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Genel Değerlendirme 

2008 yılının üçüncü çeyreğinde de 
gündeme içinde bulunduğumuz kriz 
damgasını vurdu. Krizin dinamikleri 
daha da belirginleştikçe önümüzdeki 
yıllar için beklentiler de olumsuz yönde 
revize edildi. Dünya ve ülke 
ekonomilerinin büyüme beklentilerini 
yayımlayan İMF de bu gidişatı dikkate 
alarak Ekim ayı raporunda 2009 yılı 
beklentilerini aşağıya doğru revize etti. 
İç piyasaların çökmesini önlemeye 
çalışan hükümetler ise toplamda 5 
trilyon doları aşan fonlar oluşturarak 
piyasaya likidite enjekte etmeye 
başladılar. Yavaşlayan büyüme 
sürecinde oluşturulan bu fonlar mali 
dengeleri ve enflasyonla ilgili olan 
endişeleri daha da arttırmakta. Üçüncü 
çeyrekte kriz gelişmekte olan 
ekonomileri de etkilemeye başladı. 
Gelişmiş ekonomilere ihracatın genelde 
büyümeyi sürüklediği ekonomiler, 
daralan talep ve düşüş gösteren emtia 
fiyatlarıyla birlikte ciddi sıkıntı yaşamaya 
başladılar.  

Gelişen ekonomiler kategorisinde 
yer alan Türkiye de küresel krizden 
somut olarak etkilenmeye 
başlamıştır. 

Türkiye GSYH’ nin 2008 yılının ikinci 
çeyreğinde %1,9 gibi sınırlı bir rakamla 
büyümesi küresel krizin ülkemizi de 
etkilediğini gösteren somut bir veridir. 
Gelişmiş ülkelerde yaşanan daralma 

doğrudan Türkiye’nin ihracatını da 
olumsuz etkileyerek sanayi sektöründe 
belli kesimlerde ciddi üretim 
düşüşlerine ve istihdam kaybına neden 
olmuştur. İkinci çeyreğe kadar 
Türkiye’nin krizden çok 
etkilenmemesinde bankaların daha 
sağlam bir yapı sergilemesi özellikle 
etkili olmuştur. Sermaye çekme 
konusunda Türkiye’nin Avrupa’daki 
emsallerine bakıldığında, Türkiye’nin 
mukayeseli bir üstünlüğe sahip olması 
da bu bağlamda önemli etmenlerden 
biridir. Fakat önlemler alınmadığı 
takdirde yakın gelecekte ciddi sorunlarla 
karşılaşılması yüksek ihtimal 
dahilindedir.. 

İkinci çeyrekte yaşanan siyasal 
belirsizlikler ortadan kalkmış 
olmasına rağmen bu kez de küresel 
kriz nedeniyle piyasalarda 
tedirginlik artmaya devam 
etmektedir. 

Türkiye ekonomisinin klasik çıpaları 
olan İMF ve AB ile olan ilişkilerin 
gidişatı ve enflasyon hedeflemesinde 
süregelen belirsizlikler piyasalardaki 
güveni olumsuz yönde etkilmektedir. 
İMF ile yapılan anlaşmanın bitiminden 
beş ay geçmiş olmasına rağmen, 
hükümetin halen İMF ile ihtiyati stand-
by imzalamamış olması, yabancı 
sermayeyi özellikle olumsuz etkilemeye 
devam etmektedir. Uzun süredir AB 
konusunda ilerleme sağlanılmaması

 “Nescit vox, Missa Reverti –Ağızdan çıkan söz geri çağrılamaz.”
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genel olarak ülkedeki geleceğe 
dair belirsizliği ve AB’ye üyelik 
perspektifinden yatırım yapanlar 
için tedirginliği arttırmaktadır. 
Emtia fiyatlarındaki düşüşe 
rağmen artan enflasyon ve 
Merkez Bankası’nın yıl içinde 
yılsonu tahminini iki kere 
yukarıya doğru revize etmesi, 
enflasyon hedeflemesi rejimine 
ilişkin şüpheleri arttırmaktadır. 
Hükümetin GAP eylem planı ve 
Orta Vadeli Program 
çerçevesinde açıkladığı diğer 
projeler çok önemli olmakla 
beraber, bu perspektiften 
bakıldığında mali disiplinin 
bozmadan sürdürülmesi ciddi bir 
gerekliliktir. Yaşadığımız kriz 
sürecinde bu çıpaları yeniden 
tesis etmek ekonominin 
sağlamlığı için kritik bir öneme 
sahiptir. Bunlara ilaveten 
hükümetin özel önlem paketleri 
hazırlayarak, inisiyatif kullanması 
piyasalara daha fazla güven 
enjekte etmek ve ekonominin 
sağlamlığını arttırmak adına 
büyük katkı sağlayacaktır. Tüm 
dünyada hükümetler özel 
tedbirler alırken – hiç bir 
olağandışlılık yokmuş gibi yola 
devam edilmesi ülkeden sermaye 
çıkışına neden olabilir. Bu 
nedenle bütüncül ve kapsamlı bir 
önlem paketinin bir an önce 
kamuoyuyla paylaşılması 
piyasalara güven kazandıracaktır. 

Yerel seçimler yaklaşırken 
krizi görmezden gelerek mali 
disiplini bozacak adımlardan 
kaçınılmalıdır. 

İMF ile ihtiyati stand-by 
anlaşmasını bir an önce 
imzalamak; AB ile ilişkilere hız 
vermek, yerel seçimlerden önce 
popülizmden uzak durmak; ve iyi 

bir önlem paketinin uygulanması 
krizden mümkün olduğunca az 
zararla çıkmamamıza katkı 
sağlayacaktır. 

I. Dış Ekonomik Gelişmeler 

Konut piyasası krizi olarak 
ortaya çıkan mali krizin her 
geçen gün artan maliyeti 
ekonomik büyüme 
beklentilerini de olumsuz 
etkilemeye devam ediyor. 

Bu gelişmeleri dikkate alan İMF 
Ekim ayında açıkladığı beklenti 
raporunda (World Economic 
Outlook, October 2008) 2008 
yılına dair beklentileri %4,1’den 
%3,9’a, 2009 için ise %3,9’dan 
%3’e çekerek tahminlerini aşağı 
yönde revize etmiştir. İMF 
uzmanlarına göre 2008 yılında 
%1,5 büyüyecek olan gelişmiş 
ekonomilerin 2009 yılında 
%0,5’in altında büyümesi 
özellikle bu ülkelere ihracat 
yapan gelişen ekonomiler için 
ciddi bir tehlike olarak 
gözükmektedir.  

Ayrı ayrı ülkelere baktığımızda 
Amerika’nın 2008 yılı ilk iki 
çeyreğine ait verilerin 
beklentilerin üstünde olması 
nedeniyle 2008 yılı büyüme oranı 
Haziran ayında %0,5’ten %1,3’e, 
Ekim’de ise %1,6’a kadar yukarı 
doğru revize edilmiştir. Fakat 
aynı rapora göre Amerikan 
ekonomisinin 2009 yılında %0,6 
büyümesi beklenmektedir. Genel 
olarak, mali krizin biriken 
etkisinin gelişmiş ekonomiler 
üzerinde etkisini 2009 yılında çok 
daha ağır bir şekilde 
hissettireceği ifade edilmektedir.. 
Buna göre Avro bölgesinin 
gelecek sene %0,18, G7 ülkeler 
grubunun ise %0,14 gibi düşük 

oranlarda büyüme beklentisi 
dikkat çekmektedir. 

Kriz dünya ekonomilerinin bir 
birinden bağımsız olmadığı 
bir daha ispatlanmış oldu.  

Amerika kaynaklı krizin sadece 
gelişmiş mali piyasalara sahip 
ekonomilerle sınırlı kalacağı 
beklentisi en iyi tanımlamayla bir 
hayal olduğu ortaya çıkmıştır. İlk 
etaplarda yüksek emtia fiyatları 
ham madde ihracatçısı olan 
yükselen ekonomiler için bir 
kalkan rolü oynamıştır. Fakat 
mali kaynaklı krizin reel 
ekonomiye yansımaya 
başlamasıyla genel olarak dünya 
çapında hammaddeye olan talep 
de azalmaya başlamıştır. Bu 
gelişmeler sonucunda petrolün 
varil fiyatı 4 aydan kısa bir süre 
içinde 145,65 dolardan 60,67 
dolara kadar inmiştir. Aynı süre 
içinde metal, enerji ve tarım 
fiyatlarını kapsayan Rogers 
International Commodity Index 
1959 düzeyinden 1039’a kadar 
gerilemiştir. 

Ayrıca, kendi ülkelerinde borç 
yükümlülüklerini karşılamaya 
çalışan uluslararası fonların da 
gelişmekte olan ekonomilerden 
fonlarını çekmesiyle bu 
kategorideki ülkeler önemli bir 
kaynak sorunuyla karşı karşıya 
kalmışlar. 2008 yılının ortalarına 
kadar görece iyi seyreden gelişen 
ekonomi borsaları bu sermayenin 
çıkışının başlamasıyla çok ciddi 
değer kaybederek “güvenli 
liman” statüsünden 
uzaklaşmıştır. Morgan Stanley 
tarafından geliştirilen gelişen 
ekonomiler endeksi (Emerging 
Markets, MSCI Index) beş ay 
içinde 296,9 düzeyinden 114,7 
düzeyine inmiştir. Böylece aynı 
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süre içinde gelişen ekonomileri 
de kapsayan endeks (World, 
MSCI Index) 1,86 kat 
azalmışken, sadece gelişen 
ekonomileri kapsayan endeks 2,6 
kat azalmıştır. 

Krizin ilk etaplarında gelişmekte 
olan ekonomilerin kendi 
dinamiklerini yakaladığı 
düşüncesinin (decoupling) krizin 
uzamasıyla geçersizliği ortaya 
çıkmıştır.  

İMF’nin Ekim raporunda da bu 
gelişmeler dikkate alınarak 
gelişmekte olan ekonomilerin 
büyümelerinde yavaşlama olacağı 
belirtilmiştir. Son raporda 
yükselen ekonomilerin 2009 yılı 
büyüme beklentisi %6,9’dan 
%6,1’e kadar gerilemiştir. 

2008 yılının ortalarına kadar 
yükselmekte olan enflasyon 
üçüncü çeyrekte azalmaya 
başlamıştır. 

Temmuz 2008’de Amerika’da 
%5,6, Avro bölgesinde ise %4,05 
enflasyon son 20 yılın rekorunu 
kırmıştır. Daralma beklentileriyle 
birlikte yükselen enflasyon 
stagflasyon korkusunu da birlikte 
getirmiştir. Fakat emtia 
fiyatlarında yazdan itibaren süren 
düşüşle birlikte üçüncü çeyrekte 
her iki ekonomide fiyatlarda 
yükselme yavaşlamış ve 
enflasyon Kasım itibariyle 
Amerika’da %1,07’ye Avro 
bölgesinde ise %2,12’ye kadar 
inmiştir. 

Müdahalelerle piyasalar kısa 
sürede toparlanabilirse de reel 
ekonominin normalleşmesi 
zaman alacaktır. 

Amerika’nın, AB’nin, Rusya’nın 
ve diğer ülkelerin piyasayı 

kurtarma planları bu kriz 
sürecinde önemli bir dönüşüm 
sürecinin başlangıcı olabilir. 
Tutarı 5 trilyon doları aşmış 
önlemler paketleriyle birlikte 
piyasalarda konsolidasyon ve 
şeffaflık artacaktır ve genel 
olarak piyasaların toparlanmasına 
tüm bu süreçler katkıda 
bulunacaktır. Fakat piyasalardaki 
toparlanmanın ekonomiye 
etkisinin gecikmeli olarak 
yansımasından dolayı reel 
ekonominin yeniden hızlı 
büyüme sürecine girmesi zaman 
alacaktır. 

II. Büyüme ve İstihdam 

2008 yılının ilk çeyreğinde 
beklentileri aşarak %6,7 
oranında büyüyen ekonomi, 
ikinci çeyrekte %1,9’a kadar 
yavaşlamıştır. 

2002 yılının birinci çeyreğinden 
sonra en düşük büyüme, %1,9’la 
bu senenin ikinci çeyreğinde 
gerçekleşmiştir. Büyümenin arz 
yönlü katkılarına baktığımızda 
tarımın negatif, sanayi ve hizmet 
sektörlerin ise pozitif katkı 
sağladığını görüyoruz. Olumlu 
hava şartlarına ve sektörün 
ihracat performansına rağmen 
tarım sektörü %3,5 oranında 
gerilemiştir. Düşük enflasyon 
yüksek büyüme döneminde 
patlayan inşaat sektörünün 
büyümesi belli dönemlerde 
%20’leri bile aşmışken 2008 
yılının ikinci çeyreğinde %0,9’a 
kadar yavaşlamıştır. 

Son dönemlerde beklentilerin 
üzerinde performans 
sergilemiş olan imalat 
sanayinin üçüncü çeyrekte 
daralma döneminden geçtiği 
açıktır. 

Sanayi üretim endeksinin Nisan, 
Mayıs ve Haziran ayında sırasıyla 
%6,3, %2,4 ve %0,8 
gerçekleşmesi sanayi sektörünün 
ikinci çeyrekte yavaşlayacağına 
dair sinyal vermiştir. Böylelikle, 
son beş sene çeyreklik olarak 
ortalama %8,5’in üstünde 
büyüyen imalat sektörü bu yılın 
ikinci çeyreğinde %2,5’lik 
büyümeyle genel büyümeye 
katkısı %41,6 olarak 
gerçekleşmiştir. Temmuz, 
Ağustos ve Eylül ayları sanayi 
endeksinin sırasıyla %3,4, %-4,1 
ve %-5,5 oranında büyümesi 
üçüncü çeyrek büyümesiyle ilgili 
olumsuz beklenti oluşmasına 
neden olmaktadır. 

Temmuz, Ağustos ve Eylül 
olarak üç aylık bazda sanayi 
endeksinde %-2,1 büyüme 
gerçekleşmiştir. İmalat sanayi 
içinde %5’in üzerinde paya sahip 
kok kömür/rafineri ve taşıt 
araçları ve karoseri sektörleri 
dışında diğer alt kalemlerde 
büyüme negatif olmuştur. Kok 
kömür/rafineri sektöründe en 
son azalma Şubat ayında 
olmuşken, Ocak 2008’de %46,6 
büyümesine karşın, taşıt 
araçlarında son iki ay aylık 
üretiminin düşüş trendinde 
olduğunu görüyoruz. Temmuz, 
Ağustos ve Eylül aylarında 
sırasıyla %17,9, %-8,8 ve %-1,7 
artan taşıt üretiminin çeyreklik 
büyümesi %3,8 olarak 
gerçekleşmiştir. Birlikte imalat 
sanayi endeksinin %16,3’ünü 
oluşturan Tekstil ve Giyim 
sektörlerinde ise üretim %19,8 
ve %13,7 oranında azalmıştır. 

 Harcama yöntemiyle GSYH’e 
baktığımızda yerleşik 
hanehalkı tüketiminde ve dış 
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ticarette yavaşlama, devletin 
nihai tüketiminde ve sermaye 
oluşumunda azalma 
yaşanmıştır. 

2006 yılının dördüncü çeyreğinde 
%0,6’ya kadar yavaşlayan 
hanehalkı tüketim artışı, sonraki 
çeyreklerde toparlanarak bu 
senenin ilk çeyreğinde %7,6’a 
kadar yükselmiştir. Fakat 
olumsuz gelişmelerle birlikte iç 
tüketim artışı ikinci çeyrekte 
%2,8’e kadar inmiştir. Genel 
sermaye yatırımları içinde 
%87’lik paya sahip olan özel 
sektör yatırımları 2001 yılından 
sonra çeyreklik bazda ortalama 
%19,3 ve 2008 yılının ilk 
çeyreğinde %14,1 oranında 
büyümüşken, sonraki çeyrekte 
%0,6 ile sınırlı kalmıştır. 

2003 yılında %30’u aşan kamu 
sektörü sermaye yatırım artış hızı 
sonraki çeyreklerde ciddi bir 
şekilde yavaşlayarak 2008 yılının 
ilk çeyreğinde %9,1, ikinci 
çeyreğinde ise %16,8 azalmıştır. 
Özel sermaye yatırımlarında 
inşaat yatırımları 2008 yılının ilk 
yarısında %7,4 artmışken, kamu 
sektörünün inşaat yatırımlarında 
%20,5 azalma yaşanmıştır. 

Dış ticaret açığının 
genişlemeye devam etmesi 
büyümeyi olumsuz 
etkilemektedir. 

Ağustos ayı itibariyle değer 
olarak ihracat %25 artmışken, 
miktar olarak %1 civarında artış 
kaydederek büyümeye olumsuz 
katkı yapmaktadır. Yine değer 
olarak %30’un üstünde artan 
ithalat aynı dönemde miktar 
olarak önceki yılın Ağustos ayına 
göre aynı düzeyde kalmıştır. 
Değer olarak olumlu gözükse de,   

miktar olarak gelişmenin 
olmaması reel ekonomi için ciddi 
sorun teşkil etmektedir. Bunun 
sonucu olarak, ilk çeyrekte 
ihracatın harcama grupları içinde 
%12,2, ithalatın ise %12,8 
büyümesine karşın, ikinci 
çeyrekte bu kategorilerde 
büyüme %2,3 ve %0,7 ile sınırlı 
kalmıştır. 

Geçen yılın üçüncü 
çeyreğinde işsizlik oranı 
%9,2’iken, bu sene aynı 
dönem işsizlik oranı %9,8’e 
yükselmiştir.  

15 yaş üstü nüfusun 50 milyonu 
aştığı Türkiye’de 2008 yılının 
ikinci çeyreğinde işgücüne 
katılım 656 bin kişi artarak 
%49,8 oranında gerçekleşmiştir. 
İstihdam artışı 449 bin kişiyle 
işgücüne katılımın altında kaldığı 
için işsiz sayısı geçen yılın aynı 
dönemine göre 207 bin kişi 
artarak 2439 bine ulaşmıştır. 
Böylece, işgücüne katılım daha 
hızlı arttığı için işsizlik oranı  
%9,8 düzeyine yükselmiştir. 

2001 yılından sonra üçüncü 
çeyrek dönemi itibariyle 
Tarım sektöründe ilk defa 
istihdam artışı yaşanmıştır. 
140 bin kişilik yeni işyeriyle 
bu dönemde yeni yaratılan 
genel istihdam artışına önemli 
katkıda bulunmuştur. 

En son 2007 yılının ilk 
çeyreğinde istihdam yaratan 
tarım sektörü, sonraki 5 çeyrekte 
istikrarlı bir şekilde istihdam 
kaybı yaşamıştır. 140 bin kişilik 
yeni istihdamla tarım sektöründe 
çalışan sayısı 6,3 milyonu aşarak 
ADNKS’ye geçtikten sonra en 
yüksek düzeye ulaşmıştır, ve bu 

dönem içinde yaratılan 
istihdamın %31’ni karşılamıştır.  

2008 üçüncü çeyreğinde tarım 
dışı sektörler toplamda 312 
bin kişilik istihdam 
yaratmışken, inşaat sektörü 89 
bin kişilik istihdam kaybına 
uğramıştır. 

Bu dönemde sanayi, inşaat ve 
hizmetler sırasıyla 176, -89 ve 
224 bin kişilik yeni istihdam 
yaratmışlardır. 2004 yılının 
birinci çeyreğinden itibaren 
istihdam kaybı yaşamayan 
hizmetler sektörünün büyüklüğü 
10,4 milyon kişiyi aşmıştır. 
Sanayi sektörlerinde de istihdam 
artarak 4388 bin düzeyine 
ulaşmıştır. Bu iki sektöre karşın 
vasıfsız işçiler için istihdam 
sağlayan inşaat sektöründe 2003 
yılının ilk çeyreğinden sonra en 
büyük istihdam kaybı 
gerçekleşmiştir.. 

İşgücü piyasasındaki son 
gelişmelerle 2008 yılının 
üçüncü çeyreğinde genel 
işsizlik %9,8’e, tarımdışı 
işsizlik ise %12,7’ye 
yükselmiştir. 

Tarım sektöründe gelen istihdam 
talepleriyle genel istihdam artarak 
son çeyrekte 22,5 milyonu aşmış 
ve adrese dayalı nüfus kayıt 
sistemine (ADNKS) geçişle 
birlikte en yüksek düzeye 
ulaşmıştır. Fakat işgücü arzında 
kaydedilen daha hızlı artışlar 
işsizliğin yükselmesine neden 
olmuştur. Sanayi, inşaat ve 
hizmetler sektörlerinde işsiz 
sayısının 210 bin artması sonucu 
tarımdışı işsizlik oranı bir yıl 
önceki %11,9’luk düzeyinden 
%12,7 düzeyine yükselmiştir. 
İnşaat ve hizmetler sektöründe 
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bir önceki çeyreğe göre yaşanan 
toplam 111 bin kişilik istihdam 
kaybı tarımdışı sektörlerde 
istihdamın bir önceki çeyreğe 
göre azalmasına neden olmuştur. 

III. Enflasyon ve Para 
Politikası 

Döviz kurlarında yaşanan 
dalgalanmalar ve uluslararası 
piyasalarda emtia ve enerji 
fiyatlarındaki negatif yönlü 
seyir, enflasyon rakamlarında 
belirleyici rol üstlenecektir. 

Son dönemlerde Yeni Türk 
Lirası’nda yaşanan değer 
kaybının, kısa dönemde 
enflasyon rakamlarına negatif 
şekilde yansıyacak olmasına 
rağmen, küresel piyasalarda 
emtia ve enerji fiyatlarında 
yaşanan fiyat düşüşleri ve iç 
talepte hissedilmeye başlanan 
talep daralması, kurlarda yaşanan 
keskin hareketlerin negatif 
etkilerini dengelemek adına 
önemli bir rol oynayacak gibi 
görünmektedir. 

Ekim ayında TÜFE’de 2008 
yılı için aylık bazda en yüksek 
artış gerçekleşmiştir. 

2008 yılı Ekim ayı itibariyle 
Tüketici Fiyatları Endeksi’nde bir 
önceki aya göre %2,60, Üretici 
Fiyatları Endeksine göre de % 
0.57’lik bir artış gerçekleşmiştir. 
Tüketici fiyatlarında yaşanan bu 
%2,6’lık aylık artış, 2008’in diğer 
aylarına kıyasla gerçekleşen en 
yüksek oran olarak göze 
çarpmaktadır. Ekim ayı itibariyle 
TÜFE’ de yaşanan yıllık artış 
oranı ise %11,99, ÜFE’ de ise 
%13,29 olarak gerçekleşmiştir. 
2008 yılının Ocak-Ekim ayları 
arası dönemde TÜFE %9,60, 

ÜFE %12,11 oranında artış 
göstermiştir. Ayrıca yaşanan son 
gelişmelerle birlikte Merkez 
Bankası, Temmuz 2008’de 
%10,6 olarak açıkladığı yıl sonu 
enflasyon tahminini, 31 Ekim 
2008 itibariyle %11,1’e yükseltip, 
2009, 2010 ve 2011 yılları için 
sırasıyla %7,6, %6,1 ve %5,4 
olarak beklemektedir. 

Yılın ilk yarısına oranla gıda 
fiyatlarında yavaşlama 
görülmektedir. Diğer 
gelişmekte olan ülkeler 
arasında Brezilya dışında 
diğer hepsinde enflasyon 
hedeflerinde sapmalar 
yaşanmıştır. 

Ekim ayında ana harcama 
grupları itibariyle bir önceki aya 
göre en fazla artış oranı %8,46 ile 
giyim ve ayakkabı grubunda 
gerçekleşmiş olup, haberleşmede 
%-0,04, eğitimde %-0,22 ve 
ulaştırmada kaleminde %-
0,59’luk düşüş yaşanmıştır. 2008 
yılı üçüncü çeyreği itibariyle 
bakıldığında ise gıda fiyatlarında 
yavaşlama yaşanmasına rağmen, 
enerji fiyatlarındaki gelişmeler, 
enflasyonun seyrinde belirleyici 
rol olmayı sürdürmüştür. Küresel 
ölçekte düşen emtia ve enerji 
fiyatlarının etkileri, üçüncü 
çeyrek itibariyle enflasyon 
verilerine yansımamakla birlikte, 
ileriki dönemlerde bu düşüşün 
etkilerinin daha da belirgin bir 
şekilde hissedileceği 
düşünülmektedir. Gıda 
fiyatlarında yıllık bazda 2008 
Temmuz ayında  %15,3, 
Ağustos’ta %13,3, Eylül’de  
%11,0 ve Ekim ayında da  %11,6 
artış yaşanmıştır. Bu noktada 
diğer gelişmekte olan ülkelerle 
kıyaslandığında, Türkiye’de 

üçüncü çeyrek itibariyle 
enflasyon rakamları beklentilerin 
üzerinde gerçekleşmiş olup, 
sadece Brezilya’da bu oran 
hedeflenen aralığın içinde 
kalmıştır. 

Elektrik, gaz ve diğer 
yakıtların fiyatlarında Ekim 
ayında 2007’nin aynı ayına 
oranla önemli bir artış 
yaşanmıştır. 

Yıllık bazda enerji fiyatlarını 
(elektrik, gaz ve diğer yakıtlar) 
yakından incelersek, bu oranlar 
sırasıyla Temmuz ayında %29,4, 
Ağustos’ta %32,4, Eylül’de 
%34,3 ve Ekim ayında %42,6 
artış göstermiştir. 2008 yılının 
üçüncü çeyreği itibariyle gıda, 
enerji, alkollü ve alkolsüz 
içecekler, tütün ürünleri ve altın 
hariç olarak hazırlanan fiyat 
endeksi bu dönemde %6,4 
seviyesinden %7,3 düzeyine 
yükselmiştir. Belirtilen bu 
kalemlerden arındırılmış olan bu 
endekste bir önceki yılın aynı 
ayına göre değişim oranlarına 
bakıldığında, Temmuz ayında 
%6,5 olarak gerçekleşen yıllık 
artış, Ağustos’ta %7,1, Eylül’de 
%7,3 ve Ekim ayında %7,4 
seviyelerinde gerçekleşmiştir. 

Uluslararası piyasalarda emtia 
fiyatlarında yaşanan düşüşler, 
2008 üçüncü çeyrek itibariyle 
ara ve sermaye malları 
fiyatlarında da keskin 
düşüşlere neden olmuştur. 

Tüketici fiyatlarındaki gelişmeler 
hakkındaki öncü veri 
sayılabilecek olan üretici 
fiyatlarına bakıldığında ise, metal 
fiyatlarındaki değişim büyük 
önem taşımaktadır. Yılının ilk 
yarısında metal fiyatlarında 
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görülen büyük fiyat artışları, yılın 
ikinci yarısı itibariyle tersine 
dönmüş, bu da ara ve sermaye 
malları fiyatlarında azalmalara 
neden olmuştur. 5 Mart 2008 
tarihinde 2819 seviyesinde 
bulunan Rogers Uluslararası 
Emtia Endeksi, 24 Ekim 2008 
tarihi itibariyle 1389 seviyelerine 
kadar düşmüştür. 2008’in ilk 
çeyreğinde %7,28, ikinci 
çeyreğinde %8,84 oranlarında 
artan ara malı fiyatları, üçüncü 
çeyrek itibariyle %-2,39 olarak 
gerçekleşirken, sermaye malları 
fiyatları da bu dönemlerde 
sırasıyla, %4,56, %6,60 ve %-
1,69 seviyelerinde değişimler 
göstermiştir. Tüm bu gelişmelere 
rağmen 2008 üçüncü çeyrek 
itibariyle dayanıklı tüketim 
mallarında üretici fiyatları yukarı 
yönlü seyrini sürdürmüştür. 

Gıda fiyatlarındaki yavaşlama 
ve petrol fiyatlarındaki 
düşüşün, son zamanlarda 
döviz fiyatlarında görülen 
keskin artışın etkilerini 
sınırlayacağı ve bunun da orta 
vadeli enflasyon 
beklentilerinde belirgin bir 
değişiklik yaratmayacağı 
beklentisini pekiştirmektedir. 

Ekim ayında gerçekleşen Para 
Politikası Kurulu toplantısında 
gecelik borçlanma oranı %16,75 
seviyesinde sabit tutulurken, 
borç verme oranı 50 baz puan 
indirilerek %19,75 olarak 
gerçekleşti. Döviz piyasalarında 
yaşanan son gelişmelerin de Para 
Politikası Kurulu tarafından daha 
detaylı bir şekilde takip 
edileceğinin altı çizilmiştir. Bu 
dönemde döviz likiditesinde 
yaşanabilecek olası bir daralma 
Merkez Bankası’nın önemini bir 

kat daha arttırmıştır ve bu 
konuna önleyici bir tedbir olarak 
döviz depo piyasası işlem 
limitlerinin artırılmasının yararlı 
olacağı belirtilmiştir. 

IV. Kamu Maliyesi 

Mevcut sorunlar göz önüne 
alınarak, hükümetçe, bir dizi 
kısa ve orta vadeli etki 
yapması öngörülen tedbir 
hazırlıklarına girişilmiştir.  

Yurtdışında yaşayan Türk 
vatandaşlarının mevduatlarını 
Türkiye’de değerlendirmek 
amacıyla, “Varlık Barışı” adıyla 
yeni bir düzenleme hazırlığına 
girişilmiştir. Bu düzenlemeyle, 
yurtdışındaki iştiraklerin Türkiye 
ekonomisine kazandırılması 
hedeflenmektedir. Kazançların 
Türkiye’ ye transferi aşamasında, 
herhangi bir şarta bağlı olmadan 
vergi istisnası getirilmesi 
planlamaktadır.  

Diğer bir tedbir olarak, borsada 
işlem görmekte olan hisse 
senetlerinin alım ve satımında 
yerli girişimcilerden alınan vergi 
% 10’dan sıfıra indirilmiştir. 

Türkiye’de istihdam üzerindeki 
yüklerin fazlalılığı ve işgücü 
piyasasındaki katılıklar göz 
önüne alınarak hayata geçirilen 
istihdam paketi, hem işveren 
üzerindeki yükleri azaltmak 
suretiyle sanayinin rekabet 
gücüne katkıda bulunmayı, hem 
de Türkiye’nin sosyal ve 
ekonomik gelişimi önündeki en 
önemli engellerden biri olan 
işsizlik sorunu ve kayıtdışılığı 
azaltmayı hedefleyen, atılmış 
önemli adımlardandır.  

Ayrıca, gerek iktisadi gerekse de 
sosyal gelişimin önemli 

etmenlerinden biri olan 
KOBİ’lerin mali yapılarını 
güçlendirmek amacıyla “KOBİ 
Yatırım Destekleme Programı” 
hayata geçirilmek üzere gündeme 
alınmıştır.  

Ancak gerek istihdam paketi, 
gerekse de “KOBİ Yatırım 
Destekleme Programı” gibi 
girişimler tesis edilmiş olan mali 
disiplinden her ne kadar 
hâlihazırda güven sarsıcı ödünler 
verildiği yönünde ciddi birer 
göstergeler olarak gözükmese de,  
her iki girişimin varlığı mevcut 
kaygıları hafifletme yönünde bir 
katkı sağlamamıştır.   

Gerek Meclis 
komisyonlarında gerekse 
Maliye Bakanlığı bünyesinde 
tamamlanmayı bekleyen bir 
dizi reform girişimi dikkati 
çekmektedir. 

Mali tabloların güvenilirliğini ve 
uluslararası karşılaştırma 
yapılabilirliğini arttırmayı ve bu 
suretle denetim ve gözetimi 
kolaylaştırmayı hedefleyen 
“Muhasebe ve Denetim 
Standartları Hakkındaki Kanun 
Tasarısı” hala beklemektedir. Öte 
yandan, “Gelir Vergisi Kanunu” 
çalışmaları henüz 
tamamlanmayan bir diğer 
girişimdir.  

Uzunca zamandır Meclis’te 
yasalaşmayı bekleyen “Türk 
Ticaret Kanun Tasarısı”nın 
ivedilikle yürürlükten geçmesi, iş 
ortamının ve yönetim ilkelerinin 
kurumsallaşmasına katkıda 
bulunmak, şirketlerinin 
güvenilirlik ve şeffaflıklarının 
arttırılması suretiyle, hesap 
verilebilirlik ve mali saydamlığı 
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daha da güçlendirilmek yönünde 
atılmış uygun bir adım olacaktır.  

Ocak-Eylül 2008 dönemi 
Merkezi Yönetim Bütçe 
Performansı tesis edilen mali 
disiplinle uyum içinde hareket 
edildiğini göstermektedir.  

Fiilen uygulanmakta olan mali 
kural güçlendirilmesi gereken bir 
diğer husus olarak öne 
çıkmaktadır. Global finansal 
krizin bir sonucu olarak, pek çok 
ülkenin harcamalarını arttırma 
eğiliminde olduğu görülmektedir. 
Ancak, bütçe ve borç 
yükümlülükleri açısından 
Maastricht kriterlerini son üç 
yıldır karşılamayı başarabilmiş bir 
ekonomi olarak,  bütçe açığını, 
kamu borç stokunu hedefleyen 
kurallı maliye politikasından taviz 
verilmemesi, Türkiye’de tesis 
edilen mali disiplinin 
sürekliliğinin temini için atılması 
gerekli öncelikli adımlardandır. 
Ayrıca, faiz giderleri 
büyüklüklerinin bütçe üzerindeki 
baskısını hafifletmenin gerekliliği 
dikkate alınarak, mali disiplin 
anlayışına uyumlu bir şekilde, 
mevcut borçlanma politikasının 
daha etkin hale getirilmesi önem 
arz eden diğer adımlardandır.  

2008 yılının ilk dokuz ayında 
merkezi bütçe giderleri 2007 
yılının aynı dönemine göre %7,5 
artış gösterirken, bütçe gelirleri 
de buna müteakiben  %13,3 
oranında artış göstermiştir. Bu da 
yılın ilk dokuz ayında bütçe 
açığının %60,4 oranında 
azaldığını, faiz dışı fazlanın da 
%19,4 oranında artış gösterdiğini 
ifade etmektedir. Bu suretle, 
2008 yılı için öngörülen 38 
milyar YTL’lik faiz dışı fazla 
hedefinin %96,1’ine son dokuz 

aylık performans itibariyle 
erişilmiştir.  Yine bu dönemde, 
toplam bütçe ödeneklerinin 
%74,4’ü kullanılırken, faiz hariç 
bütçe ödeneklerinin de %74,5’i 
kullanılmıştır. Öngörülen bütçe 
gelirlerinin bu dönemdeki 
gerçekleşme oranı ise %78,5 
seviyesindedir. Merkezi bütçe 
performansının önemli 
göstergelerinden biri olan vergi 
gelirlerine bakılacak olunursa, bir 
önceki yılın ilk dokuz ayında 
toplanan vergi gelirleri ve faiz 
hariç giderlerin %100’ü 
karşılanırken, 2008 yılında aynı 
dönem için bu oranın %103’e 
çıktığı görülmektedir.  

Bütçe harcamalarını 
karşılayan en önemli 
kalemlerden biri olan vergi 
gelirleri 2008 yılının ilk dokuz 
ayı için %14 oranında artış 
gösterirken, faiz hariç bütçe 
giderleri de %11,6 oranında 
artış kaydetmiştir.  

Maliye Bakanlığı’nın 2008 
yılsonu bütçe gerçekleşmeleri 
tahminine göre; Merkezi 
Yönetim Bütçe Giderleri 229,5, 
Merkezi Yönetim Bütçe Gelirleri 
215,4, Bütçe Açığın 14,1 ve Faiz 
Dışı Fazla Tutarı da 40,4 milyar 
YTL olması beklenmektedir. 

Öte yandan, 2007 yılında yapılan 
genel seçimlerinde bütçe açığının 
Gayri Safi Yurtiçi Hâsıla içindeki 
payı %1,6 olarak gerçekleşirken, 
mahalli idare seçimlerinin 
yapılacağı önümüzdeki yıl için 
öngörülen bütçe açığı da %1,2 
seviyesindedir.  

Mali disiplinden taviz verileceği 
yönündeki mevcut tüm kaygılara 
rağmen, gerçekleşen merkezi 
bütçe rakamları, 2008 yılının ilk 

dokuz aylık mali performansının 
olumlu bir seyir izlediğini ve 
2009 yılında gerçekleşecek olan 
mahalli idareler seçimleri için 
ayrılan bütçe büyüklüğü de mali 
disiplin önceliğinden feragati 
gerektirecek popülist 
yaklaşımlardan kaçınılmaya 
çalışıldığına işaret etmektedir.  

2009 Yılı Bütçesi’nin 
açıklanmasının ardından,  
mali disiplinin mali kural 
uygulaması ile pekiştirileceği 
haberi mevcut küresel krize 
rağmen önceden tayin edilmiş 
mali hedeflerden 
uzaklaşılmayacağına dair 
teminat vererek, piyasalara 
güven vermiştir.   

2009 yılı merkezi yönetim 
bütçesinde; Bütçe Giderleri 
262,1, Net Bütçe Gelirleri 248,8, 
Bütçe Açığı 13,4, Faiz Dışı Fazla 
44,1 milyar YTL olarak 
öngörülmektedir. 2009 yılında 
bütçe açığının Gayri Safi Yurtiçi 
Hâsıla’ya oranının %1,2, faiz dışı 
fazlanın ise %4 olması 
beklenmektedir.  

2009 yılı hedeflenen merkezi 
bütçe gelirleri kalemlerine 
bakıldığında: Bütçe Gelirleri 
(İade Dâhil) 267,8, Vergi ve 
Vergi Dışı Gelir İadeleri 19,1, 
Bütçe Gelirleri (İade Hariç) 
248,8, Vergi Gelirleri 202,1, 
Vergi Dışı Gelirler 46,7 milyar 
YTL olarak hedeflendiği 
görülmektedir.  

2009 yılı bütçe giderlerinin 
ekonomik sınıflandırılmaya göre 
dağılımı sırasıyla; Personel 
giderleri 57,2, Sosyal Güvenlik 
Kurumlarına Devlet Primi 
Giderleri 7,2, Mal ve Hizmet 
Alım Giderleri 26,1, Faiz 
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Giderleri 57,5, Cari Transferler 
88,5, Sermaye Giderleri 16,6, 
Sermaye Transferleri 2,8, Borç 
Verme 4,7 ve Yedek Ödenekleri 
1,4 milyar YTL olarak 
öngörülmektedir.  

V. Ödemeler Dengesi 

Eylül ayında ihracatın ithalatı 
karşılama oranı %64,3 
düzeyine çıkmıştır. 

2008 Haziran ayında 198,6 
milyar dolar olarak gerçekleşen 
12 aylık toplam ithalat, Temmuz, 
Ağustos ve Eylül aylarında 
sırasıyla 204, 208,5 ve 211,9 
milyar dolara ulaştı. Aylık bazda 
Temmuz ayında rekor kıran 
ithalat 20,4 milyar dolara 
ulaştıktan sonra Ağustos ve Eylül 
aylarında azalarak 17,9 milyar 
dolar düzeyine kadar inmiştir.  

12 aylık kümülatif ihracat 
büyüme oranı ithalatın 
büyümesinin üstünde 
gerçekleşmiş olmakla beraber, bu 
döneme dair dış ticaret açığı 
Eylül ayına kadar genişlemeye 
devam etmiştir. 2008 Eylül 
ayında ithalat artışında yaşanan 
yavaşlama ve ihracatta yaşanan 
hızlanma sonucunda Ağustos 
ayında 76 milyar dolar olan açık 
75,6 milyar düzeyine inmiştir. 
Ayrıca, 2008 yılı Eylül ayında 
2007 yılının Nisan ayından 
itibaren ilk defa aylık dış ticaret 
açığı bir önceki yılın aynı ayına 
göre azalma gerçekleşmiştir.  

Bu gelişmeler sonucunda aylık 
bazda ihracatın ithalatı karşılama 
oranı Ağustos ayında %57,4’e 
indikten sonra Eylül ayında 
%71,9 ile 2004 Ekim ayından 
sonraki en yüksek değere 
ulaşmıştır. 12 aylık kümülatif 

olarak hesaplanan karşılama 
oranı 2008 Eylül ayında %64,3 
oranı ile son 38 ayın rekorunu 
kırmıştır. 

Küresel fiyat 
hareketliliklerinden dolayı dış 
ticarette değer ve miktar artış 
hızları arasında çarpıcı 
farklılıklar olduğu 
görülmektedir. 

2004 yılındın itibaren her aylık 
bazda ortalama %25 büyüyen 
ihracatın miktar endeksi aynı 
dönem içinde ortalama %12,3 
büyüdüğünü görmekteyiz. Dünya 
çapında yükselen enflasyon bu 
farkın daha da açılmasına neden 
olmuş ve Ağustos ayında genel 
ihracatın %26,4 oranında 
artmasına karşın aynı ayda miktar 
endeksi %0,7 büyümeyle sınırlı 
kalmıştır. İthalatta aynı verileri 
analiz ettiğimizde küresel 
piyasalarda fiyatların Türkiye 
aleyhine hareket ettiğini 
görmekteyiz. Özellikle 2008 
başından beri ithalat dolar değeri 
olarak ortalama %36,6 oranında 
artmışken, aynı dönemde ithalat 
miktar endeksinde ortalama 
olarak %7,4 oranında büyüme 
gerçekleşmiştir. 

Genel olarak 2004 yılı Ocak 
ayından itibaren ihracat (ithalat) 
%212,5 (%335) oranında 
büyümüşken, ihracat miktar 
endeksinde (ithalat miktar 
endeksinde) büyüme %63,8 
(%114,8) düzeyinde kalmıştır. 

Cari açığın finansmanında 
kısa vadeli sermayenin rolü 
artmaktadır. 

2008 yılı Ağustos ayı itibari ile 
yıllık 49 milyar dolar açık veren 
cari işlemler dengesi 55 milyar 

dolarlık sermaye girişiyle 
karşılanmıştır. Bu sermaye 
girişinin 15 milyar dolarlık kısmı 
doğrudan yatırım olarak, 35,5 
milyar dolarlık kısmı reel sektör 
borçlanması ve kalan kısım 
banka borçlanması olarak ülkeye 
girmiştir. Uzun vadeli sermaye 
girişinin Ocak ayından itibaren 
33 milyar civarında kalırken, 12 
aylık kümülatif portföy 
yatırımlarında çıkışlar 
yaşanmaktadır. Mart ve Nisan 
aylarında net çıkışlardan sonra 
Mart-Haziran-Temmuz 
döneminde ülkeye 6 milyar 
dolarlık portföy girişi 
gerçekleşmiştir. Fakat Ağustos 
ayıyla birlikte yeniden çıkışlar 
yaşanmaya başlamıştır. 12 aylık 
olarak portföy çıkışlarının yerini 
2007 yılının Ekim ayından 
itibaren, kısa vadeli sermaye girişi 
almaya başlamıştır. Geçen sene 
Ekim ayında yıllık kısa vadeli 
sermayede 5,6 milyar dolarlık 
çıkış yaşanırken, 2008 yılı 
Ağustos ayı itibariyle 17 milyar 
dolarlık giriş gerçekleşmiştir. 

Kamu kesimi borcu 
değişmezken, özel sektörün 
dış borç stoku 190 milyar 
dolara ulaşmıştır. 

2008 yılı ikinci çeyrek itibariyle 
Türkiye’nin dış borç stoku 280 
milyar doları aşarak Gayri Safi 
Yurtiçi Hâsılaya oranı %38,22 
düzeyinde gerçekleşmiştir. 2004 
yılı sonuna kadar azalmakta olan 
dış borç/GSYH oranı 2005 
yılının ilk çeyreğinden günümüze 
özel sektörün borçlanmasıyla 
%35-%40 arasında hareket 
etmektedir. 190 milyar dolarlık 
özel kesim dış borç stoku içinde 
kısa vadeli borcun payı 2008 yılı 
ilk çeyreğinde %23,3’e kadar 
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  9

inmişken, ikinci çeyrekte %25,1’e 
kadar yükselmiştir. Kısa vadeli 
borçlanmada yaşanan artışla, bu 
kalemin TCMB döviz 
rezervlerine oranı yeniden 
artmaya başlamıştır. 2007 yılı ilk 
çeyrekte bu oran %47,3’e kadar 
gerilemişken, 2007 yılı sonundan 
itibaren yükselişe geçerek 2008 
yılı ikinci çeyreğinde %63’e 
vararak son iki senenin en üst 
düzeyine ulaşmıştır. 

VI. Tahmin ve Beklentiler* 

Küresel piyasalardaki 
daralmalar ve ikinci ve 
üçüncü çeyrek büyümenin 
düşük gelmesiyle 
önümüzdeki dönem 
beklentiler aşağı yönlü revize 
edilmiştir. 

Son gelişmelerle birlikte 2008’de 
yıllık büyümenin %1,8, 2009’da 
ise %1,7 olarak gerçekleşeceği 
tahmin edilmektedir. 2008 yılı 
ikinci çeyreğinde %2,3’e kadar 
yavaşlayan büyümenin bundan 
sonra da yavaşlamaya devam 
edeceğini, hatta 2009 yılının ilk 
yarısında resesyon yaşanacağı 
beklenmektedir. Böylece 2008 
yılının ilk çeyreğinde sürpriz 
büyüme yaşayan ekonomi 2006 
yılının ikinci yarısından başlayan 
yavaşlama trendine geri 
döndüğünü görmekteyiz. 
Ekonomide yeniden 
canlanmanın ise 2009 yılının 
üçüncü çeyreğinden itibaren 
başlaması beklenmektedir. Hem 
küresel piyasalardaki 
düzelmelerin, hem de düşük 
bazdan dolayı önümüzdeki 

                                                           

* 23 Aralık 2008 tarihi itibariyle 
güncellenmiştir. 

senenin son iki çeyreğinde 
büyüme hızının %2,7-%5,6 
bandında hareket etmesi 
öngörülmektedir 

İç piyasada yaşanan 
yavaşlama ve Yeni Türk 
Lirası’nın değer kaybetmesi 
sonucunda cari açık 
daralacaktır. 

Haziran ayına kadar artan cari 
açık, Temmuz ayından itibaren 
azalmaya başlamıştır ve Eylül 
ayında aylık bazda 914 milyon 
dolar açıkla son üç senenin en 
düşük düzeyinde gerçekleşmiştir. 
İç piyasalardaki yavaşlamayla iç 
talebin daha da azalacağı ve bu 
yıl sonu 202 milyar $ olması 
beklenen ithalatın 2009 yılında 
%13,4 gerileyerek 175,3 milyar $ 
düzeyinde gerçekleşmesi 
beklenmektedir. Yeni Türk 
Lirası’nın değer kaybetmesine 
rağmen azalan dış taleple birlikte 
ihracatın 2009 yılı sonunda %1,4 
oranında azalarak 131,1 milyar 
$’a; cari işlemler dengenin 
GSYH’ye oranının ise %-5,6’dan 
%-3,3 oranına düşeceği tahmin 
edilmektedir. 

Döviz kurlarında 2009 yılında 
yukarı yönlü hareket eğilimi 
beklenmektedir. 

Özellikle Aralık ayında borç 
vadelerin dolmasıyla ve kredilerin 
geri talep edilmesiyle 2008 yılı 
sonunda döviz kurlarında 
değerlenme yaşanacaktır. Son 
zamanlarda Avro’nun 2,0 YTL, 
dolar’ın da 1,6 YTL civarında 
olmasına rağmen 2008 yılı yıllık 
ortalama kurun Avro için 1,9 
YTL, dolar için de 1,3 YTL, 
2009 yılındaysa Avro’nun 1,96 
YTL, dolar’ın da 1,56 YTL 
olması öngörülmektedir. 

Ekonominin yavaşlamasından 
dolayı bütçe gelirleri ve 
giderleri sınırlı oranda 
artacaktır. 

2008 yılı sonunda merkezi bütçe 
harcamalarının 221,4 milyar YTL 
düzeyinde gerçekleşmesi 
beklenirken, 2009 yılında 246,8 
milyar YTL düzeyine ulaşması 
beklenmektedir. Buna karşın 
bütçe gelirlerinin 212,5 milyar 
YTL’den 224,2 milyar YTL 
düzeyine ulaşacağı ve bütçe 
dengesinin      -22,6 milyar YTL 
olacağı tahmin ediliyor. Bütçe 
açığının artış hızının ekonomik 
büyümenin üzerinde olacağı için 
bütçe açığının GSYH’ye oranı 
%-0,9’dan (2008) %-2,1’e 
yükselmesi beklenmektedir. 

Türkiye’nin en önemli iki 
çıpası olan IMF ve AB ile 
ilişkilere ivme kazandırılması 
durumda beklentiler olumlu 
senaryoya göre 
gerçekleşecektir. 

İMF ile sağlanacak anlaşma ve 
AB uyum sürecinde atılacak 
adımlar ekonomi için 2 önemli 
çıpa olacak ve kırılganlığı 
azaltacaktır. 

2009 yılı Mart ayında 
gerçekleşecek olan yerel 
seçimlerde hükümetin popülist 
politikalara başvurmadan süreci 
tamamlaması ve belirtilen 
çıpaların tesis edilmesi, 2009 
yılında Türkiye ekonomisinin 
%2’in üstünde büyümesine 
imkan sağlayacaktır.  

 



 
T

Ü
SİA

D
 K

O
N

JO
N

K
T

Ü
R

 D
E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

 

SA
Y

FA
 10 

 



 
T

Ü
SİA

D
 K

O
N

JO
N

K
T

Ü
R

 D
E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

SA
Y

FA
 11 



 
T

Ü
SİA

D
 K

O
N

JO
N

K
T

Ü
R

 D
E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

SA
Y

FA
 12 



 
T

Ü
SİA

D
 K

O
N

JO
N

K
T

Ü
R

 D
E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

SA
Y

FA
 13 



 
T

Ü
SİA

D
 K

O
N

JO
N

K
T

Ü
R

 D
E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

SA
Y

FA
 14 



 
T

Ü
SİA

D
 K

O
N

JO
N

K
T

Ü
R

 D
E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

 

SA
Y

FA
 15 



 
T

Ü
SİA

D
 K

O
N

JO
N

K
T

Ü
R

 D
E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

SA
Y

FA
 16 



 
T

Ü
SİA

D
 K

O
N

JO
N

K
T

Ü
R

 D
E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

 

SA
Y

FA
 17 



 TÜSİAD KONJONKTÜR DEĞERLENDİRME

GSYİH
(Yıllık % Değişim ve Arz Yönlü Katkılar) 
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 TÜSİAD KONJONKTÜR DEĞERLENDİRME

Sanayi Üretim Endeksi 
(mevsimsellikten arındırılmış, düzey)

128.2

117.5
121.1

155.0

139.3

155.0

137.9

141.5

80

90

100

110

120

130

140

150

160

Endeks
Devre
Eğilim

Kaynak: TÜİK, TÜSİAD Ekonomik Araştırmalar Bölümü

1998 2005200420032002200120001999 2006 2007 2008

Eyl.08

 
 
 
 

Sanayi Üretim Endeksi
(mevsimsellikten arındırılmış, yıllık % değişim)

Eyl.08, -5.2

3.6

-4.0

6.3

Oca.08, 11.3

Ara.07
-1.1

Oca.07, 14.9

Oca.06
-5.1

-1.3

16.7

18.9

-13.7-11.9

-4.5

-20.0

-15.0

-10.0

-5.0

0.0

5.0

10.0

15.0

20.0

%

Endeks
Devre

Kaynak: TÜİK, TÜSİAD Ekonomik Araştırmalar Bölümü

1998 2005200420032002200120001999 2006 2007 2008

 
 
 

 SAYFA  19



 TÜSİAD KONJONKTÜR DEĞERLENDİRME

İstihdammetre* 
(Tarımdışı)
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Yaratılması Gereken İstihdam: Yıllık yüzde 5 büyüme oranı varsayımı altında, 2002-2010 döneminde tarım-dışı sektörde 
işgücüne yaklaşık 6 milyon kişinin ekleneceği öngörülmektedir. 2010 yılında tarım-dışında işsiz sayısının 2,5 milyonda 
tutulması ve işsizlik oranının yüzde 11,5’a düşürülebilmesi için, her yıl tarım dışında 550.000 net istihdamın yaratılması 
zorunluluğu oraya çıkmaktadır. (Türkiye’de İşgücü Piyasası ve İşsizlik, TÜSİAD Raporu, Aralık 2002, sayfa 196) 
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 TÜSİAD KONJONKTÜR DEĞERLENDİRME

 

Merkezi Bütçe*
(2003 Fiyatlarıyla)

-15

-13

-11

-9

-7

-5

-3

-1

1

3

5
Milyar YTL

-150

-130

-110

-90

-70

-50

-30

-10

10

30

50
Milyar YTL

Bütçe Dengesi (Aylık)
Faiz Dışı Fazla (12 Aylık Kumulatif) (Sağ Eksen)
Bütçe Dengesi (12 Aylık Kumulatif) (Sağ Eksen)

006 yılı öncesi rakamlar Konsolide Bütçe formatındadır. Kaynak: Reuters
EcoWin

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

 
 
 

Merkezi Bütçe
(GSYİH'ye oran, kümülatif %)

-0.2

-15.7

-0.7

4.0

21.0

36.8

22.1

16.7
21.5

-25

-20

-15

-10

-5

0

5

10

15

20

25

30

35

40
%

Bütçe Dengesi
Faiz Dışı Fazla
Harcamalar
Gelirler

 2006 yılı öncesi rakamlar Konsolide Bütçe formatındadır.                                                                       Kaynak: Reuters 
Ecowin

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

 
 

 SAYFA  21



 TÜSİAD KONJONKTÜR DEĞERLENDİRME

Merkezi Bütçe: Gelirler*
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 TÜSİAD KONJONKTÜR DEĞERLENDİRME
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 TÜSİAD KONJONKTÜR DEĞERLENDİRME

Enflasyon, Nominal Faiz ve Kurlar
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 TÜSİAD KONJONKTÜR DEĞERLENDİRME
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(2003=100)

0

20

40

60

80

100

120

140

160

180

200

İhracat
İthalat

Kaynak: TÜİK

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

 
 
 

Dış Ticaret Hadleri ve Fiyat Endeksleri 
(2003=100)

70

90

110

130

150

170

190

85.0

90.0

95.0

100.0

105.0

110.0

115.0

120.0

125.0

İhracat

İthalat

Dış Ticaret Hadleri (Sağ Eksen)

Kaynak: TÜİK

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

 
 

 SAYFA  26



 

 

T
Ü

SİA
D

 K
O

N
JO

N
K

T
Ü

R
 D

E
Ğ

E
R

L
E

N
D
İR

M
E

 

TÜ
SİA

D
 KO

N
JO

N
KTÜ

R D
E
Ğ

E
RLE

N
D
İRM

E
’nin 22. sayısı Temmuz ayı itibariyle bilinen son rakamlara ve tahminlere dayanılarak hazırlanmıştır. 

T
Ü

SİA
D

: M
eşrutiyet Caddesi N

o:46, Tepebaşı 34420, İSTA
N

BU
L. Tel: (0212) 249 19 29 – 251 53 13 Fax: (0212) 251 70 05 

T
Ü

SA
D

 A
d
ın

a Sah
ib

i: A
rzuhan Y

alçındağ G
en

el Y
ayın

 Y
ön

etm
en

i ve Soru
m

lu M
ü

d
ü

r: Ü
m

it İzm
en 

Y
ayın

 K
u

ru
lu

: A
rzuhan Y

alçındağ, Ferit Şahenk, H
aluk Tükel, Ü

m
it İzm

en, A
lim

 H
asanov, E

vrim
 Taşkın, U

tku Ü
stünkaya 

Y
ap
ım

: Ü
m

it İzm
en, A

lim
 H

asanov, E
vrim

 Taşkın, U
tku Ü

stünkaya 

Tüm hakları saklıdır. ©
 TÜ

SİA
D

 2008 
TÜ

SİA
D

-T/2008-07-476 

SA
Y

FA
  27 


	cover page p1a
	cover page.pdf

	metin 2 sayfadan
	konjonktur22 - tablolar
	Konjonktür22- GRAFİKLER
	Konjonktür22 - SENARYO

