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ONsO7Z,

TUSIAD, dzel sektorii temsil eden sanayiici ve isadamlanr tarafindan 1971 yilin-
da Anayasamizin ve Dernekler Kanununun ilgili briktimlerine wygun olarak kurul-
mus, kamu yararina ¢alisan bir dernek olup goniillii bir sivil toplum orguitiidiir.

TUSIAD, demokrasi ve insan baklar evrensel ilkelerine bagh, girisim, inan¢ ve
diistince ozgtirliiklerine saygili, yalnizca asli gérevlerine odaklanmas etkin bir dev-
letin varoldugu Tiirkiye'de, Atatiirk’in cagdas uygarlk bedefine ve ilkelerine sadik
toplumsal yapinin gelismesine ve demokratik sivil toplum ve laik hukuk devleti an-
layistnin yerlesmesine yardimci olur.

TUSIAD, piyasa ekonomisinin hukuksal ve kurumsal altyapisimin yerlesmesine ve
is diinyasiun evrensel is ablak: ilkelerine wygun bir bicimde faaliyette bulunmasi-
na calisir. TUSIAD, uluslararast entegrasyon hedefi dogrultusunda Tiirk sanayii ve
hizmet kesiminin rekabet giictiniin artirilarak, uluslararasi ekonomik sistemde be-
lirgin ve kalici bir yer edinmesi gerektigine inanir ve bu yénde ¢ahgir. TUSIAD, Tiir-
kiye’de liberal ekonomi kurallarinin yerlesmesinin yanisira, tilkenin insan ve dogal
kaynaklarinin teknolojik yeniliklerle desteklenerek en etkin bicimde kullanimini,; ve-
rimlilik ve ka lite ytikselisini siirekli kilacak ortamin yaratilmas: yoluyla rekabet gti-
ctintin artirllmasini hedef alan politikalar: destekler.

TUSIAD, misyonu dogrultusunda ve faaliyetleri cercevesinde, iilke giindeminde
bulunan konularla ilgili goriislerini bilimsel calismalarla destekleyerek kamuoyuna
duyurur ve bu goriislerden hareketle kamuoyunda tartisma platformlarimin olug-
masini saglar.

“2007 Yilina Girerken Ttirkiye Ekonomisi” adli bu ¢calisma, 2006 Aralik ay itiba-
ryla bilinen son rakamlara ve 2006 yil sonu tabminlerine dayanilarak bazirlan-
mastir. Bu calismada 2006 ve 2007 yillar: icin verilen tabhminler, metin icinde aksi
belirtilmedikce, TUSIAD tabminleridir.

Bu ¢alisma, TUSIAD Ekonomik Arastirmalar Boltimii tarafindan, Dr. Umit Izmen
koordinatérliigiinde Eren Ocakverdi, Onur Varol, Dilek Ornek ve Zeynep Emre ta-
rafindan hazwlanmigtir.
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TABLOI-A

Temel Ekonomik Gistergeler
Birim 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

GSMH (1987=100) 1 % Degigim 6.3 95 78 59 99 7.6 6.0 5.0

Tanm 39 6.5 71 -25 20 5.6 05 25

Sanayi 6.0 75 9.4 7.8 9.4 6.5 6.5 5.2

Hizmetler a9 7.7 7.2 6.7 10.2 8.2 GA 5.4
Niifus 2 Bin kigi 66,187 67,296 68,393 69,479 70,556 T1,611 72,879 73875
Kisi Bagi GSYiH 1 Dular 3,018 2,163 2,695 3468 4,291 5,074 5349 5559
Sahit Sermaye Yatrimlar! % Dejisim 16.9 315 -1 10.0 324 24.0 10.8 5.9

Karmu 19.6 -22.0 8.8 -11.5 4.7 259 1.2 58

Ozel 16.0 349 53 203 45.5 236 14.0 6.0
Toplam Tiiketim 1 % Degigim 6.3 91 25 5.6 9.0 8.1 7.9 3.7

Kamu 7.1 85 5.4 2.4 0.5 24 10.0 6.0

Ozel 6.2 9.2 2.1 6.6 10.1 8.8 7.6 3.3
GSMH Defaltérii 1 % 50.9 553 444 225 0.5 53 9.0 7.0
igsizlik 1, 3 %

Cenel 6.5 8.4 103 105 10,3 0.5 10.1 9.4

Kent 8.8 116 142 138 156 12.7 12.0 -

Kir 39 4.7 57 6.5 5.9 6.8 6.5
Enflasyon 4 %

TUFE (2003 =100} 39.0 6R.5 29.7 18.4 o4 7.7 9.7 4.0

UFE (2003 = 1000 32.7 BR.5 30.8 139 15.3 7 11.6
Kamu Kesimi Dengesi 3 GSMH'ye Oran, %

Kamu Kesimi Dengesi 11.8 164 <128 9.3 -4.7 0.4 3.1 0.2

Biitge Agifh 10.9 174 149 112 7.0 1.7 0.5 2.6

KIT Borglanma Geregi 2.1 0.4 -1.0 0.7 0.6 -0.2 0.4 04

Diger 1.2 14 1.1 1.2 1.7 19 3.2 20
Konsolide Bitge & milyar YTL

Biitge Gelirer 332 513 755 1003 1107 1380 1713 188.2

Biitge Harcamalan 47.0 81.2 117.2 1405 141.0 14,1 175.3 2049

Bitge Aqif 13.7 208 417 402 30.3 8.1 4.0 16.7
i Borg Stoku milyar ¥TL

Tahvil 344 1021 1128 1600 1942 2270 2419

Hazine Bonosu 2.1 20.0 37.0 254 0.3 17.8 2.6

Kamu Kagtlan 36.4 1222 1499 1944 2245 2448 2515

MB Avans: 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Kur Farklan 0.0 0.0 0.0 0.0 00 0.0 0.0

Toplam 6.4 1222 1499 1944 2245 2448 2515

1. 3006 yih rakamlan DPT 2007 yuh programe tahminderidir.

2. 300G yil Ekim ayn itilxanyla

3. 200G wih Bar ve Kent igin igizlik oran rakamlan TUSIAD tahminleridie.

4. 2004 toces] igin TUFE ve TEFE 1554=100

5, 2005 gopid rakamdr, 2006 gespekleyme theninidic. Boige rakemlan 2006 yihna keder konsolide, sonrassds mericez bisge peklndedir.

6. 2006 yili biMge rakamlan Merkezi blngeyi temsil etmekiedis,

* 2007 yih DPT

Kaynak: DFT, TOIK, Hazine Mestesashis, Muhasebat Genel Modarlogo
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TABLOL-B

Temel Ekonomik Gostergeler
Birim 2000 2001 200X 2003 2004 2009 2006 2007
Bileyik Fake Cran %
Yillik Agnrlih Cirtalama |0 HA2 638 450 257 169 181
Doviz Kurlar (Ortalama) % Deglgim
Dolar 482 G0 26 1.0 A7 5.7 6.6
Eurcy 3T 910 305 7.7 19 54 7.6
Parasal Gelismeler (Ortalama) % Degigim
Dalagimidaki Para 6.7 SO 614 48 439 74 MO
Ml T9R 566 37.5 /D 47O 0 I6
Mz 581 564 5.2 M9 414 Wz 339
MZY 717 THA 40.2 178 234 F. LE S )
Toplam YT Mevduat .9 54.7 336 T4 4.2 3 A9
Mevduat Bankalan YTL Krediles WA 45 13 b 618 4.5 51.8
Dy Thcaret milyon dolar
ket (fok) 27775 3L33 36059 47255 63,167 73122 85,142 95000
Ithalag {eif) 54,503 41,399 51,554 69,340 97,540 116,048 137,032 149,700
Dy Agik 26,728 10065 15495 Z2,0B7 MAT3 42926 51890 54700
Oudemeler Dengesi milyon dolar
Cari Iglemler Denges LEIS 3302 L1524 -H036 -15604 -E2EM 30,316 -30,400
Crsrlimmeyenler Dengesd 12140 7,125 579 557 BZM 10692 BAIE -10400
g Ticaret Denges 21959 -3733 S72H3 4000 -2387R -33,516 -39,934 -4(,800
Cari lglemler Dengesi 1 GSMH'ye Oran, %649 23 0.8 a3 5.2 £ B4 T4
Sermaye Harcketleri milyon dolar
Dafrudan Yatinemlis 112 2855 D2 1,253 1988 K745 IES53 13,200
Pordfy Yatnmlan 1022 4515 =393 2465 RO0Z3 13437 THR 5,600
Uzun Vadell Semnaye Hareketlen 427 -L131 214 EN O 6131 13719 26661 5
Kusa Vadeli Sermaye Hareketber 5864 -12,603 -1ET3 3550 7502 K133 23Rz
Uluslararass Reeervier £ milyar dolar
Merkez Bankas 196 187 67 336 360 0.5 605
Ticari Bankalir 1.0 104 10.0 g8 16.1 153 271
Altn L0 1.0 1.3 16 16 18 22
Toplam I 8 | 367 434 521 Ba8 BTG
Dy Barg Staku milyon dolar
Cirta ve Uzun Vadeli Q0,207 97,216 113,581 121825 120652 132,282 154,959
Kusa Vadeli ZEA0] 16403 16424 23,013 32569 ARMT 43322
Toplam 118,508 113,619 130,005 14830 162231 170,529 198,261
Dy Borg Stokn 1 GSMH'ye Oran, %
Orta ve Ueun Vadeli 148 677 62,2 509 430 35 395
Kisa Vadeli 11 114 .0 26 108 105 111
Toplam 580 791 i I G06 538 47.0 510

1. Uhgtinol geyrel mibarryla
1 M0 vl Arable i ibareyla Kaules Peshslen Reservien] hang
Kaynaks TCME, TUIE, Hazine bilsegari, [MEH
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GENEL DEGERLENDIRME

Ekonomide 2002-2005 doneminde araliksiz devam eden ytiksek
performans sonucu, tiiketici ve yatirimci giiveni tesis edilmis ve
beklentilerin yeniden olumluya dénmesi saglanmusti. Olusan bu
olumlu havanin da etkisiyle, cari aciktaki genisleme egiliminin yani
stira enflasyon oranlarindaki katilik ve YTL'nin deger kazanmasi gi-
bi gelismeler g6z ardi edilmistir. Uluslararasi likidite kosullarinda
beklenen daralmanin ve petrol fiyatlarindaki dalgalanmalarin olasi
negatif etkileri karsisinda, i¢ dengesizliklerin olabildigince azaltilma-
st gerekmektedir. Buna ragmen, 2006 yilinda ekonomi politikalarin-
da herhangi bir uyarlamaya gidilmemesi sonucunda yil ortasinda
yasanan dis sokun etkisiyle cesitli makroekonomik dengelerde cid-
di bozulmalar yasanmustir.

20006 yilinin ilk yarisina iliskin makroekonomik gostergeler, ekono-
mide buylk 6lctide 2005 yilinin ikinci yarisindan itibaren olusan
egilimlerin devam ettigini ortaya koymaktadir. Bu cercevede, 2006
yilnin ilk yarnsinda da yiksek biytime hizlart devam etmis ve
GSYIH gecen yilin ayni dénemine oranla %7,2 oraninda biiytimiis-
tir. S6z konusu donemdeki yiiksek buytimede, énceki yillarda ol-
dugu gibi, 6zel kesim tiketim ve yatirim artislart belirleyici olmus-
tur. Ancak bu durum, gelismis tilkelerdeki faiz artislarina kosut ola-
rak kiiresel likidite kosullarinin daha da sikilasacagi yontindeki bek-
lentilerin arttigi Mayis ayt1 itibariyla degismistir. S6z konusu dénem-
de, gelismekte olan tlke piyasalarindan degisen miktarlarda cikis
gerceklesmis ve bu tlkelerde finansal agirlikli bir dalgalanma ya-
sanmustir. Ancak, bu “likidite daralmas1”, diger gelismekte olan tl-
kelere kiyasla Turkiye'yi daha siddetli sarsmustir.

2006 yilnin ortalarinda uluslararasi piyasalarda baslayan dalgalan-
malarin Tirkiye'yi diger gelismekte olan tlkelere oranla daha fazla
etkilemis olmasinin ardinda yatan baslica neden, piyasalarda izlen-
mekte olan ekonomi politikalarina duyulan giivenin zedelenmis ol-
masidir. Ekonomik faktorlerin yant sira, hitkiimetin kur seviyesine
ve rejimine iliskin aciklamalari, merkez bankasi baskanmnin atama
sureci ve Cumhurbaskanligi secimi ile ilgili olarak baslayan tartis-
malar neticesinde, siyasi risklerin glindemdeki yeri ve agirligi daha
da artmustir. Ekonomik programin temel unsuru olan yapisal reform
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2006 yil1, ekonomik
gostergelerdeki
bozulma isaretlerine
kars1 ciddi 6nlemle-
rin gelistirilmedigi
bir yil olmustur.

Y1l ortasinda yasa-
nan uluslararasi
finansal dalgalanma,
diger gelismekte
olan iilkelere kryasla,
Tirkiye’yi daha
olumsuz etkilemistir.

Uluslararasi piyasa-
lardaki gelismelerin,
Tirkiye ekonomisini
daha olumsuz etkile-
mesi, yapisal reform
siirecindeki yavasla-
ma ve siyasi risk algt-
sindaki artistan kay-
naklanmastir.



surecinde yavaslama ve siyasi tartismalarin tekrar gindemde yer is-
gal etmesi, ekonominin dis gelismelere olan kirillganliginin artmasi-
na neden olmustur. Yasanan dalgalanma sonrasinda, diistik enflas-
yon ve ylksek buylime stireci kesintiye ugramis ve ana egilimden
gecici de olsa uzaklasimustir. Beklentilerdeki bozulma, enflasyon
hedefine ulasilmasint geciktirmis ve biiyimeyi yavaslatmistir.

Mayis ayina kadar olan donemde, gerek yerli gerekse yabanci yati-
rimcilar acisindan Turkiye icin en temel iktisadi risklerden birisi ca-
ri acik olarak algilanirken, sonrasindaki dénemde buna ek olarak
yapisal reformlar ile AB strecinde stiregelen motivasyon kaybi da
yatiimcilarin géziinde daha somut bir nitelik kazanmistir. Diger bir
deyisle, Turkiye ekonomisinin 2002-2005 doneminde sergiledigi
performansta dnemli rol oynayan IMF ve AB capalarinin etkisi cid-
di olctide gerilemistir. Her iki etkinin de en glicli bicimde hissedil-
digi donem, hi¢ kuskusuz, 2005 yilidir. Ekonomideki performansin
da zirveye ulastigi s6z konusu donemde, yapisal reform stirecinin
hizlandirilmast ve kapsaminin genisletilmesi olanagi mevcutken,
tam aksine, stirecin yavaslamasi ve hayati 6nem tasiyan bazi konu-
larin ertelenmesi, bu firsatin kacirilmasina neden olmustur.

Mayis ayinda baslayan oynakliga karsin, Merkez Bankasi'nin gerek
faiz artinnmi gerekse likiditeyi azaltmaya yonelik mudahaleleri sonu-
cunda, yatirim ve tiketim harcamalar, takip eden donemlerde ka-
demeli olarak azalmustir. Bu veriler 1s18inda, para politikalarinin tah-
min edilenden daha kisa siire icerisinde ve istenilen yonde bir etki
yarattigt soylenebilir. Ancak, i¢ talepte gozlenen yavaslama buti-
niiyle parasal kosullara baglanamaz. Baska bir deyisle, harcamalari
daraltmak tizere uygulanmis olan bir paketin bulunmayisi, ic talep-
te gozlenen yavaslamanin, piyasadaki bekleyislerin bozulmasi ve fi-
yatlarda meydana gelen ayarlamalar sonucu oldugu kanaatini do-
gurmaktadir. I¢ talepteki yavaslamanin nedenleri bir yana, kalict
olup olmayacag: daha fazla énem tasimaktadir. Ornegin, 2004 yili-
nin Uclincl ceyreginde yasanan benzer bir gelismenin ardindan
olumsuz etkiler kalict bir nitelige blirinmemis ve yilin son ceyre-
ginden itibaren tim gostergeler gecmis egilimlerine donmuistu.
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Yapisal reformla-
rin hizinin kesil-
mesi ve AB’ye
uyelik siirecinde-
ki yavaslama,
Tiirkiye ekono-
misine duyulan
giiveni zayiflat-
mistir.

Finansal dalga-
lanma sonrasi
yiikselen faiz ve
doviz kurlarinin
da etkisiyle ic ta-
lep artis1 iiciincii
ceyrekte 6nemli
miktarda yavasla-
mistir.



2006 yilinin tgtncl ceyreginde gozlenen ic talep artisindaki yavas-
lama, buytk 6lctide dayanikli tiiketim malt harcamalart ile 6zel ke-
sim yatirimlarindan kaynaklanmaktadir. Bu iki harcama grubu, be-
lirsizlik faktorlerine en duyarli kalemler olup, 6zel kesimin davra-
nislarint dogrudan yansitmaktadir. Artan risk algisina paralel olarak
beklenen reel faizlerin ytikselerek, %13 seviyesini bile asmasina
ragmen, paranin dovize yonelmeye devam etmesi, bu kadar yik-
sek bir faiz diizeyinin bile tasarruf acigint kapatmak yeterli olup ol-
mayacagi yoniundeki kuskulart artirmaktadir. Dolayisiyla, ister Mer-
kez Bankasi’'nin uyguladigt politikalardan, isterse de belirsizlik ve
siyasi risk algisindaki artistan kaynaklansin, mevcut kosullarin 2007
yilinin ilk yarisina kadar varligini koruyacagi ve i¢ talepteki nispi ya-
vaslama egiliminin 2007 yilt ortalarina kadar devam edecegi diisii-
nilmektedir.

Turkiye ekonomisine iliskin temel gostergelere yakindan bakildi-
ginda, en belirgin sapmanin enflasyon hedefinde yasandig: gortil-
mektedir. 2006 basinda %5 olarak hedeflenen yil sonu enflasyonu,
99,65 olarak gerceklesmistir. Bu boyutta bir sapma, hi¢c kuskusuz,
enflasyonu distirme stirecindeki performansin gézden gecirilmesi-
ni gerektirmektedir. Bu baglamda, hizmet fiyatlarindaki katilikla or-
ta vadede daha aktif bir mticadele birincil 6neme sahip olmakla bir-
likte, enflasyon hedefleri belirlenirken bu unsurun daha fazla goz
ontinde bulundurulmasi ekonomik birimlere dogru sinyaller gbnde-
rilebilmesi acisindan kisa vadede ciddi yararlar saglayacaktir. Bu-
nunla birlikte, Turkiye ekonomisinde, fertlerin servetlerini doviz
olarak tutma aliskanliklarinin halen ytiksek olmast nedeniyle, kur-
larda yasanan gelismeler tiketim ve tasarruf davranislari Gizerinde
belirleyici bir rol oynamaktadir. Dolayisiyla, kur hareketlerinin ge-
ciskenlik etkilerinin yant sira, talep yonli enflasyonist etkilerinin de
g6z Onlinde bulundurulmast 6nem tasimaktadir.

Blytime oranlarinda yilin ikinci yarisinda ciddi bir yavaslama goz-
lenmekle birlikte, ilk yartya iliskin rakamlarin tahmin edilenden da-
ha yiiksek c¢cikmasi nedeniyle yil genelinde %5 hedefinin tutturula-
bilecegi dustintilmektedir. Ayrica, yilin son déneminde sermaye gi-
rislerinin yeniden hizlanmasinin biiylime oraninda goézlenen dusu-
st sinirlayict bir etkide bulunacagi tahmin edilmektedir. Faiz ve do-
viz kurlarindaki son yiikselislere ragmen 2006 yilina iliskin genel
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buitce rakamlart oldukga iyi bir tablo cizmis ve hedeflerle buytik 6l-
clide uyumlu yonde gerceklesmistir. Reel faizlerin ytiksek seviyesi-
ni korumast nedeniyle, devlet i¢c borclanma senetlerine olan talep
yilin son dénemine dogru yeniden artma egilimine girmistir ve bu-
na paralel olarak da YTL bir miktar deger kazanmustir. Déviz kurla-
rindaki degerlenmenin dis ticaret tizerindeki etkisi sinirli gercekles-
mis ve yeniden artan sermaye girislerine kosut olarak da cari acik-
taki genisleme egilimi devam etmistir. Bu kosullar altinda, yil gene-
linde cari acigin milli gelire oraninin %8-%9 araligina ytikseldigi tah-
min edilmektedir. Bu diizeydeki bir cari acik, hi¢ kuskusuz, ekono-
mideki kirilganligi daha da artirmaktadir.

Ekonomideki ana amaclardan sapilmamasi ve makro disiplinin de-
vam etmesi halinde, enflasyondaki diisiis egilimine ve bunun ardin-
dan da yeniden i¢ talep agirlikli bir biytime siirecine kisa siirede
geri doniilmesi olasidir. Ancak, 2006 ortalarinda yasanan sermaye
cikislart ve sonrasinda olusan belirsizlik ortami, ekonomideki mev-
cut sorunlarin izerine daha dikkatli gidilmesi gerektiginin altin1 bir
kez daha kuvvetle cizmistir.

Uluslararasi likidite kosullarinda ani bir degisme olmadigt varsayimi
altinda, 2007 yilinda Turkiye ekonomisi, buytk olctide, i¢c gelisme-
lere bagli olarak sekillenecektir. AB tiyelik stirecinin kesintiye ugra-
mast disiik bir olasilik olarak degerlendirilmekle birlikte, capa etki-
sinin 2007 yilinda zayiflayacag: tahmin edilmektedir. Jeopolitik kay-
gillarin artigy bir ortamda, tlkenin hem Cumhurbaskanligi secimini
hem de genel secimleri gerceklestirecek olmasi, ekonomideki ya-
vaslama egiliminin ve bazit makro gostergelerdeki mevcut bozulma-
nin bir stire daha devam edecegi inancint yayginlastirmaktadir.

Mevcut egilimlere gore, 2007 yilinda ¢zel tiketim ve 6zel yatirim
harcamalarinin cok giiclii olmayacagi tahmin edilmektedir. Ote
yandan, 2007 yilinin secim yili oldugu da g6z éntine alinmalidir. Y1l
sonu biitce ve faiz dist fazla hedefleri tehlikeye atilmadan cari har-
camalarin artirlmasi, boylelikle, tiketim harcamalarint artirmak yo-
luyla i¢ talebin desteklenmesi giindeme gelebilecektir. Ancak, bu
durum, ekonomiyi olast bir digsal sok karsisinda, kirilganligin art-
mastyla karst karstya birakabilecektir. Faizlerde ve doviz kurlarinda
yeni bir yiikselis egiliminin ortaya ¢ikmasi, yalnizca kamu dengesi-
ni sarsmakla kalmayacak, aynt zamanda kamununkine denk bir dis
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bor¢ geri 6demesi bulunan 6zel sektori de olumsuz etkileyecek ve
makroekonomik dengelerin ciddi bicimde bozulmasina yol acabile-
cektir.

Enflasyon hedeflerinde 2006 yilinda goriilen sapma, sonraki yillara
ait enflasyon hedeflerine ulasilmasini da zorlastiracaktir. Kurlardaki
ve petrol fiyatlarindaki duistsiin ve i¢ talepteki yavaslamanin da et-
kisiyle, enflasyonun 2007 yili genelinde dusis egiliminde olacagi
tahmin edilmekle birlikte, yilsonu hedefinin buytik olasilikla asila-
cag1 ongortlmektedir. Her ne kadar, bu kosullar faiz indirimlerine
olanak tantyacak olsa da, 2007 yilina iliskin belirsizliklerin fazla ol-
mast nedeniyle faizlerdeki gidisatin bir stire daha mevcut egilimini
koruyacagi tahmin edilmektedir. 2006 yilinda faiz oranlarinda gori-
len yiikselmenin de etkisiyle 2007 yilinda genel biitce dengesinde
bir miktar bozulma olacaktir. Ote yandan cari acik, baslica kirilgan-
lik unsuru olmaya devam edecek ve surdurilebilirlik tartismalari
giindemdeki yerini koruyacaktir.

Tirkiye ekonomisinde i¢ talebe bagl ylksek biiyime modelinin
surdurtlebilirligi konusundaki endiseler artmaktadir. Sermaye, tirtin
ve hizmet piyasalarinda kuresellesmenin ulusal ekonomiler arasin-
daki etkilesimi bu denli yogunlastirmis oldugu bir diinyada, ekono-
mi politikalarinin bu egilimleri dikkate alarak belirlenmesi gerek-
mektedir. Yiksek biytime hizlarinin strdirtlmesi acisindan, kire-
sel ekonomi kosullarinda, agirlikli olarak i¢ talebe bagl bir biiytime
strecinin belli kisitlart olacagi aciktir. Bu nedenle Turkiye, dis talep-
ten ve dogrudan yabanci sermaye yatirimlarindan daha fazla pay al-
masina olanak saglayacak bir ekonomik yapiya kavusmalidir. Bu
ise, yogun bir yapisal reform streci ile mimkindur.

Yapisal reform strecinin hizt 2003'tin ikinci yarisindan itibaren ya-
vaslamistir. Ekonomide yapisal dontstimi saglayacak olan, cari
acik, kayitdist ekonomi, bolgesel kalkinma, istihdam yaratma, tek-
noloji tiretme gibi yapisal ve uzun vadeli bakis acist gerektiren mev-
cut sorunlarin Uzerine etkili bir bicimde gidilmesi gerekmektedir.
2006 yilina ait Katilim Oncesi Program’da “yapisal reformlar” basli-
g1 alunda yer alan hususlarda bundan sonra da gerceklestirilecek
ilerlemeler biiytimenin strdirtlebilirligini destekleyici yonde bir et-
ki yaratacaktir.
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Turkiye'nin ekonomik performanst gecmis donemlerle karsilasti-
rildiginda sira disi olarak nitelendirilebilecek derecede bir iyiles-
me gostermesine karsin, rekabet icerisinde bulundugumuz diger
gelismekte olan tlkelere kiyasla belirgin bir tsttinlik saglayacak
boyuta hentiz ulasmamustir. 2007 yilinda diinya ekonomileri gene-
linde faizlerdeki yiikselme egilimi ve artan enflasyonist baskilar,
gelismekte olan tlkelerin mali yapilar: icin ciddi boyutta tehlike
arz etmektedir. Dolayisiyla, buitce ve cari islemler dengeleri sorun-
lu olanlar ile enflasyon belirsizligi yiiksek olan tlkeler, gelecek
donemde, 6nemli dis risklere maruz kalabilecektir. Oniimiizdeki
bir yillik stirecte Tirkiye ekonomisinin, enflasyonun daha zor on-
gorilebildigi ve cari acigin mevcut egilimini strdirdigi bir do-
nemden gececegi disunuldigiinde, global risklere acik olacagi
ortadadir.

Kiresel kosullarin gelismekte olan tlkeler arasindaki rekabeti gi-
derek daha fazla artirdigr ve karmasik hale getirdigi g6z Ontine
alinmalidir. Kiiresel ekonominin kurallari, rekabet ortaminin giic-
lendirilmesini ve yatirim ortaminin iyilestirilmesini zorunlu kil-
maktadir. Diger gelismekte olan tlkelerin de benzer bir yaklasim
sergiledigi g6z oniine alindiginda, bu alanlarda zaman kaybedil-
meden mesafe kaydedilmesi gerektigi acikca gortilmektedir. Bu
baglamda, cari acik, issizlik, biitce, vs. mevcut sorun alanlarinin
neredeyse timiini yatay kesmesi nedeniyle kayitdisi ekonomi ile
miuicadele ve bolgesel kalkinma konularina iliskin stratejiler 6nce-
likli gindem maddeleri olmalidir. 2007-2013 yillarint kapsayan do-
kuzuncu kalkinma planinda da alti1 cizilen ve oncelikli gelisme ek-
seni olarak belirlenen politikalara azami 6lctide bagli kalinmasi
buytk 6nem tasimaktadir.
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Giris

Turkiye ekonomisi 2002 yilinin ilk ¢eyreginden itibaren kesintisiz Tiirkiye ekonomi-
bir biytime dénemine girmis ve 2002 yili ilk doneminden itibaren sindeki biiyiime
GSYTH reel olarak yillik ortalama %7,3 oraninda artis gostermistir.  siireci 2006 yilinda
GSYIH artisinin, 2002 yilindan itibaren uzun dénemli ortalama bii- da devam etmistir.
yime hizinin tizerinde seyrettigi goriilmektedir. 2006 yilinin birin-

ci ve ikinci yarisindaki biiyiime dinamiklerinin birbirinden farkli-

dir. 2006 yilinin ilk yarisinda da ytksek btytme hizlart devam et-

mis ve GSYIH gecen yilin ayni dénemine oranla %7,2 oraninda

buytimustir. S6z konusu donemdeki yiksek biylimede, dnceki

yillarda oldugu gibi, 6zel kesim tiketim ve yatirim artislart belir-

leyici olmustur. 2006 yilinin ilk alti aylik déneminde 6zel tiikketim-

deki artis 99,5 olurken, 6zel kesim sabit sermaye yatirimlarindaki

artis %21,8 olarak gerceklesmistir. S6z konusu donemde, ic talep-

teki canlilik devam etmis ve toplam yurtici talep ayn: donemde

%12,5 oraninda artmuistir.

Kisi Basina Milli Gelir
i Balar ve SAGP hazmda)
L TLL

il

B 0L 9 83 95 h 9T g8 90 X0 0 3 M 05 D6
* (el skl
Kaynak: DET 3007 wh poogrms

1o
9,000
5,00
7.5
B, ()

W Dalar = SAGE

2002 yilindan itibaren artan verimliligin yani sira, YTL'de gozlenen Satinalma giiciine
degerlenmenin de etkisiyle, kisi basina gelir diizeyi ylkselerek gore hesaplanan
2006 yili itibartyla yaklasik 5.300 dolara ulasmistir. Bu rakam, sa- Kkisi basina gelir

tin alma gticti bazinda ise yaklasik 9.000 dolara ve Avrupa Birligi diizeyi 9.000 dolara
ortalamasinin yaklasik %30’una karsilik gelmektedir. Bununla bir- yaklasmuastar.
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likte, kisi basina gelir diizeyi bakimindan AB-25 ortalamasinin ya-
risina ulasabilmek icin, Turkiye ekonomisinin éntimizdeki on yil
boyunca yilda ortalama %7 civarinda biiyiime hizi yakalamasi ge-
rekmektedir. 2006 yilinda ekonomik biiylime hizinda goézlenen
yavaslamanin gelecek donemde de siirmesi veya potansiyel biiyt-
me hizinin yeteri kadar ytkseltilememesi halinde Avrupa tlkeleri
ile mevcut gelir farkinin kapanmast ¢cok daha uzun bir zaman ala-
caktir.

Yiksek buytime egilimi, gelismis tlkelerdeki faiz artislarina para-
lel olarak kiresel likidite kosullarinin daha da sikilasacagi yoniin-
deki beklentilerin arttigi Mayis ayt itibartyla degismistir. Gelismek-
te olan Uulke piyasalarindan sermaye cikisi bu tlkelerde finansal bir
dalgalanma yasanmasina neden olmustur. Ancak, olusan bu dalga-
lanmanin Turkiye tzerindeki etkisi yalnizca mali piyasalarla sinirli
kalmamis ve ekonominin genel egiliminde de degisiklige neden
olmustur. Diger gelismekte olan tlkelerle karsilastirildiginda ulus-
lararasi piyasalarda yasanan likidite daralmasinin, Turkiye'yi daha
siddetli etkiledigi gorilmektedir. Cari acigin artmaya devam etme-
si ve enflasyonun gidisatina yonelik belirsizlikler, kurlarda ve faiz
oranlarinda sert hareketlere yol acmistir. Gelismekte olan tlkeler
arasinda Turkiye’nin yiksek cari acigi, riskini artirmistir.

Yil ortasinda yasanan oynakligin ardindan, Merkez Bankasi gerek
faiz artirmi gerekse likiditeyi azaltmaya yonelik midahalelerde
bulunmus, 6zel kesim yatirim ve tiiketim harcamalarinin artist ya-
vaslamustir. Kurlardaki hareketlere ve kredi olanaklarina duyarlili-
g1 yliksek olan 6zel kesim dayanikli tiketim harcamalart yilin
uctincu ceyreginde gerilemis, makine techizat yatirim artislart ya-
vaslamistir. S6z konusu yavaslama, ithalat rakamlarina yansimus,
yilin G¢lincti doneminde otomotiv ve agir tasit ithalatinin ylksek
oranda geriledigi gorulmustiir. Bununla birlikte 2006 yilinda, ka-
mu harcamalarinin yiksek oranda artis gosterdigi gorilmektedir.
2005 yilina gore degerlendirildiginde, kamu cari harcamalarinin
hizlandigi, makine techizat yatirimlarinin ise ytiksek oranda geri-
ledigi gortilmektedir. Ozel titkketim harcamalarinda devam etmesi

22

Tirkiye yilin ikin-
ci yarisinda, degi-
sen uluslararasi
kosullardan olum-
suz etkilenmistir.

2006 yilinin ikinci
yarisinda 6zel tii-
ketim ve yatirim
harcamalar: ya-
vaslarken, kamu
tilkketim harcama-
larinin biyiimeye
katkis1 artmustir.



beklenen yavaslamaya, 6zel yatirim harcamalarinin da eslik etme-
siyle birlikte, reel biiytimenin 2007 yilinda hedefin altinda kalma
egiliminde olacagi tahmin edilmektedir. 2007 yilinda kamu kesimi
cari harcamalarinin daha da artirllmasi giindeme gelebilecektir.
Boylece, daralan i¢ talep, kamu tiketim harcamalarint artirmak
yoluyla desteklenebilecektir. Boyle bir gelisme, yalnizca kamu
dengesini sarsmakla kalmayacak, makroekonomik dengelerin de
bozulmasina yol acacaktir.

Turkiye'nin maliye politikasi acisindan, diger gelismekte olan tl-
kelere oranla belirgin bir ustiinlik saglamadigi gorilmektedir.
Bitce aciginin kapatilmas: konusunda 6nemli basarilar elde edil-
mesine ragmen, son yillarda tim gelismekte olan tlkeler, mali ya-
pilarini diizelterek biitce aciklarint distirmeyi basarmuslardir. 2005
yili sonunda 37 gelisen ekonominin ortalama bitce acigr %3’e ge-
rilemistir. Uluslararast piyasalardaki olumlu havanin etkisiyle
2002-2005 doneminde sermaye girislerinin artmasi, gelismekte
olan tlkelerde faiz oranlarinin gerilemesine olanak saglarken, l-
ke para birimlerinin de degerlenmesini saglamistir. Bu durum s6z
konusu tlkelerde, kamu biitcesi icindeki faiz harcamalarinin geri-
lemesine yardimci olurken, biitce aciklarinin azaltulmasindaki en
onemli etkenlerden bir olmustur.

1.1 Harcamalar YOoninden Milli Gelir

Toplam yurtici hasilanin %65’ini olusturan 6zel kesim tiketimi, 2006
yilinda da biiylimeye devam etmistir. 2006 yilinmn ilk dokuz ayinda
gida-icki harcamalart ve dayanikli tiketim mali harcamalarindaki ar-
tiglar sirastyla %3,1 ve %06,3 olarak gerceklesirken, 6zel titkketim har-
camalarindaki toplam artis %06,3 olmustur. Kriz sonrast donemde kisi
basina gelirin artmasi ve yilda ortalama 500 binin izerinde istihdam
yaratilmasi, 6zel tiiketim harcamalarinin canlanmasina olanak saglar-
ken, faiz oranlarindaki gerileme ve finansal piyasalarin tiiketiciye do-
nik kaynaklarini artirmast 6zellikle dayanikli tiketim mali talebinin
yiikselmesine olanak saglamustir. 2006 yilmin ilk yarisinda da bu egi-
limini koruyan 6zel tiiketim harcamalari, yilin ikinci yarisindan itiba-
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ren yavaslama egilimine girmistir. Mayis-Haziran aylarindaki oynakli-
gin ardindan, kur ve faize duyarli harcamalarin gerilemesi toplam
harcamalari olumsuz etkilemistir.

Yilin ilk yarisinda %9,5 oraninda artan 6zel kesim tiiketim harcama-
lart, yilin Gi¢ctincti déneminde yalnizca %1,3 oraninda ytikselmistir.
Buradaki en dikkat cekici gelisme, dayanikli tiketim mali harcama-
larinin beklenenin tizerinde gerilemis olmasidir. Ithalattaki gelisme-
ler ile birlikte ele alindiginda, dayanikli tiketim mallaria yapilan
harcamalardaki yavaslamada, otomobil talebinde yasanan gerileme-
nin etkili oldugu goriilmektedir. ilk alt aylik gelismelerin aksine,
tclinct ¢ceyrek itibartyla binek otomobili ithalatt gecen yilin ayni do-
nemine kiyasla hizla gerilemistir. Yilin ilk yarisinda reel olarak %50
oraninda artan otomobil ithalati, yilin tG¢tincii doneminde %32 ora-
ninda gerilemistir. Otomobil disinda kalan dayanikli tiketim mallar
talebindeki yavaslama daha yumusak olmustur. Otomotiv dist daya-
niklt tiketim mali ithalati, yilin ilk yarisinda reel olarak %21 oranin-
da artarken, tictincti ceyrekte %9 oraninda gerilemistir. Yart dayanik-
i ve dayaniksiz tiketim mali harcamalarinda bir yavaslama goriil-
mezken, bu triin gruplarinin ithalatindaki artis ise aynt hizda devam

etmektedir.

R ——— R
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Orel Tilketim [ 21 | 66 | 01 | BB | 6.3 [ 13

Gk, I L1 i1 iR R 5,1 1.1

Drayandel tdiketim muallan 1 4.0 2.7 1.0 4.3 Ba

Yan dayurmbkh ve doyvondoez milc mal | 50 1] 148 129 Y bk
Hammo Tlhketlmi 4 | 24 | 08 | 24 14:2 5.4

Mg, et by | 1.2 1] [ 19

EHger el 10 59 | 42 | 43 354 123
el Yatirsm Harcamalar 5% | 204 | 455 | 246 1688 13.0

Mukine tophizi a4 | 461 | B0 | T4 154 48

Fzna ingaais 14.5 114 153 o] a0 e, ]
KamuYatorum Harcamalary RE | -115] 47 | 259 S 4 S
It 111 | 10 | 125 | 85 &3 57
fibaalit {-) (158 | 71 | 247 | 115 65 | 17
GSYIH | 79 | 58 | 89 | 74 l 4.6 a4
i TALER (Stokdar Harig) | L7 | 65 | 11 | 123 | 9.4 42
Kaynake T
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Son dort yillik stirecte, reel faiz ve enflasyonun ongorilebilir se-
viyelere gerilemesi, risk priminin azalmasi ve kurlarin istikrarli
seyri, makine-techizat harcamalart basta olmak tizere, 6zel sektor
yatirim harcamalarinin artmasina olanak saglamistir. Kurlarda ve
faiz oranlarinda yasanan artisin sermaye maliyetini yiikseltmesi ve
gelecege yonelik belirsizliklerin artmasi, 6zel kesim yatirim harca-
malarinin yavaslamasina yol acmistir. Ozel kesim yatirimlart yilin
ilk yarisinda %22 oraninda artarken, Utg¢iinci ceyrekte artis %13
olarak gerceklesmistir. S6z konusu yavaslama, esas olarak maki-
ne-techizat yatirnmlarindaki gerileme nedeniyle gerceklesirken, in-
saat harcamalarinda ise boyle bir gelisme yasanmamistir. Makine-
techizat harcamalarinin buytk bir kismi niha-i Girtin olarak ithal
edilen yatinm mallart ve yatinm mali Gretiminde kullanian ara
mali ithalatiyla karsilanmaktadir. Yilin ilk yarisinda %20 artan 6zel
kesim makine techizat harcamalari, ithalatin kisilmasiyla beraber
yilin tglinct ceyreginde %4 artmustir. Yilin ilk yarisinda, yatirim
mali ithalatt miktar olarak %16 artarken, tG¢unct ceyrekteki artis
hiz1 %1’e gerilemistir. Ithalattaki bu gerileme, yatirrm mali olarak
siniflandirilan tasimacilik araclarindaki gerilemeden kaynaklan-
maktadir. Tasimacilik araclari ¢ikarildiginda, yatirirm mali ithalatin-
da daha ilimlt bir yavaslamanin yasandigi goriilmektedir.

2005 yilinin tam aksine 2006 yilinda, kamu kesiminin milli gelire
katkisinin neredeyse tamamu tiiketim harcamalarindan gelmekte-
dir. Diger bir deyisle, 2006 yilinin ilk dokuz aylik doneminde ka-
mu kesimi tiketim harcamalarit %14 oraninda artmis ve ayni do-
nemdeki toplam yurtici hasila artisinin %15’i tek basina kamu ke-
simi tiketim harcamalari tarafindan saglanmistir. Dokuz aylik ka-
mu tiiketim harcamalarindaki artisin, yine dokuz aylik GSYIH ar-
tistnin ne kadarmi olusturduguna yillar itibarryla bakildiginda,
2006 yilindaki payin 1991 yilindan itibaren en yiiksek seviyeye
ulastigi gorilmektedir. Kamu tiketimindeki s6z konusu artis, ma-
as ve Ucret 0ddemelerinin disinda, tamamiyla kamunun cari harca-
malarindaki artistan kaynaklanmaktadir. Yilin dokuz ayinda, kamu
kesimi maas ve Ucret harcamalart %2 oraninda artarken, cari har-
camalardaki artis %33 olarak gerceklesmistir.
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Kamu kesimi yatirimlart ise yilin ilk dokuz aylik déneminde, ge-
cen senenin aynt donemine oranla %2 oraninda gerilemistir. Alt-
yapt yatirimlarinda iliml bir artis yasanmasina ragmen, makine
techizat yatirimlarinin aynt dénemde %25 azalmast, toplam kamu
yatirimlarinin gerilemesine yol acmistir. Kamu kesimi sabit serma-
ye yatrimlart sektorler itibartyla incelendiginde ise, enerji, tarim,
ulastirma, konut, saglik ve egitim sektorlerine yapilan yatirimlarin
toplam kamu yatirimlart icindeki payinin azaldigr goérilmektedir.
2007 yili programina gore; 2006’da bu sektorlere yapilacak yati-
rimlarin, 2005 yilina gore gerilemesi beklenmektedir.

2002-2005 doneminde, faiz disi fazla politikast sonucunda, faiz 6de-
melerinin biitce icindeki payr azalmustir. Ancak 2006 yilinda, cari
harcamalar yiiksek oranda artarken, faiz dist harcama hedeflerine
ulasmak amaciyla yatirim harcamalart kisilmistir. 2007 yilinda kamu
kesimi faiz giderlerinin ytkselecegi ve faiz dist harcama artisinin
buyltime hedefinin olduk¢a tizerinde oldugu dustntldiginde, ka-
mu maliyesinde simdiye kadar elde edilmis iyilesmede bozulma or-
taya cikacagi gortilmektedir.
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Dis ticaret dengesi yilin dokuz aylik doneminde biiytimeye 1,3 pu- Dais talep biiyiimeye
an negatif katkida bulunmustur. Yilin ilk yarisinda, ic talepteki ve negatif katka yap-
tretimdeki canlilik aramali ve yatinm malr ithalatint artirmustir. Boy- maya devam et-
lece, yilin ilk donemindeki toplam ithalat miktarindaki artis ihracat mektedir.
miktarindaki artisin Gizerine ¢cikmistir. Yilin ilk yarisinda ithalat %8,9

oraninda artarken, ihracat artist %3,4 olarak gerceklesmistir. Kur

atislarinin etkisiyle yilin tictinci doneminde, ihracat artist ithalatin

uzerinde gerceklesmis ve dis talep bliiyimeye pozitif katkida bulun-

mustur. Yilin G¢lincti doneminde, otomobil ve yatirim mali olarak

siiflandirilan tasimacilik arac ithalatindaki gerileme ithalat artisin

sintrlamustir. Ancak, ihracat-tiretim-ithalat iliskisi nedeniyle dis tica-

ret acigt hem buytklik hem de milli gelire oran olarak artma egili-

mine devam etmektedir.

GSYIH
(Bilyibme ve Harcama Yonli Kakikar)
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1.2 Yatirum-Tasarruf Dengesi

2002 yilinda %24,9 olan 6zel kesim tasarruf oraninin, 2006 yili so-  Ozel kesim tasar-
nunda %11,3’e geriledigi tahmin edilmektedir. 2002 yilindan itiba- ruf oranimin milli
ren Ozel kesim tiketim harcamalarinin artmasi, 6¢zel kesim tasar- gelire orani yillar
ruflarini olumsuz etkilemistir. Bununla birlikte, yatirim harcamalari itibartyla gerile-
artmaya devam ederken, 6zel yatirimlarin milli gelir icindeki payr mektedir.
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degismemistir. Tasarruf oraninin azalirken, yatirimlarin mevcut
seyrinde devam etmesi, 6zel kesimin kaynak ihtiyacinin artmasina
yol acmis ve cari acigin genislemesine neden olmustur. Ancak, stir-
durilebilir ve yiiksek bliiylime oranlarinin saglanabilmesi icin yati-
rimlara devam edilirken, tasarruflarin artirilmasina ¢alisilmalidir.

Yillar itibariyla, kamu kesiminin toplam gelirden aldigi pay art-
makta, buna karsilik 6zel kesimin ise azalmaktadir. 2002 yilinda
kamu kesimi harcanabilir gelirinin milli gelire orant %06 iken, bu
oranin 2006’da %18 ulasmasi beklenmektedir. 2002 yilindan bu
yana artan harcanabilir gelirin de etkisiyle, kamu tasarruflart ytk-
sek bir artis egilimine girmistir. Bu donem icinde kamu tiketimi
cok fazla degismezken, kamu harcanabilir gelirlerindeki artisin ti-
mi tasarrufa gitmistir. 2002’de milli gelirin %06’st kadar tasarruf aci-
g1 veren kamu kesiminin 2006 yilinda %5,3 oraninda fazla verme-
si beklenmektedir. Ancak, 6zel kesim kaynak ihtiyacinin tamamu,
kamu tasarruflar ile karsilanamamakta ve dolayistyla da dis kay-
nak ihtiyact artmaktadir.

Tasarruf Oranlan ve Ozel Kesim Yatirmmlar: (v GSYIH)
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1.3 Uretim Yoniinden Milli Gelir

Sanayi sektort katma degeri, ihracata yonelik tretim artisinin ya-
n1 sira, ilk yaridaki canli i¢ talep ve insaat sektoriiniin geriye bag
etkisiyle 2006 yilinin ilk G¢ ceyreginde ortalama %7,3 oraninda ar-
tis gostermistir. Tmalat sanayii alt sektorleri incelendiginde, yilin
ilk on ayinda, tekstil ve giyimde uretim azalirken, tasit araglari
sektort ile makine ve techizat Giretiminin istikrarlt olarak artmaya
devam ettigi gortilmektedir. 2004 yilindan itibaren, tretim mikta-
rinin geriledigi tekstil sektdriinde, 2006 yilinin ikinci ve tclinci
ceyreginde Uretim artisinin pozitife dondugu gorilmektedir. Kur
artisinin getirdigi kismi rekabet avantaji ile birlikte sektor ihracatt
ve dolayistyla tretimi yilin ikinci ve tgtincti doneminde yeniden
canlanmustir. Sektor Gretimi yilin ikinci ve Gi¢lincti doneminde si-
rastyla 90,1 ve 3,6 oraninda artmistir. Ancak, sektoriin emek-yo-
gun olmasi, emek tcretlerinin ¢ok diisiik oldugu Uzak Dogu Ul-
keleri ve Cin ile olan rekabeti zorlastirmaktadir. Bu nedenle, yer-
li paranin deger kaybetmesi yalnizca kisa stireli bir kismi rekabet
avantaji saglamaktadir.
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Toplumn Sareyi 61 -B7| 95 Hy 929 53 5.8
Madencilik Sekedird ) B.5 BA 2.9 27 | 1hd S

Elcktrik, Giix Yo Su Sckiti T3] -LB L 85 fi.h .5 8g

LU EH im.l.li.l.‘hn.l‘r[ Selebdril G -9.5 | 109 9.3 104 4.7 55
(14481 Kok kim mfine powrol frim, =115 (N | 8.0 51 4,7 | <. 07
CLOEEY  Tekstl Granberd bm, 0.0 A0 125 r | 15 (-118 AR
CU0ed)  Gada Oroind, ve ipecek im 57| -i% | e 0.4 {11 oy
(%4 Kimyasal madde Qilnles 91 ) -1k6 | 43| 88 | 161 5.5 105
LR Ana freetal sy AT 48 T [ A | LG L E | jLIE. ]
{aH5)  Metabik olpeyan minomaecd i T | <150 | 08 | el 9.3 | 1l 7
B.27)  Tagt amchan ve Bascsen im 47E | H52 | 271 | 477 | 532 | 24 B4
(570  Makina ve teghlzmt lm 67 | -105 | 213 25 ] 31 1.2 19.4
(542  Giybn cyyas im 66| 31| 32 1R | 37 |18 | 47
G340 Flastllk, Kauguk 14.7 L5 123 157 | 127 [ 128 141
(339  Meml Eyyva 20152 08 | 32| 97 | s 55
(420 Elekerikli makins techiza .7 | <16.5 113 ZH 4.2 | 16T JL0
1A% R_:E'pﬂ‘ﬁ' h;r_:sﬂqitf_rt}-iﬂilll ] 201 511 lﬁF.{_i_ 350 48 1.0

= A b Orcali Pl dimam ortilamsms s e igis XEA phyls bagdagedasgin
Parsntes srciols b seigfndn fmalss sy gwadekd peves. gossemsicndir,
Eaynalc TUIK

29

Sanayi sektoriin-
deki katma deger
artis1 ilk tic cey-
rekte %7,3 ol-

mustur.



Tasit araclart sektoriindeki tiretimin, ihracat artisina paralel olarak
yilin ilk on ayinda ortalama %8,4 oraninda arttig: gorilmektedir.
Sektortin yilin ikinci ve tgtinct donemindeki reel ihracati, gecen
senenin ayni donemlerine oranla sirasiyla %18 ve 23 oraninda ar-
t1s gdstermistir. I¢ piyasaya yapilan satislarin gerilemesine ragmen,
ihracat artiglart sektor Gretimini desteklemistir. Benzer bir sekilde,
makine-techizat sektoriindeki tretim, ihracat artisina paralel ola-
rak 2006 yili genelinde yiiksek oranda artmaktadir. Yilin ikinci ya-
risindan itibaren, makine techizat yatirnmlarindaki artisin azalma-
sina ragmen, sektordeki tretim yilin ilk on ayinda %20 oraninda
artis gosterirken, ayni donemde sektortin reel ihracati %14 yuksel-
mistir. Sektorde, calisilan saat basina verimliligin yilin ¢ ceyregin-
de ortalama %16 artmast ve reel tcretlerin gerilemeye devam et-
mesi, Uretim ve ihracat artisini desteklemektedir. Ana metal ve
kimyasal madde sektorlerindeki tiretim, yine ihracata paralel ola-
rak yil genelinde artmaya devam etmistir. Yilin ikinci ve tg¢tinci
ceyreginde (Nisan-Eylil donemi) gecen senenin ayni dénemine
oranla reel ihracat artist ana metal sanayinde %206, kimyasal mad-
de sektoriinde %15 olarak gerceklesmistir. Imalat sanayii alt sek-
torlerindeki tiretim seviyesi ihracatin gelisimine gore belirlenecek-

tir.

Hizmet sektorleri katma degeri 2006 yilinin ilk ¢ ceyreginde %06,2
oraninda artmistir. Yilin ilk yarisinda, hizmet sektorleri katma de-
ger artisi ortalama %7,4 oraninda gerceklesmis, ancak tictincti cey-
rekte bu artis %4,1’e gerilemistir. Hizmetler sektoriiniin biiytime-
ye katkisinin azalmasinda ticaret ile ulastirma ve haberlesme sek-
torlerindeki yavaslama etkili olmustur. S6z konusu iki sektoriin
milli gelir hesaplart icerisinde, ortalama olarak %37 gibi ytiksek bir
paya sahip olmasi, bu sektorlerdeki yavaslamanin biiyiime oran-
larin1 dogrudan etkilemesine yol agmaktadir. I¢ talebin éniimiiz-
deki donemde daha da yavaslayacagi distintldiigiinde, bu sektor-

lerin biytumeye katkisinin azalmast beklenmektedir.
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Yaklasik bes yillik bir daralma déneminin ardindan, 2004 yilinda
toparlanmaya baslayan insaat sektori, 2006 yilinin ilk dokuz ayin-
da %20,1’lik biytme ile en yiiksek artis gosteren sektoér olmustur.
Yurtici hasila icindeki pay: kiictiik olmasina karsin, insaat sektorii-
niin icerdigi alt mamullerin cesitliligi nedeniyle sanayi sektorleriy-
le olan geri baglantilari g6z 6ntinde tutuldugunda, sektor Gretimi-
nin dolayli olarak da buytime katki sagladigi gorilmektedir.

Tarim sektoriinde yaratilan katma deger, ilk dokuz aylik donem-
de %1,2 oraninda gerilemistir. 2005 yilinda tarimdan ayrilan isgi-
cuniin, 2006'n1n ilk dokuz aylik déneminde geri dondugi ve sek-
torde ciddi bir istihdam artisinin yasandigr goriilmektedir. Sektor-
de, istihdam artis1 yasanmasina ragmen, katma degerin gerileme-
si, sektordeki verimlilik seviyesinin azaldigina isaret etmektedir.
Uretim ve verimlilik seviyesindeki bu azalmaya paralel olarak, gi-
da fiyatlart ayni donemde %9,3 oraninda artmustir. Bu nedenle, ta-
rnm ve gida fiyatlari, dezenflasyon stireci acisindan ciddi tehlike
yaratan unsurlar haline gelmistir. Tarim sektoriindeki katma deger
artist agirlikli olarak bitkisel tiretimden kaynaklanmaktadir. Islet-
melerin kuiciik ve parcali olusu, pazarlama sorunlart ve tretici 6r-
glitlenmesinin distkligi gibi yapisal sorunlar, sektordeki verim-

lilik ve tretim diizeyinin ylkselmesini engellemektedir.
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1.4 Istihdam, Ucret ve Maliyetler

2002-2006 {iclincli ceyregini kapsayan dénemde GSYIH ortalama
%7,3 buytirken, tarim dist sektorlerde katma deger artist ortalama
%8 olmustur. Ayni dénemde tarim tretiminin toplam yurtici treti-
mindeki pay1 ortalama %11 iken, toplam istihdam icindeki pay1
%33 olarak gerceklesmistir. Tarim dist sektorlerdeki istihdam arti-
s, 2004 yilindan itibaren istikrarli bir sekilde devam etmektedir.
Yilin ilk Gi¢ donemi bir 6nceki yilin aynt donemiyle karsilastirildi-
ginda, tarim disindaki isttihdamin ortalama %5 artarak 789 bin ki-
silik ek istihdam saglandigi ve issiz sayisinin 53 bin kisi azaldigt
gorilmektedir. 2004 yilindan itibaren i¢ talepteki canliliga paralel
olarak, istihdam artis1 hizmetler sektoriinde yogunlasmaktadir. Yi-
lin ilk dokuz ayinda yaratilan istihdamin %74’G (584 bin kisi) hiz-
metler sektoriinde gerceklesmistir. Ekonomide beklenen yavasla-
mayla birlikte, hizmet sektorlerinde ve dolaysiyla tarim disinda
yaratilan istthdam artisinin da 6ntimuzdeki donemde yavaslamasi
beklenmektedir.

2006 yilinin tgtincii doneminde tarim dist istihdam, gecen yilin
aynt donemine oranla 622 bin kisi artis gdstermistir. Bununla bir-
likte ayn1 donemde isgtictine katilim 521 bin kisi artarken; issiz sa-
yist 101 bin kisi azalmustir. Yilin ticinci déneminde tarim dist is-
sizlik orani, gecen senenin aynt donemine oranla 0,9 puan gerile-
yerek %12 olarak gerceklesmistir. Tarim dist istihdam rakamlari
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ekonomik faaliyete gore incelendiginde, sanayi ve hizmet sektor-
lerinde yaratilan istihdam artisinin yilin Gictinct ceyreginde yavas-
ladigr gortlmektedir. Gegcen yilin aynt donemine oranla sanayi
sektoriindeki artis %3 (126 bin kisi), hizmetler sektdriindeki artis
ise %4 (496 bin kisi) olarak gerceklesmistir. Turkiye ekonomisin-
de tarim dist issizlik oraninin asagi cekilebilmesi icin yilda ortala-
ma en az 550 bin kisilik yeni istthdam yaratilmas: gerekliligi g6z
ontine alindiginda, 6nimizdeki donemde issizlik oraninin gerile-
mesi glic gorinmektedir. Bununla birlikte, ekonomik kosullarda-
ki iyilesmeyle birlikte, isgticine katilimin son yillarda canlandigt
ve ekonominin istihdam yaratma kapasitesini zorlayacak boyutlar-
da arttig1 gortilmektedir. 1990-2000 doneminde tarim disinda isgu-
cline katilim artist yilda ortalama %2,5 iken, bu oran son iki yilda
ortalama %6 olarak gerceklesmistir. Tarim disindaki isgtictiniin 19
milyona yaklastigi dikkate alindiginda, s6z konusu egilimin deva-
mt halinde tarim disindaki issizligin asagiya c¢ekilebilmesi icin ya-
ratilmast gereken istihdamin boyutunun bir milyona yaklasmasi
kacinilmaz olacaktir. Ekonominin uzun dénemli biiylime potansi-
yelinin yaratabileceginin cok tzerinde bir buytklige karsilik ge-
len bu gereksinim, dogrudan dogruya isgiicti piyasasina yonelik
yapisal diizenlemelerin daha fazla zaman kaybedilmeden hayata
gecirilmesini gerektirmektedir.
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Tarim sektort istihdaminda, ekonomik gelismelerden bagimsiz
dalgalanmalar gerceklesebilmektedir. 2005 yilinda tarim sektorin-
deki istihdamin 1,3 milyon kisi azalmasinin ardindan, 2006 yilin-
da isgiicti piyasasina geri donistn yasandigi gorilmektedir. 2006
yilinin Gglinct ¢eyregi itibariyle, s6z konusu 1,3 milyon kisinin 1,1
milyonu tarim sektoriine geri donmitistiir. Buna ragmen, 2006 nin
ucitincl ¢ aylik doneminde tarim Uretiminin azalmasi sektordeki
verimlilik seviyesinin geriledigine isaret etmektedir.

Minkeggy  Tarmm fsgiici Piyasase® (Yillik Dejiigimler)

m-ll e,
) )
i / 'w"-ll
00 \
0 IIII" LA
P E "‘"
2 Y
R e
ANy N ‘/
&) G
A0 \_ y \J/
i1 = Yaraulim lesdubim
g Ezgric Armi
i 0z 003 004 205 2006

* Yilltunnbniney 3 mplik degten (Bon ki
Kuynak: TUIK, TUSIAD Fooomik Amgemulbr Bolims

34

Tarim sek-
toriinde istih-
damin yeniden
artmaya
basladig1 gozlen-
mektedir.



Issizlik oran1 issiz sayisinin yani sira isgiiciine katilan kisi sayisty-
la da dogrudan ilgilidir. Turkiye, OECD tlkeleri icerisinde en du-
suk isglicine katilim oranina sahip tlkedir. Turkiye'de, calisma
cagindaki cok sayidaki insan isglici piyasasinin disinda kalmayi
tercih etmekte ya da tercih etmek zorunda kalmaktadir. Yilin
tctincu ceyreginde issizlik orani gecen senenin ayni doneminde
gore %9,4'ten %9,1'e gerileyerek AB ortalamasina yaklasmustir.
Ancak, isgiicine katilim orant AB tlkelerinde ortalama %70 iken
Turkiye’de bu oranin %50 seviyelerinde oldugu unutulmamalidir.
Turkiye’'nin nufus artist gbz 6ntine alindiginda, isgticiine katilan
kisi sayist oldukca diisiik kalmaktadir. Son 6 yilda calisma cagin-
daki niifus ortalama %2, isglictine katilan kisi sayist ise ortalama
%1 artmustir.
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Isglicti icerisinde yer almayan, 26 milyon kisinin yaklasik yarisi,
kendisini “ev isleriyle mesgul” olarak tanimlayan kadinlardan olus-
maktadir. Bu grubun tamamina yakini lise ve altinda egitim gor-
mustir. Egitim seviyesinin dusikliginin yant sira, sosyal ve kil-
tiirel yap1, kadinlarin isgiiciine katilimini kisitlamaktadir. Isgiiciine
dahil olmayanlar icinde isglici piyasasina girme olasiligt yiiksek
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olan kesim is aramayan ama calismaya hazir olan kesimdir. Bu ke-
sim is aramamakla birlikte Gi¢c aydan daha uzun bir slire 6nce is
aramis olanlar ile is bulma umudunu yitirmis olanlardan olusmak-
tadir. Bu grupta yer alan kisilerin uluslararas: tanimlamalar geregi
“issiz” olarak degil “isgliciine dahil olmayan” olarak tanimlanmasi
isglicti piyasasinin icinde bulundugu durumun eksik degerlendiril-
mesine yol acabilmektedir. Isgiiciine dahil olmayan {iniversite me-
zunlarinin, isgiici disinda kalan kisiler icindeki pay1 %3,5 ile ol-
dukca kuctktiir. Ancak, son donemlerde isglicinden ¢ikma egili-
mi bu grupta yer alan kisilerde artmaktadir. Yilin ticliinci done-
minde isglicinden c¢ikan yuksek egitimli kisi sayist gecen yila
oranla %16 oraninda artarak 911 bin kisiye ulasmuistir.

Milyon Kisl Kirsal Kesim Isghcil Piyasasi
(Yillik Degigimler)
13 -
140 4 P~
.-{ {1
08 1 fil X 75
T ;f - g e
05 % e =] ¢ x o
MH'."'"}‘E‘: II i r-"’ K\k '-r"'-'- Y
0% 1 i E, -l 4
i 1 k - .:lu \.‘ "Ir Z
T { Vi . | ’K\ .
f . et T A
.{Jlj = — = ‘! -.l' I '\l‘\ l|._-- |1l rrf'
- | F ., &
0.5 "_ 'l A .f* % ’r"ll—
S % \ / | P
-1.0 _; Lstihelase Anteg
wm=r faaliclh Arisss
=1 4 —=—  fsgiictine Dahil Olmayankss
L5
Fab o P 23 2004 2005 it
Kaymadn 10K,

Turkiye’'de kirsal kesimde istihdam edilen kisi sayist oldukga yiik-
sektir. Toplam istihdamin ortalama %430 kirsal kesimdedir. Ttr-
kiye isglicii piyasast kalite acisindan sektor ve bolgeler arasinda
onemli farkliliklar tasimaktadir. 2005 yilindan itibaren kirsal ke-
simdeki istihdamin azaldigir gozlenmektedir. Ancak, bu azalmanin
kentlerde ve hizmet sektorlerinde degerlendirilmedigi distinul-

mektedir.
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Ekonomide gelecege doniik beklentilerin zayiflamasiyla birlikte is-
glici piyasasinda yasanan gelismelerin olumsuza dénme ihtimali
artmaktadir. I¢ talepteki canliligin yavaslamasi ile birlikte, 6zellikle
hizmet sektorlerinde yaratilan istihdamin 6niimiizdeki donemde ya-
vaslamasi ve tarim dist issizlik oraninin ylikselmesi beklenmektedir.
Tarim sektoriinde yaratilacak istihdam artisinin, hizmet sektorlerin-
deki yavaslamayi karsilamamasi durumunda, ontimtizdeki donem-
de genel issizlik oraninin da yiikselmesi kacinilmaz olacaktir. Ta-
rnimdaki istihdam yikselse dahi, sektordeki kayit disi istihdamin
yayginligt ve verimlilik seviyesi goz online alindiginda, yaratilacak
yeni istihdamin olumlu etkilerinin sinirli olacagi tahmin edilmekte-
dir. Isgiiciine katiimm ayni hizda devam etmesi halinde, istihdam
olanaklarinin yeni isgiicti arzini karsilamast en azindan kisa vadede
mumkuin olmayacaktir. Bu nedenle, isglicti piyasasindaki katilikla-
rin ortadan kaldirilmasiyla ekonominin uzun dénemli istihdam ya-
ratma kapasitesinin artirilmasi gerekmektedir.

Miyon Kig Yaratlan istihdam
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2006 yilinmn ilk dokuz aylik doneminde, gecen yilin ayni donemi-
ne kiyasla, imalat sanayiinde calisilan saat basina kismi verimlilik
kamuda %9, 6zel kesimde %7 yiikselerek toplamda %7 oraninda
artis gostermistir. Alt sektorler itibarryla en ytksek verimlilik artist
%113 ile biiro makineleri sektoriinde yasanirken onu sirastyla %27
ile elektrikli makine sanayii, %22 ile de mobilya sanayii ve tiitin
sektort izlemistir. 2004 ve 2005 yillarinda yiksek verimlilik artist
yasanan radyo ve televizyon sektortinde, bu yilin ilk dokuz ayin-
daki verimlilik seviyesi %20 oraninda gerilemistir.

Imalat sanayiinde calisilan saat basina reel ticretler ise yilin dokuz
ayinda kamu kesiminde %4 gerilerken; 6zel kesimde ise %1 ora-
ninda artmustir. Imalat sanayii alt sektorleri genelinde reel {icret
kaynakli bir maliyet baskisinin, 2006 yilinda da yasanmadigi go-
rilmektedir. Toplam imalat sanayii ihracatinin %60’ mnin yapildig
ana metal, makine techizat, tasit araclari, tekstil ve giyim sektorle-
rinin timinde, reel tcretlerin 2005 yilina oranla geriledigi gorul-
mektedir. Ancak, biiro ve bilgi islem makineleri ile mobilya sek-
torindeki reel tcretler gecen yilin ¢ ceyregine oranla ortalama
%10 ve %8 oraninda yiikselmistir. 2006 yilinda aylik brit asgari
ticret ise, %8.7 oranindan artirilarak 16 yasindan buytk isciler icin
531 YTL, 16 yasindan kiictk isciler icin 450 YTL olarak tespit edil-
mistir.
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Imalat sanayii genelinde enerji girdilerindeki yiiksek fiyatlarin sana-
yinin rekabet giici tizerindeki olumsuz etkisi devam etmektedir.
2003 yilindan itibaren elektrik enerjisi yurtici fiyatlarinda artis yapil-
mamast politikasina ragmen, sanayide kullanilan elektrik enerjisi fi-
yatlart OECD ulkeleri ortalamalarina gore hala yiiksektir. Ayrica, do-
gal gaz fiyatlamasinin ham petrol fiyatina endekslenmesi yaklasimi-
nin benimsenmesi sonucu, petrol fiyatlarindaki énemli artiglara bag-
li olarak 2004 yilindan itibaren dogal gaz fiyatlari artis gostermistir.
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Giris

Mayis aymnda yasanan finansal calkantiya ragmen, 2006 yili biitcesi-
nin sene sonunda hedeflerden cok fazla sapmayacagi tahmin edil-
mektedir. Bu durum, enflasyon ve kur artislarinin giderleri artirdigi
kalemler de dahil bircok kalemde 6deneklerin tst sinirinin yiksek
olmast ve bazi giderlerin kapsamimin daraltilmasindan kaynaklan-
maktadur.

Ote yandan, yil ortasinda yasanan gelismelerin biitce tizerinde, sinir-
I da olsa, olumsuz etkileri oldugu gézlenmektedir. 2005 yili sonun-
da, u¢ yillik bitce uygulamasiin baslamasiyla aciklanan 2007 yili
bitcesi ddenekleri ile yeni aciklanan 6denekler arasinda, basta faiz
harcamalarina ayrilan miktar olmak tizere, 6nemli farklar bulunmak-
tadir. Bu degisiklikler sonucu, énceki biitcede GSYIH'ye orani %1,9

olan biitce acigi, yeni biitcede %2,7 olarak revize edilmistir.

GSYi'ye oranlar Konsolide Bilge Gergeklegmeleri | Genel Biitge
200 2041 2002 200y 2004 2005 | 2006 2007
TOPLAM GELIRLER = 27 29 27 28 26 28 30 30
Vergl Gelider 21 22 21 23 21 22 24 27
Dofirudan Vergiler 2 9 7 ] 7 7 8
Modayls Vergiles 13 13 14 16 14 15 17
Vergl Disa Gelirder & 7 [ 4 5 & 6 2
TOPLAM HARCAMALAR 37 45 42 39 33 30 3 32
Faix Harcamalar 16 23 19 16 13 9 9 B
Faiz Dus: Harcamalar 21 2 3 B 2 23 23
Cari Hareamalar 11 11 11 11 11 10| 10 P
Personel Harcamalan 8 q B a8 B 7 T -
Yaturum Harcamalan 2 2 2 2 2 2 2
Carl Transferler 8 8 g 10 f 7 10
BITTCE DENGESH 41 16 -14 11 7 2 | A1 -3

FAIZ DISI DENGE 6 7 4 5 6 8| 7 6
GSYIH 124.6 1784 277.6 359.8 430.5 487.2 562.9 632.4

*2006 Kasim oy flbaryla 12 oyl boaredilsiifl mksrdasdan hesaplanmugte. 2006 ve 2007 GSYIH mhmenler
T rin 2007 ywh progremendan ahrmsor

= Maliye Makanlghy programmedan ahnmgtr

Kaynak: Hazrine Milssgarisn ve Muhasehat Gene! Mudorogn
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2006 yilinda beklentiler
cercevesinde kalan biit-
ce gerceklesmeleri, 2007
yilinda piyasalarin ya-
kindan izledigi gosterge-
ler arasinda olacaktuir.

Genel biitce aciginin
GSYIH’ye oraninin
%0,6’ya gerilemis
oldugu tahmin edil-
mektedir.



Faiz dist fazlanin bir yil daha %0,5 olarak belirlenmesi; enflasyon-
la miicadelenin desteklenmesi, cari acik artisinin yavaslatilmasi ve
bor¢ stokunun milli gelire oraninin dustrilmesi yoluyla makro-
ekonomik istikrarin stirdurtilmesine katki saglayacaktir. Bu yonde-
ki beklentileri bozabilecek en 6nemli iki risk unsuru, yurticinde
2007 yilinin siyasi gelismelerinin yaratabilecegi piyasa oynaklikla-
r1 ve yurtdisinda likiditenin daralmaya baslayarak gelismekte olan
tlkelere daha temkinli yaklasilmaya baslanmasi olacaktir. 2001
krizi sonrasinda uluslararast likiditenin de artisa gecmesi, mali di-
siplinin daraltict etkilerini buiytik oranda bertaraf etmistir. Bu ba-
kimdan, 2007 yilinda ulusal ve uluslararasi alanda yasanacak ge-
lismeler, butce politikalart ve uygulamalarinin yéntini belirleye-
cek nitelikte olacaktir.

2.1 Konsolide ve Genel Biitce

2001-2005 doneminde, toplam konsolide bitce gelirlerinin
GSYIH'ye oraninin yaklasik 1 puan azaldigi, toplam harcamalarin
ise 15 puan geriledigi gorilmektedir. Boylece, bitce aciginin
GSYIH'ye orani yaklasik 14 puan kiiciiliirken, ortalama %6’lik bir
faiz disi fazlaya ulasimast miimkiin olmustur. Toplam harcamalar-
da gozlenen dustisiin neredeyse tamami faiz giderlerindeki azalis-
tan kaynaklanmaktadir. 2001 yili sonunda GSYIH'nin yaklasik
%23"int olusturan faiz giderleri 2005 yilt sonunda %9’a gerilemis-
tir. Faiz harcamalarinda kaydedilen dusus, daraltict etkiye sahip
olan, faiz dist harcamalarda kisintiya gidilmesini zorunlu kilma-
dan, biit¢ce aciginin azaltilmasina olanak vermistir.

2001 ve 2005 yil sonlart karsilastirldiginda konsolide biitce vergi
gelirlerinin GSYIH icindeki paylarinin hi¢ degismedigi goriilmek-
tedir. Ustelik, aynt donemde dogrudan vergilerin milli gelir icin-
deki payt %2 azalmis ve buna paralel olarak dolayl vergilerin pa-
yi aynt oranda artmistir. 2005 yili sonu itibartyla GSYIH'nin
%15’ine yaklasan dolayli vergiler, toplam vergi gelirlerinin %70’ini
olusturmaktadir. Ozellikle, dolayli vergiler icinde, 6zel tiiketim
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vergilerinin pay1 dikkat cekicidir. 2005 yili sonunda konsolide biit-
ce toplam gelirlerinin yaklasik dortte birini tek basina 6zel tike-
tim vergileri olusturmakta, genel olarak dolayli vergiler ise toplam
gelirlerin yarisindan fazlasina tekabil etmektedir. Bu durum biit-
ce gelirlerini ekonomik dalgalanmalara daha duyarli kilmaktadir.

Son yillarda konsolide kamu sektort icinde artan paya sahip di-
ger kalemleri vergi disi gelirler olusturmaktadir. 2004 yilindan iti-
baren hizlanan 6zellestirme stireci ve 2005-2006 yillarinda GSM is-
letmelerinden alinan hazine paylarindaki artis, konsolide kamu fi-
nansmant icin énemli bir kaynak olusturmustur. GSM isletmelerin-
den son iki yilda elde edilen yaklasik 6,5 milyar YTL'lik gelir sa-
yesinde, merkezi biitce vergi dist gelirlerinin GSYIH'ye orant soz
konusu yillarda 1 puan artarak %6’ya ulagsmustir. Ozellestirme uy-
gulamalarindan elde edilen gelirleri ise merkezi bilitceden takip et-
mek mimkin olmamaktadir. Bu durum, merkezi biitce uygulama-
sina gecis ile birlikte konsolide btitce dahilindeki fonlarin tasfiye-
si ve Ozellestirme fonunun da dahil oldugu bitce disi 3 fonun
konsolide kamu sektort icinde ayri olarak izlenmesinden kaynak-
lanmaktadir. Ozellestirme fonunun yiiklenimlerini asan nakit faz-
last i¢ ve dis bor¢ 6demelerinde kullanilmak tizere Hazine hesap-
larina aktarilmaktadir. Bu baglamda, 2005 yilindan 2006 yili Kasim
ayina kadar olan stirede Hazine'ye, Ozellestirme Fonu'ndan akta-
rilan toplam gelir yaklasik 9 milyar YTL'yi bulmaktadir. Bu gelirin
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onemli bir kismi1 Hazine’nin i¢ ve dis bor¢ geri 6demelerinde kul-
lanilmis, kalan kismi ise Hazine’'nin TCMB hesabina aktarilmustir.
Uluslararasi likiditenin de artisa gectigi s6z konusu donemde, Ha-
zine’'nin bor¢clanma gereksinimi hafiflemis ve kamu sektori borg
yapisinda 6nemli bir iyilesme kaydedilmistir.

2007 yili ozellestirme portfoyl icinde Halk Bankasi, Milli Piyango
Idaresi, Tekel tiitin fabrikast ve elektrik dagitim sirketleri gibi
onemli varliklar bulunmaktadir. Ayrica, 6nceki 6zellestirmelere
yonelik taksit 6demelerinin bir kismu da 2007 yilinda tahsil edile-
cektir. Buna ragmen, 2006 yilinda 12,4 milyar YTL olarak gercek-
lesmesi beklenen toplam 6zellestirme gelirlerinin, 2007 yilinda sa-
dece 5,2 milyar YTL olmast beklenmektedir. 2006 yilindaki 6zel-
lestirme gelirinin 10,4 milyar YTL'lik bolimiintin Ozellestirme Fo-
nu tzerinden Hazine'ye nakit girisi olarak aktarilmast beklenirken,
2007 yilinda beklenen 6zellestirme gelirinin 3 milyar YTL'lik boli-
muinin ise nakit olarak fona aktarilmas: 6ngorilmuistiir. Fona ak-
tarilacak kisim disinda kalan yaklasik 2,5 milyar YTL ise sermaye
ddemesi olarak KiT'lere aktarilacaktr. Dolayistyla, kamu kesimi
sektorii tanmmit disinda oldugu icin KiT’ler veya yerel yonetimler
tzerinden yapilabilecek secime yonelik harcamalar, merkezi buit-
ce gerceklesmelerine yansimayacaktir.

Genel olarak bakildiginda, 2007 yilinin ekonomik ve siyasi pano-
ramasi biitce hedeflerini zorlayict bir goriiniime sahiptir. Mayis
ayinda yasanan finansal dalgalanmayla birlikte faizlerde ve kurlar-
da yasanan yukari yonli kirilma; hizmet fiyatlarindaki katilik, gi-
da fiyatlarindaki oynaklik ve kur geciskenligi nedeniyle enflasyon
oraninin yikselise gecmesi; daralan i¢ talep nedeniyle ekonomik
buiylimenin yavaslamasi vb. gelismeler nedeniyle ekonomik birim-
ler acisindan bitce rakamlari 2007 yilinda dikkatle izlenecektir.
Kurumlar vergisi oraninin distriilmesi nedeniyle biitce gelirlerin-
de beklenen azalmaya ek olarak, secim donemi nedeniyle harca-
malarin artmasi riski butce dengesi acisindan 2007 yilinin zorlu
gececegini ortaya koymaktadir.
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25 Aralik 20006 itibartyla kabul edilen merkezi yonetim biitcesinde
giderler 204,9 milyar YTL, gelirler ise 188,2 milyar YTL olarak be-
lirlenmistir. Buna gore, 16,7 milyar YTLye karsilik gelen merkezi
biitce aciginin, GSYIH'ye orani da %2,6 olarak tahmin edilmekte-
dir. 2005 yilt sonunda, ¢ yillik biitce uygulamasinin baslamasiyla
aciklanan 2007 yili biitcesi, onceki 6denek ile karsilastirildiginda,
faiz harcamalarinin 8,8 milyar YTL artirllarak 52,9 milyar YTL’ ye
cikarildigy, yatirnm harcamalarinin ise 2,2 milyar YTL azaltilarak,
2006 yilinin da altinda bir rakam olan, 12,1 milyar YTL'ye cekildi-
gi gortilmektedir. Mayis ayt ortasinda yasanan finansal dalgalan-
manin ardindan yaklasik 10 puan artan ve 6ntimizdeki yil da ytk-
sek seviyesini korumasi beklenen faizlerin bu kararlarin alinma-
sinda etkili oldugu dustntlmektedir. Cari transfer 6denekleri ise
2006 yilina gore 6,9 milyar YTL'lik bir artisla 60,9 milyar YTL ola-
rak saptanmustir. Harcama kalemlerinde toplam 26,4 milyar YTL
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2006 yilina kiyas-
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mektedir.



artis 6ngoren revizyon sonucu, toplam gelirler de 21,5 milyar YTL
yukseltilmistir. Ancak, toplam gelirlerdeki artisin neredeyse tama-
minin vergi dist gelirler kaleminden elde edilecegi 6ngorilmuistir.

Harcamalar

2006 yili Kasim ay itibartyla merkezi biitce giderleri 157,7 milyar
YTL civarindadir. Bu aya kadar yapilan toplam harcamalardan eko-
nomik olarak en buyik pay, yaklasik 46 milyar YTL ile cari trans-
ferlere ayrilmustir. Bu kalemi, 44 milyar YTL ile faiz giderleri ve 39,5
milyar YTL ile personel harcamalar takip etmektedir. Fonksiyonel
simiflandirma agisindan ise, en cok odenek ayrilan giderler, 63,8
milyar YTL ile genel kamu hizmetleri, 25 milyar YTL ile sosyal gu-
venlik ve sosyal yardim hizmetleri ve 19,5 milyar YTL ile egitim hiz-
metleridir. DPT tarafindan acgiklanan gerceklesme tahminlerine go-
re, yil sonu bitce gelir ve harcamalar sirasiyla 172,2 milyar YTL ve
175,2 milyar YTL olarak ongoriilmiistiir. Bu, 2006 yili basinda én-
gorilen toplam 6denek miktarindan sirasityla yaklasik 12 milyar
YTL ve 1 milyar YTL sapma anlamina gelmektedir.
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Ocak-Kasim doneminde merkezi biitce harcamalarinin yaklasik 44
milyar YTL’sini faiz harcamalart olusturmustur. Bu miktar toplam
merkezi biitce harcamalarinin %28'ine, GSYIH'nin ise yaklasik
%9'una karsilik gelmektedir. Gerek konsolide, gerekse genel biitce
rakamlar1 bakimindan ele alindiginda, faiz harcamalarinin GSYIH
icindeki payinda, 2001 yilina gore, 6énemli bir gerileme olmustur.
Ancak, 2004 yilindan 2005 yilina sdz konusu kalemin GSYiH'ye
oraninda gozlenen %4’lik gerileme, 2006 yilinda durmustur. 2006
yilt genelinde faiz harcamalarinin GSYIH'nin %9'una yaklasmast
beklenmektedir. 2006 yilit Ocak-Kasim dénemi toplam faiz harca-
malart 2005 yili ile karsilastirildiginda, nominal olarak %6’lik bir ar-
tis s6z konusudur. Reel olarak ise faiz harcamalari ayni donemde
%3 civarinda kicilmustir. Ancak, 2004 yili ile kiyaslandiginda bu
gerilemenin yavasladigt net bir sekilde gorilmektedir. Faiz harca-
malarindaki azalmanin yavaslamasinda kuskusuz Mayis ayinda ya-
sanan finansal dalgalanmanin 6nemli bir rolt vardir. Mayis ayinda-
ki dalgalanma, gosterge faiz oranmnin yaklasik %14'ten %20'ye ka-
dar tirmanmasina neden olmus ve bor¢ servisi yukiini artirmistir.

20006 yili Kasim ayzi itibartyla sosyal giivenlik kurumlarina, gorev za-
rarlart ve Hazine yardimlari kapsaminda yaklasik 24 milyar YTL ak-
tardmustir. Reel olarak bu miktar, bir 6nceki senenin aynt donemi-
ne kiyasla toplam transferlerin yaklasik %11 geriledigini gdstermek-
tedir. 2005 yili sonunda GSYIH nin %4,8'ine ulasan transferler, 2006
yilit Kasim ayt itibartyla, GSYIH nin %4,3"linti olusturmaktadir. Ulke-
mizde genc niifusun cogunluguna ragmen, sosyal giivenlik sistemi
aciginin GSYIH'ye oraninin 1990 yilindaki %0,3 seviyesinden, 2005
sonu itibartyla %4,8'e ¢ikmasi fazlastyla kaygi verici bir durumdur.
Bu nedenle, acigin yavaslayarak gerilemeye baslamasi acisindan
Sosyal Sigortalar ve Genel Saglik Sigortasi yasasinin en kisa zaman-
da yurarlige girmesi hayati énem tasimaktadir. Buna ragmen, yu-
rirlige giris tarihi 6nceden 1 Ocak 2007 olarak belirlenen yasanin
en erken 1 Temmuz 2007 tarihinde yurirlige girebilecegi aciklan-
mustir. Sosyal gtivenlik kuruluslarina yapilan transferlerde, az da ol-
sa, kaydedilen gerilemeye ragmen, saglik harcamalarindaki artis de-
vam etmektedir. Saglik ve ila¢ giderlerini kapsayan mal ve hizmet
alimt harcamalart, 2005 yili Ocak-Kasim doneminde 9,5 milyar YTL
iken, reel olarak %21 artis gostererek, 2006 yilinin aynt doneminde
12,7 milyar YTL'ye yukselmistir.

49

2006 yil1 itibartyla
faiz harcamalarin-
daki reel gerileme

yavaslamistir.

2006 yilinda da
sosyal giivenlik
kurumlarina yapi-
lan toplam trans-
ferler 6nemini

korumustur.



Ocak - Kasim Reel Artg (%) | Odenel/ Kullam | Kullanam

Genel Bitge Gergekdepmelerd Kimiladlf (ma YN |00 gen m %) %)
2004 2005 2006 |giire  pére 2006 | 2005

Toplam Gelirler 107,587 131,973 154,192) 21 | 7 156,850 a8 90
Vesgi Gelirleri 00,314 (108,205 [ 125952 [ 18 | 6 |13209% w5 o0
Dofirudan Vergiler 30,363 | 36,360 | 40,126 | 11 1| 42123 o5 23
Doyl Vergiler 59951 71,836 | 85825 21 9 | 90,076 95 89
Vergi Dugt Gelirler 17,274 | 23,768 | 28,240 | 38 | 8 | 24651 1% 88
Toplam Harcamalar 131,139 135,992 155915 0 | 5 170,157 92 87
Faiz Hascamalan 52,300 | 41,432 | 44068 (-29 | -3 | 46260 95 b |
Fair Harig Haresmalar TREIW | 94560 | 111847 | 20 | B |123897 o0 85
Persone] Harcamalan 26,582 | 30,688 | 35667 | 13 6 | 36,750 97 23
Mial ve Hizmet Alsmlan 7463 957 | 12682 | 43 | 21 | 15195 8 71
Tiketime Yonelk Mal ve Hiz. Abmilan| 3,717 | 4,106 | 4834 10 [ 7 | 8270 58 62
Enerji alimilan 1046 1,340 | 1,543 | 24 5 - - 7
Hizmet Almlan 17| 968 1,123 | 16 | 6 il
Tedavi ve Cenaze Hirmetleri 1824 | 3,136 | 4688 (117 | 36 | 3748 125 82
Cari Transferler 37,567 | 44958 | 50,381 | 13 3 | S3908 S RS
Gorev Zasarlan 4105 3837 | G876 | 41 | @i | 5281 131 94
Sosyal Gilvenlik Kurembanna 3419| 3227 | 6050 | 49 | 7L - - D
Hiazine Yardimln 0,732 25456 | 25602 | 4 | 8 | 27608 93 90
Sosyal Givenlik Burumlanna 16,635 | 21,129 | 17,802 |-10 | -23 - a2
Hare Halkena Yaguhan Transferher 3541 4982 5252|112 | 4 | 6426 a2 90
Tanemsal Amach Trarsferer 2954 3313 455 8 | 27 3 = Ly
Sermaye Giderleri 4300 spil| 6715 32 5 | 9840 70 68
Sermaye Transferler 1322 2111 3665|134 | 58 | 3365 109 87
Bary Verme ve Yedek Odenclder 1,584 1378 2537 35 | 68 4,978 51 104
Genel Biitge Denges! -23,551) 4,019 -1,723 .94 | -61 | -13,307 13 42
Faiz Dugs Fazla 28,749 37412 42344 24 | 3 | 32,953 | 128 104
Bilgl e SCK'na toplam Odemeler 20054 | 24356 @ 23882 o | a1 92

Mot 2005 yals koalbanum paylam, sene sonu rakamban Gdench bikyakbikler olarak kabul edildigl bcin, 2006'nn altinda

olma epilimindedis,

Kaynaks Muhasebet, Gelir ldaresi Baglanlsfy

2006 yili Ocak-Haziran doneminde olusan enflasyon farki nede-

niyle, memur maaslarina %2,3 oraninda zam yapilmis ve 6deme-

ler Temmuz ayinda baslamistir. Bu 6demelerin bitceye maliyeti

ise yaklasik 450 milyon YTL civarinda olmustur. 2007 biitcesinde

personel giderleri icin ayrilan 6denek ise 2006 yilina gore 11,4

milyar YTL artirllarak 43,7 milyar YTL olarak belirlenmistir.
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Gelirler

2006 yilt merkezi biitce toplam gelir hedefi 160 milyar YTL dir. Ka-
sim ay1 itibartyla hedefin %98’ini olusturan, 158 milyar YTL'lik kis-
mi tahsil edilmistir. Ancak, toplam gelir hedefine ulasilmasinda
vergi dist gelirlerin ¢énemli katkist olmustur. 2006 yili basinda 24
milyar YTL olarak ongoriilen vergi dist biitce gelirleri, Kasim ay1
itibartyla 6ngoriilen miktarin yaklasik 8 milyar YTL Uzerinde ger-
cekleserek 32 milyar YTL'ye ulasmistir. Ayni donemde,132 milyar
YTL olarak tahmin edilen toplam vergi gelirlerinin ise yaklasik 126
milyar YTL’si toplanabilmistir. Kasim ay1 itibartyla vergi gelirleri
hedeflenen miktarin altinda kalirken, vergi dis1 gelirler tahmin edi-
len miktarin cok tzerinde gercekleserek, 20006 yili icin hedeflenen
toplam gelir rakamina rahatlikla ulasimasina olanak saglamistir.

Kasim ayi itibartyla toplam kurumlar vergisi tahsilatt 11 milyar
YTL'ye ulasmistir. 2006 yili sonu icin hedeflenen toplam kurumlar
vergisi tahsilati ise 13 milyar YTL kadardir. Kurumlar Gegici Ver-
gisi'nin en buylk ¢demelerinin Subat, Mayis, Agustos ve Kasim
aylarinda gerceklestirildigi diistintliirse, 2006 yili Aralik ayinda
yuksek bir tahsilat gerceklesmeyecegi ve dolayisiyla da yil sonu
hedefinin tutturulamayacagi varsayilabilir. Hedeften sapmanin en
onemli nedeni, 1 Ocak 20006 tarihinden itibaren gecerli olmak tize-
re, 21 Haziran 2006 tarihinde TBMM’de kabul edilerek yasalasan
yeni Kurumlar Vergisi Kanunu ile kurumlar vergisi oraninin
%20’ye indirilmesidir. Gelirlerde kisa donemde beklenen gerile-
meye ragmen, kurumlar vergisi oraninin distrilmesinin uzun do-
nemde dogrudan tahsilati artiracagi 6ngorilmektedir.

2006 yili Kasim ayi itibartyla toplam vergi gelirleril 126 milyar
YTL'ye ulasmis ve hedeflenen vergi gelirinin %95’i tahsil edilmis-
tir. Kasum ayt itibartyla, gelir vergisi ve ithalde alinan KDV mikta-
rinin 2006 yili hedeflerinin tizerinde gerceklesecegi kesinlesmis,
kurumlar vergisi, dahilde alinan KDV ve 6zel tiiketim vergisi ise
2006 ongortlerinin altinda bir performans sergilemistir. Toplam

1 Merkezi biitce toplam vergi gelirleri, genel biitce toplam vergi gelirleri ile aynidir
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vergi gelirleri icerisinde en yiiksek paya sahip iki kalem olan it-
halde alinan KDV (pay1 %18,4) ve gelir vergisi (pay1 %17,9) tahsi-
latindan elde edilecek fazla, yine toplam vergi gelirleri icerisinde
onemli buyuklige sahip, kurumlar vergisi (payt %9), dahilde ali-
nan KDV (pay1 %12) ve ¢zel tiketim vergilerinin (payt %27) tah-
silatlarinda ortaya cikabilecek acigi dengeleyecek boyuttadir. Ti-
ketim ve ithalatta, 3. ceyrekte gozlenen yavaslamaya bagli olarak
Aralik ayinda, gecen senenin ayni ayina gore, ithalde alinan KDV,
dahilde alinan KDV ve 6zel tiiketim vergisi tahsilatlarinda bir azal-
ma olmasi ihtimali bulunmaktadir. Ancak yine de, 2006 yili top-
lam vergi gelirleri hedefine ulasilmasinda 6nemli bir sorun yasan-
mayacagi tahmin edilmektedir.

Kmrunslas Vergist Tahaitan
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Vergi gelirlerinin toplam gelirler icindeki payinin 2006 yilinda,
2000-2005 yillart ortalamast olan %81 civarinda kalmasi beklen-
mektedir. Buna paralel olarak, vergi disi gelirlerin toplam gelirler
icindeki paymnin da 2000-2005 yili ortalamast olan %19 civarinda
gerceklesmesi tahmin edilmektedir. Ancak, vergi disi gelirlerin
azalacag ve toplam vergi gelirlerinin yalnizca %8’ini olusturacagi
2007 yili programinda, vergi gelirlerinin toplam gelirler icindeki
paymin %92’ye yikselecegi ongorilmektedir. Diger bir deyisle,
2007 yilinda, bir 6énceki yila gore vergi gelirlerinin toplam gelirler
icindeki payinda, 11 puanlik 6nemli bir artis 6ngorilmektedir.
Vergi gelirleri yoluyla elde edilecek gelirlerin %49 kadarinin dog-

Dolayl: vergi ge-
lirlerinin, toplam
gelirler icindeki
pay1 2006 yilinda
artmaya devam
etmistir.



rudan, %51 kadarinin ise dolayli vergiler yoluyla saglanmas: plan-
lanmustr. Ozelikle, dogrudan vergi gelirlerinin, toplam vergi gelir-
lerine katkisinin son yillarda giderek kotilestigi g6z ontinde bu-
lundurulursa, bu 6ngoérintn 2007 yilinda gerceklesmesinin ne ka-
dar zor olacagt aciktir. 2006 yilinda vergi gelirlerinin toplam gelir-
ler icerisindeki pay1 2000-2005 donemi ortalamasina gore ayni kal-
mis olmasia ragmen, dogrudan vergilerin toplam gelirler icinde-
ki payt azalmistir. 2000-2005 doneminde ortalama %29 olan dog-
rudan vergi gelirlerinin toplam gelirler icindeki payinin, 2006 yi-
linda %25’e gerilemesi beklenmektedir. Ayni donemde, %52 olan
dolayli vergilerin toplam gelirler icindeki paymin ise 2006 yilinda
%56’ya yaklasacagi tahmin edilmektedir.

Kayitdist ekonominin sadece istihdam boyutunda elde edilebile-
cek kazanimlarin bile gelirleri 6nemli miktarlarda artiracag: tah-
min edilmektedir. Calisma ve Sosyal Guvenlik Bakanligi'nin KA-
DIM projesi cercevesinde yayinladigi Eylil 2006 raporunda yer
alan ve TUIK'in 2. ceyrek Hane Halk: Is Giicii Anketi cercevesin-
de yapilan hesaplamalara gore, kayitdist calisanlarin kayit altina
alinmast halinde kamunun yaklasik 17 milyar YTL briit gelir elde
edilebilecegi 6ngorilmektedir. Bu hesaba gore kayitdist calistigi
tahmin edilen yaklasik 2,5 milyon Ucretlinin kayit altina alinmas:
halinde yillik asgari 8 milyon YTL prim ve vergi geliri elde edile-
bilecek, ayni kisilere verilecek saglik hizmeti giderleri ise yillik or-
talama 3,2 milyon YTL dizeyinde gerceklesecektir. Baska bir de-
yisle, yaklasik 2,5 milyon ucretlinin kayit altina alinmasiyla yillik
asgari 4,8 milyon YTL net gelir elde edilecektir. Benzer bir hesap-
lama Bag-Kur kapsamindakiler icin de yapilmis ve kayitdisiligin
azaltlmast halinde elde edilecek net prim gelirinin asgari 4,8 mil-
yon YTL olacagi tahmin edilmistir. Ayni ¢alismada, SSK prim ora-
ninda 1 puanlik diisiis yapilmast halinde; bu indirimin Kurum’a yil-
lik maliyetinin yaklasik ortalama 600 milyon YTL olacagi dngoriil-
mustir. Bu prim geliri kaybinin kuruma getirecegi briit mali yikiin
ise 315 bin sigortalinin (saglik giderleri g6z 6ntine alinmaksizin)
asgari kazanctan prim geliri ile karsilanabilecegi hesaplanmistir.

Kayitdis1 ekono-
miyle miicadele
biitce gelirlerinin
iyilestirilmesi ba-
kimindan giderek
onem kazanmak-
tadar.
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2.2 Finansman ve Faizler

2006 yil1 ticiinci ceyrek sonu itibartyla kamunun toplam briit bor¢
stoku, 2005 yili sonuna gore yaklasik 17 milyar YTL artarak 365,5
milyar YTLye ulasmustir. Briit bor¢ stokunun %72’sini (263,2 mil-
yar YTL) i¢ bor¢ stoku olustururken, kalan %28’ini ise (102,4 mil-
yar YTL) dis bor¢ stoku olusturmustur. Buna gore i¢ bor¢ stoku-
nun briit bor¢ stoku icindeki payr 2005 yili sonuna gore 2 puan
gerilerken, dis bor¢ stokunun payi %26’dan %28’e ¢ikmistir. Ayni
dénemde, i¢ bor¢ stokunun GSYIH'ye orant %9,3 azalarak %48’e
gerilemis, dis bor¢ stokununki ise degismeyerek, %19 civarinda
seyretmistir. Kamunun toplam briit bor¢ stokunun GSYIH'ye ora-
ni ise, 2006 yili Gictincii ceyrek sonu itibartyla, %066,6 olarak ger-
ceklesmistir. 2005 yili sonundaki %71,5 seviyesinin altina gerilemis
olmakla birlikte, bu seviye hila Maastricht kriteri olan %60’in tize-
rindedir.

Toplam kamu briit bor¢ stokundan Merkez Bankast net varliklart,
kamu mevduati ve issizlik sigortasi fonu net varliklarinin ¢ikaril-
masiyla elde edilen ve dolayisiyla da yalnizca i¢c ve dis borg sto-
kunu iceren kamu net bor¢ stoku, 2006 yili tictincti ceyrek sonu
itibartyla 267,4 milyar YTL'ye gerilemistir. Bu da 2005 yili sonuna
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gore, nominal olarak yaklasik 1,7 milyar YTL'lik bir azalis gercek-
lestigine isaret etmektedir. Aynt donemde kamu net bor¢ stoku-
nun GSYIHye orani ise 2005 yili sonundaki %55,2 seviyesinden,
%48,7 seviyesine gerilemistir. Kamunun brtit bor¢ stoku artarken,
net bor¢ stokunun, az da olsa, azalmasinin baslica nedeni Merkez
Bankasi net varliklarindaki artistir. 2005 yili sonunda 30,8 milyar
YTL olan Merkez Bankast net varliklari, 2006 yilinin ticlincti cey-
regi itibartyla, yaklasik 11 milyar YTL artarak, 42,2 milyar YTLye
ulasmistir. Ayni donemde, i¢ ve dis bor¢ stoku toplami yaklasik 17
milyar YTL artarken, Merkez Bankast net varliklari, kamu mevdua-
tt ve issizlik sigortasi fonu net varliklari toplami yaklasik 19 milyar
YTL arttigr icin kamu net bor¢ stokunda yaklasik 2 milyar YTL
azalma gozlenmistir.

2006 yili Kasim ayi itibartyla merkezi yonetim bor¢ stoku 348,5
milyar YTL'ye ulasmistir. Bunun 253 milyar YTL' sini olusturan ig¢
bor¢ stokunun %64’inti iskontolu YTL cinsi DIBS'ler, %29’unu,
degisken faizli YTL cinsi DIBS’ler ve %5'ini sabit kuponlu YTL cin-
sinden DiBS'ler meydana getirmektedir. 95,5 milyar YTL olan dis
bor¢ stokunun ise yaklasik %44,5’i kredilerden, %55,5’i ise ihrag
edilen tahvillerden olusmaktadir. Dis bor¢ stokunun 42,5 milyar
YTL’sini olusturan kredilerin, 14,2 milyar YTL’si IMF’den alinan
kredilerdir. Ocak-Kasim doneminde yaklasik 140 milyar YTL’si i¢
borg, 24 milyar YTL'si de dis bor¢ olmak tizere, toplam 164 mil-
yar YTLlik bor¢ servisi gerceklestirilmistir.

2006 yilt Kasim ayi itibartyla merkezi biitce toplam bor¢ stoku YTL
—doviz bilesimi acisindan 6nemli bir degisiklik gostermemistir.
Toplam 348,5 milyar YTLlik merkezi yonetim bor¢ stokunun
%062’sini TL cinsinden varliklar, %38’ini ise doviz cinsinden ya da
dovize endeksli varliklar olusturmustur. Ote yandan, toplam bor¢
stokunun faiz yapist, 2005 yili sonuna gore, sabit faizli borclar le-
hine degismistir. 2005 yilt sonunda, toplambor¢ stoku icinde esit
agirliga sahip olan sabit ve degisken faizli borclarin orani degis-
mis, 2006 yili Kasim ay1 itibariyla, sabit faizli bor¢larin toplam borg
stoku icindeki orani %54’e ytikselmistir.

Merkezi yonetim ic
bor¢ stokunda en
biiyiik paya iskonto-
Iu YTL cinsi DiBS’ler
sahipken, dis borg¢
stokunun en biiyiik
kismini ise krediler
olusturmaktadir.
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toplam borc¢ stokun-
da sabit varliklarin
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2006 yilinda, Hazine i¢ bor¢lanma stratejisinde planlandigi sekil- Hazine i¢ borg
de, YTL cinsinden bor¢ stokunun payinda énemli bir artis sagla- yOnetimi stratejisi
namamustir. Kasim ayi itibariyla, YTL cinsinden i¢c bor¢ stokunun ~ stnirls olarak
toplam borg stokuna orani, bir énceki yila gore neredeyse hic de- Uygulanabilmistir.
gismeyerek %86 civarinda kalmustir. Faiz yapist bakimindan ince-

lendiginde ise, sabit faizli enstriimanlarin agirlik kazanmast dog-

rultusunda olusturulan i¢ borclanma stratejisinin, kismi olarak uy-

gulanabildigi gorilmektedir. I¢ bor¢ stokunda sabit faizli enstrii-

manlarin orani 2005 yilt sonuna gore artarak, Kasim ayi itibarryla

%48’e ulasmustir.

Merkeri Yonetin Milyon YTL Milyon ABDY L
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2005 yilt sonunda 27,7 ay olan i¢ bor¢ stokunun agirlikli ortalama
vadesi, 2006 yilt Ocak-Kasim doneminde yiikselerek 28,4 aya c¢ik-
mistir. Ancak, Mayis ayinda yasanan uluslararasi finansal dalgalan-
ma i¢ bor¢clanmanin vadesindeki iyilesmeyi énemli oranda kisitla-
mustir. 2006 yili Ocak ayinda ortalama 39,7 ay olan vade, Haziran
aymda 27,9 aya gerilemis, takip eden iki ayda da sirasiyla 16,8 ve
17,6 olarak gerceklesmistir. Daha sonra yeniden artamaya basla-
yan vade, Ekim ayinda 36 ay1 gecmis olmakla birlikte Mayis ay1
sonrasinda 6nemli bir bozulma sergiledigi icin yil ortalamasinda
gorece diisiik kalmistir. I¢ borclanmanin agirlikli ortalama maliye-
ti ise 2005 yilindaki %16,3 seviyesinden, 2006 Ocak-Kasim done-
minde, %17,5 seviyesine ytikselmistir. Mayis ayinda yasanan dal-
galanmayla beraber, 2006 yili Ocak ayinda yaklasik %14 olan agir-
likli ortalama maliyet, Haziran ayinda %18,1’e yiikselmis daha
sonra artmaya devam ederek %20 tizerinde seyretmeye baslamis-
tir. Mayis ayt Oncesinde EMBI+ endeksinin altinda seyreden EM-
BI+Turkiye endeksinin ise, s6z konusu aydan sonra EMBI+ en-

deksinin stirekli olarak tizerinde kaldigi gozlenmektedir.
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Giris

Acik enflasyon hedeflemesinin ilk yili olan 2006 icin nokta hedef
%5 olarak belirlenmis, TCMB’nin enflasyon hedeflemesi sisteminin
sonugclartyla ilgili olarak hesap verme yukimluligu getirilmis ve
para politikast kurulu tavsiye veren kurum olmaktan cikip karar
alict kurum konumuna gelmistir. Sistemin uygulama kosullarina
bakildiginda, merkez bankasinin bagimsizligi, birincil amacin fiyat
istikrart olusu, hesap verebilirlik, seffaflik gibi 6zellikleri biinye-
sinde barindirdig: goriilmektedir. Bu kapsamda degerlendirildigin-
de, TCMB Baskanlik atamasinda yasanan gelismeler Merkez Ban-
kasi bagimsizligina golge diistirmis ve bu siirecin uzamasi piya-
salara olumsuz yansimistir. S6z konusu belirsizlik, yiksek cikan
Nisan ayt enflasyon rakami ve ABD’de faiz oranlarinin 25 baz pu-
an yukseltilmesi gibi etmenlerle birleserek yabanci sermayede c¢i-
kislar yasanmasina neden olmustur. Bu donemde TCMB, faizleri
425 baz puan yikseltmis ve 2,1 milyar dolar tutarinda doéviz sata-
rak finansal piyasalart kontrol altina alabilmeyi basarmistir. Bu
miuidahalelerin ardindan yabanci sermaye girisleri Temmuz ayin-
dan itibaren tekrar hiz kazanmustir. Ancak, yil sonunda gercekle-
sen enflasyon %5 hedefinden yaklasik 5 puanlik bir sapma goste-
rerek belirsizlik aralig: Gist bandini da asmustir.

Agik Fallasyon Hodeflerd (yillik 9% defbisim)
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ABD’deki faiz artislarina bagli olarak uluslararast piyasalardan li-
kiditenin ¢ekilmesi nedeniyle olusan finansal calkanti bircok ge-
lismekte olan tlkede etkili olmustur. Ancak, Turkiye’deki yansi-
masinin diger ulkelere gore cok daha siddetli olmasi, Turkiye'ye
6zgl bir takim olumsuzluklarin bu sonucta etkili oldugunu goster-
mektedir. Hi¢ stiphesiz, bu olumsuzluklar arasinda cari acigin cid-
di boyutlara ulasmas: 6nemli yer tutmaktadir. Bir diger unsur ola-
rak ise, Nisan ayi1 enflasyon rakamlarinin beklentilerin cok tizerin-
de gerceklesmesi gosterilebilir. Ayrica, yaklasan genel secimler ve
Cumhurbaskanligi tartismalarinin  6ngorilebilirligi azaltmasi da
Tirkiye'nin ulke riskini artiran unsurlar arasinda sayilabilir. Gelis-
mekte olan piyasalarda risk algisini yansitan EMBI endeksine ba-
kildiginda Tirkiye'nin riskinin Mayis ayr 6ncesinde genel EMBI
endeksinin altindayken Mayis sonrast gelismekte olan piyasalar
icinde en yuksek seviyeye geldigi gorilmektedir.
2006 Yili EMBI+ Endekal
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2004 yilinda da piyasalarda benzer bir dalgalanma meydana gel-
mis, ancak kalici nitelige birinmemistir. Bugiin gelinen noktada;
mevcut siyasi etkenler, genisleyen cari acik ve Merkez Bankasi
baskanligr atama stirecinde baslayan ve yeni baskanlik donemin-
de hentliz tam olarak ortadan kalkmamis olan bankanin giivenilir-
ligi gibi nedenlerle, ABD’deki faiz artiriminin etkisinin gerek 2004
yilindaki duruma kiyasla gerekse diger gelismekte olan tilkelere
kiyasla daha siddetli olmustur. Ozellikle TCMB baskanlik atamasi
tartismalarinin yasandigt Mart ayinda portféy yatirimlarinin énem-
li diistis gostermesi, Nisan ve Mayis aylarinda ise ¢ikis yasanmasi
Turkiye'ye iliskin risk algilamasinin bu belirsizlik siirecinden cok
daha o6nce yiikselmis oldugunun 6nemli bir gostergesidir. Guclu
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seyreden YTL'nin yani sira kredi genislemesinin etkisiyle artan ig¢
talep baskisina karsilik Nisan ayinda yapilan faiz indirimi ve ardin-
dan aciklanan enflasyon oraninin ytiiksek ¢cikmasi Merkez Banka-
st politikalarinin piyasa oyuncular tarafindan sorgulanmasina ne-
den olmus ve son dort yilda elde edilen Merkez Bankasi gtiveni-
lirligini zedeleyen bir baska unsur olmustur.

Finansal piyasalardaki dalgalanma 6ncesinde dahi tutturulma ihti-
mali diistik olan 2006 yil sonu enflasyon hedefi, Mayis-Haziran do-
neminde yasanan finansal calkantinin da etkisiyle buylk oranda
astlmustir. Bununla da kalmamus, orta vade hedefi olan %4 oraninin
da 2007 sonunda yakalanmasi tehlikeye girmis durumdadir. Bu cer-
cevede, parasal kosullarin daraltict etkisinin bir stire daha devam
etmesi beklenmektedir. TCMB’nin yayimladig: beklenti anketi veri-
leri 12 ay sonrast TUFE enflasyon beklentisinin Ocak 2006’da %5,5
seviyesinden Aralik ayinda %7,2 seviyesine yiikseldigini goster-
mektedir Beklentilerde olusan bu bozulmanin fiyatlama davranisi-
na olumsuz etkileri g6z 6niinde bulunduruldugunda, parasal ko-
sullardaki sikilasmanin devam edecegi beklentisi kuvvetlenmekte-
dir. Temmuz ayinda yapilan son ceyrek puanlik artisla beraber Ma-
yis ayindan sonra gerceklestirilen toplam faiz artirimi 4,25 puan ol-
mustur. TCMB, enflasyonun 2007 yilmn ikinci yarisindan itibaren
tekrar disus strecine gececegini ongdrmektedir. Bu 6ngodriniin
dogru olmast durumda, faiz oranlarinda tekrar indirime gidilmesi-
nin en erken bu tarihten sonra baslayacagi tahmin edilmektedir.

Fair Oranlar (% Bilegik)
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3.1 Krediler

2006 yilinin ilk yarisinda toplam kredi hacmi nominal olarak
%51,4 artis sergilemisken Temmuz-Kasim doneminde bu oran
%47,4’e gerilemistir. Kasim ayinda ise bir 6nceki yila gore artis
orant %44,8 olmustur. Kredilerdeki degisime banka gruplarina go-
re bakildiginda, 6zel ve kamu mevduat bankalarinin Tirk Lirasi
kredi hacimlerini 2006 yilinda sirastyla %51 ve %50 oraninda artir-
dig1 gorilmektedir. Yabanci para kredilerinde ise kamu mevduat
bankalart %40 artis gosterirken 6zel mevduat bankalari %19 artis
gOstermistir. Yurtdisina verilen kredilerde ise %22 oraninda artis
gerceklesmistir. Bu gelismelerle birlikte, mevduat bankalari topla-
minda kredi hacmi %47 genislemistir. Ote yandan, kalkinma ve
yatirim bankalart tarafindan verilen krediler ise %17 oraninda ar-
tis gostermistir. Mali kesime verilen krediler toplam kredi hacmi-
nin yalnizca %2’sine karsilik gelmistir. Tamami yabanci para cin-
sinden yurtdist kredilerinden olusan Merkez Bankasi toplam kre-
dileri ise 2006 yili Kasim ayinda kayda deger bir degisiklik goster-
meyerek 45,3 milyon YTL seviyesinde kalmistir. Toplam mevdu-
atlarin krediye dontisme oranlarina bakildiginda ise kriz sonrast
donemde gorilen istikrarlt artisin devam ettigi gorilmektedir.

- Mevdustin Kredlye Dinikgme Chram
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2003 yilindan itibaren hizli bir artis gosteren tiiketici kredileri 2006
yilinin ikinci ¢ceyreginden bu yana hiz kesmistir. Kredilere 1994 yi-
l1 sabit fiyatlartyla bakildiginda, Temmuz ayindan itibaren otomo-
bil kredileri dists egilimine girmis ve Kasim ayinda Haziran ayi-
na gore %12 civarinda gerileme gostermistir. Kredi karti harcama-
larinin ise Haziran-Agustos arast donemde ayni seviyede kaldigi,
Eylil-Ekim aylarindaki artisin ardindan Kasim ayinda dists sergi-
ledigi gorilmektedir. Konut kredilerinin ise Temmuz sonrasi du-
ragan seviyesini korudugu gorilmektedir. Diger tiiketici kredile-
rinde ise 25 ay ve Uzeri vadeleri iceren kredilerin aylik artis hizla-
rinda Temmuz aymdan itibaren keskin bir diistis olmustur. 25-36
ay vadeli kredi artis hiz1 Mart-Mayis doneminde ortalama %24 iken
bu oran Temmuz-Kasim doneminde ortalama %5’e gerilemistir.
37-48 ay ile 49 ay ve uzeri vadelilerde bu oranlar sirastyla %19’dan
%06'ya ve %45'ten %2’'ye diismistiir. Uctincii ceyrekte dayanikl tii-
ketim mali talebinde goriilen ani disiiste, konut ve otomobil ha-
ri¢, uzun vadeli kredilerde goriilen yavaslamanin da etkili oldugu
dustintilmektedir.
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3.2 Para Arzlari

Gerek kisa vadeli sermaye girisleri gerekse satin alma ve 6zelles-
tirmeler yoluyla gelen yabanci sermaye, YTL'nin degerlenmesinde
ve enflasyonu diistirme stirecinde 6nemli rol oynamistir. Bununla
birlikte, satin alma gliciindeki artisa bagl olarak i¢ tiketimdeki
canlanma sanayii Uretimi ve bliylmenin yiliksek seviyelere ulas-
masina olanak saglamistir. TCMB, hem kisa vadeli sermaye giris-
lerine karsi tilke riskini azaltmak, hem de doviz piyasasindaki oy-
naklig1 gidermek amaciyla yaptigt midahale ve ihalelerle énemli
miktarlarda rezerv biriktirmistir. S6z konusu rezerv artislarinin
tam sterilize edilmemesi nedeniyle, M1, M2 ve M2Y para arzlari
2006 yilinin ilk alti ayinda yillik bazda reel olarak sirasiyla %23,
%28 ve %19 civarinda artmustir. Dolayistyla, sermaye girisleri ilk
asamada enflasyonu distriici ve buytmeyi artirict bir etki yap-
makla birlikte, bir slire sonra para arzlarinin artmasi yoluyla enf-
lasyonist bir etki yaratmaya baslamistir. Bunun yani sira, rezerv
maliyeti ve cari islemler dengesi tizerindeki olumsuz etkilerinin de
arttigt gorilmistiir. Yasanan finansal dalgalanma sonrast doéviz pi-
yasasindaki likidite daralmasina karsilik TCMB, doviz satist yoniin-
de muidahalelerle ve depo alim islemleriyle YTL likiditesini daralt-
mustir. Sonug olarak, Temmuz-Kasim doneminde ortalama M1, M2
ve M2Y reel para arzi artis oranlari sirastyla %8,5, %15 ve %14’e
gerilemistir. M2Y’deki distisiin sinirlt olmasi, doévizin deger kazan-
mast nedeniyle Doviz Tevdiat Hesaplarinin YTL karsiligindaki ar-
tistan kaynaklanmustir.

Doviz tevdiat hesaplart (DTH), 2006 yili Kasim ayi itibariyla yillik
%23 oraninda artarak 67,6 milyar dolara ulasmustir. Finansal cal-
kant1 sonrast YTL'nin dolar karsisinda deger kaybetmesine bagli
olarak YTL karsiligr 2005 Kasim ayryla karsilastirildiginda %34 ar-
tarak 99,4 milyar YTL degerinde gerceklesmistir. M2Y icinde
DTH’lerin payi finansal calkanti 6ncesi %32’lere kadar gerilemis-
ken, Kasim ay1 itibariyla bu oran %35,5’e ylkselmistir. Dolayisty-
la 2005 yilinda, YTL'ye olan giivenin artmasinin bir sonucu olarak,
ters para ikamesinin 6nemli 6lctide hissedildigi bir yil olmusken,
2006 yilt Mays-Haziran aylarinda yasanan finansal ¢calkanti sonra-
st bu slirecte gerileme yasanmuistir.
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Enflasyon hedeflemesinin ilk yilinda yasanilan biytk sapmaya
ragmen, TCMB 3 yillik enflasyon hedefine sadik kalmistir. Buna
gore, 2007, 2008 ve 2009 yil sonu enflasyon hedeflerinin %4’te tu-
tulmasinda karar kilmistir. 2006 yi1l sonu nokta hedefi %5 iken iki
puan olan asagi ve yukari yonli belirsizlik araligi hedefin 2007 y1-
linda %4’e diismesine ragmen aynen korunmustur. Diger bir de-
yisle, nokta hedeften %50’lik bir sapma olmasi durumunda dahi
enflasyon hedefine ulasilimis kabul edilecektir. Olduk¢a genis olan
bu aralik, 2006 yili Mayis ve Haziran aylarinda yasanan finansal
calkantinin gecikmeli etkileri, kamunun faiz disi1 harcamalari, ge-
lirler politikasindaki ayarlamalar, Cumhurbaskanligr ve genel se-
cimlerin yapilacagi 2007 yilinda risk algisinin artacag: gercegi goz
ontnde bulundurularak belirlenmistir.

TCMB 2006 yil sonu itibariyla piyasada makul diizeyde bir likidi-
te fazlast oldugunu ve bu durumun 2007 yilinda da stirecegini 6n-
gobrmustir. Ancak piyasada likidite ac¢igi olusmast halinde ise re-
po ihalesi faiz oranlart ylkselecektir. Bu durumun yaratacagi
olumsuz etkilerin 6niine gecebilmek icin Merkez Bankasi bor¢lan-
ma ve bor¢ verme faiz oranlarini likidite sikisikliginin gecelik fa-
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izler Gizerinde yarattigt baskiyr giderecek sekilde disiirecegini be-
lirtmistir. Ancak bu durumun para politikasinin gevsetilmesi anla-
mina gelmeyecegini, likidite kosullarindaki degisimden kaynakla-
nan teknik bir dizenleme olacagint vurgulamistir. Likidite aciginin
kalict gorilmesi ve s6z konusu teknik faiz indirimine gidilmesi ha-
linde ortalama repo ihale faizlerini mimkiin oldugunca Merkez
Bankast borclanma ve bor¢ verme faizlerinin orta noktasi civarin-
da olmasint saglamaya calisacagint belirtmistir. TCMB ayrica liki-
dite aciginin gecici olarak 6ngorilmesi durumunda ise repo ihale
faizlerinin Merkez Bankasi bor¢lanma faiz oraninin en fazla 1 pu-
an tzerinde olmasini saglamaya calisacagini belirtmistir. Boylelik-
le gecelik faizlerdeki dalgalanmanin 6ntine gecilebilecektir. Piya-
sada fazla likiditenin artmasi ve olagantistii dalgalanmalarin gortl-
mesi halinde de para politikasinin etkinligini artirmak amacryla
YTL depo alim ve ters repo ihalelerinin yan: sira Merkez Bankast
likidite senetlerinin de aktif olarak kullanilacagini duyurmustur.
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Giris

Acik enflasyon hedeflemesinin baslangic dénemi olan 2006 yilin-
da enflasyon nokta hedefi %5 olarak belirlenmis, asagi ve yukari
yonli 2’ser puanlik belirsizlik araligi birakilmistt. Ancak, talep aci-
ginin 2005 sonunda kapanmaya baslamasiyla beraber ticarete ko-
nu olan Urln fiyatlarinin enflasyona olumlu katkisinin azalmasi,
hizmet sektorlerindeki enflasyon katiligt ve petrol fiyat artislarinin
devam etmesine bagli olarak enflasyon oranlari, esas itibariyla
2005 yili Ekim ayindan sonra yukselis egilimine girmistir. Buna
karsilik TCMB, enflasyonun 2006 yili ikinci ceyreginden itibaren
tekrar diistis stirecine girecegini belirtmistir. 2006 yilt Ocak ay1 ba-
sinda beklenen yilsonu enflasyonunun %5,7 olarak tahmin edil-
mesi ise piyasa oyuncularinin hedefe ulasilabilirlik konusunda bir
takim tereddiitleri oldugunu gostermekteydi.

Belirlenen enflasyon hedefine ulasmanin ge¢mis yillara oranla da-
ha zor gerceklesecegi bilinen bir durumda, Merkez Bankas: Bas-
kani atama siirecinin iyi yonetilememesi, para otoritesine olan gu-
veni zedelemis ve beklentilerin daha da olumsuza dénmesine yol
acmustir. Nisan ayinda, enflasyon oraninda dustis beklenirken ger-
ceklesme tersi yonde olmustur. Nisan ay1 enflasyonunda ortaya ci-
kan surpriz yiikselisin ardindan Mayis ve Haziran aylarinda yasa-
nan finansal dalgalanma sonras: enflasyon %10'un tizerine ¢ikarak
yeniden cift haneli seviyeleri gérmustir. Yilin ilk ceyregindeki
enflasyon daha cok hizmet fiyatlarinda devam eden egilimin yani
sira gida ile icki ve tiitlin fiyatlarina bagli olarak ortaya cikmisken,
ikinci ceyrekten itibaren YTL'deki deger kayiplart ve beklentilerin
bozulmasi daha belirleyici rol oynamistir. Bu gelismeler sonucun-
da %5 olarak belirlenmis olan yil sonu nokta hedefinden yaklasik
5 puanlik bir sapma gorilmis ve gerceklesen enflasyon orani
%9,65 olmustur.
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Fiyatlama davranislarinda enflasyon beklentisinin belirleyici rol
oynamasina bagli olarak beklentilerin iyilestirilmesi enflasyon he-
deflemesi sisteminin ana unsurlarindan birisidir. Bu nedenle pa-
ra otoritesinin bagimsizligi ve giivenilirligi ekonomideki karar ali-
cilarin beklentilerini dogrudan etkilemekte, tretim, yatirim ve ti-
ketim kararlarinda belirleyici olmaktadir. 2004 ve 2005 yillarinda
para otoritesine olan glivenin artmastyla enflasyon beklentilerinin
yil sonu hedeflere yakinsadigi gortilmustir. Ancak, 2005 yili Ka-
sim ayindan baslayarak enflasyon ytikselis egilimine girmis, 2006
yilinin ilk aylarinda da para politikasinin dogrudan etkileyemedi-
gi trtinleri disarida birakan orta vadeli enflasyon gostergelerinden
G endeksinde ciddi artislar yasanmustir. Bu durum, kur etkisinin
onemli yer tuttugu enerjinin ve diger arz soklart olarak aciklanan
faktorlerin disarida birakilmast durumunda dahi enflasyonun yik-
sek ciktigini gostermektedir. Mayis-Haziran aylarinda yasanan dal-
galanmanin ardindan, yil sonuna dogru genel enflasyonda tekrar
diistis gorilmesine karsin, G endeksindeki artis oraninin daha da
tirmanarak %12’ye yaklasmasi fiyatlart piyasa tarafindan belirlenen
mal ve hizmetlerdeki enflasyonun genel enflasyonun da tizerinde
gercekleserek 2007 hedefi acisindan sikinti yaratacagini goster-
mektedir.
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4.1 Tiketici Fiyatlari

TCMB, Mayis ve Haziran déneminde YTL'de yasanan deger kayip-
larinin bu aylarda enflasyon tizerindeki etkisinin sirastyla 0,6 ve
0,9 puan olmak tizere ve toplam olarak 1,5 puanlik bir ilk etkiye
neden oldugunu tahmin etmistir. Bu etki disarida birakildiginda
ise Haziran ay1 enflasyonunun yillik %8,6 civarinda gercekleserek
ust bandin sinirlarint yine de astigini belirtmis, buna sebep olarak
ise islenmemis gida trtinleri, petrol, altin fiyatlart gibi para politi-
kasinin kontrolinde olmayan arz soklarini gostermistir. Ancak,
gerceklesen yiiksek enflasyonu sadece arz soklarina baglamanin
yeterli olmayacagt ve ic¢ talep baskisinin da g6z ardi edilmemesi
gerektigi distinilmektedir. Zira, lokanta ve oteller grubu gibi kur
etkisinden cok i¢ talebin seyrini yansitan bir hizmet grubunda Ha-
ziran ay1 enflasyonu %14,4 oraninda gerceklesmistir. Konut ve ki-
ra kaleminde 2005 yili ortalamast %11 iken, 2006 yilt Haziran ayin-
da bu oranin %13,2’ye yikselmesi, petrol fiyatlar: ve kurlardaki ar-
tislarin etkisi ¢ikarildiktan sonra da katiligin devam ettigine isaret
etmektedir. 2006 yilinin ikinci yarisinda gerek faiz oranlarindaki
yukselis, gerekse YTL likiditesinin daraltilmasina bagli olarak i¢ ta-
lepte diisiis gorilmesi beklenmekte idi. Uciincii ceyrek GSYIH ve-
rileri de 6zel tiketim harcamalarinda ani bir distlise isaret etmek-
tedir. Ancak bu dénemde artan enflasyonda, daha ziyade bekle-
yislerdeki bozulma ve maliyet baskisinin etkili oldugu distniil-
mektedir.

2006 yili enflasyonunda mal fiyatlarindaki artis dnemli rol oynamis-
tir. Temmuz ayi itibartyla mal fiyatlarindaki artis hizmet fiyatlarin-
daki artist da asarak %12 civaria ulasmistir. Yil sonuna dogru ise
hizmet grubu enflasyonu ytliksek seviyelerini korurken mal gru-
bunda enfasyon diistise gecmistir. Ancak hentiz Nisan ayt 6ncesi
seviyelerine gerileyememistir. Gida grubunun TUFE icindeki agir-
liginin %27 olmasi nedeniyle, s6z konusu grupta yasanan gelisme-
ler enflasyon tzerinde belirleyici bir nitelik tasimaktadir. 2006 yilt
genelinde bu kalemdeki gerceklesmeler yil sonu enflasyon hede-
fiyle uyumlu hareket etmemistir. Ozellikle islenmemis gida grubu-
na dahil yas meyve ve sebze fiyatlarindaki oynakligin neden oldu-
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gu yukart yonli baski 2006 yilinin ikinci ¢ceyreginden itibaren ken-
dini hissettirmis ve bu donemden sonra, Haziran ayi1 haric, gida fi-
yatlarindaki artis genel enflasyonun tizerinde gerceklesmistir. Gida
grubu enflasyonu 2005 yilinda genel enflasyonun %17’sinden so-
rumlu iken bu oran 2006 yili genelinde %27’ye yiikselmistir.

Konut grubu enflasyonu 2006 yili genelinde 2005 yilina gore yakla-
stk 2 puanin tizerinde artarak ortalama %12 civarinda gerceklesmis-
tir. Gecmise endeksleme davranisinin kirllamadigi bu gruptaki enf-
lasyon genel enflasyonun yaklasik beste birini olusturmustur. Konut
ve gida kaleminden sonra en yiiksek katk: ise lokanta ve oteller
grubu ile ulastrma grubundan gelmistir. I¢ talepteki canliligin bir
gostergesi olarak degerlendirilebilecek olan lokanta ve oteller gru-
bu ise 2005 yilindaki %14’lik enflasyon oranint korumus ve yillik
ortalama TUFE artisinin yaklastk %10’unu olusturmustur.

Ulastirma grubundaki yillik ortalama %12’lik enflasyonda, yilin
ikinci yarisinda gerilemekle birlikte, 2006 yili genelinde yaklasik
%20 oraninda artan petrol fiyatlarinin etkisi 6nemli 6l¢tiide hissedil-
mistir. Aralik ayinda akaryakit tGriinlerine yapilan zammin etkisiyle
bu gruptaki enflasyon orani Aralik ayinda %10’a yikselerek yil so-
nu enflasyonunun yaklasik %10’'unu olusturmustur. Diger taraftan,
Ortadogu’da yasanabilecek olumsuz siyasi gelismelerin petrol fi-
yatlart tizerinde daha fazla baski yaratmast 2007 enflasyon hedefi
ontnde 6nemli risk unsurlarindan birisidir.
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Alkollt icecek ve titin Urinleri kaleminde 2005 yilinin Agustos
ve Aralik aylarinda yukari yonla fiyat ayarlamalart yapilmustir. Bu
nedenle, 2006 yili Agustos ayina kadar bu gruptaki enflasyon ora-
nt yaklasik %30 dolayinda seyretmis, sonrasinda ise Agustos-Ka-
sim doneminde %10’a kadar gerilemistir. Aralik ayinda baz etkisi-
nin ortadan kalkmasiyla birlikte bu gruptaki yillik enflasyon %5’e
dismiustir. Yil genelinde alkolli icecek ve tiitin grubu enflasyo-
nu genel TUFE enflasyonunun yaklasik %15’ini olusturmustur. Gi-
yim ve ayakkabi grubunda ise fiyatlar, Ekim ayimna kadar olan do-
nemde yillik bazda ortalama %1 dists gostermis, son ceyrekte ise
kis sezonunun acilmastyla gelen fiyat artislart nedeniyle ortalama
%2,5 yikselis gostermistir. Bu grup fiyatlarinin yil ortalamasina ba-
kildiginda genel enflasyona hicbir katki yapmadigt gorilmektedir.
TUFE sepetindeki toplam paylart %13 olan egitim, saglik, eglence
ve haberlesme grubundaki enflasyon da bir ¢nceki yilla karsilas-
tirlldiginda 6nemli bir degisiklik gdstermemistir. 2006 yilinda tii-
ttin ve alkollt icecek grubundan sonra en ytiksek enflasyonun go-
rildiigl grup ise cesitli mal ve hizmetler grubu olmustur. Bu grup-
ta 2005 yilinda ortalama yillik enflasyon %6,8 iken 2006 yilinda bu
oran %16,5’e yukselmistir. Bu keskin yukseliste mucevher altin fi-
yatlarinin etkili oldugu distintilmektedir.

Ev esyast grubundaki enflasyon orant 2006 yilinin ilk alti ayinda
onemli bir dists egilimi gostermesine karsin YTL'deki deger ka-
yiplarina bagli olarak Temmuz-Eylil doneminde ytikselis trendine
girmis ve Eylil ayindan itibaren de ytiksek seviyesini korumustur.
Saglik grubundaki enflasyon orani, ilag¢ fiyatlarina yapilan zamlar
nedeniyle Agustos ayindan itibaren ytikselis trendine girmistir.

Kur artislarinin birincil ve ikincil etkilerinin giderek azaldigi goz-
lenmekle birlikte, gida fiyatlarindaki oynaklik ve kira fiyatlarinda
%20 oraninda seyreden katilik ise devam etmektedir. Genel se-
cimlerin yaklasmast nedeniyle artma egiliminde olan kamu harca-
malarinin da enflasyon tzerindeki i¢ talep baskisint artiracagt dui-
suntlmektedir. Bu nedenle, enflasyonun belirgin bir diists egili-
mi gostermesi 2007 yilinin ikinci yarisint bulabilecektir. Bu neden-
lerden otiiri, %4 olarak belirlenmis olan 2007 yil sonu enflasyon
hedefine ulasilmasi olasiligi distik gorilmektedir.
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TOFE (%) Arilik | Deak-Aratik (Orealama)
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4.2 Uretici Fiyatlar1

UFE’deki artiglar, 2006 yili Mayis ayma kadar TUFE tizerinde bas-
ki olusturabilecek bir boyutta olmamustir. Maliyetlerin Mayis ve
Haziran aylarindan itibaren hizli bir yiikselis siirecine girmesi ne-
deniyle bu durum degismistir. Yilin ikinci yarisinda UFE enflasyo-
nundaki artis TUFE'deki artisin cok {izerinde seyretmistir. Bu du-
rum, doviz kurundaki gelismeler ve beklentilerin bozulmasi nede-
niyle hizli artis gdstermesine karsin, TUFE'deki artisin i¢ talepteki
daralma nedeniyle maliyetlerdeki artis1 birebir yansitmadigini gos-
termektedir. Tarim grubu fiyatlari ise ikinci ceyrekten itibaren hiz-
la artmis ve yillik enflasyon Temmuz ayinda %12'ye kadar ¢cikmis-
tir. Bu oran yilin son ceyreginde tekrar disiis egilimine girmis ve
yil sonunda %2,5’e gerilemistir. Ocak-Agustos doneminde imalat
sanayii alt sektorlerinden gida sektorinde enflasyon dustsleri ya-
sanirken TUFE gida grubunda ise enflasyon orani %12'lere kadar
ylkselmistir. Bu durum gidadaki fiyat artislarinin islenmemis gida
kaynakli oldugunun 6énemli bir gdstergesidir. Eylul ayindan itiba-
ren ise imaladt sanayii gida sektoriinde enflasyon yikselis egilimi-
ne girerek Aralik ayinda %3,8’e ulasmuistur.
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Madencilik ve tasocakciligr kaleminde yillik ortalama artis %14,1
olarak gerceklesmistir. Imalat sanayiiinde ise YTL'deki deger kay-
b1 ve petrol fiyatlarindaki hizli yiikselis nedeniyle, yil genelinde
enflasyon orani %9,3 olarak gerceklesmistir. Imalat sanayiinin alt
kalemlerine bakildiginda petrol tirtinleri kalemindeki enflasyonun
ikinci ¢ceyrekte ortalama %36,4 oraninda gerceklestigi, Haziran ay1
itibartyla da yillik bazda %46,5’e yukseldigi gorilmektedir. Eylil
ay1 ortasindan Kasim ay1 ortasina kadar diisis siirecine giren pet-
rol fiyatlar1 bu dénemde UFE ve TUFE'nin ilgili alt gruplarinda da
enflasyonu dustirticti etki yapmistir. Ancak, petrol fiyatlarinin Ka-
sim ortasindan baslayarak yil sonuna dogru yeniden ylkselise
gectigi gozlenmektedir. Bir diger ani ylkselis gosteren kalem ise
ana metal olmustur. S6z konusu grup fiyatlart Nisan ayindan itiba-
ren hizli bir yiikselis egilimine girmis ve Temmuz ayinda enflas-
yon orani %51’e kadar ulasmuistir.
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Elektrik, gaz ve su grubunda, TETAS'in dagitim sirketlerine uygu-
ladig1 fiyat tarifesinde 1 Eylil-31 Aralik 2006 tarihlerinde gecerli
olmak tizere elektrik fiyatina %23,9 oraninda zam yapilmast nede-
niyle Eylil ayindan itibaren ani bir enflasyon artisi gézlenmistir.
Yilin ilk sekiz ayinda bu gruptaki ortalama enflasyon orant %4,5

iken son dort ay ortalamasi yaklasik %34’e ulasmustir.
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4.3 DOviz Kurlari

2006 yili Mayis ayinda ABD’de faiz artirim kararini takiben gercek-
lesen finansal dalgalanmada, YTL Mayis ayt sonunda bir énceki
aya gore %18in uzerinde deger kaybetmis, Haziran aymnin son
ginlerinde bu deger kaybi finansal calkantinin hemen 6ncesiyle
karsilastirildiginda %27’ye kadar cikmistir. Bu gelismelere bagli
olarak doviz kuru oynakligt Mayis ayinda dalgali kura gecildigin-
den bu yana gorilen en yliksek seviyeye ciktiktan sonra tekrar
distise gecmistir. Bu finansal dalgalanmanin ardindan ise TCMB
faiz oranini toplam 4,25 puan artirmustir. TCMB ayrica, doviz mi-
dahaleleri ile de Haziran ayinda toplam 2,1 milyar dolar ve ihale
yoluyla ise 1 milyar dolar satarak piyasaya 3,1 milyar dolar sagla-
mustir. Bu 6nlemlerin ardindan 10 Kasim 2006 tarihinde tekrar do-
viz alim ihalelerine baslamis, giinlik 15 milyon dolar ihale ve
%200 opsiyon hakkiyla toplam 45 milyon dolar gtinlik alim yapa-
bilecegini duyurmustur. TCMB’nin aldigt bu o6nlemler sonucu
ABD dolari Haziran ayinda ortalama 1,59 YTL iken, Agustos ayin-
da ortalama 1,46 YTLye Kasim ayinda ise 1,45 YTL seviyesine ge-
rileyerek gorece daha istikrarli bir seyir izlemistir. Temmuz sonra-
sindaki donemde de oynaklik 6nemli oranda dismiistir.
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TCMB, 2006 yilinda ihalelere devam edecegini, gtinlik alim sini-
rint ise 15 milyon dolardan 20 milyon dolara c¢ikarttigini ve %200
oranindaki opsiyon hakkiyla beraber 60 milyon dolarlik alim sini-
r1 oldugunu duyurmustu. Gelismekte olan tlkelerdeki pek cok
merkez bankasi gibi TCMB de dis bor¢clanmaya paralel olarak ani
bir sermaye cikist riskine karst tlke riskini disiik tutmak amacty-
la rezervlerini artirma politikast izlemektedir. 2006 yili ikinci cey-
regi itibartyla TCMB rezervlerinin kisa vadeli dis bor¢ stokuna ora-
nt %143 seviyesinde olmustur. Mart ayi itibartyla doviz rezervleri
Subat ayinda yapilan 5,4 milyar dolarlik alimla birlikte 58,9 milyar
seviyesine ulasmustir. Ancak, yapilan doviz alimlart kur tzerinde
onemli bir etki yaratmazken, TCMB’nin sterilizasyon icin piyasaya
surdiigl i¢c borclanma senetleri icin 6dedigi faiz orani rezerv ola-
rak tuttugu dolar cinsinden yatirim araclarinin getirisinden ytiksek
oldugu icin belli bir maliyet olusmasina yol acmaktadir. Ayrica,
doviz alimlart sonucu bilanconun buytimesi fiyat istikrari hedefiy-
le de celiskili bir durumun ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Ma-
yis ayinda baslayan finansal dalgalanmayla birlikte YTL'deki deger
kayiplart nedeniyle Merkez Bankasi'nin ¢nce alimlart durdurup
daha sonra da satim yoninde miuidahale etmesi TCMB bilancosu-
nun daralmasint saglamistir. Kasim ayindan itibaren ise tekrar iha-
leler yoluyla doviz alimina baslanmustir. 2006 yilinda TCMB’nin
toplam doviz alimt 9,4 milyar ABD dolari toplam doviz satist 3,1
milyar dolar olmus ve briit déviz rezervi 2006 yili sonunda 60,8
milyar ABD dolarina ulasmustir.

2007 yilinda Cumhurbaskanligi secimi ve genel secimler gibi siya-
si belirsizligi artirict unsurlarin olmast ve kiiresel risk istahindaki
olast degisikliklere bagli olarak Tirkiye'ye yonelik sermaye giris-
lerinde bir azalma olmasit muhtemeldir. Bu durum, cari a¢igin
ulastigi seviye itibartyla dis finansman ayaginit sikintiya sokabile-
cektir. Ancak, 2006 yili Mayis-Haziran doneminde yasanan finan-
sal calkanti sirasinda portfoy yatirimlarindan 4,5 milyar dolar civa-
rinda c¢ikis yasanmasina karsilik Temmuz ayindan itibaren girisler
yeniden baslamistir. Temmuz-Ekim doéneminde 6,8 milyar dolar
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civarinda sermaye girisi olmus ve yasanan bu son finansal sokun
sermaye hareketleri tizerindeki etkisi kisa stirmtistiir. Dis ekono-
mik gelismelere bagli olarak, euro/dolar paritesindeki gelismele-
rin ise 2007 yilinda da euro lehine devam etmesi beklenmekle bir-
likte, hassas bir donemden gececek olan Tirkiye ekonomisinde
YTL'nin dolar karsisinda bir miktar deger kaybedecegi tahmin
edilmektedir.

80



B@5UM

DIS EKONOMIK ILISKILER



82



Di1s Ekonomik Iliskiler
5.1 D1s Gelismeler

Diinya ekonomisinin 2006 yilinda %5,1 oraninda genisleyerek son
t¢ yilda ortalama %5 civarinda bir biylime oranina ulasmast bek-
lenmektedir. Kiresel olcekte gilicli seyreden ekonomik bulytime
bir takim sorunlart da beraberinde getirmistir. Bunlarin basinda ise
bozulan cari islemler dengeleri ve emtia fiyatlarindaki ytikselisler
gelmektedir. Amerikan ekonomisi, giderek artan verimliligi nede-
niyle, yabanci yatirrmcilar icin cazip bir yer haline gelmis ve bu-
na paralel olarak da sermaye girisleri hizlanmustir. Bununla birlik-
te, genisleyici para politikalart ve disiik faiz oranlart emlak piya-
sasinin canlanmasina ve tiketim harcamalarinin hizlanmasina yol
acmustir. Tim bu kosullar, Amerikan ekonomisindeki cari islemler
aciginin 870 milyar dolara (milli gelirinin %6,5’1) ulasmasina neden
olmus ve kiiresel olcekte bir 6demeler dengesizligi yaratmistur.

ithalsy ve ihracae (¥illik % Degision)
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Dinya ekonomisindeki ytiksek biiyime siireci, atl kapasitelerin
kullanimina neden olmus ve bircok tlkede c¢ikti aciginin(fazlasi-
nin) azalmasina(artmasina) yol acmistir. Bu durum, petrol basta
olmak tizere, emtia fiyatlarindaki artislarla birlikte diinya genelin-
de enflasyon oranlarini yukseltmistir. Yasanan bu gelismelerin so-
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nucunda, gelismis tlkelerdeki merkez bankalari parasal kosullari
sikilastirict politikalar uygulamaya yonelmislerdir. Bu cercevede,
2004 y1li basinda %2 seviyesinde olan FED faizleri 2006 yili sonun-
da %5,25 puana kadar ylkselmistir. Benzer sekilde, Avrupa Mer-
kez Bankast da 2004 yili basinda %2 dizeyindeki kisa donemli fa-
izleri 2006 yili sonunda %3,5’e yikseltmistir. Japonya'da ise enf-
lasyon riski hentiz tehlikeli boyutlarda olmadigindan ciddi oranda
bir faiz artis1 yasanmamustir.
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Gelismis ulkelerdeki faiz oranlarinin artmasina paralel olarak, risk- Enflasyondaki

li gortilen gelismekte olan tlkelerden yil ortasinda 6nemli 6lciide artis ve para po-
sermaye cikislari yasanmustir. Bu gelismenin ardindan, cari islem- litikalarindaki si1-
ler acigi ile kisa donemli bor¢ stoku gorece yiiksek olan tlkeler- kilasma uluslara-
de doviz kurlarinda ani yikselisler meydana gelmistir. Uluslarara- rasi piyasalarda
st piyasalardaki bu diizeltme hareketinin etkileri sonrasindaki do- dalgalanmaya
nemde belirgin bicimde azalmakla birlikte, Turkiye gibi iktisadi ve neden olmustur.
siyasi kosullara yonelik belirsizliklerin artmis oldugu tlkelerde fi-

nansal dalgalanma oncesi konuma doniilememistir. Bu nedenle,

yil ortasinda yasanan bu deneyim, s6z konusu tlkelere, iktisadi

temellerdeki giiclenmenin devam ettirilmesi ve kirillganlik yaratan

unsurlarin bir an 6nce ortadan kaldirilmast yoninde 6nemli me-

sajlar vermistir.
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Yilin ikinci yarisinda hiz kaybetmekle birlikte, yil genelinde yiik-
sek seyreden Ozel tiiketim ve 6zel yatirim harcamalart nedeniyle
Amerikan ekonomisinin 2006 yilinda %3,4 oraninda buytyecegi
tahmin edilmektedir. Ote yandan, konut fiyatlarindaki artislarin
duraganlasmasi nedeniyle éntimiizdeki yil tiketim harcamalarinin
kisilacagi ve dolayisiyla da buylimenin %2,9’a gerileyecegi 6ngo-
rilmektedir. Beklenen yavaslamanin bu boyutta gerceklesmesi
halinde, kuresel 6lcekte ciddi bir sorun yaratmayacagi ve talepte-
ki dustisiin Avrupa ve Cin ekonomilerindeki artisla telafi edilebi-
lecegi tahmin edilmektedir. Bu kosullar altinda, yilin ikinci yarisin-
dan itibaren FED faizlerinin yeniden disis egilimine girmesi ola-
sithgr yiksektir. Ote yandan, enflasyonist baskilarin kontrol altina
alinamamasi halinde, Amerikan ekonomisindeki gelismelere para-
lel olarak kiiresel biiytime stireci ciddi bir tehlike ile karsi karsiya
kalacaktir.

Tiketim harcamalarinin toparlanarak yeniden biylimenin iticini
olusturacak boyuta ulasmasi nedeniyle Euro bolgesi'nin 2006 yi-
linda %2,6 oraninda buytlyecegi tahmin edilmektedir. Uzun stire-
den beri potansiyel oraninin altinda biylyen Euro bolgesinde, bu
egilimin 6nimuizdeki donemde de surdiirecegi ve mecbur kalin-
madikc¢a faiz artirimlart yoluyla biiylime stirecinin kesintiye ugra-
tilmayacagi ongorilmektedir. Amerikan ekonomisindeki tiiketim
harcamalarindaki azalmanin dis ticaret Gizerindeki dogrudan etki-
sine bagli olarak Euro bolgesindeki biiylime oraninin 2007 yilin-
da bir miktar yavaslayarak %2,1’e gerilemesi beklenmektedir. Ote
yandan, Euro bolgesinin 2006 yilindan itibaren farkli bir biytime
dinamigi yakalamis olmasi ve Amerikan ekonomisinin aksi yonde
bir devresel hareket izlemeye baslamis olmasi nedeniyle gelecek
donemde muhtemel risklerin bolge tizerindeki olumsuz etkilerinin
gecmise kiyasla ¢cok daha sinirlt olacagi tahmin edilmektedir.

Ozel tiikketim harcamalarinin hizlanmasi ve yatirim harcamalarinin
gliclii seyrini korumasi nedeniyle Japon ekonomisinin 2006 yilin-
da %2,7 biiyliyecegi tahmin edilmektedir. Oniimiizdeki dénemde,
halihazirda yiiksek seyreden tiiketici ve yatirimcr gliveninin i¢ ta-
lepteki artist destekleyecegi, buna karsin Amerikan ekonomisin-

85

Amerikan
ekonomisinin 2007
yilinda yavaslamasi
beklenmektedir.

Euro boélgesinde
ekonomik aktivite-
nin 2007 yilinda da
giiclii seyretmesi
beklenmektedir.

Japon ekonomisin-
de yakalanan biyii-
me siirecinin 2007
yilinda da siirmesi
beklenmektedir.



deki yavaslamanin dis talep ve kur gelismeleri yoluyla ihracati
olumsuz etkileyecegi ongoriilmektedir. Bunlara ek olarak, 2006
yili icerisinde yapilan 0,25 puanlik faiz artisinin da ortaya koydu-
gu Ulzere, enflasyon oranlarinda yasanacak ytikselislere paralel
olarak daha siki bir para politikast izlenmesi olasiligi bulunmakta-
dir. Bu gelismelerin 1siginda Japon ekonomisinin 2007 yilinda ya-
vaslayarak %21 buylyecegi tahmin edilmektedir.

Yeniden ivmelenen yatirimlar ve ihracat nedeniyle Cin ekonomi-
sinin 2006 yilinda %10 biytyecegi ve 2007 yilinda da bu egilimi-
ni strdirecegi tahmin edilmektedir. Renminbinin kontrol altinda
tutularak degerlenmesine izin verilmemesinin kredi genislemesini
tesvik ettigi ve para politikasini zorlastirdigr gortilmekle birlikte,
hentliz finansal sistemin yeteri kadar gelismemis olmas: ve sirket-
lerin distik kdr marjlariyla calisiyor olmasi nedeniyle kisa vadede
doviz kurlarinin esnek hale getirilmesi beklenmemektedir. Emtia
fiyatlarindaki yukselislerin de desteklemesiyle Latin Amerika tlke-
leri kayda deger biylime hizlarina ulasmistir. 2006 ve 2007 yilla-
rinda sirasiyla %4,8 ve %4,2 oraninda buylimesi beklenen bolge
ekonomisinde, siyasi gelismelerin aksine, iktisadi temellerin glic-
lenme egiliminde oldugu gozlenmektedir. Bolge genelinde kamu
gelirleri artmakta, faiz oranlari gerilemekte ve enflasyon oranlari
da hedeflerle uyumlu bir seyir izlemektedir.

5.2 Odemeler Dengesi

Toplam mal ve hizmet ticareti bakimindan incelendiginde, 1994
krizi dncesinde %33 seviyesinde olan disa aciklik oranmin, 2006
yili itibartyla %066 seviyesine ulastigi tahmin edilmektedir. 1994 ve
2001 yillarindaki krizin ardindan hizla deger kaybeden Turk lira-
sinin ihracat Gzerindeki olumlu etkileri disarida birakildiginda bi-
le Turkiye ekonomisinin dis diinya ile eklemlenme derecesinin
zaman icerisinde hizla arttigi goriilmektedir. 1996 yilinda Gumrik
Birligi antlasmasinin ardindan, 2002 yilindan itibaren Turkiye eko-
nomisinde baslayan dontisim stirecinin sonucunda Turkiye'nin
kiresel ekonomiye entegrasyonu bir kez daha hizlanmis ve bu
son bes yillik stirede disa aciklik orant %60’dan %066’ya ytlikselmis-
tir. 2000 yilt itibartyla yalnizca mal ticaretinin toplam hacminin 220

86

Yiikselen piyasa
ekonomilerinde-
ki hizl1 bitytime
egiliminin 2007
yilinda da devam
etmesi beklen-

mektedir.

Tirkiye ekono-
misi disa aciklik
oranini son on
bes yilda ikiye

katlamistir.



milyar dolara ulastigi hesaplanmaktadir. Thracat ve ithalat rakam-
lari ekonomik faaliyete gore incelendiginde, yapisal reform stre-
cinin sektorler genelinde kesintiye ugramamast kosuluyla, mevcut
egilimin ontimuzdeki yillarda da stiirmesi beklenmektedir.
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2006 yili Ekim ay1 itibariyla 12 aylik toplam ihracat, gecen sene-
nin ayni ayma oranla %11,6 oraninda artarken, aynt donemdeki it-
halat artist %16,8 olarak gerceklesmistir. 2004 yilindaki yiksek
oranlt artislarin ardindan, ithalat artislart 2006 yili genelinde geri-
lemeye devam ederken, ihracat artist Mayis ayindan sonra hizlan-
masina ragmen yil sonuna dogru yavaslamaya baslamistir. Reel
efektif doviz kurunun gerilemesi ile birlikte ihracat artisi -yilin
ikinci yarisinda canlanma egilimi gostermesine ragmen- yil gene-
linde ithalat artisinin gerisinde kalmis ve ihracatin ithalati karsila-
ma orant diismeye devam etmistir. 2006 yili Ekim ay1 itibariyla 12
aylik toplam rakamlarla hesaplandiginda, ihracatin ithalati karsila-
ma oraninin %060,7'ye geriledigi gortlmektedir.
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ihracat: imalst Sanayl ve Sccilmis Al Schibrler

(milyon USD) 2002 2003 2004 2005 2006 (1)

rmiakat Sanayl 33,702 44,378 59.579 R 613 75527
Tasm araglan ve karoser tm. | 3,605 5437 HHELY 10,226 11,845
Criyim egyasi 6,615 E1% 9,340 G025 2,790
Tehsul drinder im 5533 G841 T8 8743 B.o37
Ana metal sanayl 523 1884 L,R16 i, ARA R,752
Makina ve techizat im. 208 3.11% 3913 4,855 5,645

ithalai; tmala Sanayi ve Segilmis Ali Sckidrle

(mihyon USIN 2002 2003 200 2005 2006 (1)

Ham petrol ve dogalgas 6,193 7.7 0,356 14,140 18,426

rmiaka Sanayi 41,383 55650 B0 447 94, 208 105,857
Klimyasal madde Oriinlerl im.| 8,661 11238 15,134 17,477 18,515
Ana metal sanayl 4,707 7304 11,0684 13,683 15,926
Makima ve veghizan im. G474 B.141 10,365 1,210 13,769
Tagit araglan ve karoseri im 2918 G411 11,7496 113352 14,340
Kok kim, mfine petrol -Jr.imi 2191 2833 5T 5507 T

ithalatin alt kalemleri incelendiginde, toplam ithalat icinde en
yliksek paya sahip olan ara mallarinin ithalat artisina en ytiksek
katkryr yapmaya devam ettigi gorilmektedir. Sanayi Uretiminin
yiksek oranda biiyiimesinin yaninda artan petrol fiyatlart da ara
mallart ithalatinin hizla yiikselmesine yol agcmaktadir. Yilin ilk cey-
reginin ardindan artma egilimi gosteren sanayi Uretimine paralel
olarak, ozellikle sanayiide kullanilan hammadde ithalatinin etki-
siyle ithal ara mali talebi artmustir. Ara mali ithalati bir 6nceki yil
ile karsilastirildiginda, 2006'nin ilk ceyreginde %10, ikinci ve
uciinct doneminde sirastyla %27 ve %23 oraninda artis gostermis-
tir. Petrol fiyatlarinda gozlenen olumlu gidisatin devam etmemesi
ve/veya ekonomik biiyiimede bir yavaslama yasanmamast duru-
munda, ara mallarinin toplam ithalata olan katkisinin gerilemesi
beklenmemektedir.

2005 yilinin ikinci yarisindan itibaren canlanan sermaye malr itha-
lati, 2006 yili ikinci doneminden itibaren yavaslama egilimi goster-
mektedir. Sermaye mali ithalatinin artis hizinin yavaslamasinda fa-
iz ve kurun mevcut yiksek seviyesinin etkili oldugu distintilmek-
tedir. Bu yavaslama; yatirim mali olarak degerlendirilen tasimaci-
lik araclan ithalatinin gerilemesi sonucu ortaya cikmaktadir. S6z
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konusu, ithalat kalemi gecen senenin aynt donemlerine oranla yi-
lin ikinci ceyreginde %12, lclinct ceyreginde ise %32 oraninda
gerilemistir. Diger taraftan tiketim mali ithalatindaki canlilik Tem-
muz ayma kadar stirmus; ancak, otomobil ve dayanikli tiketim
mali ithalatinin yavaslamasi tiilketim malr ithalat artisint sinirlandir-
mistir. Gegcen senenin aynt donemi ile karsilastirildiginda, otomo-
bil ithalat1 %20 gerilemistir.
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Son 5 yillik stirecte, Avrupa Birligi tiye tlkelerine yapilan ihracat,
ithalata paralel olarak ytikselmistir. Yillar icerisinde ihracatin itha-
lat1 karsilama orani oynaklik gosterse de, 2006 yili sonuna gelin-
diginde Avrupa Birligi tiye tlkeleri ile yapilan dis ticaretin yapisin-
da onemli bir degisimin yasanmadigi gorilmektedir. AB ile yapi-
lan ticarette ihracatin ithalati karsilama orani 2002 yilinda %79
iken, 2006 yili sonuna gelindiginde bu oran degismemistir. Ancak,
AB disinda kalan tlkelerle karsilastirildiginda, AB ile yapilan dis
ticaretin ¢cok daha olumlu oldugu gozlenmektedir. AB disindaki
tlkelerle yapilan ticarette ihracatin ithalati karsilama orani 2002 yi-
linda %61 iken, bu oran 2006 yili Ekim ay1 itibariyle %48’e gerile-
mistir. Son 5 yillik stirecte, dis ticaret aciginin giderek artmasinin
ana nedeni, AB disinda kalan tlkelerle yapilan ticaretin aleyhimi-
ze gelismesidir. Ulkeler itibariyle incelendiginde ise, Rusya ve Cin
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ile yapilan ticaretin Turkiye'nin dis ticaret aciginin temel belirleyi-
cisi oldugu gorulmektedir. Gegen yila kiyasla 2006 yilinda, dis ti-
caret acigimiz Rusya ile %27, Cin ile %37 oraninda artis gostermis-
tir. Yillar itibariyle, Rusya’ya yapilan ihracatimiz ytkselse dahi, it-
halat artis hizi cok daha yiiksek seyretmis ve dis ticaret acigt gide-
rek yiikselmistir. 2006 yili Ekim ay1 itibariyle yillik bazda Rusya ve
Turkiye arasindaki dis ticaret acigi 13,5 milyar dolara ulasmustir.
Benzer bir durum, Cin’le yapilan dis ticarette de gorilmektedir.
2002 yilinda Cin’den 1,4 milyar dolar ithalat yapilmis iken, 2006
yilinda bu rakam 9 milyar dolart asmus durumdadir. Ulkeler sira-
lamasinda Cin, Rusya ve Almanya’nin ardindan en fazla ithalat ya-
pilan tctinct tlke konumuna ulasmistir. Buna karsilik aynt do-
nemde Cin’e yapilan ihracatimizda ise 6nemli bir degisiklik yasan-
mamis ve ihracat 0,4 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. S6z
konusu iki tilkeye Almanya ve Iran eklendiginde ise, toplam dis
ticaret aciginin %60'nin 4 tlkeden kaynaklandigi goriilmektedir.
2006 yilinda ozellikle Iran’dan yapilan ithalattaki artisin etkisiyle,
Iran’a karst verilen dis ticaret acig1 bir énceki seneye oranla %76
oraninda artarak 4.5 milyar dolara ulasmustir.

ihracat: imals Sanayi ve Secilmis Al Sekorler

(milyon USD) 2002 2003 2004 2005 2006(1)

frmakst Sanayi 33,702 44,378 59,579 GE.813 75927
Tagu araglan ve karoseri tm. | 3,605 5437 LRI E ] 10,226 11,845
Criyim egyas 6,615 B,154 0,340 D925 9,790
Tehstl drinled im 5,533 (.04 7,596 85743 8,937
Ana metal sanayl 5239 188 hH1G i ARE R,7i2
Makima ve teghizat im. 2074 3ug 3013 4 865 5,645

ithalai; imalar Sanayi ve Secilmis Ali Sckidrle

(milyon LS00 2002 2003 200+ 2005 2006 (1)

Ham petrol ve dogalgaz 6,185 7.6k 0,366 14,140 18,426

{malkat Sanayi 41,383 55,690 B0, 447 94, 08 105 857
Kimyasal madde Orfinlerl im.|  H.661 11,238 15,134 17477 18,H1%
Ama metal sanayi 4,707 7304 11,084 13,683 15,024
Makina ve 1echizat im. G474 8,141 10,363 1£,210 135,769
Tazi araglan ve karoserni . 2918 G411 11,7496 113352 14,340
Kok kim. mfine petrol Ordm] 2,191 83 NTeT 5507 7390

1} Kamm 20F-Fkim X086 dfnemi
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imalat sanayii ihracati yilin ikinci ve ticlincii ceyreginde sirastyla  Thracat yilda
%16 ve %19 oraninda artmustir. Gerek imalat sanayi ihracati icin-  yaklasik %17
deki paylarinin, gerekse artis oranlarinin yiiksek olmast nedeniy- oraninda artma-
le, tasit araclart sektorli ve ana metal sanayi ihracati toplam ihra-  ya devam etmek-
cat artisinin belirleyicisi olmustur. Eylil ayindan itibaren yavasla-  ¢edir.

yan ihracat artis oranlari, 6nimuizdeki dénem icin olumlu sinyal

vermemektedir.

Imalat sanayiinde maliyetlerin diisiik seyrini korumast ve verimli- Verimlilik artis-
likte yasanan yiikselisler, ihracat artisinin 2006 yilinda da devam lari 2006 yil1 ge-
etmesine olanak tanimustir. Ozel imalat sanayiiinde calisilan saat pelinde ihracat
bagina verimlilik yilin ilk dokuz ayinda ortalama %6,7, calisilan sa-  performansint
at basina reel ucret ise %1,1 oraninda artis gostermistir. Verimlilik desteklemistir.
artislarinin reel tcrete oranla daha ylksek olmasi, bir yandan fir-

malarin maliyet avantajint korumasini saglarken, diger yandan da

uluslararas: piyasalardaki rekabet giicinii desteklemistir. Ozel

imalat sanayiinde, tcretlerdeki gerileme stirmus ve yilin ilk dokuz

ayinda reel birim tcretler bir énceki yilin ayni donemine gore

9%5,1 oraninda gerilemistir. Reel birim tcretlerin disuk seviyesi fi-

yatlar Gizerindeki maliyet baskisini azaltirken ihracat performansi-

na rekabet avantaji yoluyla olumlu katki yapmaktadir. Oniimiz-

deki donemde, ekonomik faaliyetlerde beklenen yavaslama ile

birlikte verimlilik artis hizinin azalmasi ve reel tcretlerdeki olasi

artislar sonucu reel birim tcretlerdeki gerilemenin énceki donem-

lere kiyasal daha distk dizeyde kalmast dngorilmektedir.
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Geleneksel olarak dis ticaret fazlasi veren tekstil ve giyim sektor-
lerindeki ihracat artis orani, tekstil sektoriinde yavaslamaya devam
etmis, giyim sektoriinde ise gerilemistir. 2006 yili Ekim ayi itiba-
riyla, 12 aylik toplam tekstil ihracati gecen senenin ayni ayina
oranla %2.4 oraninda artarken, s6z konusu artis son 5 yillik do-
nemdeki en dustk artis oranidir. Aynt donemdeki giyim esyast ih-
racatt ise %2 oraninda gerilemistir. 2000 yilinda %39 olan tekstil ve
giyim sektorleri ihracatinin toplam imalat sanayii ihracatt icindeki
payi, 2006 yilinin Ekim ayi itibariyla %23’e gerilemistir. Emek yo-
gun olan s6z konusu sektorlerde, ucuz isglictine dayali Gretim ya-
pan, Cin basta olmak tzere, Uzak Dogu tlkelerinin yarattig: fiyat
rekabeti, ihracat performansini, dolayistyla bu sektorlerdeki tre-
tim ve istihdami olumsuz etkilemektedir. Tekstil ve giyim sektor-
leri, ihracat alanindaki liderlik konumlarini 2006 yilinda yitirirken,
sermaye yogun sektorlerin ihracat performanst giderek ytikselmis-
tir. Tasit araclari, makine-techizat, elektrikli makine ve cihazlar,
haberlesme cihazlari sektorlerindeki ihracat performanst giderek
artmaktadir. Ekim ayt itibariyla, tasit araclari sektortinde yapilan
12 aylik toplam ihracat 12 milyar dolara yaklasmis durumdadir.

Imalat sanayii tarafindan gerceklestirilen {iretim ve ihracat icerisin-
de orta ve yiksek teknolojili Grtinlerin agirligt zaman igerisinde
olumlu bir egilim gostermistir. Bu gelismede, tasit araclari, maki-
ne-techizat ve haberlesme gibi teknoloji yogunlugu yiiksek sek-
torlerin Gretim ve ihracat icerisindeki paylarinin artmasi etkili ol-
mustur. Ote yandan, ihracat tiriinlerimizin mevcut bilesimi tekno-
loji icerigi bakimindan halen Avrupa Birligi tilkelerinin ortalama-
sina kiyasla cok dusukttir.

imalat Sanayil Teknolofi Yoganludu (% pay)

LUretim hiracmt AR Ot

2000 2002 2005 | 2000 2002 2005 | 2003
Vidksek L1 &1 i3 ] 62 f.0 .5
Oranun Uad 25 2 53 o4 24,3 F-i 11,9
Crnamn Adl 30,4 26,7 748 2045 ] 49 159
RTET 41,2 i 0.0 414 513 . #o4 . w7 . 7 |
TOPLAM L0 | 1000 104,10 100,14 1EHL0 1000 | 1000 |
* [rgrme
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Dis ticaret acigindaki genisleme ve hizmet gelirlerindeki gerileme-
nin etkisiyle cari islemler dengesi, yilin ilk on ayinda 28 milyar do-
lar acik verirken, Ekim ay1 itibariyle yillik acik ise 34 milyar dola-
r1 asmis durumdadir.
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midyrwr £
1%
.
il ‘--.____—.-f'—‘_.d_.-._._._-_
5
n D
o e _ -
=10
=15
20
5
-3 — Hizmrtles Donges)
% — Lan Transleder
Yalnri Gelin Donges
=i ey Ticarc: Denpesy
454 -
200 004 K 205 200G
Eaymah: 178}

Turizm gelirleri yilin ilk on ayinda %7 oraninda azalarak 15 mil-
yar dolar seviyesinde gerceklesmistir. Turkiye’de turist basina ge-
lir yilik 800 ile 900 dolar arasinda degismekle birlikte, son 4 yil-
lik siirecte giderek azalmaktadir. 2003 yilinda turist basmna gelir
890 dolar iken 2006 yilinda 820 dolara gerilemistir. Bu nedenle,
turizm gelirlerinin artirllabilmesi turist sayisinin ylikselmesi ile sag-
lanabilmektedir. Ancak, 2006 yilinda tilkeye giris yapan turist sa-
yisinin azalmasiyla beraber turizm gelirleri gerilemistir. Turizm di-
st hizmet kalemlerinin 2006 yilinda da acik vermesi nedeniyle, net
hizmet gelirleri yilin on ayinda gecen yilin ayni donemine oranla
%15 oraninda gerileyerek 11 milyar dolar fazla vermistir.

Yatrim geliri dengesi, kredi faiz 6demelerinin etkisiyle 2006 yili-
nin ilk on ayinda 5 milyar dolar acik vermistir. Aynt dénemde,
ozel kesim tarafindan yapilan 6demeler agirlikli olmak tzere 5
milyar dolara yaklasan bir faiz 6demesi gerceklesmistir. Yatirim
geliri dengesinin ¢zellikle uzun vadeli kredilerin faiz 6demelerin-
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den meydana gelmesi, bu durumun 6ntimuzdeki donemde cari is-
lemler acigini genisletici etkide bulunmaya devam edecegini gos-
termektedir. Dis ticaret aciginin giderek yiikseldigi bir durumda,
hizmet gelirlerinin de gerilemesi, cari acigin daha da genislemesi-
ne yol acmaktadir.
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Yilin ilk on ayinda 28 milyar dolar acik veren cari islemler denge- Cari islemler
si, 32 milyar dolarlik net sermaye girisi ile finanse edilmis ve bu a¢igin finans-
gelismelere paralel olarak rezervler 4 milyar dolar artmistir. Yik- maninda yapisal
sek sermaye girisleri cari islemler acigini kapatmakla kalmayip bir iyilesme
IMF kredilerinin geri 6demesinin yapildigi bir donemde, rezervle- saglanmustar.
rin artmasint saglamistir. Yilin ilk on ayinda, 6zel sektoriin uzun

vadeli borclanmasinin yani sira dogrudan yabanci yatirimlar ser-

maye hareketlerinin belirleyicisi olmustur. Mayis ve Haziran ayla-

rinda yurtdist yatirimeilarin sabit getirili menkul kiymet portfoyu 4

milyar dolar azalmasina karsin, Temmuz-Ekim déneminde 6,8 mil-

yar dolarlik giris gerceklesmistir. Portfoy yatirimlarinda oynaklik-

lar gozlense dahi, uzun vadeli sermaye girislerinin artmasi finans-

man yapisinin kiridlganligini azaltacak niteliktedir.
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Turkiye ekonomisinin i¢ talepteki canliliga bagl olarak biytime-
ye devam etmesi, dis dengenin bozulmasina ve biiylimenin yurt-
dist finansman kaynaklarina daha duyarli bir hale gelmesine yol
acmaktadir. Bu durumda biytime hizi, kiiresel finans piyasalarin-
daki sermaye hareketlerinden ve bor¢ veren kurumlarin risk alma
isteklerinden dogrudan etkilenebilmektedir. I¢ talepteki canliligin
devamu ile 6zel kesim tasarruf oraninin milli gelire orani yillar iti-
bariyle gerilemektedir. 2002 yilinda %24,9 olan ¢zel kesim tasar-
ruf oraninin, 2006 yili sonunda %11,3’e geriledigi tahmin edilmek-
tedir. Buna ek olarak, yatirnm harcamalarinin biytimeyle birlikte
artmasi ve milli gelir icindeki payinin degismemesi, ¢zel kesimin
kaynak ihtiyacinin yukselmesine yol acmaktadir.

. Orcl Kesdm Tazarraf Yatersm Farks ve Carl Denge (% GSYIH)
.hf
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2002 yilinda kamu milli gelirin %06,1’1 kadar tasarruf acig1 vermis-
ken, 2006 yilinda milli gelirin %5,3’t oraninda tasarruf fazlasi ve-
recegi tahmin edilmektedir. Ozel kesim tiiketim ve yatirim talebi-
nin azalmamasi, kamu kesimindeki acigin azalmasmna ragmen
yurtdist finansman kaynaklarina olan ihtiyact canli tutmaktadir.
Gecgmis yillarda yuksek diizeylerde tasarruf fazlast vererek kamu
aciklarint kapatan 6zel kesim, canli i¢ talebin etkisiyle tasarruflari-
nt azalurken yatirimlarini ciddi miktarda artirmakta ve bunun so-
nucunda da sektorin yatirnm-tasarruf ac¢igr giderek artmaktadir.
2006 yilinda 6zel kesim yatirim-tasarruf aciginin milli gelire oran
olarak %8,6’ya ulasmasi beklenmektedir.
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Son iki yillik strecte, 6zel sektorin dis borclanmasi, yiksek cari
acigin finansmaninda en 6nemli kalemlerden biri olmaktadir. 2001
yilindan itibaren diistik borclanma maliyetlerinin avantajiyla, 6zel
sektorin dis borg stoku %157 oraninda artarak 2006 yilmnin ikinci
yarisinda 110 milyar dolara ulasmustir. Bu artis, Tirkiye’nin toplam
dis bor¢ stokundaki artisin %85'ine denk gelmektedir. Ozellikle,
doviz cinsinden geliri yeterli diizeyde olmayan reel kesimin dis
borclanmasi ac¢ik pozisyon riskini artirmaktadir. Kurlarda meyda-
na gelebilecek bir artis, acik pozisyon tastyan sirketlerin bilanco
yapilarinda ciddi bozulmalar meydana getirebilecektir. Bankacilik
sektoriinde ise risk yonetimi uygulamalarinin yaygin bir sekilde
kullanildig1 ve piyasa risklerinin etkin bir bicimde yonetilebildigi
gozlenmektedir. Sektoriin piyasa risklerine odakli yonetimi, son
dalgalanmalarin etkilerini sinirlamis ve derilesmesini engellemistir.
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Dogrudan yabanct yatirimlardaki artisin etkisiyle, cari acigin fi-
nansman dengesi daha saglikli bir yapiya kavusmaktadir. Diger fi-
nansman kalemlerindeki olasi riskler g6z 6niine alindiginda, dog-
rudan yatirmmlarin 6nemi cari a¢igin stirdurtlebilirligi acisindan gi-
derek artmaktadir. Ekim ay1 itibariyle, 10 aylik toplam dogrudan
sermaye girisi 16 milyar dolara ulasarak ayni donemdeki cari aci-
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gin %56’sin1 finanse etmistir. Sermaye hesabindaki bu gelisme
olumlu karsilanmakla birlikte, dogrudan yabanci yatirnmlarin satin
alma ve ortaklik araciligiyla var olan mevcut yatirimlara yoneldigi
gorilmektedir. Dolayisiyla bu yatirimlarin sermaye stokuna katki-
st olmadig gibi istihdam olanaklarint da arzu edilen 6lctide artir-
mast beklenmemektedir. Bununla birlikte, s6z konusu yatirimlar
daha c¢cok hizmet sektorlerinde yogunlasmaktadir. Dolayisiyla bu
tirld yatirimlarin, ihracati artirarak cari dengeyi olumlu etkilemesi
de pek olast gorinmemektedir. Bununla birlikte, ihracat araciligy-
la doviz geliri elde etmesi s6z konusu olmayan bu yatirimlarin,
kar transferleri yoluyla gelecekte cari dengeyi olumsuz etkileyebil-
me olasiligi g6z ardi edilmemelidir.

Dogrudan Yabanc: Yatrrmalaren Selotee] Dagilum

(milyon 5) 2002 2003 2004 2005 20067
Sanayi Sekidrii | 180 S48 358 B33 1,008
Hizrmetler Schudrii 442 196 Q9zT 7688 12772
Fimansal Aracilik 260 51 ] 4016 5892
Tagimacilik, Depolama ve Haberlesme 1 y: 639 3,250 4,764
Toptan ve Perakence Ticaret o b2 103 67 1,433
Gayrimenkul Alumi 520 998 1,343 1,841 2,579
Toplam 1,142 1,742 2628 10632 16,359

* (el - Bl Dl
Kaynak: TCMT
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2007 Y11 Tahmin ve Beklentileri

Amerikan ekonomisinde enflasyonist kaygilar nedeniyle iki yili as-
kin bir siiredir devam eden faiz artirimlarina 2006 yili Agustos ayi
itibartyla ara verilmistir. Bu asamadan sonra FED, faiz artirimlari-
nin ABD ekonomisi tizerindeki etkilerini izleyecegini belirterek,
aciklanacak olan gostergelere yogunlasmistir. FED'in temel 6ngo-
rist, s6z konusu doneme kadar yapilan faiz artislarinin etkisini
gostererek enflasyonu dizginleyecegi yoniinde olup, bugtine ka-
dar aciklanan gostergelerin 6nemli bir bolimi de bunu destekler
nitelikte gerceklesmis ve faizler mevcut (%5,25) seviyesini koru-
mustur. Mevcut egilimin devam etmesi halinde, Amerikan ekono-
misinde 2007 yilinda biytimenin %2’nin altina dismesi ve enflas-
yonun da %1,5’e gerilemesi beklenmektedir. Bu “yumusak inis”
senaryosu cercevesinde, en gec¢ yilin ikinci yarisindan itibaren
ABD ekonomisinde faiz indirimlerinin gozlenecegi tahmin edil-
mektedir. Ote yandan, tiiketim ve yatrima iliskin verilerin 6ni-
miuizdeki donemde bu gelismeyi destekler nitelikte ¢citkmamast, is-
tihdam rakamlarinin giicli seyretmesi, petrol fiyatlarinin yeniden
bir ylkselis egilimine girmesi, vb. durumlarda, faizlerin artirilmast
gindeme gelecektir. Buglin itibartyla bu olasilik butiintiyle orta-
dan kalkmamus olup, s6z konusu belirsizligin yilin ilk yarist gene-
linde devam edecegi tahmin edilmektedir.

Amerikan ekonomisindeki yavaslamanin kontrolli olmasi, buna
karsin Avrupa, Japonya ve Cin ekonomilerindeki biiytimenin glic-
li seyretmesi, kiiresel risk istahinin ve beraberinde de kuresel li-
kiditenin artmasint saglayacaktir. Bu baglamda, gelismis tlkeler
arasinda faiz ve buylime oranlarinda beklenen yakinsamanin ge-
lismekte olan tlkelere sermaye girislerini canlandiracagi sdylene-
bilir. Ancak, 2007 yilinda Turkiye'nin 6nitindeki siyasi gelismeler
ve ekonomideki mevcut kirillganliklar, Turkiye'yi diger gelismekte
olan tlkelere kiyasla cok daha riskli bir konuma koymaktadir. Do-
layistyla, kiiresel risk alma istahinin yeniden artmast durumunda
bile Turkiye’ye yonelik sermaye girislerinin gecmis yillardaki tem-
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poda olmayacagi tahmin edilmektedir. Ayrica, Amerikan ekono-
misinin istenilenden daha fazla yavaslamasi veya kiresel olcekte
faiz artirimlarinin hizlanmast gibi uluslararast konjonktiirde yasa-
nacak olasi dengesizlikler, Turkiye ekonomisini diger gelismekte
olan tlkelere kiyasla daha fazla etkileyecektir.

2006 yilinin tgtinct ti¢c aylik donemine iliskin milli gelir rakamla-
r1, beklenenin ¢cok otesinde yavaslayarak reel bazda yalnizca %3,4
artmustir. Bu gelismede, Mayis ay1 ortalarinda yasanan finansal dal-
galanmanin ardindan yiikselen faiz oranlart ve doviz kurlarina pa-
ralel olarak sikilasan parasal kosullarin yani sira, bekleyislerdeki
bozulma da etkili olmustur. 2006 yilinin son ¢ceyreginde ekonomik
aktivitede bir miktar toparlanma goézlenmesine karsin, biylime
oranlarinin 2007 yilinin ilk yarisina kadar gorece disiik seyrede-
cegi, sonrasinda ise belirsizlik kosullarindaki azalmaya paralel ola-
rak yeniden yiikselise gececegi tahmin edilmektedir. Yilin ilk ya-
risinda, harcamalar yoninden ele alindiginda, 6zel tiketim ve
Ozel yatirnm harcamalarinin kademeli olarak yavaslayacagi, tiretim
yontinden bakildiginda ise sanayi sektoriinde i¢ talepteki yavasla-
maya kosut olarak Uretim artislarinin hiz kesecegi tahmin edil-
mektedir. Belirsizliklerin ortadan kalkmasiyla, yilin ikinci yarisin-
dan itibaren ekonominin yeniden hizlanacag: ve yil genelinde
%4,8 biytyecegi hesaplanmaktadir.

Faiz ve doviz kurlarindaki yikselislerin, esas itibariyla, dayanikli
tuketim mali harcamalart ile 6zel kesim makine-techizat yatirimla-
r1 tzerinde etkili oldugu gortilmektedir. 2006 yilmnin t¢linci cey-
reginde, dayanikli tiiketim mali harcamalari, bir 6nceki yila kiyas-
la sabit fiyatlarla %9 civarinda gerilerken, aynt donemde 6zel ke-
sim makine-techizat yatirmmlari 6énemli 6l¢tide yavaslamis ve artis
hiz1 %5’in de altina inmistir. Kurlarda ve faiz oranlarinda yasanan
yukart yonli kirtlma yatirim maliyetini ylkseltmekle kalmamus,
ayni zamanda gelecege yonelik belirsizligin de artmasina neden
olmustur. Yil ortasinda yasanan sokun etkisi buytk olcide orta-
dan kalkmis olmakla birlikte, 2007 yilina iliskin risklerin halen de-
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vam ediyor olmast nedeniyle, bekleyislerin hizla olumluya don-
mesi olasilig1 zayiftir. Bu baglamda, i¢ tiketim, faiz ve doviz kur-
larindaki gelismelere gecmise kiyasla daha duyarli olacaktir. Yur-
tici talepte kayda deger bir canlanmanin beklenmedigi bir ortam-
da, yatirnmlarin seyrini ise, dis talebin ve dolayisiyla da ihracatin
gidisat1 belirleyecektir. Tlketici ve yatirimct gliveninin muhaftaza-
kar kaldig: bir senaryoda, 6zel tiikketim ve ¢zel yatirim harcamala-
rinin yavaslama egiliminde olacagi tahmin edilmektedir.

Oniimiizdeki dénemde ic¢ talepte beklenen yavaslamanin sanayi
genelinde etkili olacagi tahmin edilmektedir. Ote yandan, dis ta-
lep kosullarinin gorece olumlu devam etme egiliminde oldugu
dikkate alindiginda, tiretimdeki yavaslamanin sinirli gerceklesme-
si beklenmektedir. Bu cercevede, basta tasit araclari, makine-tec-
hizat, ana metal ve elektrikli makine-techizat olmak tzere ihraca-
ta dontk Gretim yapan sektorlerde i¢ talepten kaynaklanan kayip-
lar, dis talep yoluyla belli 6lctide telafi edilebilecektir. Bunlara ek
olarak, verimlilik ve reel Uicretlerdeki gelismelerin sektorler lehin-
de seyretmesi nedeniyle kurlarda yasanan yukselislerin maliyet
yonli etkileri sinirlt kalmustir. Ancak, imalat sanayii genelinde kar-
liligin 6nemli oranda dismis olmast ve doviz pozisyon agiginin
ciddi miktarda ytkselmis olmas: nedeniyle, basta ihracat¢t olma-
yan sektorler olmak tizere, 2007 yilinda sanayi kesiminin doéviz
kurlarindaki hareketlere 2007 yilinda daha da duyarli olmas: bek-
lenmektedir. Bu kosullar altinda, 2007 yilinda sanayi Uiretiminin
yavaslama egiliminde olacagi tahmin edilmektedir.

Son donemde gerek uluslararast gerekse i¢ piyasalarda artan be-
lirsizlik ortaminin, istihdamdaki gidisati olumsuz etkileyecegi tah-
min edilmektedir. Sanayi sektoriinde beklenen yavaslama, bera-
berinde ticaret ve ulastirma sektorlerini de olumsuz etkileyecegin-
den, 2007 yilinda tarim dis1 istihdam olanaklarinda bir daralma ya-
sanmast olasidir. Bu nedenle, hdlihazirda 600 bin seviyesine geri-
lemis olan yillik tarim dist istihdam artisinin éntimutzdeki dénem-
de kademeli olarak gerileyecegi ve 200-300 bin seviyesine kadar
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diisecegi tahmin edilmektedir. Ote yandan, isgiicti arzindaki gelis-
meler dikkate alindiginda, genel issizlik oranlarinin %10 civarinda
seyredecegi hesaplanmaktadir.

2006 yilina iliskin genel biitce rakamlar1 oldukga iyi bir tablo ¢iz-
mis ve hedeflerle buyik olctide uyumlu yonde gerceklesmistir.
Ancak, 2006 yilinda faiz oranlarinda gortlen yiikselmenin de etki-
siyle 2007 yilinda genel biitce dengesinde bir miktar bozulma ola-
cagt beklenmektedir. Nitekim, 2007 yili biitcesi de bu dogrultuda
revize edilmis ve basta faiz giderleri olmak tizere harcama kalem-
lerindeki 6denekler ylkseltilmistir. Blitcede ¢denek artist faiz ve
kurlarda meydana gelen kirllmanin gerektirdigi artisin ¢ok tizerin-
dedir. Bu nedenle, 2007 yilinda kamu tiiketiminin artmas: beklen-
mekte, buna karsilik 6ngoriilen 6deneklerin asilmasi beklenme-
mektedir. Ancak, faizlerde ve doviz kurlarinda yeni bir yiikselis
egiliminin ortaya ¢ikmast durumunda biitce performanst bozulma
gosterebilecektir. Sonug olarak, 2007 yilinda bitce aciginin milli
gelire oraninin %3’e yiikselmesi ve faiz disi fazlanin milli gelire
oraninin ise %5,3’e gerilemesi beklenmektedir.

Yiksek cari acik ve enflasyon oranlarinin yant sira, doviz rezerv-
lerinin kisa vadeli bor¢lara oraninin hentliz yeterli seviyeye ulas-
mamis olmast, doviz kurlarinda artis gerektirmektedir. Uluslarara-
st konjonktiire iliskin belirsizlikler ve Tirkiye ekonomisine yone-
lik riskler nedeniyle, doviz kurlarindaki oynaklik 2007 yilinda,
2006 yilina oranla yuikselecektir. S6z konusu oynakligin, Cumhur-
baskanligt ve genel secim donemleri etrafinda daha da yukselece-
gi ve yil genelinde YTL'nin dolara karst yaklasik %6 ila %7 civa-
rinda deger kaybedecegi ongorilmektedir. Yil sonuna dogru 1,5
YTL diizeyinde olmast beklenen dolar kurunun yil ortalamasinda
da bu civarda gerceklesecegi tahmin edilmektedir.

2006 yilinin ikinci yarisinda reel faizler yiikselerek %10u gecmis-
tir. Reel faizlerin bu kadar yiiksek olmasina ragmen, doviz varlik-
larina talep devam etmistir. Bu durum, gelecege yonelik beklenti-
lerin hentiz yeterince iyilesmedigini ve dolayisiyla da yerli ve ya-
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banci yatirnmeilarin daha yiiksek risk primi talebinde oldugunu or-
taya koymaktadir. I¢ ve dis konjonktiire iliskin belirsizlikler nede-
niyle, bu egilimin 2007 yilinda da énemli bir degisiklik gosterme-
si beklenmemektedir. Ayrica, 2007 yilinda gerceklestirilecek olan
iki secimin tasidigi énem, boyle ekonomik kararlarin secim erte-
sine birakilmasina neden olacaktir. Bu durumda, reel faizler yik-
sek seyretmeye devam edecektir. Sonug olarak, 2007 yilinda reel
faizlerin ortalama %11 diizeyinde seyredecegi ve yil sonuna dog-
ru sinirlt miktarda gerileyerek %9 ila %10 arasinda kalacagi tahmin
edilmektedir.

Yil genelinde yuksek seyredecegi tahmin edilen reel faizlerin de
etkisiyle ic talepte beklenen yavaslamanin enflasyon tizerinde her-
hangi bir bask: yaratmayacagi 6ngorilmektedir. Bununla birlikte,
bekleyislerde yasanan ciddi boyutta bozulma, hedefin epey tze-
rinde bir enflasyon beklentisi ve hizmet fiyatlarindaki katiligin da
halen kiritlamamis olmasi gibi nedenler, 2007 yili enflasyon hede-
finin tutturulmasina imkan vermeyecektir. Enerji fiyatlar ve islen-
memis gida fiyatlarinin, gectigimiz yildakinin aksine olumlu sey-
retmesi durumunda bile, hedefin tutturulmasinin fazlasiyla zorlu
oldugu dustntlmektedir. Enflasyonun yil genelinde disus egili-
minde olacagi ve yil sonunda %0,5’e gerileyecegi ongoriilmekte-
dir.

Cari dengedeki bozulmanin buyik olcide dis ticaret acigindaki
gelismelere bagli olmast dolayisiyla, éntiimtizdeki dénemde ihra-
catin ve ithalatin seyri cari acik Gizerinde belirleyici olmaya devam
edecektir. Kurlarda beklenen degerlenmeyle birlikte ihracatin bir
miktar artacagy, ithalatin ise biytimedeki yavaslamaya kosut ola-
rak hiz kesecegi tahmin edilmektedir. Bununla birlikte, uluslarara-
st piyasalarda euro/dolar paritesindeki gelismelerin dolar aleyhine
gerceklesecegi ongorildigiinden, bu durumun da ihracat perfor-
mansini olumlu etkilemesi beklenmektedir. Ote yandan, ihracat
ile ara mali arasindaki tiretim yonlu iliski nedeniyle ithalattaki ar-
tislarin da devam edecegi tahmin edilmektedir. Bu gelismelere pa-
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Enflasyon hede-
fine yakinsama-
nin istenilen bo-
yutta olmayacagi
tahmin edilmek-

tedir.

2007 yilinda cari
acigin daha fazla
bozulmamasi

beklenmektedir.



ralel olarak, ihracat artisinin ithalat artisinin tizerinde kalmasi ve
2007 yilinda ihracat ve ithalatin sirasiyla yaklasik 96 ve 150 milyar
dolara ulasmasi beklenmektedir. Gecen yila denk bir dis ticaret
acigma karsilik gelen bu durumda, cari a¢igin da 6nemli bir degi-
sim gostermeyecegi ve yaklasik 35 milyar dolar seviyesinde kala-
cagr ve milli gelire oran olarak da %8,2'ye gerileyecegi tahmin
edilmektedir. Finansman olanaklarinin, toplam miktar bakimindan
degismesi beklenmemekle birlikte, alt kalemler itibartyla farklilik-
lar ortaya cikabilecektir.
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Tablo 1: Ekonominin Genel Dengesi . Pay
(earl fiyatlaria, milyon YTL) 2005 2006 00T 2005 2006° 2007
GAMH ARG 401 561,968 G31.393 ([ 1000 100.0
135 Koyl () LR 46,162 45,381 6. &2 T4
Tiaplsen Kayraklar 519,195 BOE, I EE0 T 1067 i ¥ ) 1578
Topbien Yl lanna SEUE L 157 0 1] 248 Hy
Sablt Sermaye Yatmmi T BT e AT 8 F iR ne am
Kamn 24,444 maa EE 50 0 5.0
el THAH 93300 10577H 151 1hs 158
Tk Dhedirniesd 23,564 k] 18,706 48 2 5.1
Raami i, 141 A4 L ik (%] 4L 03
Dieml 2AM IETTS 20581 ad 14 53
Toplam Tilkeus 407 503 ABA AR AL A1 A3 0 H249
Kamo Harcanabllbe Gelir TIOTS T 104 ATH 4o 176 6.5
K Tkeeing A FRABR A2057 124 124 184
Keariiia. Tunaialia 1555 060 FAR L a0 i3 55
Kamu Yataami 5T I7 18 £ Al i3 A3 EE]
Bommis (T -Yai) Pashs i 3 1340 4,23 -2 a4 -1
{recl Ilarranahilic Gelir AnH, A2 62911 §26017 B0 HEA B35
Ciiced Tlkein 430,561 406,451 1T a8 ni ]
Crerl] Tasmrral L 63,543 B350 142 i 155
izl Yatsen L 111074 I A%8 193 199 2040
Crmel] (Tas~Yar) Farks w772 4851 41088 e ET 45
Creed Tiswerul Oiuni 164 Ls ] %]
Topkim Yyl Tasanufks A AL 73,159 26T, T 183 146 74
5 Serweipe Yalsm M1 . : =1 A na
Yirrtich Tasarralbie GAMH . : ¥ Ba 164 wa
Tablo 2 : Ekonominin Genel Dengesi & Delgim (1)
{1598 yih fyatdaryls, milyon YTL) 2008 2006° 2007 006" 207
GEMIT 65,338 65,258 2T 60 50
135 Kaymak () 3,485 4,447 4,000 -1.5 i
Troplaen Maynaklae BEEAY 73,75 I 71 4l
Torpasn Yatrmilar 18,15 LR 583 0,00l 4y 54
fabit Sermaye Yasinme 15,58% 3,051 LM, O A %9
Kamm. 3,556 LR 4,140 13 SR
Gzl LhSie 3157 AR e LT
ik Theggmesd 175 {93z 1,956 43 T
Kisni 182 40 Gty 4.3 ik |
Bhiel 1510 15 Tz A0 a1
Toptam Tiketun o 7y .72 ST 79 37
Eamy Hercemalbiii Gelbr 1a AT 12,218 12,033 164 A
Famis Toleerin o T3 TEA2 1o Ak
Han Tesmod 3. 4,510 o4, 200 - s
Fanes Yatsram 5.8 1854 A.044 A6 a5
Kam (Tas-¥as) Farks -2 o5 156 + +
(reel Blascanabilir Gelir 4B 57,048 D, 668 40 s
o) Tuiluenta 43,579 4133 4 BT Th (L]
Crre] Vamammaf e i 13,750 <168 8
el ¥t 14,13% L e 957 T8 3
Crncd (Tam.-Yar ) Farks 3250 5417 4,166 3 .
Cized Tasarnd (e A 178 L - -
Toplarn Yuril Tasarraltas 14,642 14,536 £5.501 407 o
S Sermuye Yalmm GREMEH 3.3 M MBE
Yurtici Thsarraflas/GanN Frd | R oo
" LT gewgrikiopmer tawminl
= DFT Progrém
E1p Ve shegipimber] A [y kil grsersekoedli
Kaynaks LH*T 111



Tablo 3: GSMH Sektrel Biiyiime Huz 06
(1967 fiyatlariyly, ¥ degiglm) 200z 2003 004 200% L n m.
Tanm 6 1% h 0 3 A6 24F
Saznay| a4 78 4 63 41 108 &
Maden <A d 2% 14 128 i1 L] [ 5]
Ermsaly wod RE 108 Wy A 1.0 53
Eneri Hil 7 ail 7.5 B4 ap 5]
Devpany A6 e T i b Al T 147 i
Thcarst 1o H1 118 74 7o T4 57
Lwgrrma an 4 L] A LE] 32 04
Wali Rirhuglar 74 43 Ll {LE] 0% a5 LS
Kune LA 14 ¥ 1.5 10 1| 1
Serhest Meslek ve Hlizmetier T £3 LT T e i 54
-3 [zal} Bands Hizmetiod .1 <78 L7 (1] 1.4 =T i1
Selabcier Toplom 75 %1 B2 T3 59 76 35
Drevlint Hedrmarther) oy [ 1.z o8 LG 12 [ &)
Kar Amacs Clmayan Orel Hizmet Kurubaglan b 10 oz S 0 | oz
Iehalet Verglsl My 26 2 122 153 ET 1z
GEYIN (Aho Fhymilan) T8 L5 | wa T4 6.5 TH is
Tt Dhy Alew Pl Gelis Az in <44 <A 133 A L8|
M (Al Fiyailar} 79 59 (L] T4 i an
Kaynaks [T1E " _
Tablo 4: Sektorlerin GSYIH icindeki Paylari Zu0k
(1987 fyatlanyls, 4 2002 2003 2004 2005 L n nL
Tamm 154 124 114 114 LR ¥ ] 4.5
Sarayl =A . L} A »na L] 29 34
Aladen L2 | La L1 I8 | B | L1
Ematat 1% P4} 1 4K e = 218
Encril A4 LY ] LE A3 LR LR L]
lngaai 43 L1 A7 4.3 13 14 L
Thcaret g L2 e FER P 43 254
[ Rapiirma 151 136 1% 135 "2 LR ] 115
Mall Kumihgiar 1 18 L7 1 15 15 14
Kionut b ] 4.7 EE ] 42 i5 41 54
Serheal Mesdelk ve Mirmetier 23 13 12 21 i | 13 23
i} lexfl Bania Hizmeded L& 14 Ly L2 L4 1.1 14
Sekrorker Toplun ooz BLG a0 B8RS BE.S Ras .7
Dieviet Hirrneter EL) 41 AH 1.4 i1 L1 8
Rar Amacy Clmayan Chrel Himoet Kurubaglan % i & [ il il {15
Iehalsr Verghl 51 ] an 73 0.1 16 Gia
vl (Ao Fryatlan) 1L 1068 18,6 1000 1000 1040 160
Nt Dy Alem Falittir Gelirl A4 L4 1 K ag a4 o5
GEMIL LAdscs Fiyaiiar) am 9A.2 o b 9.1 5.t i
Kaynak (T8
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Tablo 5: Harcamalar Yontemiyle GSYIH'nin Biryiime Hiz 2006
(1967 fiystlarmyla, % degigim) 2002 2003 2004 2005 L L 1L
Crzel Nihad Thlketim Harcamalary 21 6.6 6.6 BE B.b 10.4 L3
Gida-igld 1.1 4.1 4.1 8.2 75 56 -1.1
Drayanikh Taketm Mallan z1 0 4.0 15.0 134 16.5 £9
¥an Davanids ve Dapandenz Tod Mallan | 30 21 z1 129 127 24 0.5
Enerfi-Ulastzrma- Haberlesme 42 22 2z o1 24 55 2.2
Hizmetler .5 75 75 78 5.2 .3 7
Fenur Sahiplig 1B L 14 L5 0 21 2
Devletin Nihal Tiketim Harcamalars 5.4 -2.4 -4 4 A1 1B.0 154
saas-Oeret 0T 0.E il nA 16 2.2 K]
Diigler Cari Harcamalar 108 54 5.9 i3 1 d12 313
Gayrd Safi Sabit Sermaye Olusumu 1.1 10.0 10.0 4.0 a7 115 9.4
Rainu Sekai B.B -11.5 115 59 345 114 5.5
Maline Techizat 122 1932 152 516 A 2215 22
Binz {nsaan 19.7 -26.7 267 15,1 -191 6.4 15.6
Bina D Ingaa: 0.4 4.0 4.0 14.1 855 55 B
Owel Sekidr 5.3 m3 3 6 304 15.4 130
Malkire Teghizat 44 46,1 6.1 214 327 115 48
BHinz Ingasn 149 -11.4 A4 %9 238 77 a7
Mal ve Hizmet ihracan 11.1 16.0 16.0 B85 35 34 5.7
Mal ve Hizovet ithalat 15.8 it | Z7.1 11.5 B.2 0.5 LT
GSYiH 7.9 5.8 58 T4 6.5 7B 34
Tablo 6: Harcamalar Yontemiyle GSYIH nin Sektérel Paylar 2006
(1987 fiyalarryla, %) 2002 2003 2004 2005 L I .
(el Nihal Tiiketim Harcamalar 63.0 63.5 b4.1 64.9 6a.5 69.5  65.2
Gucla-feki 3.2 218 ZL5 217 213 1.3 2546
Dayandkd Tiketim Mallan 9.4 1.1 13.2 14.1 169 16.9 116
Yan Dayamkl ve Dayaniksiz Tik. Mallan 9.5 9.z 100 105 13.2 132 10.5
Enerjt-Ulast-rma- Habetlegme CL ] 78 74 74 7.4 6.4
HErmetler 6.5 6.6 6.7 67 54 58 7.3
Konut Sahipligd 54 5.2 4.8 46 5.0 50 39
Devletin Nihal Tiketim Harcamalars . 7.7 7.1 6.8 5.9 59 61
Maag-Uerer 43 i1 38 a5 9 in ao
Diger Carl Harcams|ar a1 LX) 33 32 20 0 31
Geayrl Safi Sahit Sermaye Olugumn 18.9 15.7 23.9 7.6 204 04 267
Katnu Sekadied 0.2 5.2 45 5.3 14 24 4.5
Makine Teghizat L5 Lz 1.2 LH 0.6 0.6 1o
Bina fngaan 1.9 14 0o 10 0z 0.2 (Y]
Hina Thg Ingaar 27 46 25 25 1.5 L5 26
Orzel Selkai 128 145 19.4 24 70 oA X
Malkine Teghizat 7.1 9.8 143 162 02 0.2 136
Bina ligaan 57 4.8 5.1 6. 68 6.8 87
Stok Degigmesi 5.1 7.7 8.1 5.3 5.3 5.3 1.8
Mal ve Hizmet [hracan 393 431 s 450 42 42 433
Mal ve Hizmet ithalen B 418 4TE 496 543 S43 398
peidiii 1000 1000 1000 1000 | 1000 1000  100.0
Eaymaks TUIE
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Tablo 7: Sabit Sermaye Yatnmlarinin Sektbrel Dagilio (%)

Toplam Yatunmlar

Sekttrer 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Tariem 4.6 4.2 52 4.3 4.3 4.6
Madencilik 14 18 ] 18 18 19
{rnalar 20.1 282 3\2 319 37 izg
Enei a6 79 4.3 4.7 46 4.9
Ulastsrma 266 19.6 1 ns 0.4 189
Turkem 4.6 62 60 . 57 57
Kot 11.1 103 1604 118 13.4 123
Egitirn 5.4 5.4 40 37 33 36
Safthik 44 4.5 43 5.2 54 56
Diget Hizmetler 1.3 1.7 ES o0 9.4 g7
Toplam 1O 100.0 W00 10,0 L0y 1000
Sabit Sermaye Yatirimlarinin Sektorel Dagilima (%)

Kamun Yatrumlar

Scktdrder 2002 2003 2004 2005 2006° 2007
Tanm 9.2 7.7 ol B 69 TH
Madencilik 0.7 1.0 15 1.5 22 25
frvealar 32 5 24 L7 L6 L5
Enerii 0.8 18.8 133 124 10.8 12
Ulassrma 75 zh.1 335 M4 331 70
“Turizm 0.8 0.7 07 o4 o 0.5
Kot 08 1.0 1.0 L7 13 L4
Egitim 12.1 14.0 137 11.4 1.2 123
St 5.1 5.6 51 58 57 6.5
Diger Hiemetler 19.8 226 194 7 6.9 5
Toplam 100G 100.0 1000 1000 LT LI N
Sabit Sermaye Yatmmlarmin Sektdrel Dagilima (%)

Creel Sekide Yaturumlan

Sektdrer 2002 2003 2004 2005 2006* 2007
Tanrm 19 17 4.1 31 35 37
Madencilik 18 22 20 1.5 1.7 L&
{eraian =7 395 422 42.0 419 42.3
Enerji 31 i1 1.7 2.1 28 18
1lastsrma 6.0 17.0 166 174 166 164
Turiem £.H E& 76 74 73 7.2
Konut 17.0 14.4 132 15.2 157 156
Egitien 15 1.6 12 1.1 Lo L0
Salik 4.0 4.0 4.1 5.0 53 43
Diger Hianetler B0 69 52 44 4z 41
Toplim 1000 100 1.0 10611 100 1000
" DT gergeilegme tahming
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Ore Ore, Ot Ot L 1. i,

Toplam Sanayl 9.8 BT 99 53 is 2.3 L8]
Madencilik Sanayi 8.3 3.3 40 138 4.1 0.5 2.0
brmalat Sanayd 10.9 0.5 104 4.7 .8 9.4 5.2
Kok ktm. mfine petrol dilm, 9.0 31 47 a1 -1 i3 46
Tehotil Griktnlen o 125 1 <15 11K -105 ] 34
Cicla @riinl. ve ipecck imo 28 v 04 6.0 LE ] T4 B
Eimyaal madde Gritnleri im. 142 BE 161 55 152 Ial L 3]
Ang metal sanayi 10,0 1.9 g 54 14 145 L7
Metalik ofmayan mhn:omd 108 11 93 (18] BA 140 15
Tagal araghen ve Karoser o 271 477 552 9.6 1% LR s
Making we teghizat im. i I 215 3 L2 152 w7 167
Givim egyas bn. 33 18 57 A6 A14 & | 24
Plaaik, Kauguk 124 157 17 B AT 142 152
Metal By ] L W) 87 56 5.2 A TA
Eleletriicli mualcing tephieay 15 28 42 187 & 251 Gl
Hesadyen, TV leabeerlegme cihazlan 211 195 350 48 a7 174 -20.0
Encrii Seldiiri 54 B3 3] 7.6 A5 9.2 2.3
Eapyrmaks TUIK
Tablo 9: Kapasite Kullanim Orans
Cowrnlama, W i

2002 005 2iep 2005 L iL L
imalat Sanayi Th2 TS BL5 Bin % THA BOLH H1.O
Kok kbm._rafine petml i im. 8L ALH B0 ke 854 uid L
Tebstld (briknden m B4 T H14 Ho HiLG HiA ™7
ks aaninl. ver ipecek im. T 5 T4 o B 7o Thdi
Kimyasal madide ednberi im. 8L o K| 0.7 75.1 i Th1 T4
Ana metal sanavi TEH L E A 23 L BLh Bid
Meplik otmayan oo . THY THA H1H 23 Thi HAH B S
Tast arsplen ve karosen i 0.0 LR 70 L L H7.49 Bl
Makina ve techizal im. 70 BlL3 6 759 29 TEl TE
Gilyim egyasi fin BAS 5.7 w27 L7 B BT BLS
Plesik, Kauguk #.3 ax2 B4 HLD 7.5 Brl Hil
Meial By [ .2 746 TAE 740 76 745
Elekirikli making teghizal 753 TET 756 Ta.5 ™1 T 735
Radyr TV habericgme: cihaklan BAH GL 1.5 BAE BALS 1.1 ™2
Karymals TUEK



Tablo 10: Enerji Urctim ve Tiiketiminde Gelismeler

Birim 20002 2003 20 2005 200 20T
Birincil Enerji
Ulpetiem BTEF 24 884 3,7 24,170 26,472 .02 28,040
Tikketim BTEP TR 322 303 HY,T7R 0,077 04,300 DE B
Kigl basina KEF 1,151 1,196 1,254 1,249 1,51 1,357
lelctrik Enerjisi
Kumalu Gilg; MW 31,846 35587 36,824 38,843 39,996 40,640
Termik Mo 19,586 22 590 24,160 25917 26,481 26,5011
Hidrolik M 12,250 12587 124664 12,926 1301% 13,750
Uretim GWH | 128400 140,580 150,558 161,956 173,000 194,500
Termik CWH 9% BB 105,190 104,556 122,336 129,360 140,350
Hiclolik GWH 33,732 35,390 46,142 30,620 43,640 44,540
ithalm-lhracs Farika GWH 3,133 57 B0 1,162 1,500 1,400
Tikketim GWIl | 132,553 141,151 150,008 160,794 171,500 183,500
Kisi hagina KWH 1914 2,011 2,109 2,230 2,348 2513
Tablo 11: Elektrik Enerjisi Tiiketiminin Kullame: Gruplarina Gore Dagilima
(G
2002 2003 2004 2005° 2006 2007
Resmi Dakne 5,108 5,057 4,551 4,600 4,800 5,000
Sanayi ve Cnoprodilatder 51,547 54,475 50,556 63,700 67600 | 72E00
Ticarethaneler 10,247 12372 15,656 18,200 21,500 23,700
Konutlar 23237 24,573 2T A1 30,000 32,100 34,000
Sckak Aydinkatmas 4408 4,466 4,433 4,500 4,700 4,900
THfer 11,034 13,164 0357 Q700 10,100 11,400
Toplam 105671 14,101 121,142 130,700 140,600 | 151,300
“Gergrabegme whimisd
= Tahumin
aymaks 11T
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Tablo 12: Uretici Fiyatlan Endeksi

Caylik % depiglo)
=100 1 m i n v VIVt vin IX X X X O
TFE

2005 44 01 1% 12 62 -085 07 0 OB 07 0% 00 02

S0 i 03 0l 1% 28 40 0% H7F -0 04 03 H1 0n
Tarum

2005 10 01 48 -13 20 <34 25 05 185 1@ 31 17 03

200 19 o <04 23 17 02 26 A3 04 44 40 -1 02
Madencilik

2005 A4 1 A% 53 40 <23 2% X1 31 02 7 08 08

Mo 14 42 -23 1.7 25 51 43 L% 16 2% 4% 47 06
traatar Samayi

2005 -11 a1 15 20 04 04 04 15 15 04 9 N6 05

2000 10 03y oS 20 30 54 15 47 N5 41 44 ) 1.0
Elektrik, gaz ve su

2005 19 01 0D 5 04 00 0D 07 -14% 0% 07 04 06

20045 w7y 03 oz 04 00 09 L1 0o 05 120 B0 04 I8
Tablo 13: Tiketici Fiyatlar: Endeksi
Caylike 4 deisim)
2003=100 I m m W ¥V VI VI VID X X X1 X0 On
e

2005 0% oo o0l 0T 0% ol o6 09 10 14 14 04 086

200 oA o2 a3 1.3 1% o3 08 94 1% 13 13 02 0A
e

2005 P K B 5 o I T TR I R ' R - MG - - . T . X, S 1

X 13 I4 1.3 g 0T <27 14 42 29 0R XT 06 0B
AL ligecek

2005 0.0 1y 02 1l oo @1 20 169 G0 00 00 49 il

S0 7  ah o &0 00 00 o 63 08 00 D o4
Calyhen

M A1 49 A% w6 BE OH 7% 81 11 TE 5% 04 ol

B £2 AT 29 07 DS 08 HH ED T4 9T 48 20 04
Kot

2004 0Fr as 11 04 0% 04 0% 0P 18 1.5 10 44 08

200 Ly L2 b 2 05 2IZ 18 1.2 10 15 13 07 1.1
Ev Egyns

205 15 0F 41 06 06 10 D3 DI <14 19 o8 10 05

HH 03 16 04 06 05 14 28 19 146 04 0% 01 06
Sajhk

2005 06 D4 09 0y 0l &kl 14 4% 02 0% 01 ol 0.0

2000 G T B ¥ 03 2% 04 0% 6 1T 0: DX 00 06
Ulagizrmn

0% 8 05 o7 a1 02 ¥ 08 14 18 04 OB 02 00

A6 15 0 o} 14 15 38 29 @0 <48 01 43 04 OB
Habherlesme

Pl ] 41 02 02 02 08 06 02 03 0% L2 02 02 0l

B00H 10 H3% 08 01 06 10 02 46 @1 83 01 <01 0d
Elence

Pk 12 03 10 08 4.1 4 10 fd -7 06 08 0% 06

2{0Hy A7 <16 08 24 2T 25 1.2 i a7 15 <19 12 0.7
Ejiitim

2005 43 404 4] D) G4 32 0y N7 2% 04 81 00 06

2006 0o o il 03 20 11 BH4 AT 00 &1 00 06
Loskanin

5 13 L5 24 09 0 O 10 07 146 16 09 04 T2

Fi ) 10 2 08 1.1 22 o8 07 oy 19 LE B7 03 L |
Gesttil

2 =11 =k kA i 01 08 Qe 3 L6 LT 09 24 07

20 1.9 L il i9% %1 08 24 HbH6 -0 N1 6B HF LD
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Tablo 14: Uretici Flyatlan Endeksi

Caylih % ubegisiomd
3= 100 1 m m v VI OVII VI O IX X N X0 O
TFE

2005 107 Wb 113 102 %6 43 43 43 44 26 15 L7 B0

W 51 %3 42 50 77 O1ES M43 12y 12 109 1L 1A 93
Tarnm

205 73 85 &4 OO0 -LZ2 33 45 @AY o1& 192 L& 8D 1A

200Hs 40 47 A5 T2 B0 16 A0 12 1w YV OS54 28 T3
Madencilik

2005 1.2 129 129 146 163 746 129 112 118 100 43 946 113

2006 151 174 158 118 100 123 X0 185 132 9F 123 68 14
imalag sanayi

2005 125 128 13% M0 T8 &7 59 5% &1 3y 22 3 TA

Flh 53 51 41 41 77 1AH 51 C1ry 104 99 116 1xd 93
Elekurik, gur v su

2005 20 33 33 36 34 33 3 My <115 82 H4 B4 D9

20045 58 39 41 42 A8 48 59 5 234 TR M9 SO 142
Tablo :15 Tiketicl Fiyatlar Endeksi
Caylile % cheflnimb
P CTERS [ 1 n m w v Vi VI VIl IX X X1 Xn  Ori
TiFE

2 92 A7 7§ A2 BT 90 THA T H®HO 5 M& ¥7 A2

oL 792 Bl A RA 99 11 117 04 S W0 B9 9T 94
Guda

HEH 68 64 48 A5 R0 5% 44 A% 44 AT 57 49 4%

2000 1 &7 O 9T 04 3 121 MO8 124 108 102 ILE 0.7
AL igecek

il {3 104 136 55 3% 34 35 S5 3y x4 9 29 ITH 154

XK BE 3% %12 %12 ALEZ L0 MMe 00 Ml 10 d %1 I
Glylm

2004 8 17 o1 &7 o4 9% 51 RT 1B 1§ o0 Q1 A6

20046 <14 28 24 -l8 00 OO0 06 <14 41 21 34 L9 02
Kot

2005 105 114 122 123 10 wms 97 0 ol mn? o 1mi 99 07

H WS 115 1E 106 114 143 142 M5 AT 154 13T 140 124
Ev Exyas:

204 68 71 TE A6 94 92 B4 BT 47 ST 585 63 7.2

2006 50 ‘36 12 23 X1 18 A7 Al 14 $7 By T3 56
Sajlik

2005 B3 43 A0 83 &0 7% 52 05 03 01 43 04 44

M H83 07 02 4k X &5 A0 B3 O TH 1R B0 TR A0
Ulsstormn

2005 153 156 155 179 168 101 152 171 18 150 167 114 154

2006 96 92 BE TS 93 14 B 132 93 90 86 100 102
Haherleyme

2005 068 09 15 13 1% 15 1.3 18 24 17 X3 17 A7

AT A 53 13 34 I3 A7 41 A IS 12 12 L3 16
Efilence

HER s 131 78 47 75 o6 76 TS 57 45 60 66 073

2000 A 25 37 59 44 ML MY 29 B4 B TH RBRY &0
Egltim

2005 173 164 164 163 167 203 11 P& T4 TR OT1 T2 136

b " AN A2 AS &4 0 X KO R} AROD T FT TR
Lokanta

2008 0 127 142 145 idd 147 49 A 141 M8 150 150 149

2 147 144 126 128 143 144 140 140 145 MO 13d 1A% 139
Ceglti

20 70 TR OB 70 64 AR 55 %0 55 A0 58 A% AR

A0 118 143 130 151 XY 149 25 204 173 153 152 123 164
Raymaka TR 118



Tablo 16: Genel Devlet Toplam Gelir ve Harcamalan
Ceari fiyatiaria, milyom YTL)

2003 2004 2005(1) 2006(2) 2007(3)
Vergiler BBST 1040 121082 140229 161081
Wassas s A4 W 38HEl AT
Yasmah 54,194 67332 B1,056 a6, 6o 110,198
server 3158 1650 5742 A A5z 5 507
Vergl gt MNominal Gelider 1Li59 15,145 16,272 19.501 18,291
Faktse Gielider Wi W W7 MITe 2952
sowyal Fonlar METH 30,120 EOT 4T 66365
TOFLAM 43057 143 0S| MBI 284710
Cigelleminme Gelier i3 1691 B 12432 5227
Toplam Gelir MSASS  IVEOT0 J3GEZ 0557 205047
Cari Harcamalar 62960 T34 £5,345 105,361 124623
Yaznm Harcamalan 13 064 13,558 16624 Zifad 25024
#abir semaye 12 994 13,430 18511 2SI B9
Spok degizmes| 0 128 115 i75 &
Tranafer Mancamalan M43 W95 108520 16411 146159
Seath Degim Fonu i (1] i (] ]
Faix Digt Harcamalar 119,020 41,017 165828 1GEI04 45ETT
Toplam Tlarcams 19 AET  WOEERH  2IZ4ET  M5460 207806
Horglenma Geredd 36,001 nme 095 15097 380
Genel Devier Falz Dist Dengesi 466 35058 478 62353 50,060
Tablo 17: Kamu Kesimi Borglanma Geregi (KKBG) ve Finansmani (*)
ot Sy e 10 2003 2004 2005(1) 206(2)  2007(3)
Merkes: Yonetim Witges! Borglanma Geregi | oM 50300 #117 5,06 16,740
KIT Borglanms Geregl <2 6ol i 451 15 2157 &M
Isleme 124 1723 419 1 ]
Orzellegime Kap, Kurahuglar 1572 T8 1 2212 2125
Muhalli [dareler Borplanma Gerefl 1957 255 55T < S L)
Miner Sermaye Borglanma Gesef -1n 1,07 352 1,045 1,450
Sosyal Govenlik Rurubugian Borclanma Geregi 15% s 138 i i
byl Sdgonas: Fonu Boranma Gerefl -5 G156 - 379 475 A6 A, f
Fonlar Bomlanms Geregl 615 1935 1,087 s E5 4,368
Toplam KEBG L . AT ATEM 1,046
Toplam KKIG (fiz giderber hanic) =27, 6035 460M 65079 S366%
Toplam KKBG (deellesinme geliren harig) 54.THd 22054 Ly 4,881 6,173
Toplam KKBG (ailr giderden ve orcllegiome geliden bang) | 27,532 46534 45060 S2647 b

0ot elindin ihasen Ronsolde binge taier penne sl phomim. gy s il ilegts
ELY Gt

(7} Getgekisgme Tathmink

20 2005 Feogeanu

o Neged ey Lidap plstersciely

Karpmalk: [T 119



Tablo 18: Konsolide Biitge

{milyon ¥YTLY
2002 2003 2004 2005 2006" (1)
Gelider 75.552 100,250 109887 121,259 157764
Dolaysiz verglier 20,077 27508 B0 70 40,126
Dolayh vergiler 30,554 56,508 62,057  GO9ZH  HSB2S
Diger gelider 15060 15084 19704 34572 31,812
Harcamalar 115682 140,455 140,200 126,705 157,701
Personel 23,089 30,20 zsm i ns5H
Diger card £019 B304 13,560 10,147 14,199
Faunm 6892 7.180 8,409 T84 B,043
Faiz ddemeberi 51,671 58609 S48 41432 44,068
Thg 5 064 5 850 6,057 5807 6,233
Ig 46,807 52719 540,055 35,458 37,4465
Difger vransferler 25812 36,152 Ime59 32183 48415
Borg Vemme ve Yedek Od, - - 2113 1378 34B
Faizx Dhgi Denge 11,781 18405 26,175 35985 44,131
Bilige Dengesi 40,090 -40204  -30,313  -5.446 63
Emamvet ve Avanslar (net) 4,698 -2,086 104 -3,414 -1,782
wakit Dengesi -35392 4L 30418 -BHG0 -1,718
Finansman 35392 42,290 3018 &, 860 1,718
g Borglanma, Net 14,485 1,420 3059 3557 3,006
Kullanmm 23,494 11,907 12,8635 10,703 14,8089
Oedenen 5,00 -1, 48 53 B0 -14,261 17,815
ic Borglanma, Net 17474 42884 30,759 20,200 4,601
Drevler Tahvill, Met ] 54 556 25,5061 32605 11,184
Saliy 29,517 93.064 96,535 100,459 93,0187
Odenen -M413 38208 TO436  67ES3 -B2,003
Hawine Bonosu, Net 18,3711 -11,973 4,B50 12,40 -6, 5R3
Sang 6,157 55,007 61,578 38,714 18,530
Ocbenen 47786 -b7670 56,719 51130 -25,112
Dewirl ve Garantili Borg Gerd Dl 2,085 1,264 943 547 450
Diger 1,348 -3, &78 4,343 -7606 -haT
= Merezi Binge Fakamian
(1) Dicak-Kasan dosem
Kaynak: Hurise
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Tablo 19: i¢ Borg Stogu

e 2001 2002 2003 2004 2005  2006(1)
Toplam Odeme 164,361 141,059 166,357 183,553 174,492 137,562
Anapara 123877 97,591 113721 133500 135222 102639
Tahwil UGAE  4BITE 45653 THENS  BLESI I
Bono ZTASE 49413 GBOGS S6608 52571 212
Faiz 40484 43,400 52456 50,055 30,270 M7
Tahwdl 3606 30,991 35495 3917 33,088 32450
Bono 5875 12477 17141 10 AR 6,181 1,153
Toplam Borglanma 209,613 125303 156238 163,596 155,520 109,004
Tahwdl e, TH3 SR, 000 10,777 02040 115404 0,474
Bono 45430 66403 56461 61557 40116 18530
Net Borglanma B5.737 17712 44517 30,096 20,259 6, 164
Talwil &7, o5 10,722 56,124 15237 32,754 12,747
Bono 17972 w6991 -11,607 4,850 -12,45% 4,583
Borg Stoku LEZ157 149870 194,387  I24483  244.THZ 250,946
“Tahwil @138 133850 168,974 w1 o 23T
Bono 0020 3T020 25413 Wz 17EM 11235

Tablo 20: ic Bor¢lanmanin Vade ve Faiz Yapisi

(saby miktan afprhkh, oralama)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 (2)
Hibesik Fair Orim {soge harig, %) oA 649 463 25.5 16.9 1832
Vade -I',E{hﬂ 145 55 210 a7 565 T2
C1) Kasern ays som itihasiple
(2 Dveale- Kasen doesml

Eaynak: Huires Mascgarisgs, DFT, TUSIAD
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Tablo : 21 Parasal Biyiikliikler

[dtrem somi, milyon Y112 il
20403 200H 2005 1 1. .
21 A B4 41T MLAR0 45582 44,60
Dolaganitaki Para 012 12446 18276 18957 A7 EnBOA
Vadesiz Mevduat 1435 17023 23482 43 23Bal 2259
MZ B2 109544 155,146 152,212 178542 176662
Vaeleli Meovedist 59450 TREMS 111307 13BI3 13360 132060
My 149555 185419 INSET  MI0M  205W 360541
Diervix Tewdial Hesabe ERO% TEOM 76440 TAEI  9RE6Y 05280
Tablo :22 Toplam Mevduat (Kurumsal Scktorlere Gére)
{dénem sonu, milyon Y11 20006
003 2004 2005 I 1L m.
Mevchiar Bankalan 150,151 (RTR40  ER0 6008 20AEER 268 467
T Mevduat TEETS IDREES 145191 153442 166422 165,343
Tusdomel Meveisan 551 FTAT eS612 10453 107008 107018
Ticari Kommlar q84 31 H6H B A0y .28 50,286
Resmd Kuralusis thEd 0322 TR = S TR 11 10,381
Drijger Kuruluglar e 16615 195 IIHST IRG%A 18550
¥P Meviuat TLATZ O TREST TRHID BLTOR 96,245 T 24
Yurugi Yerlegikderin Vabanc Para Mewduau | 68932 76074 7h440  THEIS 01665 %, 250
Yundi Yereplilerin Yabanis Po Movdiun| 2440 2823 330 2890 %0 37
Baskalararms Meviuge Ll % our 5947 5779 0409 5 6
Tablo : 23 Mevduat Bankalarindaki Toplam Mevduat (Vade Gmplamuﬁﬁr:}
(e sonu, milyon YT
2003 2004 205 I 1. {11
Toplim Meviua 150,051 JETAAD 210X MIESA J90MT 006G
T1. Mevetuat TAOTH  IDAEAS 146 R0 144100 16TA4S 166343
Vadesiz Mevduat 13020 20,00 AT F=IL1F] o RE .7
Vadel Mevidusi 61,757 #3730 116504 1AM 13TAA8 157,738
Rankalarams Mevelua L7 SAET 5057 570 f048 5 ki
¥ Mevuat TIATE OTREOT  TALD BITOR 06245 07,024
Vadestr Mevduat 14520 14,0158 18178 16287 25,137 21435
Vadel| Mevdia | 54012 47036  SA267 6% 69517 LT
Tablo 24: Toplam Yurtici Kredi Stoku
(ebiirem sony, milvon YT i,
2003 2004 2005 L I m.
Fredi 3ok 000 HSA0Y 1ZB0O1  13A081 16240 16EAES
Merkes Bankast Kredilen (] 113 45 a3 52 e
Meviusl Bankakan Keedien 9878 BOZGD 122371 132004 1SS950 16).EH0
Yatirun ve Kalnoma Bankalan Kredilerd 4.954 5028 5 685 5914 6,188 i 458

(11 Kasmn ays seean Hibserrie
L3 Pcak- K oWsenn

Hagoaln Hacss Moasaris, P, TORLAD
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Meviduat Faizleri
(b 1 n {11} w ¥ Y vin X X x1 xn
2002
3 aylk s21 0 sk S 40 422 48 492 493 454 445 44H
1 616 G144 S83 SKT 20 S27 51 53 %58 490 482
5 AILk 455 455 #09 Eﬁ 3wz AR M3 7T T W1 BO
:mjl ik 486 4BEs 419 427 413 3/2 M3 b . | b ]
5 Avlik HF e 132 23A M6 S 81 M0 e BT XM
m;z Axlik M6 M4 IR I8 39 M3 M4 N4 1M1 B2 R
A Avlk LS WS WS 198 207 S IS N4 g 4 XA
12 Aylik I BT 195 183 203 2 199 198 198 190 J0A
5 avlkk A0 %S 193 B3 A7 138 Ae 3A S Be
12 Aylik 1% 192 191 188 o e . 1 R - e T A £ . S -
Tablo 26: Interbank
{rtamala W 1 n m ¥i ¥Yi v X1 xm
2002 0 %84 553 516 480 480 462 400 adh 440
2003 #0 4D FOD 434 E T T T4 /0 W0
200 260 240 230 I2D mo O 1o A0 00 1%
205 173 %7 158 151 143 43 143 141 138 134
008 134 155 155 1A S I 7% G u
Tablo 27: Hazine Bonosu
1 n m I ¥I vl vl X X1 xXn
2]
Crrtalarma mfk Fai 651 1173 19AT 1304 BT O3E G4 ] m Tan
mmhm HES 510 980 1682 LE58 1710 1324 121 1 1700
COmakarma Bdegik Faie M™MO TF3E TAD TOS S62 TRI Tih 635 051 58
m?ﬂhum Wk 1608 740 350l a6 2684 1521 1RE 1953 M54 ZEDG 1930
Crtalama Alesik Fakx 5734 S48 601 sA2 457 465 350 A0 AT 2|4
mﬂ-rlahm Wade 44 M54 MIF IS 2031 73} I9EH BE0 3507 4122
Crtalama Bieyike Faix o 257 254 1R W|o IT9 MAE 224 1ZA 230
mﬂﬂhﬂ. Vade 4253 3|E1 4319 W2 E 35T 3823 TS 58O 3735 4013
Crtabarm Belesik Pake 07 17A I7B 178 170 159 168 151 140 141
mmhm Ve 292 GBIy B4 SA94 BI%3 360 6651 963 559 5534 HA2
COrtabanm Bidegik Pac MS 145 1 14 wr 26 i 20 A
Omtalarm Yade 10120 EI7T8 7453 TATA ATH] 5354 J4IER 4422 9554 10218
Tablo 28: Diwiz Kurlan
Ol % Defiining 1 n i w ¥l ¥ vl x X xXm
201
ADD Dolsn X %A% 678 AT EIR WS 105 1169 134 1215 1146
m;mu MO0 247 ST Xl T2 OTTA 929 1158 1506 1298 1128
AR Dolzn 0T TR W] 84 IXA X®T  BsOI4T 20 %6 100
iy 934 T MH TH MG 408 M5 266 LS iRl 264
ABE Dolan e XD X9 i 67 7a =153 <145 186 79 =104
ml,'-m A4 48T 51T %11 M4 i34 32 2R 30 T3 T4
AR Dolan IR TR I S R 1.5 A . A5 1.3 .2 dd L8 24
mlfm S8 =4 «j0]l 74 56 a1 1Ly 134 12 92 632
ARD Dolan 0GR =11 =04 =0 94 &0 H#0 -H9 0 A0 32
mm.m 0 1% 6B TA 42 A8 o046 81 122 150 143
ABD Dolan 8 09 L7 <18 4% 77 141 92 21 T1 59
Bum L5 <74 72 71 Rl XS 223 147 48 ITA 170
Byl TUMB, L1, Jiame Moy 123



Tablo 29: ihracatin Mal Gruplarina Gére Dagilim

Cmilyen LSE)
2002 2003 2005 2006 (1)
Genel Toplam 36,059 47,253 63,167 TA4TG 1,004
Sermaye mallan 2,790 4,344 6,551 To3T 8,642
Arz mallan 14,557 18,454 25,946 30,290 35,610
Tuketim rallarn 15,4645 24,125 30,502 B35 36, 206
__Diger 47 . 183 354 353
Tablo 30: fhracatin Ekonomik Faalivetlere Gire Dagilim
{milyen LISEY)
2002 2003 2004 2005 2006 (1)
Tmakst Sanayi 35,702 44,578 59,570 48,R13 75,527
Tagit zraglan ve karoseri m. 3,603 5,437 8813 10,226 11,845
Giyim egyas 6A15 8154 9,340 0925 0,790
Teestil Griinleri im, 5,533 841 7,998 B 743 B,857
Ana metal 3,230 3,884 6,816 6,538 8,732
Makina ve teghizat im, 2,078 3119 £ E) 4,865 5,645
Giula Griinler ve ipecek 161 2650 3340 4,272 4,245
Kimynsal madde driinleri im. 1,581 1,034 2,556 2818 3,303
Kok ktlen, rafine petrol {irim 670 054 1,354 2519 3,188
Radyn, TV haberlesme cihazlan 1.57% 1,948 263 3,150 3,187
Metal egyn sanayi 932 1,504 2,900 2685 3119
Plastik ve kauguk dritnleri 1,085 1,46k 1950 2486 2,832
Metalik olmayan mineral Orinler 1468 1,800 a7 26a7 2,697
Elektrikli makina toghizat 1,057 1,221 1,576 1953 2,305
Maohilyn imalat 045 1,315 1771 2238 2175
Direr ulagum amclan Sk 1,047 1349 17 1,586
Tablo 31: ihracatin Ulke Gruplarina Gore Dagilumu
{rmilyon 1S03)
2002 2003 2004 2005 2006 (1)
A-AVRUPA BIRLIGE TLKELERI (AR)| 19,468 FLE 34,451 38,400 42,287
I-Avrupa Birkig Olkelerd (153 18,459 24,484 32,549 35672 B34
3-Avrupa Birigl Ulkelerd (100 | 1,010 1415 1862 2528 2,953
RITRKIVE SEHREST BOLGELERI| 1,438 1,928 2,564 2973 2,857
C-DIGER TLKELER 3,554 19,426 26,152 32,103 35,863
1-Diger Avrupa (A8 Harig) 1,267 4,857 6637 BH20 1807
2-Yakan ve Cina Dol 3440 5 405 7921 10,184 1649
$Kuzey Amerlka 197 3974 5207 5276 5,308
4-Diges Asya 1,790 2348 2,544 3020 3,628
5 Kuzey Afrika 430 1,577 253 1544 2,855
f-Diger Afrika 1,596 554 765 1087 1,369
T-Diies AT 652 75 1,163 1,249
Segilmls (lkeler
Almarnya 50800 7455 BT45 0455 2,445
falya 2376 EXTE) 4,640 5617 6,524
ingiltere 1028 3670 5544 5017 6,514
ABD 4356 4,752 4 540 4911 £,926
Fransa 2,135 2,826 5 08 3,806 4,364
bsparya 1125 1,780 2618 3011 3,545
Husya 1172 1,568 1,850 zamt 2,047
rak o ] 14821 2750 2,616
Haollaseds 1056 1,526 2156 2470 1,
Romarmya 66 B3 1,255 1,745 2,155
Yunanistan 500 30 1171 1,17 1,51
fsrail 861 1,063 1314 1467 1,404
Belika (e B LiH3 192 1,515
Sundi Arabistan 555 4 0 B2 o7
Cexayle 514 573 806 BT &71
Misir EF 36 473 GH7 [rF]
{1} Bamarn 6% i 206085 dhinscrnl
Eaynal T{iE 124



Tablo 32: ithalatin Mal Gruplarina Gore Dagilums

{milyon 1S3
2002 003 2004 2005 2006 (1]
Geneld Toplam 51,554 %, 340 97,540 116,773 133,676
Sermaye mallan 400 11,326 17,397 20,363 21933
At mallan 37,656 10,735 7,540 #1867 015, 063
Toketim mallan 4,808 7,813 12,100 13,575 16,028
Hger 600 At 453 567 G52
Tablo 33: ithalatin Ekonomik Faalivetlere Gore Dagilims
{milyon 11503
2002 2003 2004 2005 2006 (1)
Ham petrol ve dofinlgasz 6,193 7,766 9,356 14,140 1,426
Imakat Sanayi 41,393 55,600 RO 447 4, 2R 105857
Kirmyasal madede il (m, 8,661 11,238 15,134 17477 A5
Ana metal 4,707 7,304 11,084 13,683 15,924
Makina ve teghizat im, 6 ATH #1141 10,363 12,210 13,760
Tagit arglan ve kanoser m, 2918 G411 11,796 12,352 15,540
Kok kém, rafine petrol Or,im. 2,191 2,833 3,797 5,507 7,499
Elektrikli makina teghizat 1,701 2,034 3,175 4,207 4,853
Radyo, TV haberleyme cihazan | 2,336 5020 4,530 4605 4,850
Tekstil Grinleri im, 2,500 3,094 3,786 3974 4,089
Tibed alestber 1,156 1,437 2154 2416 2817
Iibro ves bllgl slem makinalan GHE 1,213 1,767 2G5 2767
Plastik ve kawguk drbnler 1,074 1,434 1541 2,140 2477
Gida Oriinkeri ve ipecek 1,362 1,634 1,904 2114 2417
Kt vee kafie Oriinler 1,007 1,319 1nz 2010 2,249
Mectal egyn sanayi 1,085 1,133 1,574 1,943 2,308
Difger ulagim amglan Ba1 524 1550 1927 1,672
Tablo 34: ithalatin Ulke Gruplarina Gore Dagilimi
{rilyon LISE)
2002 2003 2004 2005 2006(1)
A-AVRUPA BIRLIGH DLKELERT (AR) 24,519 33,495 A5, 444 49,220 53,315
1-Avrupa Birligi (keberi (15) 23,321 31,696 42,359 45,468 G 20
2-Avrupa Birligl Clleeberi (10) 1198 1,799 a4 3,752 4,107
s-'n':cug'z MTM BOLGELERI| 575 589 B11 T BGS
C-DIGER TLKELER 26,461 45,256 51,285 6, 794 0,496
1-Diger Avrupa (AB Harig) 8658 11,947 18,416 23,852 4,185
i Asya 6,530 5,644 1%,500 201,581 24,560
F¥akin ve Ora Dofu 3,186 4,455 5,585 7967 10,275
d-Kuzey Amerika 341 3,741 5114 5823 i, 308
§-Kuzey Alfrika 3,138 2,519 3,231 4,212 4,832
B-Diger 558 (50 1,589 1835 2,443
7 1,971 2,091 1545 2514 2,073
Segilmiz Dlkeler
Ruisya 3892 5451 9033 12,506 15,167
AMlmanya 7042 0453 12,516 134,634 14,062
E;. 1,368 2,610 4476 6,895 8,330
¥ 4097 5472 o 856 7,566 8,046
Frans 3,053 4,164 6201 5 G i, 481
AHD 3,005 3,406 4,745 5,376 5,33A
bran o2y 1,861 1,562 3470 5,008
ingilvess 1,438 3,500 4317 4606 4,768
Levigre 2,143 2,958 3,405 4,054 3,797
lsparya 1,419 2,004 3,254 3,555 3,585
Gillney Kore 00 1,412 2,573 3,485 3,116
Japonya 1,466 1,927 2684 3,109 2,999
rayna o9 1,332 2,509 2651 2,504
Beelcika 1,150 1,524 1992 2,241 2,455
ancha 1,311 1,657 1,508 2152 2,100
Suud: Arabistan ™™ it 1,252 1,540 2,078
535 22 1,118 1427 1,362
{1} Kaazm 00 Ficim 3006 dnemi
Kaymaks 111K 125



Tablo 35: Carl islemler Dengesi

{milyon LSRN
2002 20034 2004 2005 2006 (1)
ihescar 365,059 47,253 63,167 75476 1,004
Tnkiakar 51,554 69,340 07,540 -116,774 -133,677
Thig Ticaret Dengesi (CHF) -15,495 22,087 -34,373 43,206 -52,669
Bawvul Ticaset 4,065 3953 3850 3473 4,235
Abien {net) -1.455 -2522 3407 3,75 -3,187
Navlun ve Transit {neth 5,502 b 10,022 10,653 9,65
Dis Ticares Dengesi {MB) 7,283 14,010 <23,A7H 32,926 41,952
Turizm Geliderd iy 13,204 15,588 18,152 17,002
Insaar Gelirleri iz GHE T4 B74 891
Difier Servis Geliler £714 4060 6306 6,523 5672
Hizrner Gelirler 14,025 17,045 22008 5,840 23,565
Turizm Giderberi 1,550 -2,113 =254 <3872 -2 845
Mavlun Giderler -1.588 2,034 -2.907 -3,548 -25T2
Difer Servis Gideden -3.938 3,204 4,713 5,463 -5.501
Hirmer Giderler 6,146 7441 10,144 -11,883 -11,618
Hizmet Dengesi 78T 10,504 12,784 13,966 11,947
Yabirim Gelirberd 2,486 2246 2651 3684 4,554
Yaturim Giderleri -T2 =780 8,284 /347 -10,357
Yatrrim Dengesi 4,556 -5,557 -5.637 5,663 5,023
Transferler 2436 1027 1,127 1,468 1,617
Toplam Cdriinmeyen Geliter 18,247 21,218 26, 706 31,001 20516
Toplam Gomnmeyen Gidesler -13,188 -15, 244 -18,432 -21,2%0 21975
Gonlnmeyenler Dengesi 5,750 5974 B, 274 2,771 7,541
Carl Islemler Deangesi -1,524 -B,0306 15, G0k -23,155 34,411
Tablo 36: Odemeler Dengesi
Cmilyon USIH)
2002 2003 2004 2008 2006(1)
Cari lglemler Dengesi 1,524 8,036 18,604 <23,155 B A1l
[hy Ticarct Dengesi 7,283 -14,010 -23 HE 32 006 41,952
Hizmeler Dengesl TETS 10,506 12,784 13,966 11,547
Yitinm Geliri Denpgesi 4,556 5,557 5,657 5,663 4,003
Cari Trunaferier -3 =308 -3 1,468 1,617
Senmaye ve Finans Hesaln 1,406 3,09% 15,337 0,927 35,555
Dasfiruclan Yatanmdar 962 1,253 1,984 BT 20,689
Porifty Yatmnmlan 503 2465 8023 13,457 11,663
Dvigger Yatrumlar T 150 3424 4,150 16,611 13,374
Uzun Vadeli Semmaye Hareketer 2,104 A 6,131 13,677 25244
Kisa Vadell Sermaye Harcketleri -1,873 3,559 7,502 B 640 4,634
[MF Erecilen (net) 6,365 =5 3,518 5,353 =4 381
Bankalann Déviz Varliklan® o T34 5965 =353 12123
Besmd Remervles® -6,153 -4, D47 -H24 -17 87 =10,173
Net Hata ve Noksan 118 4,541 2,267 2,508 -1,142

3
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Tablo 37: Odemeler Dengesi

Cmiidyon 17500
2002 FiLIE] L 2005 2006 LT3
Card islemler Hessln 1,524 B3 15,604 -23,15% -Idnl
Myreay ks, 40,124 51,206 ET047 Th.40 B5.243
Iehakat foh, 47,4407 65216 0,925 -MMETS 17,145
Ml Dhetgesd 7,343 14,010 <23 BTH ALY 1,952
Hizmet Gelirlert 14,025 17,045 LLem 15 840 13,565
Hizmet Gildeten £.146 TA -10,144 -11BHY -11,618
Mal ve Hinnel Dengiesl b -3.504 11,00 -8, 360 =30,00%
Yatinen Geelicherd 2480 2246 L4651 3,584 434
Yatinen Ciickerler ETTF “TAN R 2RR 0547 10,357
Mail, Hizmmet ve Yt Crellsd Denpesd | -3,960 5,3 16,731 2,625 A2
Car Trassfesier i3 1027 1,127 1468 1617
Sermaye ve Finans Hesatn 1,104 7192 17,679 4127 50,107
Vubrtchyuuss Defnudan Yatumm =173 4 A58 =1,078 TS
Yumiginde Dognadan Yt 1,137 1,752 2RiT R4 21,504
oy Hesats-Varikiar 2004 1388 -1,38% -1,243 <1592
Iy Hismsdn- Y ikl 03 ks 1,503 1651 9411 14,670 13,255
Filsse Senctien -1 05 1427 5,66 364
Beg Senetler] 1519 2,940 TR B @001
Daper Yauneedae-varlilay Fn - B 244 12,754
Merker Nanka -30 2 24 £ 0
Genel Hilkimet ] i fl f i
Hank:kar 643 34 5,524 -1604 -12,590
Diger Seindedes 1,300 1,508 1607 7] 164
[Mfier YamnmdarYiikomiilikler ) i 14623 11,716 30,5080
Merkex Rankas: 133 47 209 -THT 1,169
Crenie] Hilkusmes i 1 1,163 2168 i
Bankalar 2016 1R i, 564 10,524 10,215
[Hger Seldeier 2951 34511 9451 1414 7R P
s Sermaye ve Fisnsal Heaaplar -3 B 2075 0,572 15,696
Met Hata ve Noksan 118 4,941 2267 220 1,142
Genel Denge 212 4,007 d.32 23,200 14,554
Hezery Varliklar 21z 4,097 4,342 ~Z3,200 14,554
Teesmi fepender (9 4,153 A7 A TR 10,173
Uilislararas Fara Fomu Kredilen 6,365 50 A5IR 353 4381
(1) Kasam 3005 10ies 00 domen
"L R T ETAS el e
Rayoals TCMB
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Tablo 38: Odemeler Dengesi

{milyen USDN
2002 2003 2004 205 2006 (1)
Cari iglemler Dengesi 1,524 -B,036 15,0404 -23,155 341
Borg Yaratan islemler 9,036 5919 13,064 19,780 304248
Oizel Kesim B78 60 15,837 24,355 Erdey
Theari Keediler 2483 2,181 4,201 3,581 312
Kesa Vade 1,130 1,215 371% 354 306
Uzun Vade 1,355 Dy 466 &0 76
Bankalar -1.026 1575 5,708 9,248 8,071
Kisa Vade -3 205 3847 2,704 430
Lieun Vade -247 - 2341 6,544 7,651
Diger Schbdler 411 1022 5072 10,250 15913
Kesa Vade -7 2R 3 6T -ad5
Urun Vade 1,133 TH 471 9,843 13,138
Bankaksr Mevduan - H71 #5346 1,276 2,154
Grenel Hikkibmet 12863 T4 1,681 -1,220 St
B Bankasi 4,802 -0H2 4,623 -3,668 1,494
Diger g7 108 158 313 282
Borg Yaratmayan iglemler -1.956 5,440 9.329 21,575 26,279
Dogrudan Yaunmlar (net) - 1,253 1,588 B,726 20,669
Dogrsdan Yabano Sermaye Girsi (net) 1,063 1,752 2847 9,804 21304
Yabanclann Gayrimenkul Alims (net) 0 o 1343 1,841 3,105
Yabancilann Hisse Senodi Alimi -16 9015 1427 549 3204
Yabancilann DIBS Alim ftro ] 1614 6025 5,934 5,601
Met Hata ve Moksan 149 4541 2,267 124 -1,142
Diger -3,5%06 3,273 -2,378 0 -2,223
Rezervies -5,559 -3323 -, THY -18,200 -22, 206
Resmi Resevler £,153 4,047 824 17847 10,173
Banka Hezevier 594 TH 5,965 -353 -12,123
€1 Kazem 200%-Fim 2006 doneml
* (-} by semeTy argrn ghwiremekends

Eaynaks TUMH
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Tablo 39: Dis Borg Stoku

2006
{milyon LSS
2002 2003 2004 2005 L 1L 118
Vadecye Gine 130,005 144,839 162,231 170,529 185,791 193,267 198261
Kisa Vadell 16424 2303 1259 M7 4.m5 43Tm 48R
Ora-Uiesn Vadeli 113581 M21ER6 1Z9G62 1322R2 144,506 145,480 1540355010
Borghiya ghre 130,005 144,839 162,231 170,520 185791 193,267 198,261
Orta-Urun Vadeli 113,581 121,826 129,662 132,282 144,500 149,489 154,939
A Kamu Sckid 6,617 6O50%  TREMS  GHITEZ  GHOBA GOOSD  ARGGO.501HD
LGenel Yonetbm SARSS  AS165 70100 65840  GHETS 65302 67,179
a. Merked Yinelim 0,773 G336 GASEY  edBd 65667 GLIBG 65581
b, Mahalli jdareber 1,461 1,285 1,008 ol kL] O 933
¢ Forlar 421 M 1B s vk P ] ]
2 Finansal Kuralaglar (1) 984 765 656 146 165 184 152
L Katker 3,560 33n ZAM 1,681 1746 1,216 1,187
H.Diger (20 219 02 23 ] 6% 167 62
B. TCMB 2030 21504 18104 12654 12756 11989 12921
1. TCMEB Krediled 8,068 T2 1995 o o ] 0
2 Kredd Mekruplu DTH 1272 iR 15119 I2EM 137% 12989 12921
C. el 29,624 B9 ATTM 51456 G766 GO 7358
1.Finansal 4 4 5,060 H2T8 15,258 16,754 0255 20,2064
2 Fnanss] Ofrayvan MoEd 79 D445 3218 4012 40286 52,004
Kisa Vadell 16424 23,013 32569 3247 41285 43T7R 433
A K Sekiond (/] (/] o i i i 0
BTCME 1,655 2 860 3,287 2,763 2,755 Flor | 2597
LTCMA Krediled 1% 11 1 1 k3 i i
2 Kredi Mektuplu DTH L0 29 BB LTE2 4TS 27T 2506
C.Ticari Bankalar 6,344 9092 M58 17740 2047 079 19,6248
D Diger Sekairler BAZS 104601 T3 17744 1R0G3 20205 YT
Alscakhlars Gire 130,005 144,839 162,231 170,529 185,791 193,267 198,260.5919
Oris-Unen Vadeli 113,581 121,826 129,66% 132,282 144,506 149489 154,939.5919
A, Resmil Alacaklilar 40,010 425896 40,003 ALEER WASL 26041 29,769
1. Hokimet Kusilusian 9,253 94 BiST 7103 46509 670 6,59
2 Uushrames Kuraluglar 0757 3AIT0 32256 24EEs a4 1aIm 31T
B, Ozl Kredictaler 75571 79230 650 100294 114,159 120449 125,169
1.Barg 49976 52118 58571 GR733  BOME  BAS1A 00,165
Ticari Bankalar MAT6  ME19 0T 4RT19 0 SR211 STAN G04W
Rankacihi Thss Finanssmn Kunilughan 3A0 0 3087 RO IR0 2914 4003 4,572
Parasal Cdmayan Kumnajuglar 4738 44T 457 693 428 6502 64687
FKuy1 Hankalan 1079 606 2900 43 480 5065 528
el Yaunm ve Kalksnma Bankalan a2 AR ot i 45 45 i
Kredi Metouplu Diviz Tevdin Hesaplan | 12,272 14,252 15119 1268 127% 12989 12,021
Garantiziz Ticar Barglar B b 9 B o 9 9
2.Tahwll 5% T2 M0T9 NS MI0T 3398 150
Kisa Vadeli 16424 13013 32569 3BI4T 41285 43.T7B  43am
A.Ticari Bankas Kredileri SI1E7 B0 108E2 4TE2 16072 1644 161M
B.Ozel Kesim Kredilesi 1,237 14753 20687 23465 25213  ITOM 7,198

0D Ky meevikial Dankalas e Kadil YU ve Ralkossa Dnkalen
{30 Kamis iglermclent (AM o), dloenleyid idarcker ve onganlrseyonlar.

Eaymak: Hazine Milseqshg, TCMB
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