinim sergileyecegi ve
TUSD?DKONJONKTUR piyasalardaki goreli iyilesme ve petrol dolayisiyla da  gelismekte olan tlkeler
DEGERLENDIRME fiyatlarindaki diistis egilimi de Tirkiye a¢isindan gecen yila kiyasla fazladan bir
www.tusiad.org ekonomisini olumlu etkileyen dis etmenler ~ risk teskil etmeyecegi tahmin

adresinde sunulmaktadhir. arasindadir. edilmektedit.
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Sergilemis oldugu giicli
petformansa ragmen, rekabet
igerisinde bulundugumuz diger
gelismekte olan iilkelere kiyasla,
Tiurkiye belirgin bir dstinlik
saglayamamugtir.

Turkiye’nin ekonomik performanst
gecmis donemlerle karsilastirildigin-
da sira dist olarak nitelendirilebilecek
derecede bir iyilesme gdstermesine
karsin, rekabet icerisinde bulundugu-
muz diger gelismekte olan tlkelere
kiyasla belirgin bir Gstinlik saglaya-
cak boyuta hentiz ulasmamigtir. 2007
yilinda diinya ekonomileri genelinde
faizlerin ytkselmesi ve/veya enflas-
yonist baskilarin artmast olasilig
hentz butiniyle ortadan kalkmis
degildir. Bu durum, gelismekte olan
tlkelerin mali yapilart icin ciddi
boyutta tehlike arz etmektedir.
Ekonomilerindeki kirilganlik
duiizeyleri farklilik arz ettiginden, olast
bir dis sokun gelismekte olan tilkeler
tzerindeki  etkileri de  degisen
derecelerde  olacaktir. Boyle  bir
durumda, butce ve cari islemler
dengeleri  sorunlu  olanlar  ile
enflasyon belirsizligi ylksek olan
tlkelerin daha olumsuz etkilenecegi
ve ekonomik yapilarinin daha ciddi
risklere  maruz kalacagt tahmin
edilmektedir. Oniimiizdeki bir yillik
stirecte  Turkiye  ekonomisinin,
enflasyonun  gbrece  daha  zor
6ngorilebildigi ve cati agigin mevcut
egilimini siirdiirdigii bir dénemden

gececegi  dusunildiginde, kiresel
risklere acik olan ilke grubunda yer
aldigr gorillmektedir.

Trrkiye ekonomisinin risk
algisinin -~ artmasi,  ekonomik
gostergelerde  bozulmaya  yol
acacaktir.

Aciklanan son ekonomik gosterge-
lerin 1s181nda, diinya ekonomisindeki
gidisatin ve gelecege iliskin beklenti-
lerin  olumlu  olmasi nedeniyle,
ontimizdeki  donemde  Turkiye
ckonomisinde, yukarida deginildigi
tirde, dis kaynakli bir iktisadi sok

yasanmast olasihgr disiiktiir.  Ote
yandan, bolgede giderek artan
gerilime  kosut olarak jeopolitik

risklerin yikselmesinin bazi
eckonomik dengeleri bozabilecegi
disuntlmektedir. Bu tar
gelismelerin,  Turkiye’deki  siyasi
belirsizlikleri artirmak yoluyla
bekleyisleri olumsuz etkilemesi ve

dolayisiyla  da  iktisadi  birimlerin
davranislarint kisa vadeyle
stnirlamasina - yol agmast  olasidir.

Ayrica, artan risk algisina  paralel
olarak reel faizler uzun sire yiksek
seyrini koruyacagindan, tiiketim ve
yatirim harcamalarinin 6nemli Slgtide
kesilmesi s6z konusu olabilecektir.
Biyumede ortaya cikacak ciddi bir
yavaglama ise bitce dengesindeki
olumlu gidisatt sekteye ugratacaktr.
Boyle bir ortamda enflasyon ise, i¢
talepteki yavaglamanin yant sira
kurlarda ve petrol fiyatlarindaki
gelismeler tarafindan belirlenecektir.

2007 yili ekonomik hedeflerine
ulagilmasinda i¢ konjonktiirdeki
gelismeler daha belirleyici bir rol
oynayacaktir.

Oniimiizdeki dénemde AB’ye tiyelik
strecinin kesintiye ugramast
beklenmemekle bitlikte, bu yondeki

ilerlemelerin tvmesini giderek
kaybedecegi 6ngérilmektedir. Bu
baglamda, ekonomide yapisal

doénistimu saglayacak olan, cari acik,
kayitdis1 ekonomi, bolgesel kalkinma,
istthdam yaratma, teknoloji iiretme
gibi yapisal ve uzun vadeli bakis agist

gerektiren mevcut sorunlarin
¢o6ziminin, en erken, se¢im
sonrasindaki déneme ertelenmesi

olasihgr giderek kuvvetlenmektedir.
Jeopolitik  kaygilarin  arttgr  bir
ortamda, tlkenin hem
Cumhurbaskanligi se¢imini hem de
genel  secimleri  gerceklestirecek
olmasi, yapisal reform siirecinde
istenmeyen aksamalarin  meydana
gelmesine yol acmaktadir. I¢ siyasete
yonelik bu gelismelerin yani sira, son
dénemde bolgede yasanan olaylar,
Tirkiye’nin dis politikasimin da 2007
yilinda glindemin st siralarina tasi-

nacaginin  sinyallerini  vermektedir.
Mevcut  konjonktirde  belirsizlik
yaratan  tim  bu  unsutlarin

ekonomide makro diizeyde bir takim
dengesizliklere yol a¢mast olasilig
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bulunmaktadir. Ancak, s6z konusu
belirsizliklerin  6zellikle yilin ikinci
yarisindan itibaren azalmasi ve kalict
bir nitelige birlinmemesi beklen-
mektedir.

2007 yiinin ikinci yarisindan
itibaten surdirilebilir biiyiime
siirecine geri doniilmesi imkan
dahilindedir.

Enflasyon hedeflerinde 2006 yilinda
gorilen sapmanin, sonraki yillara ait
enflasyon hedeflerine ulastimasin
zotlastirdigl kusku gétirmemektedir.
Kurlardaki ve petrol fiyatlarindaki
dustsiin ve i¢ talepteki yavaglamanin
da etkisiyle, enflasyonun, Ozellikle
ikinci yarida olmak tzere, 2007 yili
genelinde dusiis egiliminde olacag:
tahmin  edilmektedir. ~ Bununla
birlikte, yil sonu enflasyon hedefinin
astlmast olasiligt halen ¢ok ytksektir.
Oniimiizdeki dénemde mevcut olan
risklere ragmen, ekonomideki ana
amaglardan sapilmamast ve makro
disiplinin devam etmesi halinde,
enflasyondaki dustis egilimine ve
bunun ardindan da yeniden i¢ talep
agithklt bir biylime siirecine kisa
sirede geri donilmesi olasidir.
Ancak, 2006 ortalarinda yasanan

sermaye cikiglart  ve  sonrasinda
olusan belirsizlik ortami,
ekonomideki mevcut  sorunlarin
lzerine daha dikkatli gidilmesi
gerektiginin - altnt  bir  kez daha

kuvvetle cizmistit. Bu cercevede,
2006 yilina ait Katiim Oncesi
Program’da  “yapisal  reformlar”
basligi altnda yer alan konularda
bundan sonra da gerceklestirilecek
lerlemeler  ekonomide  kirilganlik
yaratan noktalarin azalmasini
saglayacak ve buyimenin strdirtle-
bilirligini destekleyici yonde bir etki
yaratacaktir. Sonug olarak, 2007 —
2013 yillarini kapsayan dokuzuncu
kalkinma planinda da alti ¢izilen ve
oncelikli  gelisme ekseni  olarak
belirlenen politikalara azami olgtide
baglt kalinmasi, Tirkiye’'nin orta-
uzun vadede belli bir refah dizeyine
ulagmast ve aynt zamanda AB Uyesi
tlkelere yakinsama stirecini
hizlandirabilmesi agilarindan buyik
Onem tastmaktadir.
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I. D1s Ekonomik Gelismeler

2006 yilinda diinya ekonomisi hiz

kesmeden biyiimeye devam
etmigtir.

2006’mn  ilk  yansinda  canliliging
korumaya devam eden dinya

ekonomisinin yil genelinde %5,0’in
Uzerinde blylimis oldugu tahmin
edilmektedir. I¢ talebin yeniden
canlandigt Japon ve Euro bolgesi
ckonomileri ve 2006 yili sonuna
dogru daha zayif bir performans
sergilemis olsa da, yilin ilk yarisinda
gicli blyime trendini koruyan
ABD ekonomisi, diinya ekonomisi-
nin  blylimeye devam etmesini
destekleyen en Onemli faktStler
olmustur. Cin bagta olmak tlzere,
gelismekte olan ilkelerin  biytme
hizinda da bir yavaglama gorilme-
mistir. 2007 yilinda diinya ekonomi-
sinin aymi trendi koruyarak, %49
bliyimesi  Ongoriilmektedir. ABD
ekonomisinde bir miktar yavaglama
olmasi ve Japonya’nin biylime egili-
mini korumasi beklenmektedir. Euro
bélgesinin ise, yiin ilk ¢eyreginde
Almanya ve Italya’da gercekles-
tirilecek vergi artiglarinin yaratacagt
yavaslamanin ardindan, glicli
topatlanma siirecine devam etmesi
beklenmektedir. Asya ve Avrupa’nin
gelismekte olan ilkelerinde biyiime-
nin ayni hizla sirmesi 6ngorilirken,
Latin  Amerika lkelerinin, ABD
ckonomisindeki  gelismelere  bagh
olarak, bir miktar yavaglayabilecegi
tahmin edilmektedir.

Kesintisiz ve yitksek seyreden
biiyiime oranlari, {iretim kapasi-
telerini zorlamakta ve enflas-
yonist baskilarin ortaya c¢ikmasi-
na neden olmaktadir.

Cogu tlkede uzun siiredir devam
eden kesintisiz ve yiksek oranl
blyiime, atil kapasiteyi neredeyse
titketerek, enflasyonist baskilarin
kendini  hissettirmesine ~ neden
olmustur. Guglu talebe ilave olarak
petrol fiyatlarinin 2006 yilt genelinde
yikselmeye devam etmis olmast, bazi
gelismis ilkelerde enflasyonun gegici
olarak hedeflenen seviyenin tizerinde
seyretmesine yol acmustir. Bu durum

baslica  gelismis  ilke  merkez
bankalarinin ~ para  politikalarin
sikilastirmastyla sonu¢lanmistir. 2006
yilinda Amerika ve Avrupa Merkez
Bankalart (FED ve ECB) dorder kez
faiz artirimina  gitmistir. Bolyece,
ABD ve Euro boélgesi icin faiz
oranlart geride biraktigimiz yil sonu
itibartyla %5,25 ve %3,50 seviyesine
yikselmistir. Japon Merkez Bankasi
(BOJ) da alt1 yil aradan sonra ilk kez
faiz artimmina giderek, faiz oranini
ceyrek puana  cikarmistir.  Ote
yandan, yilin son ceyregine iliskin
olarak aciklanan gOstergelerin mev-
cut gidisatt olumlu bi¢cimde yansit-
masina kosut olarak, bu dénemde
faiz artirimlarina ara verilmistir.

2006 yilinda gelismekte olan iilke
piyasalarina yo6nelen uluslararasi
sermaye miktarinda 6nemli bir
diisiis gézlenmemigtir.

Gelismis tlkelerin faiz oranlarindaki
artty, son vyillarda gelismekte olan
ulke piyasalarina yogunlasan
uluslararast  sermayenin rotasinda,
May1s ve Haziran aylarinda, gegici bir
degisiklik ~ meydana  getirmistir.
Ancak, Uluslararast Finans
Enstitist’nin (IIF) yayimladigi son
rapora gore, gelismekte olan ilke
piyasalarina giren sermaye miktart
2006’nin ikinci yarisinda tekrar artis
gOstermis ve sene sonu itibariyla séz
konusu sermayenin buyukligi bir
onceki yila yaklasik esit diizeyde
gerceklesmistir. 2005 yilinda yaklasik
509 milyar dolar ile rekor seviyeye
ulastift tespit edilen bu miktarin,
2006 yiinda 502 milyar dolar
civarinda  gerceklestisi ~ tahmin
edilmektedir. Bu yil ise gelismekte
olan dtlke piyasalarina yonelmesi
beklenen sermayenin  miktarinda
6nemli bir disis olmayacagl ve
yaklastk 470 milyar dolar civarinda
gerceklesecegi  Ongorilmustir. Bu
sermayenin temel bilesenlerinden
olan dogrudan yatirimlarda ise
herhangi  bir dusis yasanmast
beklenmemekte  ancak,  portfoy
vatirimlary, ticari bankalarin verdigi
krediler ve net banka dist borglarin
ise bir miktar azalacagt tahmin
edilmektedi.
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Para politikalar1 ve biiyiime
egilimlerine bagl olarak, dolar-
daki deger kaybu siirebilecektir.

ABD ile Euro bdlgesi ve Japon
ckonomilerinin ekonomik ¢evrim-
lerinin son vyillarda zit seyrettigi
gozlenmektedir. Aynt  dogrultuda,
ABD ekonomisinin 6ntimiizdeki yil
biuyime performansinda  6nceki
yillara gbre bir dists beklenirken,
Euro bolgesi ve Japon ekonomi-
lerinin  yakaladigt ~ performansin
iyileserek devam edecegi tahmin
edilmektedir. Para politikalarinin bu
baglamda sekillenecegi dustntldi-
ginde ve ABD’nin cari agiginin
buytkligti gbz oOniine alindiginda,
ontimuzdeki déonemde dolarin, euro
ve yen karsisinda dismeye devam
edecedi sbylenebilir. Son dénemde
Cin’in, rezervlerinde diger yabanct
para birimletinin agithigint
artiracagina  dair sinyaller de bu
beklentiyi kuvvetlendirmektedir.

Petrol fiyatlarinin  Oniimiizdeki
dénemde artma egilimine girmesi
beklenmektedir.

2006 yili genelinde artmaya devam
eden petrol fiyatlart sene sonuna
dogru, Ozellikle mevsim sicaklarinin
beklenenin  dstiinde  seyretmesi
nedeniyle, distise ge¢mis ancak,
OPEC ilkelerinin Subat 2007°den
itibaren ginde 500.000 varillik arz
kesintisi ~ yapilacagint  aciklamast
Uzerine yeniden artis gOstermistir.
Boylece, 2006 yili baginda 62 $/varil
civart olan brent tipi petrol fiyati,

Ekim ayt sonunda 55 §/varil
dizeyine gerileyerek en  disik
seviyeyi ~ g6rmiis, daha  sonra
toparlanarak ~ yilt 59 $/varil

civarindan kapatmistir. Talep yonli
baskilara  ilave olarak  rafineri
kapasitesi ve jeopolitik gerilimlerde
belirgin bir iyilesme yasanmamasi
nedeniyle arz yonli sitkintdarin da
devam etmesi, petrol fiyatlarin
yiksek tutan en 6nemli unsurlardir.
2007 yilt Ocak ay1 ortasinda tekrar 51
$/varil  seviyesine  gerilemesine
ragmen, vadeli islem piyasalari, yakin
gelecekte petrol fiyatlarinin artmaya
devam edecegini isaret etmektedit.
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I1. Biiyiime ve Istihdam

Yilin ilk dokuz ayinda reel
GSYIH % 5,6 oraninda artmugtir.

2006 yilinin ilk yarisinda da yuksek
blyime hizlart devam etmis ve
GSYIH gecen yilin aynt dénemine
oranla  yiizde 7,2 oraninda
buyumistir. S6z konusu dénemdeki
yiksek buyimede, Onceki yillarda
oldugu gibi, 6zel kesim titketim ve
yatirtm artiglart belitleyici olmustur.
2006 yiinin ilk altt ayhk déneminde
Ozel tiketimdeki artis yiizde 9,5
olurken, 6zel kesim sabit sermaye
vatrimlarindaki  artts  yizde 21,8
olarak gerceklesmistir. S6z konusu
dénemde, i¢ talepteki canlilik devam
etmis ve toplam yurti¢ci talep ayni
dénemde yiizde 12,5 oraninda
artmustir. Y1l ortasinda
oynakligin  ardindan  kurlardaki
hareketlere ve kredi olanaklarina
duyarliligy yiksek olan 6zel kesim
dayanikli tiketim harcamalari, yilin
tclincii ceyreginde gerilemis, makine
techizat ~ yaturnim  artiglart  ise
yavaslamustir. Yilin Gg¢lincd ceyregin-
de dayanikli tiiketim harcamalart
yizde 9 oraninda gerilerken, makine
techizat yatirimlarindaki artis ylizde 5
olarak gerceklesmistir. S6z konusu
yavaslama, ithalat rakamlarina da
yansimig, yilin Uglincli déneminde
otomotiv ve agir tasit ithalatinin
yiksek oranda geriledigi goérilmiis-
tir. Aynt dénemde otomotiv ithalatt
reel olarak ylzde 32, agir tagit ithalatt
ise yuzde 40 gerilemistir. Bununla
birlikte 2006  yihinda,  kamu
harcamalarinin yiksek oranda artis
gosterdigi gorilmektedir. 2005 yilina
gbre degerlendirildiginde, kamu cari
harcamalarinin  hizlandigi, makine
techizat yaturimlarinin ise  yiksek
oranda  geriledigi  gbrilmektedir.
Onitimiizdeki dénemde, 6zel tiketim
harcamalarinda ~ devam  etmesi
beklenen yavaglamaya, 6zel yatirim
harcamalarinin  da  eslik  etmesi
beklenmektedir. Ote yandan kamu
harcamalarinin ve ihracatin ise artma
egiliminde olacagt 6ngorildiginden,
2007 yilina iliskin reel buyimenin
%5 hedefine yakin gerceklesecegi
tahmin edilmektedir.

yasanan

Kamu tiketim harcamalarinin
toplam nihai titketimdeki pay1
artmaktadir.

2006 yilinda, 2005 yilinin aksine,
kamu kesiminin milli gelire katkisinin
neredeyse  tamaminin  tiketim
harcamalarindan  gelecegi  tahmin
edilmektedir. Diger bir deyisle, 2006
yiinin ilk dokuz aylik déneminde
kamu kesimi tiketim harcamalar
yizde 14 oraninda artmis ve aymt
dénemdeki toplam yurtigi hasila
artisinin yuzde 1571 tek basina kamu
kesimi titketim harcamalart
tarafindan saglanmistir. Kamu kesimi
vatirimlart ise yilin ilk dokuz aylik
déneminde, gecen senenin ayni
donemine oranla yizde 2 oraninda
gerilemistir.  Altyapt yatirimlarinda
timl bir artis yasanmasina ragmen,
makine techizat yatirimlarinin aynt
dénemde ylizde 25 azalmasi, toplam
kamu yatirimlarinin gerilemesine yol
acmistir.

Ilk dokuz ayda %73 olarak
gerceklesen sanayi sektorii katma
deger artisinin gelecek dénem-
deki seyri, biyiik ©6lgiide, dig
talep kosullarina bagli olacaktir.

Sanayi sektorii katma degeri, ihracata
yonelik Uretim artiginin yani sira, ilk
yaridaki canli i¢c talep ve ingaat
sektorinin geriye bag etkisiyle 2006
yiinin ik ¢ ceyreginde ortalama
ylzde 7,3 oraninda artis géstermistir.

Imalat  sanayii  alt  sektorleri
incelendiginde,  ihracata  y&nelik
tretim yapan sektOtlerde yuksek
uretim artisinin yasandigt
gorilmektedir. Tastt araclar
sektorundeki Uretimin, ihracat

artisgina  paralel olarak yiin ik on
ayinda ortalama ylzde 8,4 oraninda
artugl gorilmektedir. Sektériin yilin
ikinci ve ucuncii dénemindeki reel
ihracati, gegcen  senenin  ayni
dénemlerine oranla sirasiyla yizde
18 ve 23 oraninda artis gOstermistir.
Makine-techizat, ana metal ve
kimyasal ~madde  sektorlerindeki
tretim de yine ihracata paralel olarak
yil genelinde artmaya devam etmistit.
I¢ talebin yavaslamastyla beraber
imalat sanayii alt sektOrlerindeki
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tretim seviyesi ihracatin gelisimine
gore belirlenecektir. Hizmet sektor-
lerinde yaratilan katma deger ise,
2006 yiinin ilk yarisinda ortalama
yizde 7,4 oraninda artarken, Gg¢linct
ceyrekteki  artis  ylzde  4,1%
gerilemistir. I¢ talebin, yavaslayacagi
dustnildiginde, hizmet sektorlerin
buyimeye katkisinin daha da
azalmasi beklenmektedir

Tarmm dis1 sektorlerde yaratilan

istihdam, azalma  egilimine
girmigtir.
2006 yihnin  dgunci  déneminde

tarim dis1 istihdam, gecen yilin aynt
dénemine oranla 622 bin kisi artis
gostermistir. Bununla birlikte aym
dénemde isglictine kattlm 521 bin
kisi artarken, igsiz sayist 101 bin kisi
azalmistir. Yilin Gclinci déneminde
tartm  dist  igsizlik orani, gecen
senenin aynt doénemine oranla 0,9
puan gerileyerek yizde 12 olarak
gerceklesmistir. Tarim dist istihdam
rakamlari ekonomik faaliyete gore

incelendiginde, sanayi ve hizmet
sektorlerinde  yaratilan  istthdam
artisinin - yiin  Gglinclh  ¢eyreginde

yavasladigi  gorilmektedir. Gegen
yilin ayni doénemine oranla sanayi
sektoriindeki artis %3 (126 bin kisi),
hizmetler sektoriindeki artis ise %4
(496 bin kisi) olarak gerceklesmistir.

2005 yilinin ardindan, tarmm
sektoriinde geri doniig yasandigi
gozlenmektedir.

2005 vyilinda tarim  sektorindeki
istthdamin 1,3  milyon  kisi
azalmasinin ardindan, 2006 yilinda
isglici  piyasasina geri  donisin
yasandigt gorillmektedir. 2006 yilinin
tctincl geyregi itibariyle, s6z konusu
1,3 milyon kisinin 1,1 milyonu tarim
sektoriine geri donmistiir. Buna
ragmen, 2006’nin Gglincd d¢ aylik

doéneminde tarim Uretiminin
azalmasi sektordeki verimlilik
seviyesinin geriledigine isaret
etmektedir. Tarim sektoriinde

yaratilacak istthdam artistnin, hizmet
sektorlerindeki yavaglamayr karsila-
mamast durumunda, onumuzdeki
dénemde genel issizlik oraninin da
yukselmesi kaginilmaz olacaktir.
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I11. Enflasyon ve Para Politikas1

2006 yil sonu enflasyonu %9,65
olarak gerceklesmistir.

2006 yi sonu enflasyonu %5 olarak
belirlenmis hedeften 6nemli Glgide
saparak %9,65  seviyesinde
gerceklesmistir. Ancak, son ceyrek
geneline bakildiginda ise ortalama
enflasyon orant %9,8 ile tctnci
dénem enflasyonuna gbre 1 puan
distis  gostermistir.  Bu  dustste
ozellikle alkolli icki wve titin
grubunda 2005 yilinda yapilan yukart
yonli  fiyat ayarlamalarinin = baz
etkisinin ortadan kalkmasi, cesitli mal
ve hizmetler kalemindeki yillik
enflasyon oranlarindaki ~ dustsler,
petrol fiyatlarinin bir énceki ceyrege
gore 10 dolara yakin  disls
kaydetmesi 6nemli rol oynamugtir.

2006 yilinda yasanan yiiksek
sapmaya ragmen 2007 enflasyon
hedefi degistirilmemisgtir.

Enflasyon hedeflemesinin ilk yilinda
yasanlan biylk sapmaya ragmen,
TCMB 3 yillik enflasyon hedefine
sadik kalmistir. Buna gére, 2007,
2008 ve 2009 yil sonu enflasyon
hedeflerinin =~ %4’te  tutulmasinda
karar kidmistir. 2006 yi sonu nokta
hedefi %5 iken, iki puan olan asagt
ve yukart yonli belirsizlik aralig
hedefin 2007 yilinda %4’e dismesine
ragmen aynen korunmustur. Diger
bir deyisle, nokta hedeften %50’lik
bir sapma olmasi durumunda dahi
enflasyon hedefine ulasildigt kabul
edilecektir. Olduk¢a genis olan bu
aralik, 2006 yih Mayis ve Haziran
aylarinda yaganan finansal calkan-
tnin gecikmeli etkileri, kamunun faiz
dist harcamalari, gelitler politikasin-
daki ayarlamalar, Cumhurbaskanligt
ve genel secimlerin yapiacagi 2007
yilinda risk algisinin artacadl gercegi
g6z 6niinde bulundurularak belirlen-
mistit. TCMB 2007 yili birinci
dénem enflasyon raporunda faizlerin
ilk d¢ c¢eyrekte sabit kalmast
varsayimit altinda yil sonu enflasyo-
nunun %70 olasilikla 3,6 ile 6,6
araliginda  kalacagini  belirtmistir.
TCMB tarafindan yapilan analizde
cktt aggnin 2007 yinin ik Gg

ceyregi boyunca derinleserek
enflasyonun dustsine katki

saglayacagl ongorilmektedir. Ancak,
hizmet ve gida  grubundaki
enflasyonun  seyri, séz konusu
hedefe yakinsama strecinde 6nemli
purtzler oldugunu géstermektedir.

Ocak ay1 fiyat gelismeleri, Gida
grubundaki oynakliklarin  dez-
enflasyon siirecinin 6niinde ciddi
bir engel haline geldigini
gostermektedir.

Ocak ayinda bir Onceki aya gore
%1’lik artis  gosteren TUFE’de,
%4,4 oraninda artis sergileyen gida
grubu belitleyici olmustur. Gida
enflasyonu hari¢ tutuldugunda aylik
enflasyonun %0,2 distis gosterdigi
goriilmektedir. Yillik bazda ise genel
TUFE artist %9,9’a yiikselmis ve
gida  grubu  enflasyonu  genel
enflasyonun %40’ indan  sorumlu
olmustur. Son ¢eyrek ortalamasina
bakildiginda, Aralik ayinda ulastirma
grubunda yapilan zamlara ragmen,
bu grup enflasyonunda glinci
ceyrege gbre 3 puanhik disis
gorilmistiir. Ocak ayinda da s6z
konusu grupta yillik enflasyon Aralik
ayina gore 1,5 puan daha gerileyerek
%38,5’e diusmustir. Ancak, konut ve
kira ile lokanta ve oteller grubu gibi
hizmet kalemlerinde yaklagik %014
seviyelerinde seyreden enflasyon,
para politikasindaki stk durusun
devam edecegini ortaya koymaktadir.

Kredilerdeki gelismeler ig talepte
3. ceyrekte goriilen yavaglamanin
gelecek donemde de devam
edeceginin sinyalini vermektedir.

2006 yihi son ¢eyreginde kredi
kartlar1  reel artis orant Uclncd
ceyrege gore yalnizca %1,4 artarken,
otomobil kredileri tcinci
dénemdeki %2,3’luk dustsin
ardindan dérdinct ceyrekte de %6,5
dists gostermistir. Konut krediler
ise uciinci ceyrekte %7,1 artarken
dordiinci  ceyrekte ise %323
dusmustar. Diger tiketici
kredilerinde ise 25 ay ve tzeri
kredileri iceren kredilerin aylik artis
hizlarinda Temmuz ayindan itibaren
keskin  bir disiis gbzlenmistir.
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Uglincti geyrekte dayanikli tiketim
malt talebinde goérilen ani disuste,
konut ve otomobil hatic¢, uzun vadeli
kredilerde gorilen yavaglamanin da
etkili ~ oldugu  dustnilmektedir.
Kredilerdeki reel artts hizinin kayda
deger bir iyilesme gOstermemesi i¢
tiiketimdeki duraganligin son
ceyrekte de devam edecegi sinyalini
vermektedir. Ancak, 2007 yili icin
ongorulen kamu kesimi tiketim
harcamalari ve Gcret ayarlamalarinin
ic talepteki yavaglamay1 sinirlayan bir
etken olacag: diisinilmektedir.

2007 yilina iligkin 6nemli siyasi
belirsizlikler bulunmasi ve yiiksek
cari acik nedeniyle YTL’de bir
miktar deger kaybi yasanmasi
beklenmektedir.

2007  yilinda  Cumhurbaskanligt
secimi ve genel secimler gibi siyasi
belirsizligi artirict unsutlarin olmast
ve kiresel risk istahindaki olast
degisiklikler — Turkiye’'ye  yonelik
sermaye girislerinin 6ntnde bir risk
unsuru olarak degerlendirilmektedir.
2006 yii Nisan-Haziran déneminde
yasanan finansal calkantt sirasinda
portféy yatirimlarindan yaklasik 4,5
milyar  dolar  civarinda  ¢ikis
yasanmasina  karsihk  Temmuz
ayindan itibaren girislerin yeniden
baslamasi ve Temmuz-Kasim
déneminde yaklasik 11 milyar dolar
civarinda tekrar sermaye girisi olmast
da sermaye cikislarinin etkisinin kisa
sturdigini gbstermistir. Ancak, bu
surecte faiz oranlarindaki keskin
yukselisin ekonominin normallesme
strecinde atilan 6nemli bir geri adim
oldugu da hatirlanmahdir. Yiksek
reel faizin Turkiye’yi yabanct portfoy
yatirimlart  acisindan  cazip  hale
getirdigi  gbriilmektedir.  Bununla
birlikte, Nisan ayinda biyik 6lciide
sekillenecek siyasi gelismelerin bu
olumlu algtyr bozmasi halinde disik
dolar kurunun kar realizasyonu igin
uygun ortami sagladigini  disiinen
yabanct  sermayede tekrar  ¢ikis
yasanmast sOz konusu olabilecektir.
Bu Ongoriler dogrultusunda,
YTLnin dolar karsisinda ikinci
ceyrekten itibaren bir miktar deger
kaybedecegi tahmin edilmektedir.
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IV. Kamu Malivesi

Kasim ay1 itibariyla genel biitge
dengesi 1,7 milyar YTL acgik
vermistir.

2006 yih Kasim ay1 itibartyla genel
butce gelitleri 154,2 milyar YTL,
giderleri ise 155,9 milyar YTL olarak
gerceklesmis ve genel butee 1,7
milyar YTL civarinda actk vermistir.
Ocak-Kastm  doneminde  toplam
gelitlerin %981 tahsil edilmis, toplam
harcamlarin ise %92’si gerceklestiril-
mistir.  Bltce agigt ise 13 milyar
YTL’lik hedefin ¢ok daha altinda
kalmistir. Ayni doénemde faiz dist
fazla 423 milyar YTL civarina
ulagsarak, 33 milyar YTL olarak
belitlenen hedefi asmustir. Aralik
ayinda, mevsimsel olarak, harcama-
larda 6nemli bir artis beklense de,
biite uygulamalarinin hedefler ile
uyumlu olarak gerceklesecegi tahmin
edilmektedir.

Ekonomik dagilim olarak
harcamalarin en biyiik kismini
cari trasferler, fonksiyonel
dagiim  olarak ise kamu
hizmetleri olugturmustur.

Kasim ayina kadar yapilan toplam
genel biitce harcamalarindan ekono-
mik olarak en biytk pay, 50,6 milyar
YTL ile, cari transferlere ayrilmistir.
Bu kalemi, 44,1 milyar YTL ile faiz
giderleri ve 31,7 milyar YTL ile
personel harcamalart takip etmekte-
dir.  Fonksiyonel  siiflandirma
actsindan ise, en ¢cok 6denck ayrilan
giderler, 69,3 milyar YTL ile genel
kamu hizmetleri, 24,9 milyar YTL ile
sosyal glvenlik ve sosyal yardim
hizmetleri ve 17 milyar YTL ile
ekonomik isler ve hizmetler olmus-
tur. Séz konusu donemde, egitim
hizmetlerine toplam harcamalardan
ayrilan pay ise 14,4 milyar YTL
civarindadir.  Kasim ay1 itibariyla,
sene basinda belitlenen 6denekten
fazla kaynak aktarilan kalemlerin
basinda gbrev zaratlart gelmektedir.
Goérev zararlarinin en biyik kismini
Emekli Sandigr’na yapilan transfetler
olusturmaktadir. Odenek asiminin en
yiksek oldugu ikinci kalem, saglik ve
ilag harcamalarint iceren, tedavi ve

cenaze hizmetleridir. Sermaye trans-
ferleri de 6denek miktarint asmistit.
Buna ragmen, Kasim ay1 itibariyla
toplam faiz hari¢ harcamalara ayrilan
Odenegin %90t kullandmistir.

2006 yili merkezi biitce gelir
hedefine ulagilmasinda vergi dis1
gelirler 6nemli rol oynamugtir.

2006 yili merkezi biitce toplam gelir
hedefi 160 milyar YTL dir. Kasim ay1
itibartyla hedefin %98’ini olusturan,
158 milyar YTLlik kismt tahsil
edilmistir.  Ancak, toplam  gelir
hedefine ulagilmasinda vergi dist
gelirlerin  6nemli katkist olmustur.
2006 yii basinda 24 milyar YTL
olarak Ongérillen vergi dist biitce
gelirleri, Kasim  ayt  itibariyla
ongorilen miktarin yaklagtk 8 milyar
YTL tzerinde gercekleserek 32
milyar  YTDL’ye ulagsmustir.  Aynt
dénemde, 132 milyar YTL olarak
tahmin edilen toplam vergi gelirle-
rinin ise yaklagik 126 milyar YTL’si
toplanabilmistir. Kasim ay1 itibariyla
vergi gelirleri hedeflenen miktarin
alinda kalirken, vergi dist gelirler
tahmin edilen miktarin ¢ok tzerinde
gercekleserek, 2006 yili icin hedefle-
nen toplam gelir rakamina rahatlikla
ulagilmasina olanak saglamustir.

Kayitdist ekonomiyle miicadele
biitce gelirlerinin iyilestirilmesi
bakimindan kilit 6nemdedir.

Kayitdist ekonominin sadece
istthdam boyutunda elde edilebilecek
kazanimlarin bile gelirleri 6nemli
miktarlarda artiracagt tahmin edil-
mektedir. Calisma ve Sosyal Glven-
lik Bakanhgrnin KADIM projesi
cercevesinde yayimladigr Eylal 2006
raporunda yer alan ve TUIK’in 2.
ceyrek Hane Halki Ts Giicii Anketi
cercevesinde yapilan hesaplamalara
gore, kayitdist calisanlarin kayit altina
alinmast halinde kamunun yaklastk
17 milyar YTL brit gelir elde
edilebilecegi 6ngoril-mektedir. Ayni
¢alismada, SSK prim oraninda 1
puanlk dusts yapilmasi halinde, bu
indirimin Kurum’a yillik maliyetinin
yaklagtk 600 milyon YTL olacag
ongorilmistiir.  Bu  prim  geliri
kaybinin kuruma getirecegi brit mali
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yukiin ise 315 bin sigortalinin (saglik
giderleri g6z Ontine alinmaksizin)
asgari kazanctan prim geliri ile
karsilanabilecegi hesaplanmistir.

2006  yiinda  kamu  borg
oranlarindaki iyilesme devam
etmigtir.

2006 yii Gelncd  ¢eyrek sonu

itibartyla kamunun toplam briit borg
stoku, 2005 yili sonuna gore yaklasik
17 milyar YTL artarak 365,5 milyar
YTL’ye ulasmistir. Briit borg stoku-
nun %72’sini (263,2 milyar YTL) i¢
bor¢ stoku olustururken, kalan
%281ni ise (102,4 milyar YTL) dis
bor¢ stoku olusturmustur. Briit borg
stokunun GSYIH’ye orant ise, 2005
yilindaki %71,5 seviyesinin altina
gerileyerek, tciinci ¢eyrek sonunda
%066,6 olarak gerceklesmistir. Kayde-
dilen azalmaya ragmen, bu seviye
hala Maastricht kriteri olan %60’1n
tizerindedir. Ote yandan, DPT’nin
2006 yii Kasmm ayinda yaymladigt
katiim Oncesi ekonomik programda
yer verilen duyarlilik hesaplarinda,
biyiime oraninin yillik %5,1 oldugu
baz senaryoya gore 2009 yilinda ge-
nel devlet brit bor¢ stokunun
GSYIH’ye oran1 %48,4%¢ gerileye-
cektir. Buyimenin baz senaryoya
gbre 1 puan yukarida olmast duru-
munda ise bu oran %46,8 olacaktir.

Hazine i¢ borg yonetimi stratejisi
2006 yiinda  smirli  olarak
uygulanabilmigtir.

2006 yilinda, Hazine i¢ bor¢lanma
stratejisinde planlandigi sekilde, YTL
cinsinden bor¢ stokunun payinda
onemli bir artis saglanamamustir.
Kasim ayt itibartyla, YTL cinsinden
ic bor¢ stokunun toplam borg
stokuna orani, bir 6nceki yila gére
neredeyse hi¢c degismeyerek %86
civarinda  kalmistir.  Faiz  yapist
bakimindan incelendiginde ise, sabit
faizli enstrimanlarin agirlik kazan-
mast dogrultusunda olusturulan i
bor¢lanma stratejisinin, kismi olarak
uygulanabildigi gorilmektedir. ¢
borg stokunda sabit faizli
enstrimanlarin = orant 2005  yilt
sonuna gore artarak, Kasim ay1
itibartyla %48’e ulagmistir.



TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

V. Odemeler Dengesi

Dis ticaret dengesi, yilin on bir
ayinda 48,8 milyar dolar acik
vermigtir.

Ocak-Kasim  doéneminde  yapilan
ihracat gecen yila kiyasla %15,6
artarak 70,6 milyar dolara, ithalat ise
%19,2 artarak 126,3 milyar dolara
yukselmistir. Fiyat etkisinden
arindirildiginda,  aym1  dénemde
ihracat ve ithalattaki reel artislar
sirastyla yiizde 8,4 ve ylzde 7,9
olmustur. Ozellikle Haziran ayindan
itibaren, ihracat miktar endeksindeki
artts ithalat miktar endeksi artisinin
olduk¢a tzerinde gerceklesmistir.
Nitekim, 2006  yiimun  Gglincd
ceyreginde, cari fiyatlarla dis ticaret
acgt  genislerken, milli  gelir
hesaplamalari bazinda net mal ve
hizmet ihracati sabit fiyatlarla pozitif
olarak gerceklesmis ve bulylimeye
olumlu katkida bulunmustur.

Ihracat artigi, sermaye yogun
sektorlerde saglanmaktadar.

Thracat  performansinda  Mayis
ayindan itibaren gézlenen iyilesmede,
basta tasit araclart olmak Uzere
elektrikli makine ve cihazlar, makine
ve techizat ile ana metal sanayii gibi
sermaye yogun sektOrlerin  etkili
oldugu goézlenmektedir. Kasim ay1
itibartyla, tagit araglart sektoriinde
yapilan 12 ayhk toplam ihracat 12
milyar dolart agmis durumdadir. Yilin
on bir ayinda, tasit araglar ihracati
reel olarak %17 oraninda artarken,
ana metal sektoriindeki ihracat %23,
makine-techizatta ise %17,5
artmustir.  Diger  taraftan, aynt
dénemde tekstil ve giyim sektori
thracat artigt  toplam  ihracattaki
hizlanmanin  gerisinde  kalmistr.
YTL’deki deger kaybinin ardindan
yilin ikinci ve Gg¢lnct dénemlerinde
s6z konusu sektorlerdeki ihracatta
bir canlanma gorilse de, tekstil ve
giyim sektorleri, ihracat alanindaki
liderlik konumlarint 2006 yilinda
kaybetmislerdir. 2000 yilinda %39
olan tekstil ve giyim sektorleri
ihracatinin  toplam imalat sanayii
ihracatt ic¢indeki payi, 2006 yilinn
Kasim ayt  itibariyla  %24%

gerilemistir. S6z konusu  sektorler
hari¢ tutuldugunda, ihracatta yilin
ikinci yarisinda gbzlenen performans
artist daha da belirginlesmektedir

Sermaye ve tiiketim mallar
ithalat1 yilin ikinci yarisinda hiz
keserken, ara mali ithalat
artisinda herhangi bir yavasglama
yaganmamigtit.

Ithalat  alt  kalemler itibariyla
incelendiginde, yil genelinde ara malt
ithalatinin ~ yiksek oranlt artigini
surdirdigt goézlenmektedir. Gugli
sanayi uUretimi ile Eylil ayindan
itibaren gerileme egilimine girmesine
karsin halen 2005 yili seviyesinin
tizerinde seyreden petrol fiyatlari, ara
mallart ithalatinin  hizla ylkselme-
sinde etkili olmustur. Ara mali
ithalati bir o6nceki yil ile karsilas-
tinldiginda, 2006’nin ilk ¢eyreginde
yizde 10, ikinci ve Uglnci
déneminde ise strastyla ylizde 27 ve
23 oraninda artis géstermistir. Petrol
fiyatlarinda gbzlenen olumlu
gidisatin devam etmemesi ve/veya
ekonomik buylmede bir yavaslama
yasanmamast durumunda, ara
mallarinin =~ toplam  ithalata olan
katkisinin gerilemesi beklenmemek-
tedir. Sermaye malt ithalati, 2006 yilt
ikinci déneminden itibaren
yavaglama egilimi gostermektedir.
Sermaye malt ithalatinin artis hizinin
yavaslamasinda faiz ve kurun mevcut
yiksek seviyesinin etkili oldugu
gorilmektedir. Bu yavaslama, yatirim
malt olarak degerlendirilen tasimaci-
lik araglari ithalatinin  gerilemesi
sonucu ortaya ¢tkmaktadir.  S6z
konusu ithalat kalemi gecen senenin
aynt dénemlerine oranla yilin ikinci
ceyreginde  yizde 12, Uglnci
ceyreginde ise yiizde 32 oraninda
gerilemistir. Diger taraftan, tiketim
malt ithalatindaki canlilik Temmuz
ayina kadar siirmis, otomobil ve
dayanikli tiketim mali ithalatinin
yavaglamasi da tiiketim mali ithalat
artisint  sinirlandirmistr. Gegen
senenin aynt dénemi ile karsilagtiril-
diginda yiin {Gglincl  ceyreginde
yizde 20 gerileyen otomobil ithalati,
s6z konusu  gelismenin  temel
belirleyicisi durumundadir.

SAYFA 7

Turizm gelirleri
azalmaktadir.

giderek

Turizm gelitleri yithn on bir ayinda
%?7 oraninda azalarak 16 milyar dolar

seviyesinde gerceklesmistir.
Tiurkiye’de turist basina yapilan
harcamanin giderek azaldigt

gorilmektedir. 2003 yilinda turist
basina gelir 890 dolar iken 2006
yilinda 820 dolara gerilemistir. 2006
yilinda tlkeye giris yapan turist
sayisinin ve turist basina elde edilen
gelirin azalmastyla beraber turizm
gelirleri  gerilemistir. Turizm dist
hizmet kalemlerinin 2006 yilinda da
acitk vermesi nedeniyle, net hizmet
gelirleri yilin on bir ayinda gegen
yilin aynt doénemine oranla %16
oraninda gerileyerek 12 milyar dolar
fazla vermistit. Anilan donemde,
yatrim  geliri  dengesi ise %12
bozularak 5,8 milyar dolar acik
vermistir. Dis ticaret, hizmetler ve
yatrim  geliri dengelerinde yasanan
bu gelismeler sonucunda, on bir
ayllk donemde, cari agtk %54
oraninda genisleyerek 30 milyar
dolara ulagmistir.

Cari agigin finansmani biyiik
6lgiide dogrudan yatirimlar ve dig
bor¢lanmayla saglanmgtir.

Yilin on bir ayinda 30 milyar dolar
acik veren cari islemler dengesi, 33,4
milyar dolatlik net sermaye girisi ile
finanse edilmis ve bu gelismelere
paralel olarak rezervler 3,4 milyar
dolar artmustir. Yilin on bir ayinda,

6zel  sektérin  uzun  vadeli
borclanmasinin yani sira dogrudan
yabanct yatirimlar sermaye

hareketlerinin belitleyicisi olmustur.
Yilin on bir ayinda Ozel kesim, 4
milyar dolart bankacilik sektérinde
olmak tizere toplam 20 milyar dolar
borglanmustir. Ayni dénemdeki net
dogrudan yabanci sermaye girisi ise
17,3 milyar dolar tutarindadir.
Dolayistyla, 6ntimiizdeki dénemde,
carl actk sorununun ani kur artist
yada rezervlerin  azalmast  gibi
olumsuz sonuglara yol agmamasi i¢in
dogrudan vyatirimlarin ve Ozellikle
reel sektér dis  bor¢lanmasinin
devam etmesi gerekmektedir.
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VI. Tahmin ve Beklentiler

2007 yili reel GSYIH artis1 %4,8
olarak tahmin edilmektedir.

2006  yilinin  son  ceyreginde
ckonomik aktivitede bir miktar
topatlanma  gbzlenmesine  karsin,

biiyime oranlariuin 2007 yiimun ilk
yarisina kadar goérece dustik seyrede-
cegl, sonrasinda ise belirsizlik kosul-
larindaki azalmaya paralel olarak
yeniden yiikselise gececegi tahmin
edilmektedir. Yiin ik vyarisinda,
harcamalar yoniinden ele alindiginda,
Ozel tiketim ve 6zel yatrim harca-
malarinin kademeli olarak yavaslaya-
cag, tretim yoéninden bakildiginda
ise sanayi sektorinde i¢ talepteki
yavaslamaya kosut olarak iretim
artiglarinin - hiz  kesecegi  tahmin
edilmektedir. Belirsizliklerin ortadan
kalkmasiyla, yilin ikinci yarisindan
itibaren ekonominin yeniden
hizlanacag ve yil genelinde %4,5 ila
%05,0 bitytiyecegi hesaplanmaktadir.

2007 yil sonu enflasyon orani
%06,5 olarak tahmin edilmektedir.

Yil genelinde vyiksek seyredecegi
tahmin edilen reel faizlerin de
etkisiyle i¢ talepte beklenen yavasla-
manin enflasyon tizerinde herhangi
bir baski yaratmayacagi 6ngorilmek-
tedir. Bununla birlikte, bekleyislerde
yasanan ciddi boyutta bozulma,
hedefin epey tizerinde bir enflasyon
beklentisi ve hizmet fiyatlarindaki
katihigin da halen kirllamamis olmast
gibi nedenler, 2007 yili enflasyon
hedefinin  tutturulmasina  imkan
vermeyecektir. Enerji fiyatlart  ve
islenmemis gida fiyatlarinin, gectigi-
miz  yiddakinin  aksine  olumlu
seyretmesi durumunda bile, hedefin
tutturulmasinin - fazlastyla  zorlu
oldugu distunilmektedir. Bununla
birlikte, enflasyonun yil genelinde
distis  egiliminde olacagt ve yil
sonunda %06,0 ila %7,0 seviyesine
gerileyecegi 6ngorilmektedir.

Dolar kurunun gelecek dénemde
1,5 etrafinda dalgalanmay1
stirdiirecegi tahmin edilmektedir.

Yiiksek cari acik ve enflasyon oranla-
rinin yant stra, doviz rezervlerinin

kisa vadeli borglara oraninin hentiz
yeterli seviyeye ulasmamis olmasi,
doviz kurlarinda artis gerektirmek-
tedir. Uluslararasi konjonktiire iliskin
belirsizlikler ve Turkiye ekonomisine
yonelik riskler nedeniyle, doviz
kurlarindaki oynaklik 2007 yilinda,
2006 yilina oranla ytkselecektir. S6z
konusu oynakligin, Cumhurbaskan-
ligt ve genel secim doénemlerinde
daha da yiikselecegi ve yil genelinde
YTL’nin dolara kars1 yaklagik %6 ila
%7 civarinda deger kaybedecegi
ongorilmektedir. Yil sonuna dogru
1,5 YTL diizeyinde olmasi beklenen
dolar kurunun yil ortalamasinda da
bu civarda gerceklesecegi tahmin
edilmektedi.

2007 y1l sonu reel faiz orani %9,5
olarak tahmin edilmektedir.

2006 yimun ikinci yarisinda reel
faizler yutkselerek %10u gecmistir.
Reel faizlerin bu kadar yiksek
olmasina ragmen, déviz varliklarina
talep devam etmistit. Bu durum,
gelecege yonelik beklentilerin hentiz
yeterince iyilesmedigini ve dolayisiyla
da yetli ve yabana yatirimcilarin
daha yiksek risk primi talebinde
oldugunu ortaya koymaktadir. ¢ ve
dis konjonktiire iliskin belirsizlikler
nedeniyle, bu egilimin 2007 yilinda
da 6nemli bir degisiklik gOstermesi
beklenmemektedir.  Ayrica, 2007
yilinda gerceklestirilecek olan iki
secimin  tasidig  Snem,  boyle
ekonomik kararlarin secim ertesine
birakilmasina neden olacaktir. Bu
durumda, reel faizler  yiksek
seyretmeye devam edecektir. Sonug
olarak, 2007 yilinda reel faizlerin
ortalama %11 diizeyinde seyredecegi
ve yil sonuna dogru sinirh miktarda
gerileyerek %9 ila %10 arasinda
kalacagi tahmin edilmektedir.

2007 yiinda biitge agiginin milli
gelire oranmmnin %3,0 civarinda
gerceklesmesi beklenmektedir.

2006 yilia iligkin genel bitce
rakamlari oldukea iyi bir tablo ¢izmis
ve hedeflerle buytk 6lciide uyumlu
yonde gerceklesmistir. Ancak, 2006
yilinda faiz oranlarinda gorilen
yikselmenin de etkisiyle 2007 yilinda
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genel bitce dengesinde bir miktar
bozulma olacagt beklenmektedir.
Nitekim, 2007 yili bitcesi de bu
dogrultuda revize edilmis ve basta
faiz giderleri olmak tizere harcama
kalemlerindeki Odenekler yiikseltil-
mistir. Butcede 6denek artist faiz ve
kurlarda meydana gelen kirlmanin
gerektirdigi artisin ¢ok tizerindedir.
Bu nedenle, 2007 yilinda kamu
tuketiminin artmasi  beklenmekte,
buna karsiik 6ngorillen 6deneklerin
asilmast beklenmemektedir. Ancak,
faizlerde ve déviz kurlarinda yeni bir
yukselis egiliminin ortaya ¢tkmasi
durumunda  biitce  performanst
bozulma gosterebilecektir.  Sonug
olarak, 2007 yilinda biitce agiginin
milli  gelire oraninin %3,0’a
ylukselmesi ve faiz dist fazlanin milli
gelire oraninin ise %5,3’e gerilemesi
beklenmektedit.

2007 yiinda cari agigin milli
gelire orani %8,2 olarak tahmin
edilmektedir.

Oniimiizdeki dénemde ihracatin ve
ithalatin seyri cari acik Uzerinde
belitleyici olmaya devam edecektir.
Kurlarda beklenen degerlenmeyle
birlikte ihracatin bir miktar artacagy,
ithalatin ise biiytimedeki yavaslamaya
kosut olarak hiz kesecegi tahmin
edilmektedir. ~ Bununla  birlikte,
uluslararast piyasalarda euro/dolar
paritesindeki  gelismelerin  dolar
aleyhine gerceklesecegi Ongorildi-
ginden, bu durumun da ihracat
performansint  olumlu  etkilemesi
beklenmektedir. Ote yandan, ihracat
ile ara mali arasindaki Uretim yonli
iliski nedeniyle ithalattaki artiglarin

da devam edecegi tahmin
edilmektedir. Bu gelismelere paralel
olarak, ihracat artistnin  ithalat

artisinin  Uzerinde kalmast ve 2007
yilinda ihracat ve ithalatin sirasiyla
yaklastk 96 ve 150 milyar dolara
ulasmast beklenmektedir. Gegen yila
denk bir dis ticaret agigina karsilik
gelen bu durumda, cari agigin da
onemli bir degisim gdOstermeyecegi
ve yaklastk 35 milyar dolar
seviyesinde kalacagi ve milli gelire
oran olarak da %80 ila %8,5%
gerileyecegi tahmin edilmektedir.
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KUTTU: Gelir Vergisi Reformu
Gelir Vergisi Kanunu’nda yapilan ve
vapilacak olan diizenlemeler, vergi

sisteminin  yeniden  yapilandiril-
mastyla ilgili reform siirecinin bir
parcasini olusturmaktadur.
Calismalar, vergi sisteminin daha
basit ve  seffaf bir  yapiya
kavusmasini, AB  uygulamalariyla

daha uyumlu hale getirilmesini ve

mikellef  sayisiin artirdmasint
amagclamaktadir.

IMF’ye gonderilen niyet
mektuplarinda vergi sistemi

reformuyla ilgili yapilacak c¢alismalar
yapisal performans kriteri olarak
belirtilmis ve gelir vergisiyle ilgili

reform slreci iki asama olarak
tanimlanmustir.

Reformun Birinci Agamasi

Niyet mektubu cercevesinde
belirlenmis asamalardan

tamamlanmis olan ilki, gelir vergisi
tarifesi  ve  dilimlerine  iliskin
dizenlemeleri icermektedir. Yeni
dizenlemeyle vergi dilimlerinin sayist
azaltilmis ve miikelleflerin Gcretli ve
diger olarak ayrimina son verilmistit.
Ancak, bu asamada belirlenen gelir
vergisi oran ve dilimlerinin, gelir
vergisi reformunun tamamlanacagy,
ikinci agamanin sonunda yeniden
dizenlenmesi s6z konusudur.

Reformun Ikinci Agamasi

Reformun ikinci ve daha kapsamlt
asamastyla ilgili calismalar ise halen
devam etmektedir. Bu asamada,
Gelir Vergisi Kanunu ile Kurumlar
Vergisi Kanunu’nun, Gelir Vergileri
Kanunu olarak adlandirilmast
disiinilen  yeni  bir  kanunla
birlestirilmesi planlanmaktadir. Yeni
kanunun, gercek kisilerin
vergilendirilmesine ve kutumlarin
vergilendirilmesine yonelik iki ana
bélim icermesi 6ngdrilmektedir.

Gelir Vergisi Kanunu ile Kurumlar
Vergisi tek  kitapta
bitlestirilmesi, kodifikasyon
acisindan  da  biyik  kolaylik
saglayacaktir. Bu sayede, her iki
kanunda da ayri ayri yer alan ancak
aynt mahiyetteki maddelerin
aytklanmast mumkiin olacak, atif

Kanunu’nun

sorunlart ¢ozllecek ve nihai tahlilde
aynt temel vergiye yonelik olan iki
ayrt kanun uygulamasinin neden
oldugu sapmalar (¢fte  vergilendirme
gibi) daha kolay c¢6ztimlenebilir hale
gelecektir.

Bu asamada, aslen uniter olan ancak
zamanla karma olarak
adlandirabilecegimiz modele kaymis
vergi  sistemimizin de  tekrar
duzenlenmesi amaclanmaktadir.

Bilindigi  gibi  toplama  esasina
dayanan sistem  (Uniter ~ Sistem),
vergiye tabi tim gelitler icin tek bir
artan oranl tarife 6ngérmektedir.

Diiz/Tek Oranli  Sistemde (Flaz
Tax), ise butin gelir tirleri icin
(sermaye  kaynakle  gelirler ile  kurum
kazanglar: da dabil) tek bir vergi orant
uygulanmasi s6z konusudur.

ikili ~ Sistem  (Dwal ~ Sisters) bu
sistemlerin bir karigtmidir ve sermaye
dist gelitlere artan oranl vergi
tarifesinin, sermaye gelitlerine ise
(kurum kazanglar: dahil) daha dustk
diizeyde sabit bir oranin
uygulanmasint 6ngorir.

Giiniimiizde, yukarida deginilen tg
sistemin kati olarak uygulandigt pek
goriilmemekte, sermayenin serbest
dolasiminin artmasina paralel olarak,
her G¢ sistemin uygulamasinda da
bazt o6dunler verilmektedir. Temel
olarak bu ¢ sistemden birinin
uygulandig, ancak bazi konularda
odinler verilen sisteme Karma
Sistem ad:  verilmektedir. Gelir
Vergileri Kanunu’nun, ikili sistem
agithklt bir karma sistem esasina
dayandiridmast diiginilmektedir.

Sistem ile, vergiye tabi gelirin esas
olarak iki ana baglik altinda “calisma
gelitleri”  ve “sermaye  gelirleri”
olarak  smiflandirilmast,  ¢alisma
gelirlerinin de kendi icinde “Ucret
gelirleri” ve “girisim kazanglar1 ” adt
altinda toplanmasi 6ngoriilmektedir .

Bu sistemi, ikili sistemden ayirarak
karma hale donustiren unsur ise
sermaye gelirlerinin de kendi i¢inde
ikiye ayrilmasinin  distnilmesidir.
Bir kistm sermaye kaynakli gelirin
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vergilenmesinde toplama esasindan
ve artan oranlt tarifeden
uzaklastlmasi ve bunlar icin basit bir
usul dahilinde sabit ve distk oranlt
bir  gelir vergisi uygulamasina
gecilmesi, diger sermaye gelirlerinde
ise artan oranlt tarife yapisinin
korunmast, ancak uluslararast
rekabet gereklerini dikkate alarak
vergi tarifesinde dilim sayisiin
azaltlmast  ve  gerek dilim
araliklarinin gerekse vergi oranlarinin
gbzden gegcirilmesi 6ngorilmektedir.

Sermaye gelirlerinin vergilenmesinde
kiiresel egilimlerle uyumlu bir ortam
olusturan bu sistemle, tlkemizdeki
yerli ve yabanci tasarruf miktarinin
artmast  saglanacak,  sermayenin
tilkede tutulabilmesi, sermaye birikim
strecinin hizlandirilmast ve yeni is
alanlar1  yaratdmast kolaylagacaktir.
Buna bagl olarak, cari acik ve igsizlik
gibi olumsuzluklarin da hafiflemesi
beklenmektedir.

Son olarak, uluslararasi egilimin vergi
oranlarini diisiirmek yoninde oldugu
g6z Ontline alinarak, vergi oranlart da
yeniden belirlenebilir. Bu gelisme,
aynt zamanda mikelleflerin géntlli
uyumunu  artiracak  ve  kayith
ekonomiye geciste olumlu bir etki
yaratacaktir.

Eski Tarife Gelir Vergisi Oranlan
AT : = . Diger
Vergi Dilimleri Ucretliler Miikellefler
6.600 ¥ TL'yve kadar 15 20
6.600-15.000 YTL arast 20 25
15.000-30.000 ¥TL arast 25 30
30.000-78.000 YTL arast 30 35
78.000 YTL st 35 40
Yeni Tarife Gelir Vergisi Cranlarn
Vergi Dilimleri Tiim Miikellefler
7.000 ¥TL'yve kadar 15
FO00 - 16.000 ¥'TL aras 20
16.000 - 40.000 T aras 27
40.000 ¥'TL st 35
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Bilesik Oncii Gostergeler
% (yilliklandirilmag alt1 aylik % degisim)

15

— Euro Bélgesi
| | | | | | - —Japonya
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

* Onciileme siiresinin yaklasik 6 ay civarmda olmast nedeniyle bu gistergeye ait veriler altz ay otelenmistir.
Kaynak: OECD

-10

TCMB-Bilesik Oncii Gostergeler

% (yilliklandirilmag alt1 aylik % degisim)

1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

* Onciileme siiresinin yaklasik 6 ay civarmnda olmast nedeniyle bu gistergeye ait veriler alts ay dtelenmistir.

Kaynak: TCMB
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Petrol Fiyatlar1 ve Parite
($/varil) (aylik ortalama, $/varil ve €/$) (€/9%)
75 ; ; ; 1.40

65 - + 1.30

55 - 1.20

54 |/ T - J\ Jo - 1.10

K ””””” — Brent Petrol (sol 6lcek) - 1.00
— Euro/Dolar Paritesi (sag dlgek)

25 | | - 0.90

15 1 1 1 0.80

2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: Reuters, Avrupa Merkez Bankast

Reel Efektif D6viz Kurlari*

(1995=100)
180 ; ‘ ‘ ‘ ‘ ‘
wd S S N
604 T TUFEBazh oM -
— UFE Bazl ‘ ; ;
150 -

140 -
130 -
120 -
110 -
100 -
90 - |
80 l ‘ ‘ ‘ ‘ ‘

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

* Endeksteki artss Y'TL nin reel olarak degerlendigini gistermekitedir.
Kaynak: TCMB
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

.
GSYIH
% (Biiyiime ve Arz Yonli Katkilar)
16
21

B Tarim
I Hizmetler
St Y A Bl Sanayi
— GSYIH
-12
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TUIK
GSYIH
% (Buyiime ve Harcama Yo6nli Katkilar)
20
15 4
I
10 | \ | /
Tkl L 4‘ \'ﬁi
III MmAuiB Al- I | ||| |||||I|I
- N 1§ \
AT
-5 -
_10_ ,,,,,,,,,,,,,,,,, ,, ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,
I Tuketim Harcamalari
x4 Y CIYatirirm Harcamalari + Stok Degisimi
Bl Net [hracat
20 — GSYIH
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TUIK
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Sanayi Uretim Endeksi

(mevsimsellikten arindirilmig, diizey)
1997=100

150

140 -

130 -

120 -

10 - A — Endeks
¢ =4 b
100 4, . / \[\r evre

vV W A — Egilim
90 - V \f V

80

1997. 1998. 1999 2000. 2001 2002 ' 2003 2004 2005 " 2006
Kaynak: TUIK, TUSLAD Ekonomik Aragtsrmalar Biliimii

Sanayi Uretim Endeksi

mevsimsellikten arindirilmis, yillik % degisim
Y $HY g1$

20

15

ﬁ

_5

-10 4 Devre
— Endeks

-15

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TUIK, TUSLAD Ekonomik Aragtsrmalar Boliimii
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Faiz Oranlari
(% Bilesik)

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

314 R e T T Sy
— Hazine Bonosu (gosterge)
20 4 e N
—TCMB O/N!
10 4 3
0 - - -
2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: Hazine, TCMB
Hazine Ihaleleri
giin (aylik agirlikli ortalama) (o bilegik)
1050 77
so00d \ [ 77777777 B Ortalama Vade (sol 6lgek) 77777777777 |66
| — Ortalama Faiz (sag olgek) |
750 | | - 55
600 - L 44
450- fffffffffffffff F 33
3 T 1 \I/\ \— 3
300 - : : \ ./.\_____22
l l l -~ /
i 111111 ‘h” ‘ i i
2002 2003 2004 2005 2006

Kaynak: Hazine
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Imalat Sanayii

1997=100 (mevsimsellikten arindirilmais)
145
135 1 — Uretim
125 - Uretimde Caliganlar
115 4
105 4
S4 \/\
95
85
75
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TUIK
Imalat Sanayii
1997=100 (mevsimsellikten arindirilmig)
180 + 113
170 - — Verimlilik (g¢alisilan saat)
Reel Ucret (galigilan saat) 1 106
160 — Birim Reel Ucret Endeksi (sag eksen) -+ 98
150 - TN
140 - 183
130 - 1 76
120 - + 68
110 4 + 61
100 - //“v’/v + 53
90 + 1 46
80 38
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Birim reel dicret endeksi, ¢alistlan saat basina reel dicret endekesi ile ¢alssilan saat endeksinin carpimmn iiretim endeksine boliimiidiir.

Kaynak: TUIK, TCMB
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

|
L Istihdammetre* (Tarim Dig1)
bin kigi

1600
1200 -

800 A

400 A

o4\ / /N A === Yaratilmasi1 gereken istihdam
Yaratilan Istihdam
-400 4 - —Isgiicii Artigt | =
-800 \/ ‘ 1 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006

* Yillsklandirinigs 3 aylik dedisim (Bin Kigi)
Kaynak: TUIK, TUSLAD Efkonomik Aragtirmalar Biliimii

Parasal Durum Endeksi*

— Nominal DIBS Faizi -R (Agirlikli Ortalama)
15 4 B T R R

% (Baz Dénemi: OCAK 2002 - ARALIK 2004) E
35 : T ! ! 8 Sl
| —<PDE > é;
254\ /XA R — Nominal Déviz Kuru -E (TL/$) S
| E

‘ =

‘ <

A

2
-z
g
2002 2003 2004 2005 2006 &
Sifir ekseni, bag dinemine ait ortalama diviz kurn ve DIBS faizini temsil etmektedir. * PDE« = WR(RR0)+Wr(Et/Eo)
Kaynak: TUSIAD Ekonomik Aragtirmalar Bolsimii WRAWE = 0.75:0.2 5
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

.
Genel Biitce
(Milyar YTL) (2003 Fiyatlariyla) (Milyar YTL)
8 w w w w w w w 40
4 - | : | | | | | - 20
0 T : | ! j | : : j ! j I I j I | || mi I 3' 0
T R T T
41 \//\' | | § | | 3 -20
84 R oV -~ N e S - -40
124 = Biitge Dengesi Aylik (sol élgek) R S - -60
— Biitge Dengesi 12 Aylik Kiimiilatif (sag 6lgek) : ‘
— Faiz Dig1 Fazla 12 Aylik Kiamiilatif (sag 6lgek) ! !
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Raynak: Hazine
Genel Biitge
% (GSYIH'ye oran, kiimiilatif %) %
20 40
15 T A/___’_-/_\/\’\/\_/—/_/—\ B 30
10 - - 20
5 - 10
0 - 0
-5 - -10
-10 - - -20
-15 - - -30
-20 A - -40
-25 4  mm Biitge Dengesi (sol 6lgek) Bl Faiz Dis1 Fazla (sol 6lgek) - -50
_30 — Harcamalar (sag 6lgek) — Gelirler (sag 6lgek) _60

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003

Raynak: Hazine
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Genel Biitce Gelirler

% (GSYIH'ye oran, kiimiilatif %)
30
CIDiger Gelitler
Bl Dogrudan Vergiler
25 - B Dolayli Vergiler

— Vergi Gelirleri
20 A

15

10 4

LR

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Raynak: Hazine

Genel Biitgce Harcamalar

% (GSYIH'ye oran, kiimiilatif %)

35

OYatirim Harcamalari
30 4 M Transfer Harcamalarn
B Cari Harcamalar

25
20 A

15

10 A
5

oA A 0 0 T T ol el ol e ol e

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: Hazine

SAYFA 26




TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

, Cari Islemler Dengesi
5(M11yar $) (Milyar $) 9

- 6
-3

W Aylik (sol olgek)
- — 12 Ayhk Kumulatlf (sag olgek)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Raynak: TCMB

Yatirim-Tasarruf Dengesi*

(Milyar $) (12 Aylik Kiimiilatif)
0 ‘

—

-10 4
=20 -
-30 4 mm Ozel Sekt('ir Tasarrﬁf Fazla31 *************************

404 —Ca Islemler Dengesi

— Konsolide Biitge Dengesi
-50 | | | |

NP1 T

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

(*) Toplam Kamu Kesimi Tasarruf Aggy verisinin ayhk olarak izlenememesi nedeniyle, Konsolide Biitce Agigr gisterge olarak kullantmstr. Ozel
Sektir Net Tasarruf gostergesi ise Konsolide Biite Aags ve Cari Islemler Dengesi verilerinin toplamz olarak hesaplanmustrr.
Kaynak: TCMB, Hazgine
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Enflasyon, Nominal Faiz ve Kurlar
%

200
TUFE (y1llik % artig)
150 - — Nominal Bilesik Faiz (diizey)
— Dolar Kuru (yillik % artig)
- - - Euro Kuru (yillik % art1g)
100 -
50 -
O L) L) L) L) L) L) ’ v L ~1 . Y]
-50

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TUIK, TCMB

Nominal Para Arzlari

% (yillik % degisim)
140
120 -\/\
V x —Mi
100 - M2
\ \//\ — M2Y

80 4 \
60 - v | /\«

. \/ WA, v‘pﬂr [

20 A

|

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TCMB
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Reel Para Arzlari
v (yillik % degisim)

50

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Kaynak: TCMB
Reel Faiz ve Merkez Bankasi1 D6viz Rezervi
(Milyar $) %
0 ‘ ‘ ‘ ‘ 140
! B Reel TL-$ Getiri Farki (sag 6lgek)
55 ' ””””” — Déviz Rezervi (sol 6lgek) o - 120
50 _ 77777777 7—ReelFaiz(sag619e.k.). 7777777 L 100
} Il — Reel TL-$ Kur Getirisi
45 - 1 1 1 - 80
|
T (R | A At 40
i, o
25 LA I.&A _" - : : : 1T L0
20 - - -20
15 . . ' . " ' " " . -40
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TCMB
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TUSIAD KONJONKTUR DEGERLENDIRME

Dis Ticaret Miktar Endeksleri
(2003=100) (12 Aylik Hareketli Ortalama)

150

140 -
130 - —ihracat

120 - ithalat

110 -
100 -
90 -
80 -
70 -
60 -
50 -
40

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TUIK

Dis Ticaret Hadleri ve Fiyat Endeksleri

(2003=100) (Mevsimsellikten Arindirilmis, 12 Aylik Hareketli Ortalama)
140
— Ihracat
130 - Ithalat
— Dag Ticaret Hadleri /\/
120 -
110 -
100 A
90 -
80

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Kaynak: TUIK, TUSLAD Ekonomik Aragtirmalar Biliimii
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Mesruti

TUSAD Adina Sahibi: Omer Sabanci Genel Yayin Yénetmeni ve Sorumlu Miidiir: Umit Izmen
Yayin Kurulu: Omer Sabanci, Omer Aras, Haluk Tiikel, Umit Izmen, Eren Ocakverdi, Onur Varol, Dilek Ornek, Zeynep Emre

TUSI

Eren Ocakverdi, Onur Varol

Yapim

TUSIAD KONJONKTUR DEGERILENDIRME nin 15. sayist Ocak ay: itibarzyla bilinen son rakamlara ve tabminlere dayanilarak hazerlanmstor.

Tim haklar: sakldir. © TUSLAD 2007

TUSLAD-T/2007-01-430
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