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ONsO7Z,

TUSIAD, ézel sektérii temsil eden sanayici ve isadamlar: tarafindan 1971 yilinda Ana-
yasamizin ve Dernekler Kanununun ilgili hriktimlerine uygun olarak kurulmus, kamu ya-
rarima calisan bir dernek olup géntillii bir sivil toplum orgtittidtir.

TUSIAD, demokrasi ve insan haklar: evrensel ilkelerine bagh, girisim, inang ve diistin-
ce ozgtirltiklerine saygil, yalnizca asli gérevlerine odaklanmigs etkin bir devietin varoldugu
Tiirkiye de, Atattirk’tin cagdas uygarlik hedefine ve ilkelerine sadik toplumsal yapinin gelis-
mesine ve demokratik sivil toplum ve laik bukuk devleti anlayisinin yerlesmesine yardimci
olur. TUSIAD, piyasa ekonomisinin hukuksal ve kurumsal altyapisinin yerlesmesine ve is
dvinyasimin evrensel is ablak: ilkelerine wygun bir bicimde faaliyette bulunmasina calisir.
TUSIAD, uluslararasi entegrasyon hedefi dogrultusunda Tiirk sanayi ve hizmet kesiminin
rekabet grictiniin artirilarak, uluslararas: ekonomik sistemde belirgin ve kalici bir yer edin-
mesi gerektigine inanwr ve bu yonde calisir. TUSIAD, Tiirkiye'de liberal ekonomi kurallari-
min yerlesmesinin yanisira, tilkenin insan ve dogal kaynaklarimin teknolojik yeniliklerle
desteklenerek en etkin bicimde kullanimini,; verimlilik ve kalite ytikselisini stirekli kilacak or-
tanun yaratimasi yoluyla rekabet giictintin artiridmasini hedef alan politikalar: destekler.

TUSIAD, misyonu dogrultusunda ve faaliyetleri cercevesinde, iilke giindeminde bulu-
nan konularla ilgili gériislerini bilimsel ¢calismalarla destekleyerek kamuoyuna duyurur ve
bu gortislerden hareketle kamuoyunda tartisma platformlarinin olusmasini saglar.

“2008 Yilima Girerken Ttirkiye Ekonomisi” adli bu ¢alisma, 2007 Aralik ayr itibariyla
bilinen son rakamlara ve 2007 yil sonu tabhminlerine dayanilarak bazirlanmastir. Bu ¢alis-
mada 2007 ve 2008 yillart icin verilen tabminler, metin icinde aksi belirtilmedikgce,
TUSIAD tabminleridir.

Bu calisma, TUSIAD Ekonomik Arastirmalar Boliimii tarafindan, Dr. Umit Izmen
koordinatorltigtinde Onur Varol ve Zeynep Emre tarafindan bazirlanmastir.
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TABLO 1-A

Temel Ekonomik Go6stergeler

Birim

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008*

GSYIH (1987=100) 1
Tarim
Sanayi
Hizmetler

Niifus 1
Kisi Bas1 GSYIH 1

Sabit Sermaye Yatirimlary 1
Kamu
Ozel

Toplam Tiiketim 1
Kamu
Ozel

GSMH Deflatoriu 1 (Yilik Ortalama)

Enflasyon 3 (Y1l Sonu)
TUFE (2003 =100)
UFE (2003 = 100)

issizlik 2
Genel
Kent
Kir

Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi 41
Kamu Kesimi Borclanma Geregi
Merkezi Yonetim Borclanma Geregi
KIT Borclanma Geregi
Diger

Merkezi Yonetim Konsolide Biitce 1 4
Biitce Gelirleri
Biitce Giderleri
Biitce Aci81

i¢c Borc Stoku
Tahvil
Hazine Bonosu
Toplam

% Degisim

Bin kisi

Dolar

% Degisim

% Degisim

%

%

%

GSYiH'ye Oran, %

milyar YTL

milyar YTL

7.4
3.9
6.0
8.9

66,187

3,018

16.9
19.6
16.0

6.3
7.1
6.2

50.9

39.0
32.7

6.5
8.8
3.9

-11.8
-10.9

-2.1
1.2

38.2
51.3
13.1

34.4
2.1
36.4

7.5
-6.5
7.5
77

67,296
2,163

-31.5
-22.0
-34.9

9.1
-8.5
-9.2

55.3

68.5
88.5

8.4
11.6
4.7

16.4
17.4

0.4
-1.4

58.4
87.0
28.6

102.1
20.0
122.2

7.9
7.1
9.4
7.2

69,302
2,602

-3.8
9.9
-10.5

3.1
1.8
3.4

44.4

29.7
30.8

10.3
14.2
5.7

12.8
14.9
-1.0
-1.1

79.4
119.6
40.2

112.8
37.0
149.9

5.8
-2.5
7.8
6.7

70,231
3,425

10.7
-8.4
22.2

4.9
-0.6
5.9

22.5

18.4
13.9

10.5
13.8
6.5

9.3
11.2
-0.7
-1.2

101.0
141.2
40.2

169.0
25.4
194.4

8.9
2.0
9.4
10.2

71,152
4,256

294
-4.9
44.9

9.6
1.8
10.9

9.5

10,3
13.6
5.9

4.7
7.0
-0.6
-1.7

122.9
152.1
29.2

194.2
30.3
224.5

7.4
5.6
6.5
8.2

72,065
5,042

25.7
38.6
21.8

8.3
2.7
9.2

53

7.7
2.7

10.3
12.7
6.8

-0.4

1.7
-0.2
-1.9

152.8
159.7
6.9

227.0
17.8
244.8

6.1
29
7.4
6.1

72,974
5,519

13.5
4.2
16.7

5.9
10.9
5.1

11.7

9.7
11.6

10.1
12.0
6.5

-2.6

0.8
-0.7
-2.8

173.5
178.1
4.6

241.9
9.6
251.5

5.0
-3.0
5.5
6.2

73,875
6,625

6.2
2.3
7.4

4.3
6.5
3.9

7.0

8.4
5.9

9.7
11.8
6.6

0.0
2.3
0.0
-2.3

188.0
202.9
14.9

250.8
6.1
256.9

5.5
3.0
5.7
5.9

74,766
6,964

5.8
-3.9
8.5

4.6
3.4
4.8

5.0

4.0

0.0
2.5
-0.4
-2.2

204.6
222.3
17.8

1. 2007 yili rakamlart DPT programi tahminleridir.

2. 2007 yili verisi Kasim ayz itibariyledir.
3. 2004 oncesi icin TUFE ve TEFE 1994=100)

4.2006 yilindan itibaren, konsolide biitce tanimi yerine merkezi yonetim biitcesi tanimi kullanilmistir.

* 2008 yilt DPT programi

Kaynak: DPT, TUIK, Hazine Mustesarligi, Muhasebat Genel Miidirliigii
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TABLO 1-B

Temel Ekonomik Go6stergeler

Birim 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Bilesik Faiz Orani %

Yillik Agirlikli Ortalama 38.0 962 638 450 257 169 183 18.7
Doviz Kurlar: (Ortalama) % Degisim

Dolar 48.2 96.9 22.8 -0.6 -4.9 -5.7 6.6 9.0

Euro 28.7 91.0 30.6 18.0 4.8 -5.5 7.7 -1.1
Parasal Gelismeler (Ortalama) % Degisim

Dolasimdaki Para 63.7 54.0 61.4 44.5 42.3 27.2 32.9 10.1

M1 79.8 56.6 37.5 38.9 47.0 31.0 27.6 5.3

M2 59.1 56.4 36.2 29.9 41.4 30.2 33.8 17.4

Toplam YTL Mevduat 589 567 336 299 411 309 334 18.4

Mevduat Bankalart YTL Kredileri 59.3 43.9 4.3 39.8 98.4 67.5 61.4 35.4
D1s Ticaret* milyon dolar

fhracat (fob) 27,775 31,334 36,059 47,253 63,167 73,476 85,528 100,034

ithalat (cif) 54,503 41,399 51,554 69,340 97,540 116,774 139,480 166,738

Dis Acik 26,728 10,065 15,495 22,087 34,373 43,298 53,952 60,704
Odemeler Dengesi* milyon dolar

Cari Islemler Dengesi 29819 3392 -1,524 -8,036 -15,604 -22,604 -32,331 -35,742

Gorinmeyenler Dengesi 12,140 7,125 5,759 5974 8274 10,926 8,993 9,489

Dis Ticaret Dengesi -21,959  -3,733  -7,283 -14,010 -23,878 -33,530 -41,324 -45,231
Cari islemler Dengesi 1 GSYIH'ye Oran, % -4.9 2.3 -0.8 -3.3 -5.2 -6.2 -8.1 -7.5
Sermaye Haraketleri* milyon dolar

Dogrudan Yatrimlar 112 2,855 962 1,253 1,988 8,951 18985 16,233

Portfoy Yatirimlari 1,022 -4,515 -593 2,465 8,023 13,437 7,373 -762

Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri 4,276 -1,131 2,104 -809 6,131 13444 26,973 36,154

Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri 5,864 -12,693 -1,873 3,559 7,502 8,133 2,690 -3,785
Uluslararasi Rezervler 2 milyar dolar

Merkez Bankasi 19.6 18.7 26.7 33.6 36.0 50.5 60.8 71.3

Bankalar 11.0 10.4 10.0 9.8 16.1 22.6 38.0 43.7

Altin 1.0 1.0 1.3 1.6 1.6 1.9 2.4 2.8

Toplam 31.6 30.1 38.0  45.0 538 751 101.2 117.7
D1s Borg Stoku 1 milyon dolar

Uzun Vadeli 90,207 97,189 113,277 121,288 128,959 131,897 165,420 196,971

Kisa Vadeli 28,301 16,403 16,424 23,013 31,880 37,103 42,315 40,351

Toplam 118,508 113,592 129,701 144,301 160,839 169,000 207,735 237,322
Dis Borg¢ Stoku 1 GSYiH'ye Oran, %

Uzun Vadeli 44.8 67.8 62.2 49.6 42.8 36.3 413 42.8

Kisa Vadeli 14.1 11.4 9.0 9.4 10.6 10.2 10.6 8.8

Toplam 58.9 79.2 71.2 59.0 53.3 46.5 51.8 51.6

1. 2007 yilt verisi ticlinct ¢eyrek itibariyledir.

2. Katilim Bankalart dahil

#2007 yilit verisi, Kasim ayzi itibariyle 12 aylik toplamdir.
Kaynak: TCMB, TUIK, DPT, Hazine Miistesarligi
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GENEL DEGERLENDIRME

2007 yilina ait veriler, istikrarin getirdigi buyime doneminin artik
sonuna gelinmis oldugunu gostermektedir. Kayip yillar olarak ad-
landirilan 1990’li yillarda hitkiim stiren siyasi ve ekonomik istik-
rarsizlik, ekonominin ancak %.2.5 gibi vatandaslarina herhangi bir
refah artist imkani saglamayan bir hizla biiyimesine yol acmuisti.

2001 yilinda yasanan ekonomik kriz sonrasinda uygulamaya konan
programin Oncelikli hedefi istikrar ortaminin yeniden saglanmast
olmustu. Bu sayede, makroekonomik gostergeler hizla yiikselen
piyasa ekonomilerinin ortalama degerlerine yaklasmaya baslamis-
tir.  Yularca geciktirilen yapisal onlemlerin alinmaya baslanmasi
ile 2002-2006 yillari arasinda ortalama %7.5’lik bir biiyiime orani
yakalanmis, cogu gelismekte olan tilkeden daha iyi bir biytime
performanst sergilenmistir. Ancak, 2007 yili ile birlikte, makroeko-
nomik istikrarin saglanmast ve yapisal reformlarin gerceklestiril-

mesi yoluyla saglanan iyilesme siirecinin sonuna gelinmistir.

2002-2006 donemindeki basarili performansa karsilik 2007 yilin-
da temel gostergelerdeki iyilesme siuirecinin sonuna gelinmis ve
hatta yer yer kotilesmeler gortilmustiir. Biylime hizi yavaslamus,
enflasyon hedeflenenin iki katina ulasmis, YTL deger kazanmaya
devam etmis, cari islemler acigindaki yikselme durdurulamamuis,
2002-2006 doneminde hizla iyilesen mali disiplinde yeniden bo-
zulma gorilmus, faiz oranlart biyiimeyi destekleyecek seviyelerin
cok lzerinde seyretmis, issizlik orani yiiksekligini korumus ve ve-
rimlilik artis hizt yavaslamistir. Makroekonomik gostergelerdeki bu
kotilesmenin yanisira, uluslararasi piyasalardaki kosular da degis-
mis ve 2008’de gelismekte olan ekonomilerin yiiksek performans
gostermesine elverisli olmaktan ¢ikmustir.
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2007 yil1, kriz
sonrasinda sagla-
nan istikrar or-
taminin getirdigi
yiiksek biiyiime
siirecinin son yili
olmustur.

2007 yilinda basta
biyiime h1z1 ve
kamu maliyesi ol-
mak iizere, bircok
temel gostergede
duraklama ya da
bozulma goriil-
mustur.



2007 yilinda ekonomi, giderek bir yavaslama egilimine girmistir. Bi-
rinci ceyrekte % 6.8 olan GSMH buiytime hiz1, ikinci ceyrekte %4.1°e,
uctinci ceyrekte ise, %2’ye gerilemistir. 2007 yili icin biiyiime hizinin
oOngorilmis olan %5’'in epey altinda kalacagi tahmin edilmektedir.
Diustik biiyiime performansinin esas sebebi tarim tretimindeki ge-
rileme olsa da, 2002-2006 doneminde buytimeyi stiriikleyen sanayi
uretiminde de ivmenin giderek distigi gorilmektedir.

Sanayinin alt sektorlerine bakildiginda, son dénemde teknoloji
icerigi ytiksek trtinler lehine degisen dinamiklerin de devaminda
sikintillarla karsilasiimakta oldugu gortilmektedir. Makine ve techi-
zat, radyo-tv cihazlari, kimya, tasit araclart gibi sektorler, ekonomik
yapidaki degisimin belirleyicileri olmustu. Bu sektorlerde tiretim,
istihdam, verimlilik ve ihracattaki hizli artisin stirdiirilmesinde si-
kintillarla karsilasildigr gorulmektedir.

Biytime dinamiklerindeki bozulmaya isaret eden faktorlerden birisi
de 6zel sektor ve kamu sektoriiniin goreli katkilaridir. 2002-2006 do-
neminde biiylime esas olarak 6zel sektor tikketim ve yatirim harca-
malarn tarafindan sekillenmisti. 2007’'nin ilk i¢ ceyreginde, 6zel sek-
tor tiiketim harcamalari sadece %1.8 artarken, i¢ talebin en ¢nemli
gostergesi kabul edilen dayanikl: tiiketim talebi ise %2.1 gerilemistir.
2002-2006 doneminde yillik ortalama %30 artis gosteren 6zel sektor
makine techizat yatirnmlari artist 2007'nin ilk G¢ ceyreginde % 1.9a
gerilemistir. Yatirimlardaki bu yavaslama gelecek donemlerde istih-
dam yaratilmasinit ve verimlilik artislarin1 da sinirlayacaktir.

Diinya ekonomisinde biiylimenin belirleyicileri yavaslamaya isaret
etmektedir. Uzun donemde diinya ekonomisinin icinde bulundu-
gu son hizli biyime doneminin de artik sonuna gelinmistir. ABD
ekonomisinde son verilerin isaret ettigi resesyon olasilig1 bir yana,
Avrupa ve Japonya'nin da aralarinda oldugu bir cok gelismis tilke
ekonomisinin 2008 yilinda yavaslamas: beklenmektedir.
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Diinya ekonomisindeki bu yavaslamanin gelismekte olan tlke-
lerdeki biytime ile kismen dengelenmesi beklenmektedir. Diin-
ya ekonomisindeki biiyimenin yarisindan fazlast gelismekte olan
tlkeler tarafindan saglanmaktadir. Cin, Hindistan, Brezilya, Rusya
ve diger petrol ve dogal gaz ireticisi tlkelerdeki yiiksek buyi-
me streci devam etmektedir. Bu tlkeler, gticli yliksek ekonomik
performanslarint koruyabilmek konusunda Tirkiye’ye oranla daha
basarilidir.

Uluslararast finans piyasalarinda, ABD kaynakli ytiksek riskli ko-
nut kredileriyle baslayan ve giderek derinlesme egilimi gosteren
sorunlar, 2008’in ilk yarisinda da agirligini artirmaya devam ede-
cektir. Bu gelismeler sonucunda, uluslararas: finansal piyasalarda
fonlarin gelismis tilke pazarlarina donmesi, uzun donemdir slire-
gelen likidite bollugunun sonuna gelinmesi ihtimal dahilindedir.
Bu kosullarin gerceklesmesi durumunda, Turkiye'nin cari acigini
finansman imkanlari zorlasacaktir. Dis tasarruflar tizerine gelecek
bu kisit, yiksek buiylime stireci acisindan da énemli sonuclar do-
guracaktir.

2002-2006 doneminde gelismekte olan tlkelere giren serma-
ye miktart 1,8 trilyon dolar olmustur. Kiresel likiditenin artma-
s1, Turkiye'nin de aralarinda yer aldigi gelismekte olan tlkelerin
ekonomik biiytimelerine 6nemli bir destek saglamustir. Turkiye’'nin
yakaladigi yiksek buytume-disik enflasyon basarisinda, sz ko-
nusu sermaye girislerinin buytk bir katkist olmustur. Yurtici tasar-
ruflarin yetersizligi karsisinda, uluslararast sermaye akimlari, yuk-
sek buylme siirecinin finanse edilebilmesine imkan saglamuistir.
Kuresel ekonomideki bu gelismeler, Tiirkiye'nin 6ntimiizdeki do-
nemde bliyimesini finanse etmekte zorluklarla karsilasabilecegine
isaret etmektedir.
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Turkiye’de biytimenin bilesenlerine bakildiginda, tarihsel olarak
hichbir donem icin net bir stratejinin uygulanmakta oldugundan s6z
edilemez. Son genisleme doneminde, makroekonomik istikrarin
saglanmasinin yol actigt Toplam Faktor Verimliligi'ndeki (TFV) ar-
tisin bliytiimeye 6nemli katkist oldugu hesaplanmaktadir. 2005°de
%75, 2006’da %57 olarak hesaplanan TFV artisinin 2007 yilinda
%22'ye geriledigi tahmin edilmektedir. TFV artisinin strdirilme-
sinin zorluklarla karsilasacagi diistintilmektedir. 2003 yilindan beri
ertelenmis olan reformlar, verimlilik kaynakli biylimenin sinir-
larina gelinmesine yol acmustir. Isgiicii piyasasindaki katiliklarin
devam etmesi ve istihdam tzerindeki yikler, beseri sermaye biri-
kimine dayali bir biytime strecini olanakli kilmamaktadir. Diger
yandan, yurtici tasarruflarin yetersizligi, mali piyasalarin daha da
derinlestirilmesi ihtiyact ve reel faiz oranlarinin hala ytiiksek olma-
st, fiziki sermaye birikimini kisitlayan faktorlerdir. Nitekim, ozel
sektor makine techizat yatirimlari artist 2007’nin ilk ti¢c ceyreginde
% 1.9’a gerilemistir. Bu degerlendirmeler, 2007 boyunca goriilen
buytimedeki yavaslama egiliminin gecici olmadigini diistindiir-
mektedir. Kaldi ki, DPT tarafindan yapilan orta vadeli (2008-2010)
planda da 2008-2010 doneminde ortalama biytme hizt %5.6 ola-
rak ongorilmekte; bu artisin %22’sinin istihdam artisindan kay-
naklanacagi, TFV ve sermaye stoku artisinin da %39 ile esit katki
yapacagt hesaplanmaktadir.

Enflasyon orani 2002 yili baslarindaki %73 seviyesinden, 2006 yili
itibariyle %9.7 seviyesine cekilmistir. Enflasyon seviyesindeki esas
hizli diistis 2002-2004 yillarinda yasanmistir. Bu donem sonrasinda
enflasyon oraninin daha fazla asag: cekilmesinde zorluklar yasan-
maya baslandigt gorilmektedir. 2004 yili sonunda %9.4 seviyesine
gerileyen enflasyon orani, takip eden yillarda %7 ile %12 arasin-
da dalgalanmis ve 20006 yili ile baslanan enflasyon hedeflemesi
uygulamasinda hedeflenen %5 orani yaklasik 4.7 puan asilmistir.
2007 yilinda da %4 hedeflenmesine karsilik, enflasyon orani %8.4
olmustur. Yavaslayan biytime karsisinda izlenecek ekonomik po-
litikalar sonucunda enflasyonla miicadelenin daha da zorlasmas:
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glindeme gelebilecek ve 2008 yilinda da enflasyon hedefinin, tst
bant sinirin1 zorlayabilecek olctide asilmasi stirpriz olmayacaktir.

2001 sonrasindaki ekonomik performans: en cok etkileyen fak-
torlerin basinda kamu maliyesinde saglanan disiplin gelmektedir.
GSYIH'ya oran olarak 2006 yilinda %0.5’e gerilemis olan biitce
acigt oraninin 2007 yilinda yeniden %2.3 seviyesine ylkselmis ol-
dugu hesaplanmaktadir.

2006 ortalarinda kurlarda goriilen artis ve ic¢ talebin yavaslamasi,
2007 ortalarina kadar dis ticaret ve cari islemler acigini sinirlamis-
tir. Ancak 2007 Temmuz ayindan itibaren dis ticaret aciginin ve
ona bagli olarak cari islemler aciginin yeniden ytikselmeye bas-
ladigr gortulmektedir. 12 aylik kiimiilatif olarak 2006'nin sonunda
32.8 milyar dolar olan cari islemler acig1 2007 yilinin Kasim ayinda
35.7 milyar dolara ulasmuistir.

Acigin finansmani uzun vadeli sermaye girisleriyle ve agirlikli ola-
rak borclanma dist kaynaklarla saglanmaktadir. Konuya biraz daha
ayrintida bakildiginda, gerek cari acigin olusumunun gerekse fi-
nansmaninin giderek daha riskli hale geldigi gortilmektedir.

Dis ticaretin bilesimine bakildiginda, 2007 yilinda ihracatin %26
artmasina karsilik, bu artisin buytk olctude fiyat etkisinden kay-
naklanmis oldugu, miktar cinsinden ihracat artisinin %12.8’de kal-
dig1 gortlmektedir. 2008 yilinda global talebin yavaslamasi, dis
ticaret acigini hem miktar hem de deger olarak olumsuz etkile-
yebilecektir. Global talebin azalmasi, ihracat miktarint kisitlarken,
uluslararasi mal piyasalarindaki fiyatlama davranislarinin degismesi
de, ayni miktarda ihracat karsiliginda ihracat gelirinin azalmasina
neden olabilecektir. Bu kosullar altinda, yurtici talebin azalmasina
ragmen, dis ticaret acigindaki bozulmanin devam etmesi muhte-
meldir.
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Cari islemler aciginin finansmaninda, borclanma dist kaynaklar
agirligint korumakla beraber azalmaktadir. Dogrudan yatirimlar,
25 milyar dolarlik seviyeden 16 milyar dolara gerilemistir. 2008
yilinda tim diinyada dogrudan yatirimlarin ¢ok gticlii olmast bek-
lenmemektedir. Diger yandan, 12 aylik portfoy girislerinin de Ka-
sim ayinda negatife gecmis oldugu gorilmektedir. Portfoy yatirim-
lar1, tarihsel olarak sadece kriz donemlerinde cikis gostermektedir.
Porttoy cikislartyla beraber dis borclanma geregine bakildiginda,
ozel sektor finansmaninin yeterli olmadigi ve Eylil, Ekim ve Kasim
aylarinda rezervlerin azaldig1 dikkati cekmektedir.

Gerek dis ticaret gelismeleri, gerekse ddemeler dengesinin finans-
man kosullari, 2008 yilinda ¢cok daha dikkatli davranilmasint ge-
rektirmektedir.

2007 Yilina Girerken Turkiye Ekonomisi'nde, 2007’'nin ikinci yari-
sindan itibaren yeniden disiik enflasyon — ytiksek biiyime stire-
cine geri dontlmesinin imkan dahilinde oldugunu vurgulamistik.
Bu stirece dontilmesinin, ekonomideki ana amaclardan sapilma-
mast ve makro disiplinin devam etmesi ve yapisal reform stirecine
yeniden hiz verilmesiyle mimkin olacagini vurgulamistik. 2007
yilinda, makro disiplin bozulmus, yapisal reform stireci durmus ve
distik enflasyon — yliksek biiyiime siirecine geri dontilmesi imka-
nt kullanilamamustir.

2008 y1l1, ekonomik gostergelerin sekillenmesinde uluslararas: ko-
sullarin 6neminin belirleyici oldugu bir yil olacaktir. Mevcut egi-
limlere gore, 2008 yilinda 6zel tiketim ve 6zel yatirim harcama-
larinin 2002-2006 doneminde oldugu gibi cok gliclii olmayacagi
tahmin edilmektedir. Ote yandan, 2008 yilinda diinya ekonomisi-
nin de yavaslama stirecine girmesi, dis talep kosullarinin da cok
glcli olmayacagini disindirmektedir. Bu kosullar altinda 2008
yilinda ekonomik biiyiimenin %5 hedefi civarinda gerceklesmesi,

enflasyon da ise hedefin asimas: beklenmektedir. Uluslararas:
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likidite kosullarinin iyice kotilesmesi, petrol fiyatlarinin daha da
artmast, dolarin, Euro karsisinda deger kazanmaya baslamast gibi
ihtimaller, net dis talebi daha da olumsuz etkileyebilecektir. Ancak
ic talebin de gticli olmamasi sonucunda, cari islemler aciginin

GSMH’ya oraninin sabit kalmasi beklenmektedir.

Gecen seneki raporumuzda, 2007 yilinda enflasyon hedefinden sa-
pilacagint buna karsilik faiz oranlarinda indirim stirecine girilece-
gi ongorlsinde bulunmustuk. 2008 yilinda da enflasyon hedefinin
tzerinde kalinacagi anlasimaktadir. Enflasyonla miicadelede siki
para ve maliye politikalarinin izlenmesi konusunda yogun tartisma-
lar yasanmasit muhtemeldir. Yavaslayan biyiime karsisinda, Mer-
kez Bankast’'nin 2007 sonbaharindan bu yana izlemekte oldugu faiz
indirimi politikasina bir stire daha devam edilmesi beklenmektedir.
i¢ talep baskisinin giiclii olmayacagi ve kurlarda olagandis: bir hare-
ketlilik yasanmayacagi varsayimlart altinda, enflasyon oraninin dus-
meye devam edecegi, ancak bu distisiin beklenen hizla olmayacag:
diistinilmektedir. , Faiz oranlarindaki indirim stirecinin de yilin ilk
aylarindan sonra yavaslamasi ve sene sonunda enflasyon oraninin
%06 olan tist bant civarinda olusmast beklenmektedir.

Buglin Turkiye ekonomisi, yavaslayan biylime, zorlasan enf-
lasyonla miicadele, uluslararas: piyasalardaki agirlasan kosular,
YTL'nin deger kazanmaya devam etmesi, yliksek cari islemler aci-
g1, 2007 yiinda yeniden bozulma egilimi gosteren mali disiplin,
faiz oranlarinin yuksekligi, yeteri kadar istihdam yaratilamamasi
gibi sorunlarla karst karstyadir. Bu sorunlarin bir bolimu icin eko-
nomideki temel buytkliklerin yeni denge seviyelerine getirilmesi
gerekirken, daha yapisal nitelik arz eden sorunlarin ¢6ztiimlenebil-
mesi icin, degisen yapinin ihtiyaclarina gére ekonomik programda
gerekli dizenlenmeler yapimalidir.

Ekonomideki temel buytkliklerin yeni denge seviyelerine geti-
rilmesi ve bu dengeleri tireten ekonomik yapida bir degisim sag-
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lanmadikca, makroekonomik istikrar yoluyla saglanabilecek basa-
rilarin dogal sinirina ulasilmistir. Bu nedenle, uzunca bir stredir
vurguladigimiz gibi, konjonktirel ve yapisal sorunlarin ¢oéziimle-
nebilmesi icin, ekonomi politikasinda dizenlemeye gidilmelidir.

Turkiye ekonomisinde i¢ talebe bagli yiksek blytime modeli-
nin surdurulebilirligi konusundaki endiselerimizin 2008 yilinda
gerceklestigi, buna karsilik bu gidisati tersine cevirecek herhangi
bir adimin atilmadigr gortilmustir. Bu nedenle, gecen seneki ra-
porumuzda yer alan su degerlendirmenin buglin de hala gecerli
oldugunu distiniiyoruz: ‘Sermaye, lirin ve hizmet piyasalarinda
kiresellesmenin ulusal ekonomiler arasindaki etkilesimi bu den-
li yogunlastirmis oldugu bir diinyada, ekonomi politikalarinin bu
egilimleri dikkate alarak belirlenmesi gerekmektedir. Yiksek bi-
ylime hizlarinin stirdiirilmesi acisindan, kiresel ekonomi kosul-
larinda, agirlikli olarak i¢ talebe bagli bir buylime strecinin belli
kisitlart olacagi aciktir. Bu nedenle Tirkiye, dis talepten ve dogru-
dan yabanci sermaye yatirimlarindan daha fazla pay almasina ola-
nak saglayacak bir ekonomik yapiya kavusmalidir. Bu ise, yogun
bir yapisal reform streci ile mimkindur.’

Diinyada son biiyiime déneminin sonuna gelinmekte olmast, aza-
lan uluslararast likidite imkanlart ve uygulamakta oldugumuz eko-
nomik programda gliniimiiziin kosullarinin gerektirdigi degisiklik-
ler, buytime politikalarinin yeniden gozden gecirilmesini zorunlu
kilmaktadir. Diger yandan, 2001 yilindaki yap: veri alinarak ha-
zirlanmis olan “Glicli Ekonomiye Gecis Programi” basarili olmus
ve bu nedenle, ekonomik yapiyt dontstirmistir. Artik bu yeni
yapinin ihtiyaclarini veri alan yeni bir programa ihtiya¢ vardir. Bu
programin ana amact, ekonomiyi yeniden diisen enflasyon-hizla-
nan buytime patikasina sokmak olmalidir.

Turkiye ekonomisinde, konjonktiirel olanlarin 6tesine gecen ve
yapisal karakter gosteren sorunlarin mevcudiyeti, oncelikle, bu
sorunlarin dogru tespit edilmesi ve uygulanmakta olan ekonomik
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programin bu tespitler 1s1ginda, gézden gecirilmesi gerektigine isa-
ret etmektedir. Oncelikli olarak, istikrart saglamis olmanin yarattigi
biiyiime doneminin ardindan, sosyal paydaslarin katilimt ile yeni
donemin biytime dinamiklerinin ne olacagina iliskin bir vizyonun
olusturulmasi gerekmektedir. Boyle bir vizyonun olusturulmasi ve
paydaslar tarafindan sahiplenilmesinin ardindan, ekonomik prog-
ramda, benimsenen vizyona ulasilmasint miimkiin kilacak degisik-
likler yapilmalidir. Bu degisikliklerin ardindan, 2003’tin ikinci ya-
risindan itibaren yavaslamis olan yapisal reform siirecine yeniden
hiz verilmelidir.

Uluslararast piyasalardaki muhtemel gelismeler de dikkate alindi-
ginda, zorlu gececek olan 2008 yilinda, beklenti yonetimi dogru
yapilmalidir.

Cesitli toplum kesimlerinin tim uyarilarina ragmen, 2007 yili kayip
bir yil olmustur. 2008 yilinin da kayip bir yil olmamasi icin, artik
kendi kendini tekrar etme noktasina gelen eylem planlari hayata
gecirilmeye baslanmalidir. Yurticindeki ve yurtdisindaki ekonomik
aktorlerin, Tirkiye'ye duyduklart giiveni canli tutmanin yegane
yolu, ekonomide yeni bir vizyonu ortaya koymak ve bu vizyona
uygun yeni bir reform hamlesi baslatmaktir. Bu nedenle, 6ncelik-
le uzun bir stredir ertelenen ekonomik Onlemlere yeni bir ivme
verilmelidir.

21

Beklenti yonetimi
dogru yapilmalidir.

Yeni vizyon cer-
cevesinde yeni bir
reform hamlesi
baslatdlmalidur.






BOUL UM

EKONOMININ GENEL DENGESI






Giris

2002 yilinn ilk ceyreginden itibaren kesintisiz bir bliyime doénemi-
ne giren Tirkiye ekonomisi, 2002-2006 déneminde yillik ortalama
%7.3 oraninda buytimustiir. Makroekonomik gostergelerde 6nemli
iyilesme saglanan bu donemde, yakalanan ortalama biytime hizi
Tirkiye ekonomisinin uzun dénemli ortalama biiylime hizinin tize-
rinde olmustur. 2006 yilina gelindiginde, yilin ilk yarisinda biytiime
trendinin Onceki yillara benzer sekilde devam ettigi gorilmustir.
Ancak bu trend, 2006 yilinin ikinci yarist itibariyle, kiiresel finans
piyasalarda baslayan “likidite daralmasi”nin etkisiyle degismistir. Bu
donem sonrasinda daralma egilimine giren yurtici talep nedeniyle,
buylme hizinda bir yavaslama gdzlenmeye baslanmis ve 2007 yilt
tctinct ceyregi itibariyle biiytime orani %3.8’e gerilemistir.

2006 yili Mayis-Haziran doneminde gelismis tilkelerde, enflasyon
ve yurtici talepteki canlanma endiseleriyle gindeme gelen faiz ar-
tislart, uluslararast kiresel likidite kosullarinin daralacagi yoniin-
deki beklentilerin artmasina neden olmus ve gelismekte olan l-
kelerden yil ortasinda 6nemli 6lctide sermaye cikislart yasanmustir.
Ayni donem, Turkiye’de yeni Merkez Bankasi (TCMB) Baskaninin
atama surecinin kot yonetimiyle birlesince, diger gelismekte olan
tlkelere kiyasla Turkiye'yi daha siddetli etkilemistir. Turkiye’den
de gecici olarak sermaye cikisina neden olan bu finansal dalga-
lanma sonucunda, kur ve faiz gibi finansal piyasa gostergelerinde
ciddi volatilite artis1 yasanmis ve belirsizlik ortami olusmustur. S6z
konusu dalgalanmanin finansal piyasalarda yarattigi volatiliteye
bagli belirsizlik ve artan volatilitenin olumsuz etkilerini sinirlan-
dirmak tizere para politikasinda gidilen sikilasma 2006 yili ikinci
yarisindan itibaren yurtici talep artisinda da bir yavaslamaya ne-
den olmustur. 2006 yilinin ilk alti aylik doéneminde sirastyla %9.5
ve %21,8 olan 6zel tiketim ve yatirim harcamalarindaki artis, yilin
ikinci yarisinda %1.3 ve %10.5’e gerilemistir. Bu durum, 20006 yili-
nin ilk yarisinda %7.5 olan biiylime oraninin, yilin ikinci yarisinda
yavaslayarak %5’e gerilemesinde etkili olmustur.
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2006 yilinin ikinci yarisinda yasanan bu olumsuz gelismeye rag-
men, ayni yilin ilk yarisinda kaydedilen gliclii biyiime performan-
s1, yil sonunda %6.1°lik GSYIH biiylimesine el vermistir. Ancak,
Cumhurbaskanligt ve Parlemento secimlerini de iceren yogun siya-
si gindem ve para politikasinda bir 6nceki yil gidilen sikilasmanin
gecikmeli etkileri nedeniyle, yurtici talepteki daralma 2007 yilinda
da devam etmistir. S6z konusu dénemde, 2002 yilindan itibaren
biytimenin en 6nemli surikleyicilerinden biri olan 6zel kesim
harcamalarinin biytimeye katkist ciddi sekilde azalmistir. Ancak,
bu donem boyunca, ihracatta gorilen artis ve ithalatin belirgin
sekilde hiz kesmesi, net ihracat artist yoluyla biylimeye 6nemli
bir destek vermistir. Boylece, 2007 yilinin Gicinct ¢ceyregine kadar
gecen donemde, yurtici talepteki daralmanin biytime tzerindeki
olumsuz etkileri sinirlt kalmis ve yurtici talepteki zayiflamayi kis-
mi olarak telafi eden yurtdist talep sayesinde sanayi tiretimi cok

olumsuz etkilenmemistir.

Ozel kesim yatirim ve tiiketim harcamalarinin yavasladigi 2006 y1-
lindan itibaren, net ihracat artislari yaninda biytumeyi destekle-
yen kalemlerden biri de kamu harcamalarindaki artis olmustur.
2002-2005 doneminde yillik ortalama %1.5 artan kamu tiketim
harcamalar1, 2007’nin secim yili olmasinin da etkisiyle, 2006 yilin-
da %9.6, 2007 yilinin ilk ti¢c ceyreginde ise %7.4 artis gdstermistir.
Kamunun cari harcamalarindaki artis, 2007 yilinda, buitce dengesi
ve faiz dist fazla gibi tlke riskinin belirlenmesinde etkili olan ve
uzun donemli ekonomik istikrarin baslica araclarina ait gosterge-
lerde bozulma yasanmasina neden olmustur. 2006 yilinda, milli
gelire oranla %1’in altinda kalan biitce acigi ve %06’'ya yakin IMF
tanimlt faiz dis1 fazlanin, 2007 yilinda sirasiyla %2.5 ve %4.5 ci-
varinda gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Maliye politikasinda
gorllen bu genisleme, enflasyon oraninin asagi c¢ekilmesi, borg
stokunun azaltilmas: ve faiz oranlarinda dusts saglanmasi gibi bir-
cok alandaki mucadelenin 2007 yilinda askiya alindig: izlenimini
yaratmistir.
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2006 yilinda kisi bast gelir 5,520 dolar iken 2007 yilinda, YTL nin
dolar karsisinda deger kazanmasinin etkisiyle birlikte, kisi basi ge-
lir seviyesinin 6,625 dolara ulasmasi beklenmektedir. 2007 yilinda
satin alma guict paritesi ile hesaplanan kisi bast gelir seviyesindeki
artis ise %5.8 ile sinirli kalmis ve 2006 yilindaki 8.580 dolar seviye-
sinden 9.070 dolar seviyesine c¢ikmustir.

1.1 Harcamalar Yoniunden Milli Gelir

Turkiye ekonomisi 2007 yilinin ilk ¢ ¢ceyreginde %3.8 buytimis-
tiir. Uctincti ceyrekte biiylime beklentilerin ¢ok altinda gercekle-
serek %1.5 ile sinirlt kalmustir. Boylece sene sonunda biiytimenin
%5 oraninin altinda kalma ihtimali artmistir. 2007 yili sonunda %5
seviyesinde bir biiyiime orani yakalamak icin ekonominin yilin
son ceyreginde %7 veya Uzeri bir biiyiime performansi sergilemesi
gerekmektedir. Ancak, tclinci ceyregi takiben biiyiime rakam-
larinda bir toparlanma suirecinin baslamast beklense de yilin son
ceyreginde %7 veya Uzerinde bir oraninin gelmesi cok dusiik bir
ihtimal olarak degerlendirilmektedir.

2007 yilinin G¢linel ceyregine ait %1.5’lik biiyime orani, 2002 y1-
lindan beri kaydedilen en distik biylime oranidir. Yil sonunda
beklenen %4.5 civarindaki biiyime orani da son bes yillik ortala-
ma blyiime orant olan %7.3’in oldukca altinda gerceklesecektir.
Boylece, son 6 yildir her zaman hiikiimetin koydugu %5’lik hede-
fin tzerinde gerceklesen bliyiimenin, 2007 yilinda ilk kez %5’in
altinda kalacagi tahmin edilmektedir.

2007 yilinda biiylime rakaminin sinirlt artis gostermesinde daralan
yurtici talep etkili olmustur. 2006 yilinin ikinci yarist itibariyle his-
sedilen i¢ talepteki yavaslamanin 2007 yilinin ilk ti¢ ceyreginde de
devam ettigi goriilmektedir. 2002-2006 doneminde yillik ortalama
%9.4 artan Ozel sektor yatirim ve tiiketim harcamalari, 2007 yilinin
ilk Gi¢ ceyreginde yavaslayarak %2.4 artis gdstermistir.
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ilk ti¢ ceyrekte biiyiimeye en biiyiik katk: ihracat tarafindan yapil-
mustir. Ayni donemin basinda ithalatin belirgin sekilde yavaslamasi
da biytumeyi olumlu etkilemistir. Ancak, yilin ilk ¢eyreginden iti-
baren ihracatin biiylimeye yaptigt olumlu katki azalirken, ithalatin
yaptgt negatif katki giderek artmistir. 2007 yilinin ilk ceyreginde,
bir 6nceki yilin aynt donemine gore %14.7 artis gosteren ihracatin,
iclincli ceyrek itibariyle %7.5 buyldigi gorilmektedir. Ik cey-
rekte sadece %4.8 artan ithalat ise bu ceyrek sonrasinda hizlanmis
ve Uclincu ceyrekte %16.8 biytimustir.

GSYII—I 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2007 2007 2007 2007
(yillik % degisim) I 2 1 (;111;31{ 3K5edyr(ﬂaﬁ
Ozel Tiiketim 2.1 6.6 10.1 8.8 5.2 2.1 -0.7 3.6 1.8 2.2
Gida, icki 1.1 4.1 2.8 8.2 3.1 3.7 3.6 1.5 2.7 0.4
Dayanikl tiiketim mallart 21 | 240 | 297 | 150 | 29 | -1.1 | 97 | 51 | 21 | 06
1?11 day.ve dayaniksiz tik. 30 | 21 | 188 | 129 [ 158 | 1.0 | 3.6 | 91 | 22 | 09
Kamu Tiiketimi 54 | 24 | 05 24 | 96 | 88 | 74 | 64 | 74 | 04
Maas, lcret 0.7 0.8 1.2 0.8 2.0 0.9 1.4 1.2 1.2 0.0
Diger cari 108 | 59 | 0.2 | 43 | 180 | 23.1 | 13.8 | 11.6 | 149 | 03
Ozel Yatirim Harcamalari 53 | 203 | 455 | 23.6 | 17.4 | 2.4 6.5 4.5 4.6 1.0
Makine techizat 44 | 461 | 60.3 | 214 | 139 | -2.7 | 46 3.7 1.9 0.5
Bina insaati -149 | -11.4 | 153 | 299 | 264 | 180 | 11.9 | 59 | 109 | 05
KamuYatirim Harcamalari 88 | -115| 4.7 | 259 | -0.2 9.1 33.7 | 115 | 185 0.5
Thracat 11.1 | 16.0 | 125 | 85 | 85 | 147 | 123 | 75 | 11.2 | 3.2
fthalat (-) 158 | 271 | 247 | 115 | 71 | 48 | 92 | 168 | 10.1 | -6.3
Net fhracat (fhracat-ithalat) | -4.7 | -11.1 | -12.2 | -3.0 | 1.4 9.9 32 | 92| 05 | -3.1
GSYIH 79 | 58 | 89 | 74 | 61 | 68 | 4.1 15 | 38 | 15
Kaynak: TUIK

Kriz sonrasi donemde kisi basina gelirin artmasi ve yilda ortalama Dayanikli ve yari
500 binin Gizerinde istihdam yaratilmasi, 6zel tiiketim harcamalari- dayanikli tiikketim
nin canlanmasina olanak saglarken, faiz oranlarindaki gerileme ve mallarina olan
finansal piyasalarin tiketiciye dontk kaynaklarini artirmasi 6zel-  talep 2007 yilinin
likle dayanikli tiiketim mali talebinin ytikselmesine olanak sagla-  jJk yarisinda
mustir. Ancak, toplam yurtici hasilanin yaklasik %065’ini olusturan belirgin sekilde
ozel kesim tiketimi, 2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren gerek azalmustir.
kiiresel finansman kosullari gerekse siyasi alanda artan belirsizlik-

ler ve bu belirsizliklere paralel olarak seviye ve volatilitesi artan

faiz ve kur oranlart nedeniyle olumsuz etkilenmeye baslamustir.
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Bu durum, 6zellikle 2007 yilinin ilk yarisinda dayaniklt ve yari da-
yaniklt mallara olan talepteki azalis ile kendini gostermistir. Yilin
ilk yarisinda dayanikli tiketim mallarina olan talep bir 6nceki yila
oranla %5.4 civarinda gerilerken, yart dayanikli tiketim mali har-
camalart %1.3 azalmistir. Ayni donemde gida harcamalarinda ciddi
bir gerileme gozlenmemistir. Diger yandan, Gicliincti ¢eyrek itibariy-
le durumun tersine dondigi, dayanikli ve yari dayanikl tikketim
mallarina olan talebin artmaya basladigi ve gida trlnlerine olan
talebin yavasladigi goriilmiistiir. Uctincii ceyrekte dayanikl: titketim
mallar1 %5.1 artmustir. Ozellikle otomotiv satislarinda belirgin bir iyi-
lesme gortlmustir. 2007 yilinin ikinci ceyreginde bir 6nceki yilin
ayni donemine gore %29.1 oraninda azalan otomotiv satislari, yilin
Uctinct ¢eyreginde %13.2 oraninda artmustir. Yart dayaniklt mallarin
tiiketimindeki artis ise %9.1e yiikselmistir. Uctincli ceyrekte 6zel
tiketim harcamalarinda goriilen canlanmaya ragmen, s6z konusu
ceyrek itibariyle yillik 6zel tiketim harcamalarindaki artis %1.8 ile
siirlt kalmustir,

Son bes yillik donemde yillik ortalama %20.3 artan 6zel yatirim
harcamalari, 2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren yavaslamaya
baslamis ve bu yavaslama 2007 yilinda daha belirgin bir hal almis-
tir. 2006 yilinin ilk yarisinda %24.3 artarak hizli artisini stirdiiren
ozel kesim yatirimlari, ikinci yarida %10.5’e gerilemistir. 2007 yilt
liclinct ceyregi itibariyle ise yatirim harcamalarindaki artis %4.6
ile sinirli kalmistir. 2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren keskin bir
yavaslama gosteren Ozel sektor makine techizat yatirimlari, 2007
yilinin ilk ceyreginde, bir dnceki yilin aynt dénemine gore %2.7
gerilemis, yilin ilk i¢ ceyreginde ise sadece %1.9 artis gdstermistir.
Ozel sektoriin bina insaati yatrimlarinda ise 2006 yili genelinde
%26.4 oraninda artis devam etmis, ancak, 2007 yilinin ilk yarisinda
artis %14.6 ile sinirlt kalmis ve tctinct ceyrekte daha da azalarak
%5.9’a gerilemistir.
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Ozel sektor yatirim harcamalarinda belirgin bir yavaslamanin oldugu
bu dénemde kamu yatirim harcamalarinin hizlandigr gézlenmistir.
2002-2006 doneminde yillik ortalama %3.7 artan kamu kesimi yati-
rim harcamalari, 2007 yilinin ilk G¢ ceyreginde bir Onceki yilin ayni
donemine gore %18.5 artmustir. Ik ti¢c ceyrekte kamu yatirim har-
camalarindaki artisin en 6nemli belirleyicisi bina dist insaat yatirim-
lar1 olmustur. S6z konusu yatirimlar dahilinde yapilan harcamalar,
bir 6énceki yilin ayni donemine gore, %22.1 artis gostermistir. Ayni
donemde dikkat cekici diger bir artis ise kamu sektortiiniin makine
techizat yatirim artislarinda goriilmiistiir. Ozel sektoriin makine tec-
hizat yatirnmlarinin ciddi sekilde azaldigr bu donemde, kamu kesimi
makine techizat yatirimt harcamalart %19 artmustir.

2006 yil1 ikinci yarist itibariyle, YTL'nin reel olarak deger kaybetme-
si, kismi verimlilik ve ihracat fiyatlarindaki artisla, ihracat artist hiz-
lanmaya baslamustir. 2006 yilinin ikici yarisinda %8.9 artis gosteren
ihracat, 2007 yilinin ilk ti¢ ceyreginde de %11.2 oraninda bliiyimeye
devam etmistir. Aynt donemde yurtici talepte gdzlenen yavaslama-
nin da etkisiyle ithalatin da belirgin sekilde hiz kestigi gdzlenmistir.
2006 yilinin ilk yarisinda %12 olan ithalat artist, ikinci yarida sadece
%2.2 olmus, 2007 yilinin ilk ceyreginde ise yine sinirlt bir artis ser-
gileyerek %4.8 oraninda btuytmustiir. Ancak, 2007 yilinin geri kala-
ninda ithalat artislart yeniden hizlanmaya baslamis ve ilk i¢ ceyrek-
te ithalat artist %10.1’e ulasmistir. Bu gelismelere ek olarak avronun
dolar karsisinda deger kazanmaya baslamasiyla birlikte, dis ticaret
dengesinde onceki yillara gore onemli bir iyilesme saglanmis ve
cari islemler aciginin genislemesi 2006 yilinin ikinci yarisindan 2007
yilinin ilk yarisina uzanan donemde durmustur.

Yurtici talebin smnirli da olsa canlanma gostermeye baslamasinin da
etkisiyle, yilin Giclinct c¢eyreginde dis ticaret acigi ve buna paralel
olarak cari islemler acig1 yeniden genislemeye baslamistir. Ontimiiz-
deki donemde talep kosullarinin iyilesmeye baslamasiyla birlikte,
sanayi Uretiminin ara mali ithalatina olan bagimliligt g6z 6niine alin-
diginda, dis ticaret aciginin hem buytklik hem de milli gelire oran
olarak artma egilimine devam edecegi tahmin edilmektedir.
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Kaynak: TUIK, TUSIAD Hesaplamalar

1.2 Yatirim-Tasarruf Dengesi

2002 yilinda 6zel kesim tasarruflarinin milli gelire orani %24.9 iken
bu oran 2006 yili sonunda %11’e gerilemistir. 2006 yilinin ikinci yari-
sinda artan reel faiz oranlarinin 2007 yili boyunca ytliksek seyretmeye
devam etmesi, belirsizlik ortaminin artmasiyla birlikte 6zel kesim ya-
tirtmlarinda yavaslamaya yol acmistir. Kamu sektorti tasarruflart aza-
lirken, 2007 yilinda 6zel sektor tasarruflarinin artigr ve milli gelirin
%15.4’tine yaklastigi tahmin edilmektedir.

Yatrimlarinin yavasladigi 2007 yili g6z ardr edildiginde, 2002 yilindan
itibaren ozel sektor tasarruf oraninin %25 seviyesinden 2006 yilinda
%10 seviyesine azalirken, yatirimlarinin %20’nin tizerinde biiylimeye
devam etmesi, 6zel kesimin kaynak ihtiyacinin artmasina yol acmis-
tir. 2001 yilinda %16.5 olan 6zel kesim tasarruf fazlasi, 2006 yilinda
%9 tasarruf acigina dontismustir. Bu tasarruf acigt ise dis tasarruflar
ve kamu sektort tasarruf fazlasi ile karsilanmistir.
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Kamu kesimi tasarruflarinda, 2002 yilindan 2007 yilina uzanan si-
rede Onemli bir artis saglanmistir. Bu donem boyunca kamunun
tiketim harcamalariin milli gelire oranla neredeyse sabit kalmasina
ragmen biitce acigindaki iyilesmeye bagli olarak kamu kesimi tasar-
ruflart artmistr. Kamu tasarraflart 2001 yilinda GSYIH'nin nerdeyse
%10'u civarinda acik verirken bu oran 2006 yilinda %06 fazlaya do-
nismustir. Aynt donemde kamu tiiketim harcamalarinin milli gelire
orant %12 civarinda sabit kalmustir. Bu sayede, 2002 yilinda kamu
kesimi harcanabilir gelirinin milli gelire orani %6 iken, bu oran 2006
yilinda %18.8’e ulasmustir.

2007 yilinda ise, son bes yildir sabit bir oranda seyreden kamu tii-
ketim harcamalarinin artigt gortilmektedir. Bu duruma paralel ola-
rak, kamu kesimi tasarruflarinin milli gelire oranla azalarak %2.5’e
gerileyecegi tahmin edilmektedir. Kamu kesimi tasarruflarinin i¢
bor¢ 6demelerinin azaltilmasi yoninde kullanildig: ve kamu borg-
lanma gereksinimindeki azalmasiyla birlikte, faiz oranlarinin geri-
lemesi ve daha fazla borg¢ verilebilir fonun 6zel kesime yonlendi-
rilmesi miimklin olacagindan, 6ntimuzdeki donemde daha siki bir
maliye politikasinin uygulamaya konulmasi 6nemli olacaktir.

Tasarruf Oranlari ve Ozel Kesim Yatirimlar:

% (% GSYiH)
28
24
20
16
12 A -
—%— Ozel Kesim Tasarruf Orani
8 Kamu Kesimi Tasarruf Orani
e Ozel Kesim Yatirimlart <
) .0
0 _ 2.5 2.7
N /
8 -6.1 53
-12
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Kaynak: DPT
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1.3 Uretim Yoniinden Milli Gelir

Sanayi sektoriinde 2002-2006 doneminde katma deger artist yillik
ortalama %8.1 olmus ve bu donemde sektdriin bliyliimeye yapti-
g1 katk: yaklasik 2.5 puan olarak gerceklesmistir. 2007 yilinin ilk
ceyreginde de, ozellikle Ocak ayindaki ylksek tiretim artisinin et-
kisiyle, sanayi sektorii katma degeri %7.5 biylimustir. Ancak, ilk
ceyrek sonrasinda sanayi sektort retiminin yavaslamaya basla-
dig1 goriilmistiir. Ikinci ceyrekte %4 artan sanayi sektorii tiretimi,
tctinct ceyrekte %3.7'ye gerilemis, sektorln ilk t¢ ceyrek itibariy-
le buytimesi ise %5 olarak gerceklesmistir.

2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren yurtici talebin zayiflamasi-
na ragmen, sanayi sektoriinde Uretim artislarinda bir yavaslama
gozlenmemesinin en OGnemli nedeni, s6z konusu donemde ihracat
artisinin belirgin olarak hizlanmaya baslamast olmustur. Ancak,
2007 yilinin ilk ceyregini takiben ihracat miktar artisinin yavasla-
maya baslamasinin, sanayi sektoriinde de Uretimin hiz kesmesine
neden oldugu dustuntlmektedir. Diger yandan, Uiclinci ceyrekte
toparlanmaya baslayan yurtici talebin, dSntiimtizdeki donemde 2007
yilinin ilk yarisindan daha iyi performe edecegi varsayilirsa, sanayi
tretimini de olumlu etkilemesi beklenebilir.

Sanayi Uretim Endeksi

1997=100 (mevsimsellikten arindirilmag, diizey)

155

85

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007
Kaynak: TUIK, TUSIAD Hesaplamalar
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Genel olarak bakildiginda sanayi sektoriinde tretim artislarinin - Y1l genelinde
2004 yilindan itibaren ivme kaybettigi gortlmektedir. 2007 yilinda ihracata doniik
da bu egilimde bir degisiklik olmamistir. Imalat sanayii alt sek- sektorlerin

torler bazinda incelendiginde, yilin ilk on ayinda, tekstil ve giyim performansi daha
sektorlerinde 2005 ve 20006 yilinda gerileyen tretimin, kur artisinin -~ olumlu olmustur.
getirdigi kismi rekabet avantaji ile birlikte, 2007 yilinda yeniden

artisa gectigi gortilmektedir. Tasit araclart sektoriinde ise 2006 yi-

linin ikinci yarist itibariyle yurtici talebin daralmasina bagli olarak

hiz kaybeden tretim, 2007 yilinin ilk yarisinda da zayif seyret-

mis, Uclinct ceyrek itibariyle ise yeniden hizlanmaya baslamuistir.

Uctincti ceyrekte gerceklesen bu toparlanmaya ragmen, sektoriin

ilk on ay genelinde kaydettigi tretim artist bir 6énceki yilin ayni

donemine gore %06.4 olmustur. Elektrikli makine-techizat, metal

esya ve ana metal sanayilerinde tiretim bir 6nceki seneyi takiben

yiksek seyretmeye devam etmis, makine-techizat ve gida Grtinleri

Uretimlerinde ise biytime yavaslamistir.

“Sanayi Uretimi (yillik ortalama % artis)”
2002 2003 2004 2005 2006 2007

Toplam Sanayi 9.5 8.7 9.8 5.3 5.8 5.2
(100.0) Imalat Sanayi Sektdrii 10.9 9.3 10.4 4.7 5.5 4.4
(14.48) Kok kom.,rafine petrol tir.im. 9.0 3.1 -4.7 -0.1 2.4 2.5
(10.88) Tekstil urtinleri im. 12.5 2.1 -1.5 -11.8 -1.0 2.5
(10.64)  Gida urtinl. ve icecek im. 2.8 7.7 -0.5 6.0 6.0 29
(10.349)  Kimyasal madde triinleri im. 14.2 8.8 16.1 5.5 6.3 8.1
(8.90) Ana metal sanayi 10.0 11.9 11.6 3.4 10.7 10.9
(6.85) Metalik olmayan min.mad.im. 10.8 10.1 9.3 10.1 4.4 0.6
6.27) Tasit araclart ve karoseri im. 27.1 47.7 53.3 9.6 9.7 6.4
(5.76) Makina ve techizat im. 21.3 22.5 31.0 1.2 22.0 7.0
(5.42) Giyim egyast im. 3.3 1.8 3.5 -12.6 -4.8 23
(3.41) Plastik, Kaucuk 12.3 15.7 12.7 19.8 -11.7 10.5
(3.39) Metal Esya 0.6 3.2 9.4 31.6 18.9 14.2
(3.22) Elektrikli makina techizat 11.5 2.8 -4.6 16.7 20.4 25.4
(1.49 Radyo,TV haberlesme cihazlari 51.1 19.5 35.0 4.8 -15.9 -30.4

* 2007 yilt Ocak-Ekim donemi ortalama tretiminin bir 6nceki yilin aynt dénemindeki tiretim ortalamasina gore artisidir

Kaynak: TUIK
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Yillik ithalat Artis1 Ortalamasi, %

Imalat sanayii alt sektorleri, teknoloji yogunlugu bakimindan in-
celendiginde, teknoloji yogunlugu ortalamanin tizerinde olan sek-
torlerdeki Giretimin, 2007 yilinda da yiiksek oranda artis gosterdi-
gi gorilmektedir. Daha uzun bir donemde bakildiginda, yiiksek
oranda yada ortalamanin tizerinde teknoloji kullanan sektorlerdeki
tretimin, Turkiye’'nin Avrupa bolgesi ile butiinlesmeye baslamasi-
nin ardindan 6nemli olctide ylkseldigi gorulmektedir. Tasit arac-
lar, elektrikli makine ve makine techizat sektorlerinde, verimlilik
artislartyla beraber rekabet avantaji korunmakta ve ihracata yone-
lik tretim devam etmektedir. Ortanin tizerinde teknoloji kullanan
sektorlerin toplam ihracat icindeki pay1 1997 yilinda %17 iken, bu
oran 2006 yilinda %31’e yiikselmistir.

Diger yandan tekstil, giyim, gida ve titiin gibi teknoloji yogunlugu
ortalama seviyenin altinda olan sektorlerde, 2002-2007 donemin-
de gerek ortalama Uretim artiglart gerekse ihracat artiglart imalat
sanayi ortalamasinin altinda gerceklesmistir. Bununla birlikte, ne-
redeyse tim sektorlerde, ithalat artisi Giretim artisinin Gzerinde ger-
ceklesmistir. Bu veri, Giretimin bir birim artmasi icin gereken ithalat
artisinin bir birimden daha fazla oldugunu gostermektedir.
Imalat Sanayi Sektorleri Uretim ve Ithalat Artiglart
45

(2002-2007 Ortalamasi, %)
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Kaynak: TUIK, TUSIAD Hesaplamalari
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ic talep de goriilen daralmaya bagli olarak, hizmet sektorlerinde tire-
tim, 2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren yavaslamaya baslamustir.
2006 yilinm ilk yarisinda, hizmet sektorlerinde toplam katma deger
artist, %0.7 iken, ikinci yarida %4.7’ye gerilemis ve hizmet sektorleri-
nin katma degeri 2006 yili sonunda bir 6nceki yila oranla yavaslaya-
rak %5.6 olmustur. 2007 yilinin ilk ¢eyreginde bu egilim gecici ola-
rak tersine donmiis ve hizmet sektorlerinin katma deger artist %06.3’e
yukselmistir. Ancak, ikinci ceyrekten itibaren yeniden yavaslamaya
baslayan sektor buiytimesi, tictincii ¢eyrekte belirgin bir hal alarak
%2.3’e gerilemistir. Boylece, 2007 yilin ilk t¢ ceyreginde hizmet
sektorlerinin biiylimesi %4.2 ile smirl kalmustir. ¢ talebin dérdiincii
ceyrek itibariyle toparlanacagi ongoriisiine dayanarak, sektor tiretimi-
nin 6nimuizdeki donemlerde yeniden artisa gececegi soylenebilir.

Hizmet sektorleri,
ic talebin
yavaslamasindan
olumsuz
etkilenmektedir.

GSMH (yillik % degisim) 2002 2003 2004 2005 2006 | 2007 | 2007 | 2007 | 2007 | 2007
ik 3 “Katkilar
I 11 11 3.
Ceyrek Ceyrek”
Tarim 69 -25 20 56 29 2.9 21 -7.8 -5.6 -1.5
Sanayi 9.4 7.8 9.4 6.5 7.4 7.5 4.0 3.7 5.0 1.0
Ingaat 5.6 90 46 215 194 | 165 | 157 5.4 11.5 0.3
Ticaret 11.0 81 128 74 59 6.5 3.4 1.3 3.4 0.3
Ulastirma ve Haberlesme 60 84 68 88 31 5.8 4.1 3.6 4.4 0.4
Mali Kuruluslar 71 63 1.1 -02 22 83 6.2 7.5 7.4 0.1
Konut Sahipligi 1.8 1.4 1.8 1.5 2.2 2.4 2.4 2.4 2.4 0.1
Serbest Meslek ve Hizmetler 7.4 5.2 80 74 5.2 4.7 4.1 1.1 3.0 0.0
Sektorler Toplami1 7.5 5.1 8.2 7.3 6.0 6.8 3.9 0.6 3.3 0.5
Devlet Hizmetleri 0.7 0.8 1.2 0.8 2.0 0.9 1.4 1.2 1.2 0.0
Kar Amact Olmayan 06 -1.0 02 02 08 | 12 | -11 | 12 | 04 0.0
Kuruluslar
Ithalat Vergisi 247 226 262 122 9.0 9.9 8.2 14.5 10.9 0.9
GSYIH 79 58 89 74 6.1 | 68 4.1 1.5 3.8 1.5
GSMH 7.9 5.9 9.9 7.6 6.0 6.8 4.1 2.0 4.0 2.0

Kaynak: TUIK

Yaklasik bes yillik bir daralma doneminin ardindan, 2004 yilinda to-
parlanmaya baslayan insaat sektori, 2006 yilinda, tiretimde %19.4’liik
buytime ile en yiiksek artis gosteren sektor olmustur. 2007 yilinin ilk
yarisinda da giicli biiytime trendini koruyan sektorde ticlinct ceyrek
itibariyle yavaslama gozlenmistir. Yurtici talep kosullaria, diger hiz-
met sektorlerine gore daha gec tepki veren sektoriin, tictinel ceyrek-
te sergiledigi yavaslamada yine gecikmeli olarak talep daralmasinin
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etkili oldugu dustintilmektedir. Yurtici hasila icindeki payt ktictik ol-
masina karsin, insaat sektort, icerdigi alt mamullerin cesitliligi nede-
niyle sanayi sektorleriyle 6nemli geri baglantilar olusturmakta ve bu
bakimdan biytimeye dolayli olarak da katk: saglamaktadir.

Tarim sektoriniin, 2006 yilinda buytimeye yaptig: katk: distk kal-
mis ve sektor Gretimi bir 6nceki yila oranla yavaslayarak %2.9 artis
gostermistir. 2007 yilinda ise mevsim normalleri Gizerinde seyreden
hava sicakliklari ve buna bagli olarak meydana gelen kuraklik ta-
rimsal tretimdeki azalmanin daha belirgin bir hal almasina neden
olmustur. Ikinci ceyrek itibariyle azalmaya baslayan {iretim, sek-
toriin toplam Uretim icerisinde ytiksek agirliginin oldugu tctinci
ceyrekte %7.8 gerilemis ve lGiclincti ceyrek biiylimesinin distk gel-
mesinde 6nemli bir rol oynamuistir.

Tarim sektoriindeki katma deger artist agirlikli olarak bitkisel tire-
timden kaynaklanmaktadir. Isletmelerin kiiciik ve parcali olusu,
pazarlama sorunlart ve uretici 6rglitlenmesinin distkligi gibi
yapisal sorunlar, sektordeki verimlilik ve tretim dizeyinin yuk-
selmesini engellemektedir. Azalan tretim ve verimlilik seviyesine
bagli olarak, gida fiyatlart da olumsuz etkilenmektedir. Bu neden-

% Ceyreklik Biiyiimeye Alt Kalemlerin Katkisi
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Kaynak: TUIK, TUSIAD Hesaplamalart

37

Tarmm sektori
uretimi
gerilemektedir.



le, tarim ve gida fiyatlari, dezenflasyon stireci acisindan ciddi teh-
like yaratan unsurlar haline gelmistir.

1.4 istihdam, Verimlilik ve Ucretler

Ekonominin reel olarak yillik ortalama %7.3 oraninda buyudigu
2002-2006 doneminde, toplam istihdam yillik ortalama %0.7 ora-
ninda artmustir. Istihdam diizeyindeki artisin sinurli kalmasinda en
onemli etken tarim kesimi isttihdamindaki daralma olmustur. Bu
donemde, toplam istihdam yillik ortalama %0.7 artarken, tarim disi
sektorlere bakildiginda istihdamin yillik ortalama %3.9 oraninda
artigt gorilmektedir.

Tarim Isgiicii Piyasast*

bin kisi (Yullik Degisimler)
800
600 o
400 A
200 1

— Yaratilan isthdam ~— \ ———————————————— ——————————————————
2004 | —I§gu§ﬁ Artist ; :

2002 2003 2004 2005 2006 2007
* Dort donemlik kiimiilatif degisim (Bin Kisi)
Kaynak: TUIK, TUSIAD Hesaplamalar

2002-2006 doneminde, tarim sektdriinde istihdam 1,370 bin kisi
azalirken, sanayi, hizmetler ve insaat alt sektoriinde ise sirastyla,
453 bin, 1,584 bin ve 309 bin kisi artis gostermistir. Bu da son bes
yillik donemde tarim sektortinde her yil ortalama 274 bin kisilik
istihdam azalis1 olduguna, sanayi, hizmetler ve insaat sektorlerinde
ise sirastyla her yil ortalama 91 bin, 317 bin ve 62 bin kisilik istih-
dam yaratildigina isaret etmektedir.
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2006 yilinda istihdam, 2005 yilina gore net 285 bin kisi artarak
22,330 bin kisiye cikarken, issizlik orani 0.4 puan azalarak %9.9’a
gerilemistir. Ayn1 donemde, isglicine katilim oraninin 0.3 puan
azalarak %48’e gerilemesi issizlik oraninin azalmasinda etkili ol-

mustur.

2007 yilt Temmuz, Agustos ve Eylil aylarint kapsayan ve ticlinci
ceyrek istihdam rakami olarak kabul edilen Agustos ayt rakamlari-
na bakildiginda ise toplam istihdamin, bir 6nceki yilin ayni done-
mine gore 269 bin kisi artigr goriilmektedir. S6z konusu dénemde
tarim ve sanayi sektorlerinde istihdam sirastyla 218 bin ve 35 bin
kisi azalmis, hizmetler ve insaat sektorlerinde ise sirastyla 385 bin
ve 137 bin kisi artis gostermistir. Boylece tarim dist sektorlerde
yaratilan toplam istihdam 487 bin kisi olmustur.

Ancak, son yaymlanan Eylil ay1 istihdam rakamlarina bakildiginda,
yeni is olanaklarindaki artisin yavasladigt ve bir 6nceki senenin ayni
donemine gore, tarim dist sektorlerde yaratilan toplam istihdamin 408
bin kisiye geriledigi gortilmektedir. Yine ayni ay itibariyle yaratilan
toplam istihdam ise, 233 bin kisiye inmistir.

Turkiye ekonomisinde tarim dist issizlik oraninin asagi cekilebil-
mesi icin s6z konusu sektorlerde yilda ortalama en az 550 bin
kisilik yeni istihdam yaratiimasi gerekliligi gbz oniine alindiginda,
bu durum 2007 yilinda tarim dist sektorlerde issizlik oraninin ge-
rilemesinin zor olacagina isaret etmektedir. Tarim dist sektorlerde
isgliciine katilimin hizlanmasi da bu durumu gticlestiren ikinci bir

unsurdur.

Nitekim, 2007 yilinda ceyrekler itibariyle tarim dist issizilik oran-
lart incelendiginde, tarim disi sektorlerde 624 bin kisilik istihdam
yaratilan ilk ceyrekte, tarim dist issizlik oraninin 2006 yilinin ayni
donemine gore 0.6 puan geriledigi goriilmektedir. Tkinci ve Gciin-
cu ceyreklerde ise tarim dist sektorlerde yaratilan istihdam sirasiyla
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487 bin ve 408 bin kisiyle sinirlt kaldigindan s6z konusu ceyrekler-

de tarim dist issizlik orani da ayni kalmustir.
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bin kisi

Istihdammetre* (Tarim Dig1)

| —— Yaratilan Istihdam
L =——lIsgiicti Attt

2002

2003

2004 2005 2006 2007

* Dort donemlik kiimiulatif degisim (Bin Kisi) Kaynak: TUIK, TUSIAD Hesaplamalar

Tarim dist issizlik oranmnin geriledigi ilk ceyrekte, tarim sektoriinde

de 170 bin kisilik istihdam yaratildigindan, genel issizlik oraninda

da 0.5 puanlik bir dists gerceklesmistir. Tarim dist issizlik oraninin

ayni kaldigi ikinci ve tictinct ceyreklerde ise, tarim sektoriinde is-

tihdamin azalmasi ve isgiictine katilimin, istthdamin tizerinde olmast

nedeniyle genel issizlik orani 0.1 puanlik artislar gostermistir.
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2007 yilt Eylul ay1 itibariyle toplam istihdam icerisinde tarim sekto-
riniin payt %27, sanayi sektoriinlin payi %19.5, hizmetler sektori-
nin payt %47, insaat sektoriiniin payi ise %6.3 olmustur.

Tarim dist sektorlerdeki istihdam artist, 2004 yilindan itibaren istik-
rarli bir sekilde devam etmektedir. 2006 yilinda yaratilan net 285
bin kisilik istihdamla, 2007 yili Giclinct ¢eyregi itibariyle yaratilan
net 269 bin kisilik istihdam da hizmetler ve 6zellikle insaat sektor-
lerinde kaydedilen istihdam artislart 6Gnemli rol oynamustir.

Ancak, 2007 yili itibariyle insaat sektoriinlin yarattigi istthdamda bir
yavaslama gozlenmeye baslanmustir. Agustos ayt itibariyle sektoriin
yarattigt 137 bin kisilik istihdam, Eylil ayinda 72 bine gerilemistir.
Insaat sektorii tiretiminin 2007 yili Giclincli ceyregi itibariyle belirgin
sekilde yavasladigr g6z online alindiginda, ontimtizdeki donemde
sektor tiretiminin yeniden bir ivime kazanmamast durumunda, sek-
tortin yarattigr istthdamin da azalabilecegi distintilmektedir.

milyon kisi Yaratilan istihdam
1.2 : : : : : ;
7Y I o « N _—
084 e A —— P\ A
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Kaynak: TUIK
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Hizmet sektorlerinde Uc¢linct ceyrek itibariyle yaratilan 385 bin
kisilik istihdamin alt kalemlerinde bakildiginda ise, en cok istihda-
min, 235 bin kisi ile toplum hizmetleri, sosyal ve kisisel hizmetler
alaninda yaratildigt, bu alan1 69 bin kisilik yeni istihdam ile toptan
ve perakende ticaret, lokanta ve otel hizmetleri sektorlerinin takip
ettigi gorilmektedir. Saglik, gayrimenkul kiralama, lokanta ve otel
hizmetleri gibi sektorlerde ise istihdam artislart yavaslamaya de-
vam etmektedir.

Turkiye, OECD ve AB tlkeleri icerisinde en dustik isglicine kati-
lim oranina sahip tlkelerden biridir. OECD ve AB tulkelerinde or-
talama %70 olan isglicine katilim orani, Turkiye’de uzun yillardir
%50 oranina yakin seyretmektedir.

2006 yilinda, bir 6nceki yila gore 0.3 puan azalarak, %48e geri-
leyen isgliciine katilim orani, 2007 yili Eylul ay itibariyle %48.9’a
yukselmistir. Boylece 2007 yilt Eylil ay1 itibariyle isgticti arzi yillik
olarak 322 bin kisi artmistir. Isgiiciine katilim oraninin 2007 yili
sonunda 2006 yilina gore 0.2 puan artarak %48.2 olacagi ve issizlik
oraninin ise bir 6nceki yila gore 0.2 puan azalarak %9.7 oraninda
gerceklesecegi ongorilmektedir.

2007 yilinda artan isglicine katilim oraninin 6nimuzdeki yillar-
da da artmaya devam edecegi diisiiniilmektedir. Isgiiciine katilim
asil olarak tarim dist sektorler kanaliyla artmaktadir ve bu durum
ozellikle son bes yillik donemde hiz kazanmustir. 1990-2000 do-
neminde tarim disinda isgliciine katiim artist yilda ortalama %2.5
iken, bu oran 2002-2006 doneminde yilda ortalama %4 olarak ger-
ceklesmistir.

Turkiye de isgiiciine katilim oraninin disiik olmasinin en 6nemli
nedenlerinden biri kadmlarin isgiicine katiliminin disik olma-
sidir. 2007 yili Eylil ayt itibariyle isglicti icerisinde yer almayan
26,942 bin kisinin 12,570 bini kendisini “ev isleriyle mesgul” ola-
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Isgiiciine Katilim Orani

%
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W Turkiye m Kadinlar
Kaynak: TUIK

rak tanimlayan kadinlardan olusmaktadir. S6z konusu grubun ta-
mamina yakininin lise ve altinda egitim gérmiis olmasi ve bunun
yant sira sosyal ve kiltirel yapi, kadinlarin isgticine katilimini
kisitlamaktadir.

Kadinlarin isgticiine katilimi 1988 yilinda %35’e yakin iken, bu
oran vyillar itibariyle distis gostererek 2006 yilinda %25 civarina
gerilemistir. Kadinlar arasinda isgiiciine en ytiksek katilim ytkse-
kokul veya fakiilte mezunlarindan ¢ikmaktadir. Bu gurubu takiben
en yuiksek katilim gosterenler lise dengi meslek okulu ve genel
lise mezunlaridir.

Ancak her iki grup icinde de isgliciine katilim orant seneler itiba-
riyle gerilemektedir. 1988 yilinda %80'nin tizerinde olan yikseko-
kul veya fakilte mezunu kadinlarin isglicine katilim orani 2006
yili itibariyle %70’e gerilemistir. Yine, 1988 basinda %53’e yakin
olan lise dengi meslek okul ve %46 olan genel lise mezunu ka-
dinlarin isgtictine katilim orant, 2006 yil1 itibariyle sirastyla, %42 ve
%28’ye gerilemistir.
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Diger yandan, katilim orani yiiksek olan yuksekokul veya fakilte
mezunu kadinlarla, lise veya dengi okullardan mezun olan kadin-
larin, kadin istihdami icindeki paylari cok kiictiktiir. 2006 yilt itiba-
riyle istihdam edilen toplam 5,801 bin kadindan yanlizca %11’ini
olusturan 632 bin kadin yiikksekokul veya fakiilte mezunudur. Lise

veya dengi meslek okul mezunu kadinlar ise toplam kadin istihda-
minin %4.5’ini olusturmaktadir.

Kadinlarda Egitim Durumuna Gére Isgiiciine Katllim Orani
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Kaynak: TUIK
Istihdam edilen kadinlarin %72’sini ilkokul mezunu yada okuma
yazma bilmeyen veya bilen ama hicbir okulu bitirmemis olan ka-
dinlar olusturmaktadir. Buradan yola cikarak, istihdam edilen ka-
dinlarin ¢cok az bir kisminin kalifiye islerde calistigr soylenebilir.

2007 yilt Eylal ay: itibariyle isglicine dahil olmayan yaklasik 27
milyon kisinin 7.5 milyonu 20-34 yas arasindadir. 2007 yili Gictinci
ceyregi itibariyle 2.4 milyonluk issiz nifusun %57'sini s6z konusu
yas grubuna dahil kisiler olusturmaktadir. Yine ayni donem icin
20-34 yas grubuna ait issizlik orant %12'dir. Gen¢ niifus olarak
tanimlanan 15-24 yas grubunda ise issizlik orani ¢cok daha yuksek
gozlikmektedir. Bu grup icin 2007 yili Ekim ay itibariyle Turki-

ye genelinde issizlik orant %20'ye yaklasirken, kentlerdeki issizlik
orant %22.2 olmustur.
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Egitim diizeyine gore issizlik oranlart incelendiginde, lise ve ustu
diizeyde egitim gormis kisiler arasinda issizlik oraninin, ilkokul ve
altt diizeyde egitim seviyesine sahip kisilere oranla cok daha ytk-
sek oldugu goriilmektedir. Ornegin, 2007 yili Eylil ay itibariyle
“okur yazar olmayan” ve “lise alt1 egitimlilere” ait issizlik oranlar
strastyla %4 ve %8 iken, “lise ve dengi meslek okul” ve “yiikseko-
kul” mezunlarina ait issizlik orant her iki grup icinde %12’dir.

Bu durum nitelikli isgiictine yonelik yeterli istihdam olanag: ya-
ratilamadigr veya lise ve Usti seviyelerde egitim gdrmiis isgiici
arzt ile bu gruba olan talep arasinda eslesmenin eksik kaldigini
distndirmektedir.

Bu dogrultuda, hiikkiimet, genc¢ nifusun istihdamina yonelik ver-
gi avantajlart getirilecegini ve Universite ile meslek okullarinin is
dinyasi ile isbirligini kolaylastirip, kuvvetlendirecek yeni girisim-
lerin uygulamaya gececegini aciklamuistur.

2002-2006 doneminde biyiimenin en 6nemli kaynaklarindan biri
verimlilik artislart olmustur. Bu donemde 6zellikle imalat sanayi-
inde verimlilik artislart ciddi bir artis sergilemis ve yillik ortalama
%7.2'ye yukselmistir. Ayni donemde, imalat sanayi sektorlerinde
yullik ortalama tretim artist ise %8.2 olmustur. Ancak, 2007 yilina
gelindiginde imalat sanayiinde hem verimlilik hem de Gretim artis-
larinda belirgin bir yavaslama gorilmeye baslamistir. 2007 yilinin
ilk ti¢ ceyreginde, sektorde verimlilik artist %1.9 ile sinirh kalmustir.
Ik ceyrekte %7.9 oraninda artan tiretim ise, takip eden donemler-
de yavaslamis ve ilk t¢ ceyrekde ortalama %4.3 olmustur.
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Imalat Sanayiinde Uretim, Calisanlar ve Verimlilik
(mevsimsellikten arindirilmis, endeks)
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Kaynak: TUIK, TUSIAD Hesaplamalar

Imalat sanayi sektoriinde 2007 yili ticlincli ceyreginde, bir dnceki
yilin aynt donemine gore, Uretimde calisilan saat bast Gicret endek-
si % 11, tretimde calisan kisi bast kazan¢ endeksi % 11 ve diger
islerde calisan kisi bast kazan¢ endeksi ise % 12 artis gostermistir.

S6z konusu donemde, kamuda, tretimde calisilan saat basi tGcret
% 12, tretimde calisan kisi bast kazan¢ % 11 ve diger islerde cali-
san Kkisi bast kazan¢ % 7 artarken, 6zel sektorde, Giretimde calisilan
saat basina Ucret % 11, Gretimde calisan kisi basina kazang % 12
ve diger islerde calisan kisi bast kazang¢ % 12 artmustir.

Uc Aylik Sanayi Istihdam Anketi'nin 2007 yili ticlincii ceyrek ge-
cici sonuclarina gore; kisi basina aylik ortalama brtit tGcret 1.455
YTL, kisi basina aylik ortalama briit kazang ise 1.637 YTL olarak
gerceklesmistir. Aylik ortalama briit kazanclar sektorel olarak ince-
lendiginde en yuiksek ortalama briit kazancin 4.425 YTL ile “Kok
komird, rafine edilmis petrol Urlinleri” ve takiben 3.185 YTL ile
“Kimyasal madde ve Urinleri” imalati sektorlerinde elde edildigi
gortilmektedir.
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Imalat sanayiinde isyeri biiytikligiine gore kisi bast aylik ortala-
ma briit Ucret ve kazanclar karsilastirildiginda, isyeri buyukligi
arttikca kisi bast aylik ortalama briit ticret ve kazancin da yiiksel-
digi gorilmektedir. 2007 yilinin tictincti doneminde, 10-49 tcretli
calisani bulunan isyerlerinde, kisi bast aylik ortalama brit kazang
1.036 YTL, aylik ortalama briit ticret ise 970 YTL'dir. 500 ve daha
fazla ucretli calisant bulunan buytk olcekli isyerlerinde ise, kisi
bast aylik ortalama briit kazang 1.893 YTL, kisi basi aylik ortalama
briit ticret ise 1.664 YTL olarak tahmin edilmektedir.

2006 yilinda 16 yasindan biiytik isciler icin 531 YTL, 16 yasindan
kicik isciler icin 450 YTL olan aylik brit asgari ticret, 2007 yili
icerisinde iki kez artirilmistir. 2007 yilt Temmuz ayinda yapilan son
artis ile, 16 yasindan buiyik ve kiicik calisanlar icin asgari ticret
strastyla, 585 YTL ve 491 YTL olarak belirlenmistir. Asgari licretin
2008 yili Ocak ayinda ytzde 6 oraninda artirilmasi planlanmistir.

16 Yas Uzeri Calisanlar igin Yillik Ortalama Asgari Briit Ucretler, (YTL)
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Kaynak: Calisma ve Sosyal Glivenlik Bakanligi
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Mayis ayinda yasanan finansal calkantiya ragmen, 2006 yili mer-
kezi biitce aciginin milli gelire orani %1’in altinda kalmis ve sene
sonunda hedeflenen rakamin altinda gerceklesmistir. 2007 yili icin
ise, secim yili olmasinin da etkisiyle, hedeflenen biitce acigr 2006
yilinin ¢ok tizerinde olmus ve piyasalara sene basindan itibaren
kamu maliyesinde bir gevseme olacaginin isaretini vermistir.

Aylik Kumiilatif Biitce Gerceklesmeleri
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Harcamalar (Sag Eksen) = Biitce Dengesi (Sol Eksen) == Gelirler (Sag Eksen)

Kaynak: Muhasebat Genel Mudurligi

i¢ talepteki durgunlugun vergi gelirleri izerindeki olumsuz etkisi,
harcamalarin artigt secim ekonomisi ile birlesince 2007 yili bitce
hedeflerini zora sokmustur. 2007 yilt Kasim ay1 itibariyle merkezi
butce gelirleri 174.7 milyar YTL, giderleri ise 184.4 milyar YTL ola-
rak gerceklesmistir. Ilk (i¢ ceyrekte toplam harcamalar bir énceki
yilin aynt donemine gore %19 artarken, gelirlerdeki artis %11 ile
sinirli kalmustir.

174.7 milyar YTL'lik merkezi biitce gelirlerinin, 170 milyart genel
biitce dahilindeki kuruluslar, 3 milyar 6zel bitceli idareler ve yak-
lasik 2 milyar ise dizenleyici ve denetleyici kurumlar tarafindan
saglanmuistir.
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2007 yilinda mahalli idarelere bitce gelirlerinden 13 milyar YTL
ayridmast Oongorilmustir. Bu miktarin 7 milyarinin belediyelere, 5
milyarinin biiytiksehir belediyelerine ve 1 milyarinin il 6zel idarele-
rine tahsis edilmesi planlanmustir. Ik onbir ayin biitce rakamlarina
bakildiginda ise mahalli idarelere, gelirlerden ayrilan payin yaklasik
12 milyar YTL oldugu goriilmektedir. Idarelere, hazine yardimlar
ve sermaye transferleri gibi kalemler biitceden aktarilan toplam kay-
naklar ise aynt donem icin 16 milyar YTLye yaklasmustir.

Merkezi Biitce*
(Milyar YTL) (2003 Fiyatlartyla) (Milyar YTL)
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* 2006 y1l1 dncesi rakamlar Konsolide Biit¢ce formatindadir.
Kaynak: Hazine

2.1 Butce Dengesi

Kasim ay1 itibariyle 10 milyar YTL'ye ulasan bitce acigi, bir 6n-
ceki yilin ayni doneminde fazla veren bitce dengesi ile karsilas-
tirdldiginda, biitce aciginda 6nemli bir genisleme olduguna isaret
etmektedir. Her ne kadar, 2007 yili biitce dengesi hedefinin 16,8
milyar YTL acik olarak belirlenmis olmasi yil sonu hedefinin tuttu-
rulabilecegini gdstermekte olsa da, bu durum sene basinda zaten
cok yuiksek belirlenen biitce acigi hedefi nedeniyle cok buyuk bir
basart olarak goriilmemelidir.
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Ocak-Kasim doneminde merkezi bitce faiz dist fazlasi 37.3 milyar
YTL olarak gerceklesmistir. Bu sene secim dolayisiyla biuitce ode-
neklerinin 6nemli bir kismu Kasim ay itibariyle kullanildigindan,
Aralik ayinda eski senelere benzer sekilde belirgin bir harcama artist
yasanmast beklenmemektedir. Bu nedenle sene sonu icin hedefle-
nen 306.1 milyar YTL'lik merkezi biitce faiz dist fazlasinin Kasim ay1
itibariyle tutturuldugu soylenebilir. Ancak, bir 6nceki yil ilk onbir
ayda elde edilen faiz disi fazlanin 44.1 milyar YTL oldugu distntl-
diglinde, faiz dist fazla icin belirlenen 2007 yili hedefinin ¢cok da
ylksek olmadig: goriilmektedir. Buna ragmen sene sonu hedefinin
tutturulamamasi ihtimali de mevcuttur. Nitekim, hiikiimet sene ba-
sinda GSYIH'nin %5,7’si olarak hedefledigi merkezi biitce faiz dist
fazla hedefinin sene sonunda %5,3 olarak gerceklesebilecegini acik-
lamistir. Diger yandan, (cogu tek seferlik gecici gelir ve giderlerin
dahil edilmedigi ve tim kamu kesimini kapsayan) IMF taniml faiz
dist fazla hedefinin beklenenin cok daha altinda gerceklesecegi tah-
min edilmektedir. Bu tanimla GSYIHnin %6,5i olarak hedeflenen
faiz dis1 fazlanin sene sonunda en fazla %4,5 olmasi beklenmekte-
dir.

hizlanan faiz dist harcamalarin énemli bir rolii olmustur.

Bu gelismede, ozellikle yilin ikinci ceyreginde, secim Oncesi,

IMF ve Merkezi Biitce Faiz Dis1 Fazla Gerceklesmeleri
(Faiz Dis1 Fazla / Milli Gelir Orani, %)
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2007 yily TUSIAD Tahmini, 2008 yili ise Hiikiimet Tabminidir.
Kaynak: Hazine 2007 yili TUSIAD Tahmini, 2008 yili ise Hiikiimet Tahminidir.
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2007 yili sonunda Maastricht kriterine gore kamunun toplam borg
stokunun milli gelire oraninin %60’1n altinda kalmasi beklenmekte
ve cari acigin milli gelire oraninin, 20006 yilina gore gerileyerek %7
civarinda gerceklesecegi tahmin edilmektedir. Ayrica, icinde bu-
lundugumuz yil itibariyle, dezenflasyon stirecine geri dontldigi
gorilmektedir. Eknomik gostergelerdeki bu iyilesmeler hiitkiime-
tin, son altt senedir mali disiplinin en 6nemli kriterlerinden biri
olan %6.5 oranindaki, FDF hedefini 2008 yil1 icin %5,5 seviyesine
cekmesinde etkili olmustur. Ancak, FDF hedefinin asagi cekilmesi
ile saglanacak harcama imkani dikkatli kullanilmalidir. Mali di-
siplindeki bir bozulma, bor¢ stokunun azaltilmasi, dezenflasyon
strecinin devam etmesi ve cari acik seviyesinin milli gelire orani-
nin distrilmesi gibi bircok amacla celisecektir. Bu gibi ihtimal-
leri bertaraf etmek icin, harcamalar tarafinda yaratilacak fazlaligin
makroekonomik iyilesmenin stirdurilebilirligini saglayacak reform
stirecinin finansmaninda kullanilmasi olumlu olacaktir.

Merkezi Biitce*
(GSYiH'ye oran, kiimiilatif %)
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*2006 y1l1 dncesi rakamlar Konsolide Biit¢ce formatindadir.
Kaynak: Hazine
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2.2 Harcamalar

2007 yilinin ilk onbir ayinda faiz dist harcamalara ayrilan 6dene-
gin %901 kullanilmistir. Alt kalemler incelendiginde, mal ve hizmet
alimlar ile transfer ve yatirim harcamalarinda 6énemli bir artis oldu-
gu gorilmektedir. Ilk onbir ay sonunda mal ve hizmet alimlari bir
onceki yilin ayni donemine gore %24 artarak 17.6 milyar YTLye
ulasmustir. Boylece 2006 yili Kasim ayi itibariyle %80’i kullanilan mal
ve hizmet alimlarina yonelik 6denek, 2007 yilinda asilmis ve 15.6
milyar YTL'nin Uzerinde gerceklesmistir. Cari transfer harcamalari
ise gecen senenin ayni donemine gore %27 artarak 60.9 milyar YTL
olarak gerceklesmistir. Sosyal gtivenlik kurumlarina yapilan trans-
ferler 31.6 milyar YTL'ye ulasmis ve bir 6nceki yilin ayni donemine
gore %32 artis gostermistir. Secim yili olmast nedeniyle, artis gori-
len diger bir kalem ise hanehalkina yapilan transferlerdir. Tarimsal
amacl transferlerin en ytiksek pay1 olusturdugu bu kalem icin ay-
rilan 6denegin %80’'i Temmuz ay: itibariyle kullanilmis, bu donem
sonrasinda ise hane halkina yapilan transfer harcamalarinda belirgin
bir yavaslama olmustur. Yatirim harcamalar: da bir 6nceki yilin ayni
donemine gore %19 artarak 9.6 milyar YTL'ye ulasmustir. Bu kalem

Merkezi Biitce Harcamalar*
% (GSYiH'ye oran, kiimiilatif %)
40
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*2006 y1l1 dncesi rakamlar Konsolide Biit¢ce formatindadir.
Kaynak: Hazine
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alundaki en biyuk gideri, 7.4 milyar YTL ile gayrimenkul sermaye
tretim harcamlari olusturmustur. Hem transfer harcamalari hem de
yatirim harcamalarinda Temmuz ayinda gerceklesen secim sonra-
sinda belirgin bir yavaslama gorilmustir.

2.3 Gelirler

Diger yandan, i¢ talepte yasanan durgunluk, toplam vergi gelirle-
rinin yaklasik %70’'ini olusturan dolayli vergi tahsilatint olumsuz
etkilemistir. 2007 yilinda bir 6nceki yila gore %16 artmasi planla-
nan toplam dolayli vergi gelirlerinde, yilin ilk onbir ayinda artis
%7.3 ile sinurl kalmustir. Bu kalemler tizerinden yil sonuna kadar
109.1 milyar YTL gelir elde edilmesi hedeflenmis, ancak, Ocak-
Kasim doneminde bu miktarin yaklasik %84t tahsil edilebilmis-
tir. Ilk onbir ayda KDV ve OTV gelirlerinde, bir énceki yilin ayni
donemine oranla artis sirasiyla, %4.5 ve %5.7 ile sinirli kalmustir.
KDV gelirlerindeki yavaslamada i¢ talepteki durgunluga ek olarak,
vergi iadesi uygulamasinin kaldirlmasinin da etkili oldugu diisi-
niilmektedir. OTV gelirlerindeki yavaslamanin en énemli kaynag:

Merkezi Biitce Gelirler*

- % (GSYIiH'ye oran, kiimiilatif %)
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Kaynak: Hazine
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ise motorlu tasit satislart tizerinden alinan OTV’de neredeyse hic
artis yasanmamast olmustur. ithalde alinan KDV tahsilatininda da
hedeflenen rakamin yanlizca %82’sine ulasilmis ve ilk onbir ayda
26.3 milyar YTL civarinda gelir elde edilmistir.

2.4 Borg¢ Stoku Gelismeleri

2001 yilindan 2007 yilina kadar olan dénemde toplam kamu brit
bor¢ stokunun istikrarlt sekilde artigr gorilmektedir. Ayni donem-
de kamunun i¢ bor¢ stokunda da paralel bir artis gerceklesmistir.
2007 yilinda ise kamu briit bor¢ stoku ve i¢ bor¢ stokundaki artisin
durdugu gortlmektedir. 2007 yili Giclincl ¢eyregi itibariyle toplam

Toplam Kamu Bor¢ Stoku ve AB Tanimli Genel Yonetim Bor¢ Stoku
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kamu briit bor¢ stoku 359 milyar YTL'dir. Bor¢ stokunun en buyiik
bolimiini olusturan i¢ bor¢ stoku ise 272 milyar YTL olmustur.

Diger yandan, milli gelire oran olarak bakildiginda s6z konusu
donemde kamunun gerek toplam briit bor¢ stokunda gerekse ic
bor¢ stokunda 6nemli bir diistis gboze carpmaktadir. 2001 yilinda,
GSYIH'’ye oran olarak, sirastyla %106 ve %70 olan toplam briit bor¢
stoku ve i¢ bor¢ stoku oranlari, 2007 yili Giclinct ceyregi itibariyle

57

Ic bor¢ stokunun
milli gelire
oraninin

%60’1n altina
geriledigi tahmin
edilmektedir.



%57 ve %44 oranlarina gerilemistir. Yine 2007 yili Giclinct ¢eyregi
itibariyle Avrupa Birligi tanimli genel yonetim nominal bor¢ stoku-
nun milli gelire orant %54.2’ye gerilemis gozikmektedir.

Toplam kamu borcunun neredeyse tamamini olusturan merkezi I¢ borg stokunda
yonetim bor¢ stoku, 2006 yili sonuna gore 2,3 milyar YTL artarak, déviz cinsinden
347,4 milyar YTL olmustur. Faiz yapist bakimindan borcun %54’tinii  borc¢larin orani
(190 milyar YTL) sabit faizli kalan %46’sin1 (157 milyar YTL) ise azalmaktadir.
degisken faizli varliklar olusturmaktadir. D6viz yapist bakimindan

ise borcun %581 (227 milyar YTL), %42’si (121 milyar YTL) ise
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YTL CiNSi iSKONTOLU iC BORCLANMANIN AGIRLIKLI ORTALAMA MALIYETI
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doviz cinsindendir. Bor¢ stokunda son yillarda déviz cinsinden ve
degisken faizli borcun payinin azaltilmasi: hedeflenmektedir. An-
cak, 2006 yili sonuna gore degisken faizli bor¢ stokunda onemli
bir gerileme olmamuistir. Déviz cinsinden bor¢ stokunda ise, 2006
yilt sonuna gore, 7,4 milyar YTL'lik bir azalma gortilmektedir.

2006 yilinin Mayis ve Haziran aylarinda yasanan uluslararasi finan-
sal dalgalanmanin Hazine i¢ bor¢ stogu Uzerindeki etkisi ortadan
kalkmaya baslamustir. Geride biraktigimiz yil Mayis ayinda agirlikli
ortalamast %15 olan faiz orani, Temmuz aymnda %22,6’ya yiikselmis,
bu durum Hazine i¢ bor¢ stogu maliyetini 6nemli dlctide artirmustir.
2007 yilt Agustos ayt itibariyle bor¢ stogunun agiurlikli ortalama faizi
%18,6 seviyesine gerilemis durumdadir. I¢ bor¢ stogunun ortalama
vadesinde de bir iyilesme goze carpmaktadir. 2006 yilinin Mayis
aymda 33,3 ay iken Temmuz ayinda 16,8 aya gerileyen agirlikli or-
talama vade 2007 yili Agustos ayt1 itibariyle 41 aya ¢ikmustir.
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Hakkinda Not.

2.5 Toplam Kamu Kesimi ve Genel Devlet

Toplam kamu kesimi, merkezi yonetim butcesi kapsamindaki ku-
rum ve kuruluslar, mahalli idareler, fonlar, sosyal gtivenlik ku-
ruluslar, déner sermayeler, issizlik sigortas: fonu ve KiTlerden
olusmaktadir. Toplam kamu kesiminden KiT’ler cikartildiginda ise
genel devlet tanimina ulasidmaktadir.

2001 yilindan bu yana mali disiplinin korunmasi ve faiz 6demele-
rinde yasanan distisiin etkisiyle, genel devlet dengesi ilk kez 2005
yilinda fazla vermis ve 2006 yilinda yiiksek 6zellestirme gelirleri ve
bir defalik gelirlerin etkisiyle fazla vermeye devam edilmistir.

2007 yilinda ise genel devlet toplam gelir ve harcamalarinin yakla-
stk 283 milyar YTL olmasi ve genel devlet dengesinin denk olma-
st beklenmektedir. 2006 yilina gore 2007 yilinda, GSYIH'ya oran
olarak, faiz harcamalarinda 0.4 puanlik, faiz dist harcamalarda 0.2
puanlik, ozellestirme gelirlerinde 0.3 puanlik ve Ozellestirme dist
gelirlerde 2.2 puanlik azalis olacagi tahmin edilmektedir. Faiz gi-
derleri ve Ozellestirme gelirleri haric genel devlet fazlasinin 2007
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yilinda bir onceki yila gore azalarak %06.0'ya gerilemesi beklen-
mektedir. 2008-2010 yillart icin ise bu oranin %7’ler seviyesinde
olmasi hedeflenmistir.

2007 yilinda genel devlet toplaminda elde edilen toplam harcana-
bilir gelirin 99 milyar YTL'ye ulasmasi beklenmektedir. Bu gelirin
61 milyar YTL'sinin merkezi biitce, 27 milyar YTL’sinin mahalli
idareler, 3 milyar YTL’sinin fonlar, 7 milyar YTL’sinin issizlik sigor-
tast fonu ve 2 milyar YTL’sinin doner sermaye kuruluslari tarafin-
dan elde edilecegi dngorilmektedir.

Issizlik sigortast fonu kapsaminda 2007 yilinda yaklasik 7.5 milyar
YTL gelir elde edildigi tahmin edilmektedir. Fon giderlerinin ise
ayni yil icin 403 milyon YTL olacagi dngoriilmustiir. Boylece 2006
yilinda 23.7 milyar YTL olan toplam fon varliginin, 2007 yilinda
31 milyar YTL'ye yaklastigi ve GSYIH nin %4.8’ine ulastg: tahmin
edilmektedir.

Issizlik Sigortas1t Fonu Net Varliklar1
(milyon YTL)
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Kaynak: Hazine
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Genel devlet toplamt disinda ve toplam kamu kesimi icinde yer
alan Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin (KIT) finansman dengesine
bakildiginda ise, 2007 yilinda bu kuruluslara ait toplam gelirlerin
53 milyar YTL'ye, giderlerin ise 52 milyar YTL'ye ulastigi goril-
mektedir. Boylece 2007 yilinda KiT’lerin gelir-gider farki ve buna
bagli olarak finansman ihtiyact cok buytk olmamustir.

Oniimiizdeki yillarda gerceklestirilecek ©zellestirme islemleri so-
nucunda kamunun titin, elektrik dagitimi, petrokimya ve tele-
komitinikasyon alanlarindan tamamen c¢ekilmesi; bunun yani sira,
seker Uretimi ve liman isletmeciligindeki payinin azalmas: 6ngo-
rilmektedir.

2007 yilinda sosyal gtivenlik kuruluslarinin toplam gelir ve giderle-
rinin strastyla, 54 milyar YTL ve 80 milyar YTL olmasi beklenmek-
tedir. Gelirlerin 45 milyar YTL’sinin prim tahsilat: yoluyla elde edi-
lecegi 6bngorilmustiir. Harcamalarin ise 53 milyar YTL'sinin sigorta
odemelerinden ve 20 milyar YTL’sinin, devredilen SSK, Bag-Kur
ve Emekli Sandigr harcamalarini da iceren, saglik giderlerinden
olusmasi beklenmektedir.

2006 yilinda sosyal giivenlik kurumlarina biitceden yapilan trans-
ferlerin GSYIH'ye orani %4 iken, 2007 yilinda bu oranin %5'’i as-
t1g1 tahmin edilmektedir. Bu oranin bir 6nceki yila gore artmasin-
da 2006 yilinda Sosyal Sigortalar Kurumu (SSK) ve Bag-Kur prim
bor¢larinin yeniden yapilandirilmasi sonucu elde edilen gelirlerin
dismeye baslamasi ve yeniden yapilandirmadan yararlanan kisi-
lerin emekli olmalart sonucu sigorta giderlerinin artmasi, emekli
ayliklarina 2007 yilinda programda 6ngoriilenin tizerinde zam ya-
pilmast ve saglik hizmetlerine erisimin kolaylasmasi sonucu saglik
harcamalarinin artmasi gibi faktorler etkili olmustur.
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2.6 2008 Y1l1 Bitcesi

2007 yilinda 205 milyar YTL olarak belirlenen toplam merkezi biit- 2008 yilinda

ce odenegi 2008 yili icin 222.3 milyar YTL olarak belirlenmistir. kamu maliyesinde
Harcamalarin yaklasik dortte birini faiz giderlerinin olusturmast 2007 yilina gore
beklenmekte ve faiz dist harcamalarin 166.3 milyar YTL olarak ger- belirgin bir siki-
ceklesmesi Ongorilmektedir. Merkezi biitce gelirlerinin ise 2007 lasma beklenme-
yilina gore %9 artarak, 205 milyar YTL'ye ulasacag: tahmin edil- mektedir.

mistir. Bunun 171.2 milyar YTL’sinin vergi gelirleri ile saglanacag:

aciklanmustir.

milyon YTL 2007 2008 GSMH'ye Oran (%) Artis Orani

e | e, | e | 2007 | 207, | oo | Ty | 2%

Kanunu'[Tahmini'| Tasart | Biitce Tahmini Tasart 2907 2007 G.T.

Biitce

Merkezi Yonetim Biitce Giderleri | 204,989 | 202,853 | 222,313 32.5 31.4 31 8.5 9.6
Faiz Haric Biitce Giderleri 152,043 | 153,854 | 166,313| 24.1 23.8 23.2 9.4 8.1
Faiz Giderleri 52,946 | 49,000 | 56,000| 8.4 76 7.8 58 | 143
Merkezi Yonetim Biitce Gelirleri | 188,159 | 187,970 | 204,556 29.8 29.1 28.5 8.7 8.8
Vergi Gelirleri 158,153 151,056 | 171,206 25 23.4 23.9 8.3 13.3
Biitce Aci81 16,830 | 14,884 | 17,756 | 2.7 23 25 5.5 19.3
Faiz Dist Fazla 36,116 | 34,116 | 38,244 | 5.7 5.3 5.3 5.9 12.1

Kaynak: Maliye Bakanligi

Bu dogrultuda, gerek faiz dist fazla gerekse biitce aciginin milli
gelire oraninda da ciddi bir kiicilme yasanmayacagi tahmin edil-
mektedir. 2007 yili sonunda milli gelire orani %2.3 olarak tahmin
edilen bitce aciginin, 2008 yili sonunda %2.5 olacagi, yine sene
sonunda milli gelire oran1 %5.3 olarak gerceklesecek faiz disi fazla
oraninin da 2008 sonunda ayni kalacagt aciklanmustir.

2008 yilt icin tasarlanan biitce 6deneginin detaylarina bakildiginda,
faiz dist harcamalar icinde en buyuk payi, 69 milyar YTLlik ddenek
ile yine cari harcamalarin olusturdugu gorilmektedir. Bu kaleme ait
harcamalarin 2007 yilina gore %9.6 artmast beklenmektedir.
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Harcamalar icinde en cok artis beklenen kalem ise faiz giderleri- 2008 yilinda

dir. Faiz giderlerinin 2008 yilinda 2007 yilina gore %14.3 artarak faiz giderlerinin
56 milyar YTL'ye ulasmast beklenmektedir. Bu kalemi takiben en en yiiksek artis
ylksek artisin %10.3 ile personel giderlerinde olmasi beklenmekte gosteren harcama
ve personel giderlerine ait harcamalarin, 2008 yilinda 48.7 milyar kalemi olmasi

YTL'ye ulasmasi beklenmektedir. beklenmektedir.
milyon YTL 2007 2008 | GSMH'ye Orani (%) Artis Orani
2008

.. .. 2007 2008
"Biitce | "Gerc. | Biitce | 200 2008 | Tasary
. 7 Gergek

" COR ] Tasan/
Kanunu'"{Tahmini"| Tasart | Biitce 'Tahmini Tasart 2907 2007 G.T.
Biitce
Merkezi Yonetim Bitce Giderleri | 204,989 | 202,853 | 222313 | 32,5 31,4 31,0 8,5 9,6

Merkezi Yonetim Faiz Dist Gid. | 152,043 | 153,854 | 166,313| 24,1 | 238 | 232 | 94 8,1
1- Personel Giderleri 43,670 | 44,112 | 48,672 | 6,9 6,8 6,8 11,5 10,3
2- Sos. Giiv. Kur. Devlet Primi Gid| 10,102 | 5,880 | 6,405 1,6 0,9 0,9 -36,6 8,9
3- Mal ve Hizmet Alim Giderleri | 15,587 | 21,862 | 22,905 2,5 3.4 3,2 46,9 4,8

4- Faiz Giderleri 52,946 | 49,000 | 56,000 8,4 7,6 7.8 5,8 14,3
5- Cari Transferler 60,863 | 63,121 | 69,206 | 9,6 9,8 9,7 13,7 9,6
6- Sermaye Giderleri 12,104 | 11,688 | 11,775 1,9 1,8 1,6 -2,7 0,7
7- Sermaye Transferleri 3,647 | 3,580 | 2,084 0,6 0,6 0,3 -429 | -41,8
8- Bor¢ Verme 3,095 | 3,612 | 3,934 0,4 0,6 0,5 6,5 8,9
9- Yedek Odenekler 2,375 0 1,331 0,0 0,0 0,2 0,0 0,0

Kaynak: Maliye Bakanligi
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Giris

2006 yilinda, Mayis-Haziran doneminde uluslararasi piyasalarda
yasanan dalgalanma ve islenmemis gida fiyatlarinda beklenme-
yen artislar sonucunda para politikasinda belirgin bir sikilasmaya
gidilmistir. 2006 yilinda yasanan bu gelismelere paralel olarak kur
seviyesi ve oynakligi artmis ve enflasyon beklentilerinde bozulma
yasanmustir. Bunlara ek olarak, 2007 yilinda ABD Mortgage piyasa-
sinda yasanan sorunlar nedeniyle uluslararas: finansal piyasalarda
belirsizligin devam etmesi, para politikasinin yilin son ceyregine
kadar siki tutulmasina neden olmustur. Ancak, uygulanan siki para
politikast sonucu 2007 yilinda enflasyonun yeniden diists egilimi-
ne girmesi, yilin son ceyreginde Merkez Bankasinin faiz indirimle-
rine yeniden baslamast icin yesil 1sik yakmustir.

Merkez Bankast 2007 yilinda, enflasyon hedeflemesi rejimi uygu-
lamalart cercevesinde, para politikast kararlarinin uygulanmasina
ve iletisim politikasina kisa vadeli faiz oranlart kullanarak devam
etmis, dalgalt kur rejimi cercevesinde doviz kurlarinin piyasadaki
arz ve talep kosullarina gore sekillenmesine olanak saglamustir.
Merkez Bankasi, mevcut politika araclart ile uzun vadeli faizlerin
egilimini degistirerek; toplam talebin fiyatlar tGizerindeki etkilerini
enflasyon hedeflerine gore sekillendirmeye calismaktadir. Ancak;
enflasyon sepeti icerisinde gida, enerji ve fiyatlari kamu kesimi
tarafindan belirlenen Urlinlerin yer almasi, para politikas: araclari-
nin enflasyonun ana egilimini dogrudan etkileyebilmesini engel-
lemektedir.

2007 yili enflasyon gelismeleri, genel olarak para otoritesinin po-
litika araclar ile dogrudan etkileyemedigi Girtin fiyatlarindaki ge-
lismeler sonucunda sekillenmistir. Olumsuz hava kosullari, islen-
memis gida fiyatlarinin dogrudan yukselmesine yol acarken, gida
sektoriinde girdi olarak kullanilan tarim Uriinlerini de etkileyerek
gida sektorii maliyetlerini artirmis, boylece islenmis gida trtin fi-
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yatlar1 da yiikselmistir. Ayrica, 2007'nin son aylarinda, kamu kesimi
tarafindan yapilan fiyat ve vergi ayarlamalart enflasyon goriiniimi-
nt olumsuz etkilemis ve 2007 yil sonu belirsizlik araliginin Gizerine
cikilmistir. Para politikasinin etkileyebildigi talep yonli enflasyon
gelismeleri ise 2007 yilinda etkisini gostermis, yavaslayan 6zel ke-
sim talebinin toplam enflasyona yaptigi katk: azalmustir. 2006 yili
ortalarindan itibaren uygulanan siki para politikasinin etkileri, fi-
yatlart para politikasit uygulamalarina duyarlt olan dayanikli tike-
tim mallart ve hizmetler grubu fiyatlarinda acikca gorilmustiir.

Para politikasinin toplam talep tizerindeki etkilerine yonelik belir-
sizlikler ve s6z konusu belirsizliklerin zaman icerisinde degisebil-
mesi, kisa vadeli faizlerin 2007 yilinin ilk yarisinda distrilmesine
olanak saglamamistir. 2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren ger-
ceklestirilen parasal sikilastirmanin 6zel kesim talebi tzerindeki
etkisinin ne kadar stirecegi ve hangi boyutta gercekleseceginin
bilinmemesinin yan: sira, faiz dist kamu harcamalarina iliskin be-
lirsizliklerin devami, 2007’nin ilk yarisinda para otoritesinin daha
temkinli davranmasina yol acmuistir.

Yilin tictincl ceyreginden baslamak tizere, yurtici talep gelismelerini
dikkate alan Merkez Bankasi, olcili faiz indirim strecine yeniden
baslamustir. Agustos aymnda %17.5 olan Merkez Bankast bor¢lanma
faizi kademeli olarak indirilerek Aralik ayinda %15.75’e cekilmistir.

Ancak, alt kalemler itibariyle enflasyon goriniimiinii bozan gelisme-
ler vardir. Gida fiyatlarindaki belirsizlik, hizmet sektorlerinde fiyat
artiglarinin halen TUFEnin oldukca tizerinde olmast ve enerji basta
olmak lizere kamu kesimi fiyat ayarlamalarinin enflasyon egilimini
olumsuz etkilemeye devam etmesi, para politikasinin titizlikle uygu-
lanmasini gerektirmektedir. Uluslararasi kredi piyasalarindaki gelis-
meler de para politikast acisindan 6nem kazanmaktadir. Uluslararasi
likidite sikisikliginin gelismekte olan tlkelerin piyasalarini etkileme
ihtimali devam etmektedir.
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Turkiye, uluslararasi piyasalardaki oynakliktan heniiz etkilenme-
mis olsa dahi, faiz seviyesi boyle bir gelisme karsisinda 6nemli bir
savunma yaratmaktadir. Kisa vadeli politika faizlerinin, enflasyon
beklentilerinde ya da reel faizlerde yapisal bir iyilesme yasanmadan
yiksek oranda distrilmesi, ekonominin kirillganligini artirarak risk
priminin mevcut seviyesinin de lizerine ¢cikmasina yol acabilir. Para
politikast uygulamalari maliye politikasi ve yapisal reformlarla des-
teklenmedigi stirece fiyat istikrarina ulasma konusunda tek basina
yeterli olamamaktadir.

Faiz Oranlari

o (% Bilesik)

24

24

— Hazine Bonosu (gosterge)

— TCMB Bor¢lanma Faizi
7 T PR :

s —

164 T —

144 A RN e

12

2005 2006 2007
Kaynak: TCMB

2006 yilinin Nisan ayinda, bir yil sonrasi icin beklenen reel faizler
%8 seviyesinde iken, 2006 yili Kasim ayinda bir yillik beklenen
reel faiz %14 seviyesine c¢ikmis ve 2007 yili genelinde kademeli
olarak gerilemistir. Turkiye ekonomisinde, enflasyon beklentile-
rinin bozulmasi, nominal faiz seviyesine daha ytiksek bir oranda
ve kisa bir stire icerisinde yansimakta, tilke riskinin ytikselmesiyle
beraber reel faizler yiikselmektedir. 2006 yili Nisan ayinda 12 ay
sonrasinin enflasyon beklentisi %5.5 iken, Mayis ve Haziran ayla-
rindaki oynakligin ardindan 2.5 puan yiikselerek Agustos ayinda
%8 olarak gerceklesmistir. Ancak, aynt donemdeki nominal faizler
7 puan artarak %14’ten %21’e ylkselmistir.
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Orta ve uzun vadeli faizlerin kalic1 olarak gerileyebilmesi, enflas-
yon beklentilerindeki iyilesmenin yani sira, reel faizlerin yliksek
seviyede kalmasina yol acan makro ekonomik sorunlarin gideril-
mesi ve Ulke riskini azaltacak risk yonetimi anlayisinin gelistirilme-
siyle saglanabilir. Yerli ve yabanci yatirimcilarin talep ettikleri reel
faiz seviyesi, iki farkli yatirimci grubuna yonelik farkli 6nlemlerle
dustrilebilir. Yerli yatirimcilarin reel faiz beklentileri, toplam fon-
larin arz ve talebine gore sekillenirken; yabanct yatirnmceilar igin,
kur ve faiz riskinin diismesini saglayabilecek ve finansal oynak-
ligin azalmasina olanak saglayacak bir risk yonetimi anlayist 6n
plana c¢cikmaktadir.

Beklenen Reel Faiz*
(%)

14

12 1

10 1

6 i :
2005 2006 2007

* Beklenen reel faiz, aylik ortalama i¢ bor¢lanma bilesik faizi ile TCMB Beklenti Anketi'nde yer
alan 12 ay sonrasinin enflasyon beklentileri kullaniarak hesaplanmustir.

Kaynak: TCMB, DPT

Faiz piyasasinda kamunun hala devam eden buyukligu, reel faiz-
lerin diismesini yavaslatmaktadir. Kamu kesimi bor¢lanma gerek-
siniminin azaltilarak bor¢ stokunun daha da asagi cekilmesi, reel
faiz oraninin azalmasini saglayacak en onemli faktordur.

Para otoritesi, 6zel kesimin yatirim ve tiketim harcamalart kana-
liyla toplam talebin enflasyon tizerindeki etkisini sekillendirmeye
calismaktadir. Bir baska deyisle Merkez Bankasi, talep enflasyo-
nuna odaklanmakta, maliyet ve kamu kesimi odakli fiyat gelisme-
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lerini dogrudan etkileyememektedir. Para politikasi kararlari, 6zel
kesimin yatirim ve dayanikli tiketim mali harcamalarini belirleyen
makro ve finansal gostergeleri etkilemeye odaklanmaktadir. Mer-
kez Bankasi, temel politika aract olan kisa vadeli nominal faizleri
degistirerek; uzun vadeli reel faizler, varlik fiyatlari, sermaye piya-
sast, finansal refah seviyesi, kredi kullanimi, sirket ve hane halki
bilanco yapist yoluyla toplam 6zel kesim talebini sekillendirmeye
calismaktadir. Kisa vadeli faizlerin, s6z konusu degiskenler tize-
rindeki etkisi, para politikasi aktarim mekanizmalarinin etkinligini
artirmakla saglanabilmektedir.

IMKB’de islem goren sirket sayisi ve halka aciklik oran: oldukca
dustiktiir. Halka acik sirketlerin buiytik ve kurumsal sirketler olma-
st risk derecelerinin hesaplanabilmesini saglayarak, yurtdisindan
bor¢lanabilmelerine imkan vermektedir. Kurun deger kazanma-
s1, reel sektoriin dis borclanma maliyetlerini distrmekte ve halka
arz yoluyla saglanabilecek fonlarin yurtdisindan saglanmasina yol
acmaktadir. Boylece sirketler, kur riskini kismen yada tamamen
goze alarak yurtdist borclanmayt tercih etmektedirler. IMKB sirket
degerleri 2007 yilinda ylkselse dahi; s6z konusu artis, sermaye
piyasalarinda olusan maliyetlerin dis bor¢clanma maliyetlerinin alti-
na gerilemesini saglayabilecek kadar olusmamuistir. Para politikasi
kararlar1, sermaye piyasalart yoluyla 6zel kesim talebinin yatirim
tarafint etkileyememistir.

Mevcut makro-ekonomik yapy, sirketlerin halka acilma konusunda
zorluklar yasamasina yol acarken, tahvil ve bono ihraclarini da en-
gellemektedir. Sermaye piyasalarindan yararlanma imkani olma-
yan KOBI'ler, bankacilik sistemi araciligtyla borclanabilmekte ve
bankacilik sisteminin likidite ve faiz seviyesinden birebir etkilen-
mektedir. Tiirkiye'de, sirketlerin biiylik boliimiiniin KOBI'lerden
olustugu goz Oniine alindiginda, para politikasinin yatirimlar tize-
rindeki aktarim mekanizmasi, kredi kanaliyla belirginlesmektedir.
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Hane halkinin toplam finansal varliklart icerisinde, hisse senetle-
rinin payt olukc¢a dustktir. Hane halkinin toplam finansal varlik-
larin1 %06’s1 hisse senetlerinden olusmaktadir. 2007 yili Aralik ay1
itibariyle, IMKB'nin portfdy degerinin, %27.6’s1 yerli yatirimcila-
rin elindedir. Ayn1 dénemde IMKB'de islem yapan kisi sayis1 930
bin kisi gerceklesirken bu rakam, 23 milyonluk toplam istihdamin
%4iine denk gelmektedir. Sermaye piyasalarinda islem yapan kisi
sayisinin ve yerli yatirnmciarin portfoy degerinin distik olmasi,
hisse senedi fiyat artislart ile olusabilecek refah artisinin, hane hal-
ki tiketim harcamalart yoluyla toplam talebi etkilemesi mimkiin
olmamaktadir.

2006 yilt Mayis-Haziran doneminde yiikseltilen kisa vadeli nominal
faiz oranlarn, reel faizlerin kisa bir siire icerisinde yiikselmesine yol
acmustir. Faiz hadlerinin ulastigi yeni seviye, enflasyon beklentilerin-
deki artisin tizerinde gercekleserek reel faizlerin kisa bir stire iceri-
sinde 6 puan ytikselmesine yol acmustir. Kisa donemli reel faizlerin
ylkselmesi, sirketler ve hane halkinin uzun donemli faiz beklenti-
lerine yanstyarak 6zel kesim yatirimlari ile hane halkinin konut ve
dayanikli tiikketim mali harcamalarini yavaslatmustir. Ozel kesimin
sermaye ve borclanma maliyeti ylkselmistir. Bununla birlikte; piya-
salarda yasanan oynaklik, sirket ve hane halkinin mevcut gelirlerini
olumsuz etkilemese dahi, gelecekte gelir kaybina ugrama olasiligi-
nin artmast her iki kesimin tiiketim ve yatirim kararlarini etkilemis-
tir. Boylece, bankacilik sektorti disinda kaynak yaratma kapasitesi
olmayan hane halki ile yurtdisi finansman kaynaklarina ulasamayan
reel sektor sirketlerinin kredi talebi yavaslamuistir.

3.1 Kredi Hacmindeki Gelismeler

Ozel sektoriin (Reel sektdr + hane halki) mevduat bankalar ara-
ciligt ile kullandigi kredi hacmi, 2006 yilt ikinci doneminde gecen
seneye oranla reel olarak %44.6 oraninda artarken, artis hizi za-
man icerisinde yavaslamis ve 2007'nin ikinci doneminde %11’e
gerilemistir. Ayni egilim reel sektor, bireysel isletmeler ve hane
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halki kredilerinin tamaminda gortlmektedir. Ancak, reel sektor
sirketlerinin kredi talebi, diger 6zel kesim kredilerine oranla daha
istikrarlt bir gorinim izlemektedir. S6z konusu kredilerin parasal
kosullara olan duyarlilig1 diger kredilere oranla daha disiik ger-
ceklesmektedir.

2005 ve 2006nin ilk yarisi arasinda kalan donemde, reel sektor
kredi hacmi reel olarak ortalama %32.3 oraninda artarken, 2006
tctinct doneminden itibaren baslayan yavaslama stireci kademeli
olarak gerceklesmektedir. 2007 yilinda reel sektor kredi hacmi reel
olarak %20 artmustir. 2005 ve 2006 ilk yarisinda, reel bazda %60
seviyesinde istikrarlt bir sekilde yiikselen hane halk: kredi kullani-
mindaki artis, kredi maliyetlerindeki artisin etkisiyle 2006'nin ikin-
ci yarist ile 2007'nin ilk yarisinda hizli bir sekilde yavaslamustir.

Mevduat Bankalar1 Ozel Sektor Kredileri

(yillk reel degisim)*

%
80
70 - ‘ Toplam Ozel Sektor

Kredileri

¢ ———-—Mali Olmayan Sirketler

01 == Bireysel Isletmeler
50 A =2 Hanehalki Kredileri
GO - NN T e N NN\ P e
30 4N e A T T T TN NN
20 1S N L N
10 - b N T

0 s X
-10

2005 2006 2007

* Bir dnceki senenin aynt donemine oranla yillik % degisim.
Kaynak: TCMB, TUSIAD Hesaplamalari

Ozel kesim toplam kredi kullanimi icerisinde, parasal kosullardaki
degisimlerden en fazla, bankacilik sektoriinden kaynak yaratabi-
len bireysel isletmeler etkilenmektedir. 2005 yilinin ilk doneminde,
bireysel isletme kredileri bir dnceki senenin ayni donemine oran-
la %12.4 oraninda artarken, faiz oranlarinin diismesi ve parasal
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kosullarin gevsemesi ile donemler itibariyle yikselmis, 2006'nin
ikinci donemindeki reel artis hiz1 %70’e ulasmistir. Ancak, 2006'nin
tctinct doneminden itibaren, bireysel isletme kredilerinin reel arti-
st hizli bir sekilde gerilemistir. 2007’'nin ikinci yarisinda, bir 6nceki
senenin ayni donemine oranla, bireysel isletme kredileri reel ola-
rak kictlmustir. 2007 yili ilk yarisinda, 6zel kesim kredilerindeki
yavaslama devam ederken, lictincii ceyrekte tim alt kalemlerdeki
artis hiz1 yiikselmis, yilin son ¢ceyreginde ise yeniden yavaslamuistir.
2007'nin ikinci yarisindan baslamak tizere; hane halkinin kullan-
dig1 kredi hacmi diger kredilere oranla daha yiiksek oranda art-
maktadir.

Kredi talebinin azalmasinda, faizlerdeki ytkselisle beraber ma-
liyetlerin artmasimnin yant sira, 6zel kesimin bilanco yapisindaki
degisimin de etkili oldugu gortilmektedir. 2003 yilindan itibaren
canlanan 6zel kesim yatirim ve tiiketim harcamalari, 6zel kesimin
bor¢luluk oraninin yiikselmesine yol a¢mistir. 2003 yilindan itiba-
ren, 6zel kesimin mevduat bankalarindan kullandigt kredi hacmi,
harcanabilir gelirin Gizerinde artmis ve kredilerin harcanabilir geli-
re orant yillar itibariyle yikselmistir. 2003-2006 donemi arasinda,
ozel sektor kredi hacmi nominal olarak yilda ortalama %51.4 ora-
ninda artarken, harcanabilir gelir ortalama %17 yukselmistir. 2003
yilinda, 6zel kesim kredilerinin harcanabilir gelirine orani %14.7
iken bu oran 2006 yilinda %35.8’e yiikselmistir.

Ozel kesimin borcluluk oranmin yiikselmesi, kredi talebinin ve
boylece i¢ talebin yavaslamasinda etkili olmaktadir. Ozel kesim
kredi hacmi, 2007 yilinda nominal olarak %20 oraninda yuksele-
rek 201 milyar YTL'ye ulasirken, harcanabilir gelir %16 artarak 544
milyar YTL olarak gerceklesmistir. 2007 yilinda kredi artis hizinin
yavaslamast ile birlikte, 6zel kesimin borcluluk oranindaki ytiksel-
me yavaslamistir. Ozel kesim borcluluk orani 2004, 2005 ve 2006
yillarinda sirastyla 5, 9 ve 7 puan artarken 2007 yilinda sadece 1
puan yukselerek %37 olarak gerceklesmistir.
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Ozel kesimin mevduat bankalarinda kullandig: kredilerin dagilimi
incelendiginde, hane halkinin tiketici kredisi ve kredi kartt kulla-
niminin reel sektor ve bireysel isletme kredilerine oranla yiiksek
oranda arttig1 ve toplam krediler icindeki payinin ytikseldigi goril-
mektedir. 2003’'tn ilk doneminde, hane halk: kredilerinin toplam
ozel kesim kredi hacmindeki payt %19.5 iken bu oran 2007’nin
dordiincti déneminde %42.6'ya yiikselmistir. Ayni dénemde hane
halki kredi hacmi 10 kat artarken, mali olmayan sirket kredileri 4
kat, bireysel isletme kredileri ise 2 kat yiikselmistir. Ozel kesim
kredileri icerisinde hane halkinin payini artmasi, para politikasi
kararlarinin tiiketici davranislarina dogrudan yansimasini saglaya-
rak, aktarim mekanizmalarinin etkinligini artirmaktadir.
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Ozel Sektor Kredilerinin Dagilima Ozel Sektor Kredilerin Dagilimi
(2003 Yil1 I. DOnem) (2007 Y11 IV. DOnem)

Diger :
% 1.0

Kaynak: TCMB

2006 yilinin ikinci donemi ile 2007'nin ilk yarisinda, toplam ti-
ketici kredilerinin artis hizt yavaslamis, 2007'nin ikinci yarisindan
itibaren ise yeniden hizlanmustir. Tuiketici kredileri, 2006'nin ikinci
yarisinda reel olarak %95 artarken, 2007 ikinci donemindeki artis
%17’ye gerilemistir. 2007'nin ikinci yarisindan itibaren yeniden hiz-
lanan tiketici kredileri, yilin son ceyreginde ise reel olarak %32.5
oraninda yiikselmistir. S6z konusu yikselme, tiiketici kredilerinin
tum alt kredi gruplarina gorilmektedir.

Son 5 yillik donemde, hane halkinin ¢zel kesim kredi hacmi
icindeki payinin artmasinda, konut kredileri belirleyici olmustur.
Turkiye’de, mevduatlarin ortalama vadesinin 3 ay olmast, bankaci-
lik sektoriiniin mevduat kaynakli kredi verme olanaklarini kisitla-
maktadir. Uluslararasi likidite sartlarinin gelisimi, bankacilik sekto-
rintin uzun vadeli dis borclanmasini kolaylastirmis, yurtdisindan
elde edilen fonlar yogunlukla konut kredisi olarak kullandirilmis-
tir. Bununla birlikte, faizlerin diismesi konut kredisi talebini artir-
mistir. 2003’Un ilk doneminde, konut kredilerinin tiiketici kredileri
icindeki pay1 %20 iken, bu oran 2007 yilinda %48’e yiikselmistir.
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Otomobil kredileri, 2006'nin son déneminden itibaren reel ola-
rak gerilemektedir. Ancak, 2007'nin ikinci doneminden itibaren
s6z konusu gerilemenin yavasladigi goriilmektedir. Thtiyac kredi-
lerinde ise, parasal genislemenin ve sikilastirmanin yasandigi do-
nemlerde 6nemli bir degisiklik olmamis, s6z konusu krediler son
li¢c yilda ortalama % 54 oraninda artmistir. Bu gelismede, ihtiyag
kredilerinin kisa vadeli finansman yaratma yada gecmis borclarin
odenmesi amactyla kullanilmasinin etkili oldugu distuntlmekte-
dir.

Mevduat Bankalar: Tiketici Kredileri

% (yulk reel degisim)*
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* Bir 6nceki senenin ayni donemine oranla yillik % degisim.
Kaynak: TCMB, TUSIAD Hesaplamalari

3.2 Mevduat Gelismeleri

Gercek kisilerin finansal varliklari, 2007 yilinda bir 6éndeki sene-
nin ayni ddonemine oranla nominal olarak %10 oraninda artarak,
301 milyar YTL'ye ulasmustir. S6z konusu rakamin %43.6’st YTL
cinsi tasarruf mevduatindan olusmaktadir. 2003 yilinda, mevdua-
tin toplam finansal varliklar icindeki pay1 %26 iken, bu oran yillar
itibariyle ytikselmektedir. Hane halkinin toplam finansal varliklar
icerisinde, devlet ic borclanma senetlerinin pay1 ise azalmaktadir.
2003’te DIBS’lerin pay1 %18.5 iken bu rakam 2007 yilinda %5.5’e
gerilemistir. 2007 yilinda, gercek kisilerin DIBS portféyii gecen se-
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neye oranla nominal olarak %32 azalmistir. Gercek kisilerin, yillar
itibariyle, sabit getirili menkul kiymetlerden c¢ikarak banka mevdu-
atina yoneldikleri gortlmektedir. Ancak, tasarruf mevduatlarinin
ortalama vadesi artmamakta ve 3 ayin altda gerceklesmektedir.
2007 yili Ekim ay1 itibariye, tasarruf mevduatinin %944, ¢ ay ve
daha kisa vadeli mevduatlardan olusmaktadir.

Hanehalki Finansal Varliklarinin Kompozisyonu

(cari fiyatlarla, milyar YTL)
2003 2004 2005 2006 2007

Tasarruf Mevduats 45.3 62.1 87.4 | 110.2 | 131.3
DTH 52.8 57.3 56.3 70.6 74.0
DTH (milyar ABD Dolar1) 379 | 427 423 50.1 63.2
Dolasimdaki Para 8.9 12,5 21.6 22.7 26.1
DIBS 32.4 34.8 28.0 24.2 16.5
Eurobond 2.8 3.6 3.6 3.5 2.7
Yatirim Fonu 19.4 23.9 28.6 21.4 25.2
Hisse Senedi 12.3 15.7 15.8 15.8 18.0
Emeklilik Yatirim Fonlart 0.0 0.3 1.2 2.8 4.5
Repo 1.2 1.6 1.5 2.2 2.7
Toplam Varliklar 175.2 211.8 244.0 273.4 300.9

Kaynak: TCMB, BDDK, SPK, MKK

Hane halki tiiketici kredileri ve bireysel kredi kartt harcamalarindaki
artis yular itibariyle yavaslasa dahi finansal varliklarla karsilastirildi-
ginda ylksek oranda artmaya devam etmektedir. Gercek kisilerin
kredi kullanimi, 2005 ve 2006 yilinda sirastyla %72 ve %48 oraninda
artarken, 2007'deki artis %36 olarak gerceklesmis ve 2007 yili sonu
itibariyle 92 milyar YTL'ye ulasmustir. 2004-2007 donemi arasinda,
hane halk1 kredi hacmi nominal olarak yilda ortalama %65 oraninda
artarken, harcanabilir gelir ortalama %15 yukselmistir. 2004 yilinda,
gercek Kkisilerin kullandigi kredilerin finansal varliklara orant %12.6
iken bu oran 2007 yilinda %30.7’ye ylkselmistir.
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Milyar YTL Hanehalki Finansal Varliklar: ve Yiukimlitlikleri %

320 T : T . 31
I Hanehalk: Finansal Varliklart %30.7
280 +-- M@ Hanehalk: Kredi Hacmi* ‘

= Kredi Hacmi / Finansal Varliklar (%, sag eksen)

240

200

160 4---

120 -

80 |-

40 |-

0 : : :
2003 2004 2005 2006 2007
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kredi kartlart toplamu.

2006 yili Mayis ayinda, yerli yatirimeilarin yabanci para cinsi mevdu-
at1 56 milyar dolar seviyesindeyken, kurlardaki ytikselisin ardindan
giderek artmis, 2007 Ocak aymnda 73 milyar dolar seviyesine ulas-
mistir. Aynt donemde, yabanct para cinsi mevduatin artis hizi, YTL
mevduatlarin tzerinde gerceklesmis, yabanct para mevduatlarinin
toplam icindeki payr yikselmistir. 2006'nin Mayis ayinda toplam
mevduatin %33.5’i yabanci para birimlerinden olusurken; 2007’ nin
Ocak ayinda bu oran %38.5’e yiikselmistir. YTL'nin deger kazanma-
styla birlikte, yerli para cinsi mevduatlarin artis hizi yeniden yuksel-
mis ve 2007 yili genelinde YTL mevduatlarin toplam icindeki pay1
giderek artmistir. 2007 yili basinda YTL cinsi mevduatlarin toplam
icindeki pay1 %61’iken, 2007 sonunda bu oran %66’ya yiikselmistir.
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3.3 Para Arzlari

2006 yili ikinci yarisindan itibaren; parasal sikilastirmaya yonelik
alinan oOnlemler, para arzi artislarina yansimaktadir. Para arzt artis-
lar1, 2006 yili ikinci yarisindan itibaren yavaslamaktadir. 2006 yilini
Mayis ayinda, bir dnceki senenin aynt aymna oranla reel olarak %29
artan M2 para arzi artisi, aylar itibariyle azalmis ve 2007'nin Aralik
ayt itibariyle artis hizi %7’ye gerilemistir. Merkez Bankasi'nin do-
viz seviyesine dogrudan mudahale etmemesi, parasal genislemenin
kontrol altina alinmasinda 6nemli rol oynamaktadir. Bununla birlik-
te, 2007 yilinda para piyasasinda olusabilen fazla likidite, kisa vadeli
ihalelerle geri cekilerek likidite yonetiminin etkinligi artiridmustr.
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3.4 DOviz Kurlari

2007 yilinda, doviz kuru seviyelerine dogrudan midahale edilme-
mis, olasi i¢c ve dis soklarin etkisini azaltmaya ve Hazine’'nin dis
bor¢ 6demelerini gerceklestirmesine yonelik olarak, alim miktar-
lar1 daha 6nceden kamuoyuna bildirilen doviz alim ihaleleri ger-
ceklestirmistir. Merkez Bankast 2005 yilinda, kamuoyuna acikla-
digt alim ihalelerinde 7.4 milyar dolar alirken, ihalelerin disinda
doviz piyasasina miidahalede bulunarak 14.6 milyar dolarlik alim
gerceklestirmistir. 2006 yili basinda yapilan 5.4 milyar dolarlik mii-
dahalenin ardindan, Merkez Bankast yonetimi doviz alim ihaleleri
araciligi ile rezerv biriktirmekte, kur seviyesine dogrudan muida-
hale etmemektedir.
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2007 yilinda Merkez Bankasi, kur seviyesin piyasa sartlart icerisinde
dalgalanarak, arz ve talep kosullarina gore olusmasini saglamustir.
2005 yilt ile karsilastrildiginda 2007 yili, kurlardaki oynakligin daha
yuksek gerceklestigi bir yil olmustur. 2005 yilinda Dolar/YTL kuru
1.34 seviyesi etrafinda dalgalanirken, 2007 yili genelinde deger ka-
zanmis ve oynaklik seviyesi ylikselmistir. Agustos ayinda, uluslara-
rast kredi piyasalarindaki likidite sikisikliginin etkisiyle, 1.25 sevi-

2007

82

Kurlardaki
oynaklik 2006
yilina gore
azalmus, 2005'e
gore artmistir.



yesinden 1.38’e kadar ylikselen dolar kuru kisa bir siire icerisinde
yeniden deger kazanarak yili 1.17 seviyesinde kapatmustir. 2007 yi-
linda, dogrudan yabanci yatirim ve reel sektoriin dis bor¢lanmasi
basta olmak tizere, yliksek sermaye girisleri YTL'nin deger kazan-
masinda 6nemli rol oynarken, yerli yatirimcilarin yabanct para bi-
rimlerine olan talebinin azalmasi YTL'nin deger kazanma siirecini
hizlandirmustir.

Yerli yatirimcilarin yabanci para birimlerine olan talebinin azalma-
sinin yani stra bankacilik sektortintin kur riskini etkin bir sekilde
yonetmesi, oynakligin ylkseldigi donemlerde, bankalardan gele-
bilecek ilave doviz talebini gereksiz kilmakta ve kur tizerinde olu-
sabilecek yukart yonlu riskleri azaltmaktadir. Bankacilik sektor,
yabanct para net genel pozisyonu acik vermemektedir. 2007’de
doviz piyasalarindaki oynakligin en yiksek oldugu Agustos ve Ey-
lil aylarinda dahi sektoriin yabanct para net pozisyonu degisme-
mistir. Agustos ayinda sektoriin yabanci para net pozisyonu sade-
ce 370 milyon dolar acik verirken, Eylil ayinda 29 milyon dolar
fazla verilmistir.

Milyar $ Bankacilik Sektorii Yabanci Para Pozisyonu
12
104 —Bilanco ici Pozisyon ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,

—— Net Genel Pozisyon
~ —=¢Bilanco Disi Pozisyon

2005 2006 2007

Kaynak: BDDK
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$/YTL kuru, cesitli donemlerde nominal olarak deger kaybetse dahi,
2002 yilindan baslamak tizere, genel olarak her ay, bir dnceki se-
nenin ayni ayina oranla reel olarak deger kazanmustir. Sadece, 2006
yilinin Haziran ve Temmuz aylarinda sirastyla %7 ve %4 oraninda
reel olarak deger kaybeden $/YTL kuru, Agustos 2006’dan itibaren
reel olarak deger kazamaya devam ederek yabanci yatirimcilarin
elde ettikleri toplam getirinin biiytik bolimiini olusturmustur.

2007 Aralik ayinda, gecen senenin ayni ayina oranla $/YTL kuru reel
olarak %24 deger kazanmustir. Ayni donemde, sabit getirili menkul
kiymetlerden elde edilen reel faiz ise %11.8 olarak gerceklesirken,
yabanct yatirimcdlarin bir yillik donemi kapsayan toplam getirisi
%36’ya ulasmaktadir. Reel faiz seviyesinin kisa donemde degise-
meyecegi diisinildigiinde; yabanci yatirnmcilarin portfoy tercihleri,
daha cok kur seviyesinin gidisatina gore sekillenecektir.

%) Gerceklesen Reel Faiz ve Reel Doviz Kuru Getirisi*

""""""""""""""""" mm Reel Faiz ve Reel Kur Getiri Toplami ——§—_F [
N — Reel Faiz (Gerceklesen)
1 — TL-$ Kuru Reel Getirisi

2005 2006 2007

* Reel faiz, aylik ortalama i¢ bor¢lanma faizinin yillik bilesigi kullanilarak hesaplanmustir. Reel
kurun negatif deger almasi, kurun degerlenmesi anlamina gelmektedir.

Kaynak: TCMB

2007'nin Temmuz ayinda yabanci yatirnmcinin toplam reel getirisi
(kur + faiz) %35 olarak gerceklesirken, Agustos ayinda doviz pi-
yasalarinda yasanan oynaklik sonucu, toplam getiri %28’e gerile-
mistir. Aynt donemde yerli yatirnmcilarin ters portfoy tercih etmesi
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doviz piyasalarinin dengelenmesi acisindan 6nemli bir islev gor-
miistiir. Oniimiizdeki dénemde olusabilecek siyasi ve ekonomik
risklerin, iki kesimin beklentilerinin ve risk algilamalarinin ayni
yone dogru kaymasina yol agcmast durumunda, para politikasi tize-
rindeki baski daha da artabilecektir.

Kur seviyesinde olusabilecek ani ve kalict bir deger kaybi, enflasyon
sepeti icerisindeki ithal trtn fiyatlarint dogrudan etkilemekte, ima-
lat sanayinin son yillarda yiiksek oranda ithal girdi kullanimina bagli
olarak tretim maliyetlerinin artmasina yol acarak, gecikmeli etkilerle
enflasyon egilimini degistirebilmektedir. Ayrica; kur soklari, enflas-
yon beklentilerini ani bir sekilde degistirerek fiyatlama davranislarinin
da hedef enflasyon oranma gore farklilasmasmna yol acabilmektedir.
Bu nedenle, ekonomik aktorlerin kur riskine karsi korunmasi, para
politikasinin orta vadeli hedeflerine ulasabilmesini kolaylastirirken,
oynaklik donemlerinde ortaya ¢ikabilecek ani doviz talebini de kisit-
layarak oynakligin azalmas: yoniinde etkide bulunmaktadir.

Uretim ve yatirim kararlarinin spot piyasa kuru yerine vadeli kur-
lara sabitlenmesi, gelecege dontk maliyetlerin simdiden sekillen-
mesini saglayacaktr. Ozellikle reel sektoriin son yillarda artan dis
bor¢ stoku, sirketler kesiminin acik pozisyonlarin: riskten korun-
masini ve bilancolarin finansal oynakliklara karst direncinin artiril-
masint zorunlu kilmaktadir. Vadeli doviz piyasast kur riskine karsi
koruma saglamanin yani sira, 2006’'nin Agustos ayindan itibaren,
doviz satan oyunculara spekilatif kazan¢ saglamaktadir. 2006 yili
Agustos ayindan itibaren kurun deger kazanmasiyla beraber, va-
deli dolar kuru kontratlarin fiyati spot piyasa fiyatinin tizerinde
gerceklesmektedir. Boylece, vadeli sozlesmeleri kullanan ihracatci
sirket, spot piyasa Uzerindeki bir seviyeden doviz satarak, kurun
degerlenmesi sonucu azalan fiyat avantajini kismen de olsa artira-
bilmektedir.
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Merkez Bankasi, politika araclaring; ticer aylik acik enflasyon (tike-
tici fiyatlari cinsinden) hedeflerine gore belirlemektedir. 2007’ nin
ilk tic donemi icin, sirastyla %9.2, %6.7 ve %5.3 olarak belirlenen
hedeflere ulasidlamamistir. 2007 yili Aralik ay: itibariyle, yillik enf-
lasyon orani %8.4 olarak gerceklesmis ve %06 olarak belirlenen yil
sonu belirsizlik st sinirinin tGzerinde gerceklesmistir. 2007 yilt ilk
doneminde 1.2 puan artarak Mart ay1 sonunda %10.9’a yikselen
yillik enflasyon; yilin ikinci ve tclinci doneminde gerileme egi-
limine girmis, ancak yilin son déneminde yeniden yiikselmistir.
2007'nin ilk t¢ doneminde enflasyon, Merkez Bankasinin belirle-
digi araliginin icerisinde ancak st bandin hemen altinda gercek-
lesmistir.

4.1 Enflasyon Gelismeleri

Eylil ayi itibariyle %7.1 oranina kadar gerileyen yilik enflasyon, gida
tiyatlarinin yeniden yiikselise gecmesi, akaryakit ve tiitiin Grtinlerin-
deki OTV artis1 ve su fiyatlarinin artirlmastyla beraber yilin son do-

Acik Enflasyon Hedefleri ve TUFE
% (ylik % degisim)

2005 2006 2007 2008
Kaynak: TUIK
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neminde yeniden yukselmistir. Son donemde enflasyonda goriilen
ylkselmenin, genel olarak fiyatlart kamu kesimi tarafindan yoneti-
len yada yonlendirilen irtin fiyatlarindaki artistan kaynaklanmasi,
enflasyonun dustis egilimini degistirecek bir talep baskisina isaret
etmemektedir. Kasim ayinda, tiitin Grlnleri fiyatlari gecen senenin
ayni aymna oranla %18, su fiyatt ise %24 oraninda ytkselmistir. Son
yapilan fiyat ayarlamalari, genel fiyat seviyesini yukart ¢cikarmasina
ragmen, enflasyonun disis egiliminin, yeni olusan fiyat seviyesin-
den baslayarak yeniden devam edecegi distinulmektedir. 2007 y1-
linda, kamu harcamalarindaki artisa ragmen, toplam talep kosullari
enflasyondaki disus stirecini desteklemistir Ancak, gida fiyatlarinda-
ki gelismeler, 2007 yilinda enflasyondaki dusuis siirecini yavaslatan
en Oonemli faktor olmustur. Yilin son doneminde yeniden ytiikselen
gida fiyatlart artislarinin kalict olmasi durumunda, enflasyonun du-
sus egiliminden sapma olasiligi giderek artacaktir.

2006 Haziran ayindan itibaren uygulanan siki para politikasinin
enflasyon uzerindeki etkileri 2007 yilinda belirginleserek devam
etmistir. Bu donemde, talep duyarlilig: yiiksek olan dayanikli ti-
ketim mallart fiyatlart ve hizmet sektorlerindeki fiyat artislarinin
yavaslamasi, toplam enflasyonun yilin ikinci ve tciinctii donemin-
de gerilemesini saglamistir. Bu durum, dayanikli tiiketim mali gru-
bunda, 6zellikle yilin Gicincti doneminden itibaren belirginlesmis-
tir. 2006 n1n ticlincti ve 2007'nin ikinci donemi arasinda kalan bir
yillik donemde, mobilya fiyatlar1 ortalama %7 oraninda artarken,
yilin tictinct donemindeki fiyat artist %2'ye diismis, son ceyrekte
ise fiyatlar %2 gerilemistir. Finansman maliyetlerinin ylkselmesi
ile birlikte dayanikli tiketim mali talebinin azalmast, bu kalemdeki
fiyat artislarini yavaslatirken, elektrikli ev aletleri ve otomobil fiyat-
larinin ise gerilemesini saglamistir.

Otomobil satis fiyatlart artist, 2006'nin tictincii doneminde %13’e
ulasirken, 2006'nin son doéneminden baslamak tzere kademeli
olarak yavaslamaktadir. 2007'nin ti¢clinci doneminden baslayarak,
otomobil satis fiyatlart gerilemistir. I¢ talebin yavaslamasini yani
stra, 2006'nin ikinci yarisindan itibaren, YTL'nin yabanci para birim-
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leri karsisinda deger kazanmasi, gerek ithal otomobil fiyat artisini
engellemekte, gerekse ithal girdi kullanimi yiiksek olan otomobil
sanayinin maliyet kaynakli fiyat artislarint sinirlandirmaktadir.

Elektronik ev aletleri fiyatlart ise, 2006'nin ikinci ceyreginden bas-
lamak tizere, bir 6nceki senenin ayni donemine oranla gerilemek-
tedir. S6z konusu grupta, televizyon, muizik seti, DVD, bilgisayar
gibi teknolojik yeniliklerin hizla gelistigi irinlerin yer almasi, 2003
yilinda enflasyon sepetine konulan daha distik teknolojili Griin
fiyatlarinin, daha yuksek katma degerli yeni tGrlinler karsisinda ge-
rilemesini saglamaktadir. Ayrica, s6z konusu iriin grubu harca-
malarinda ithal Griinlerin paymin yiiksek olmast ve fiyatlamanin
nominal kur tizerinden yapimasi, YTL'nin deger kazanmasi ile bir-
likte fiyatlarin gerilemesinin bir baska 6nemli etkeni olmaktadir.

Enflasyon hedeflemesi rejimine gecilmesinin ardindan, hizmet sek-
torlerindeki fiyat katiliklari, hedef enflasyona yakinsama konusun-
daki en 6nemli risklerden birini olusturmustur. Hizmet sektorlerin-
deki fiyat artislart mal grubu fiyatlarinin Gzerinde yiikselmektedir.
Hizmetlerin dis ticarete konu olmamasinin dogal bir sonucu olarak
uluslararasi rekabet hizmet sektori fiyatlarina yansimamaktadir.

Dayanikli Tiiketimm Mallar1 Fiyatlar1
(yllik % degisim)*

= Dayanikli Ev Aletleri
—&— Otomobil
AZqe —e— Elektronik Ev Aletleri

-16

2005 2006 2007
* Bir onceki senenin aynt donemine oranla yillik % degisim.
Kaynak: TUIK
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Bununla birlikte, yurtici hizmet piyasalardaki mikro 6lcekli sorun-
larin mevcudiyeti ve rekabetci piyasa kosullarinin tam olarak tesis
edilememis olmasi fiyat katiliklarina yol acmaktadir. Ayrica, kira
artislarinin  enflasyon beklentileri yerine, gerceklesen enflasyon
oranlarina gore yapilmasi, enflasyonun hedeflerine ulasimasini
kendiliginden zorlastirmaktadir.

Hizmet sektorlerindeki s6z konusu sorunlara ragmen, parasal si-
kilastirma sonucu yavaslayan i¢ talebin hizmet fiyatlar Gizerindeki
olumlu sonuclari 2007 yilinda gorilmeye baslanmustir. 2005-2006
doneminde, ortalama olarak %14.1 olarak gerceklesen lokanta ve
otel fiyatlarindaki artis, 2007 genelinde kademeli olarak yavasla-
mis ve yilin ikinci yarisindaki artis hizt %10’a gerilemistir. Ulas-
tirma sektoriinde gliclenen liberalizasyon fiyatlama davranislarini
etkilemektedir. Ulastirma fiyatlart 2005 yilinda %15.4, 2006 yilinda
910.3 oraninda artarken, 2007 yilindaki artis %5.7’ye gerilemistir.
Diger hizmet fiyatlart ise 2005 yilinda %12.2 artarken, 2007’deki
artis ortalama %8,4 olarak gerceklesmistir.

Hizmet fiyatlart icerisinde yer alan kira harcamalari, hane halk: ti-
ketim harcamalar icerisinde, gida harcamalarindan sonra en yik-
sek ikinci paya sahiptir. 2006 yilinda, hane halkinin toplam tiiketim
harcamalart icerisinde, gida harcamalarinin payi %23, kiranin ise
%17’dir. Enflasyon sepetinde yer alan trtinlerin toplam icerisindeki
payt, hane halkinin tiiketim harcamalarina gore belirlenmekte ve
kira harcamalarina enflasyon icerisinde yiksek pay verilmektedir.
Boylece, kira artislarinda yasanan gelismeler, genel TUFE artisini
dogrudan etkilemektedir. Son ti¢ yillik donemde, geriye donik
fiyatlama davranislarinin etkisiyle kira ddemeleri -TUFE enflasyo-
nun oldukca tzerinde- %20 oraninda artmistir. 2007’nin Gictinct
doneminde kira enflasyonu yavaslayarak %17.8’e, son ceyrekte ise
%16.4’e gerilemistir. Ancak, gerek toplam endeks icindeki payi-
nin yliksek olmasi, gerekse TUFE nin oldukca tizerinde artmasiyla,
kira artislarinin genel enflasyona yaptigt katki yiuksek kalmaya de-

vam etmektedir.
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Gida harcamalari, hane halkinin toplam tiiketim harcamalari iceri-
sinde en yuiksek paya sahip olan harcama grubu olmasi nedeniyle,
TUFE endeksindeki en yiiksek pay gida tirtinlerinden olusmakta-
dir. Bu nedenle, gida fiyatlarindaki gelismeler, toplam enflasyon
egilimini dogrudan etkilemektedir. Son iki yillik donemde, gida
grubu fiyat artislar1 toplam TUFE endeksine en yiiksek katkiy1 ya-
pan artislar olmustur. 2006 yilinin ikinci ceyreginden baslamak
tzere, gida fiyatlarindaki artis, toplam enflasyon artisinin tizerinde
gerceklesmektedir.
Hizmet Sektorleri Fiyatlari
% (yullik % degisim)*
24

20 A

16 -
12 A
8 4
—Kira
—a- Lokanta ve Otel Hizmetleri
44 —e—Ulastirma =~ N S

—— Diger Hizmetler

0

2005 2006 2007

* Bir 6nceki senenin ayni donemine oranla yillik % degisim.
Kaynak: TUIK

Gida fiyatlart, 2006 yilinda ortalama %9.6 artarken, 2007’deki ar-
tis hiz1 %12.4’e yikselmistir. Bu gelismede, talep yonli baskilarin
onemli bir etkisi olmazken, yagis eksikligi ve mevsim normalleri-
nin tizerinde seyreden hava sicakliklari nedeniyle azalan tretim
kaybinin etkisi gorilmektedir. Tarim sektorindeki Gretim kaybu,
toplam gida fiyatlarini dogrudan ve dolayli olarak iki sekilde et-
kilerken, gida fiyatlarindaki oynakligi da artirmaktadir. Sebze ve
meyve Uretimindeki azalma, islenmemis gida Urlnleri fiyatlarina
dogrudan yansimaktadir. Ozellikle 2006 yilinda, islenmemis gida
fiyatlarinin beklenmedik bir sekilde artmas: gida fiyatlarint ve top-
lam enflasyonu yukari ¢ekmis ve bu durum enflasyon beklentile-
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rinde bozulmalara yol acmusti. Uretimin gerilemesi, tarim tirtinlerini
girdi olarak kullanan gida sanayinin tiretim maliyetlerini artirarak,
islenmis gida urinleri fiyatlarinin da dolayli olarak artmasina yol

acmaktadir.
TUFE ve Gida Fiyatlar1 Artislart
% (yillik % degisim)
15
14 1

2004 2005 2006 2007
Kaynak: TUIK

2007 yilinda, imalat sanayi genelinde tretim maliyetlerindeki arti-
sin hizlandig: tek sektor islenmis gida trtinleri Gireten gida sanayi
olmustur. Bununla birlikte, gida grubu fiyatlart enflasyon sepetin-
de yer alan Uriin ve hizmet gruplar icerisinde en yiiksek oynakliga
sahip olan gruptur. Bu durum, toplam enflasyonun da volatilitesini
artirarak enflasyon 6ngorilerindeki belirsizligi artirmakta ve bek-

lentilerin de nokta hedefe oranla ytiksek kalmasina yol agcmakta-
dir.

4.2 Enflasyon Beklentileri

2006 yilindan 6nce islenmemis gida fiyatlarindaki yikselis, ardindan
kur soku ile bozulan enflasyon beklentileri, kademeli olarak iyiles-
mektedir. 2006 yilt Mayis ayinda %5.7 olan 12 ay sonrasinin enflasyon
beklentisi, Temmuz 2006’'da %8’e yiikselmis ve bu seviyeden basla-
mak Uzere gerilemistir. 2007 Ocak ayinda %6.8 olarak beklenen 12 ay
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* Oynaklik rakami, aylik gida fiyatlari artisinin 12 aylik haraketli standart sapmasi olarak
hesaplanmustir.
Kaynak: TUIK, TUSIAD Hesaplamalart

sonrasinin enflasyon beklentisi 2007 Kasim ayinda %5.9'a gerilemistir.
Ancak yilin son doneminde artan gida fiyatlart ve vergi ayarlama-
larinin etkisiyle Aralik ayinda %06.1’e yiikselmistir. Merkez Bankasi
Beklenti Anketi'ne gore 2008 yil sonu enflasyon beklentisi %06.1, 2009
yilinin ise %5.3'tiir. 2007 yilt genelinde 24 ay sonrasimnin enflasyon
beklentilerinde de iyilesme yasansa dahi, bu iyilesme oldukca smirlt
gerceklesmistir. 2007 Ocak ayinda 24 ay sonrasinin beklentisi %5.5
iken Aralik ayindaki beklenti %5.3’tiir. 2007 yili genelinde, 24 ay son-
rast icin beklenen enflasyon oranlart sadece 0.2 puan gerilerken, 12
sonrast icin beklenen enflasyon 0.7 puan iyilesmistir.

Orta vadeli beklentilerin kisa vadeye oranla daha yavas iyilesmesi,
enflasyonla miicadelenin 6niimizdeki donemde daha da zorlasa-
cag1 yonindeki beklentilere isaret etmektedir. Merkez Bankasi'nin
parasal sikilasmaya yonelik aldigi 6nlemler, enflasyon beklentile-
rini olumlu etkilemekle birlikte, enflasyon beklentileri hedeflerin
tzerindedir. Beklentilerin, 2008 ve 2009 yillart hedefi olan ytizde 4
diizeyinin tizerinde seyretmesi, enflasyonla muicadelede alinacak
mesafe olduguna isaret etmektedir. Enflasyon hedeflemesi rejimin-
de beklentilerin hedefe yakinsamamasi, fiyatlama davranislarinin
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para politikast hedeflerinden farklilasmasina yol acabilmektedir.
Orta vadeli enflasyon beklentilerinin hentiz hedefle uyumlu du-
zeyde olmamasi, son donemde ekonomik birimlerin hedef enflas-
yonu gosterge olarak alma oraninin azaldigina isaret etmektedir.

% Enflasyon Beklentileri
14

—— 12 Ay Sonrasi icin Beklenen Enflasyon
—— 24 Ay Sonras1 Icin Beklenen Enflasyon
—- 2008 ve 2009 Yilart Enfasyon Hedefleri

I e

10 s
s N\ e S 2008 Yih S
: : | | Beklentisi: | 2009 Yilt
: : 1 : % 6.1 | Beklentisi:
: %5.3

2004 2005 2006 2007 2008 2009
Kaynak: TCMB

2006’n1n ikinci yarisindaki parasal sikilastirmanin talep tizerinde- I talep

ki etkileri, dayanikli tiketim mali ve hizmet fiyatlarindaki artisin  baskisienflasyon
yavaslamasiyla kendini gostermistir. Diger yandan, son donemde hedefinin

faiz dist kamu harcamalarindaki artislar, i¢ talep artisini destek- oOniindeki temel
leyici niteliktedir. 2007'nin son ceyreginden itibaren gevsemeye risk faktori
baslayan para politikast da i¢ talep Gzerindeki kisitt hafifletecektir.  degildir.

Bununla birlikte, ic talebin enflasyon lizerinde 6nemli bir baski

olusturacag: disinilmemektedir.

4.3 Uretici Fiyatlarindaki Gelismeler

Uretim stirecinde kullanilan girdilerin fiyatlarindaki gelismeleri Imalat sanayinde,
yansitan Uretici Fiyatt Endeksi (UFE) artis hizi 2007 yilinda ya- iiretim
vaslamaktadir. 2005 yili sonunda %2.7'ye gerileyen tretici fiyatlart maliyetlerinin
artisi, 20006 yilinda yiikselerek %11.6 olarak gerceklesmis, 2007 y1-  artis hizi

linda ise artis hiz1 %5.9'a gerilemistir. Cogunlukla imalat sanayin- yavaslamaktadir.
de kullanilan girdilerden olusan UFE endeksi, imalat sanayi girdi
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fiyatlarindaki gelismelere paralel olarak sekillenmektedir. 2006'nin
tctinct doneminde %12.7 olarak gerceklesen imalat sanayi mali-
yet artist, 2007 yilinda kademeli olarak yavaslamis ve yilin tictinci
doneminde %1.4’e gerilemistir. Yilin son ceyreginde, petrol fiyatla-
rindaki artisin etkisiyle maliyetleri artan kok koémiurti-petrol triin-
leri sektort girdilerindeki gelismelere paralel olarak imalat sanayi
tretim maliyetleri kismi olarak yiikselerek %3.8 olarak gercekles-
mistir. Gida ve kok komiiri-petrol sektorii disarida birakildiginda,
imalat sanayinin alt sektorlerinin tamaminda, maliyet artisinin 2007
yili genelinde yavasladigi gorilmektedir.

Tarim sektori maliyetlerinde, 2007'nin ilk iki doneminde ortala-
ma %3.5 oraninda sinirlt bir artis yasanirken, ticiincli ceyrekteki
artis %9.1’e, son ceyrek artist ise %14.4’e yukselmistir. Yilin t¢tin-
cl ceyreginde, tarim Uretiminin yliksek oranda gerilemesinin yant
sira Uretim maliyetlerinin de yikselmesi, tarim Urlnleri fiyatlarini
olumsuz etkilemektedir.

Elektrik, gaz ve su grubunda ise fiyat artislart yilin ilk ti¢ ceyregin-
de %15'in tGizerinde seyretmistir. Elek. gaz ve su sektorii maliyetleri

Uretici Fiyatlar1
% (yillik % degisim)*
16

ENUrE
Iimalat Sanayi
= Tarim Sektori

14 -

2005 2006 2007
* Bir donceki senenin aynt donemine oranla yillik % degisim.
Kaynak: TUIK
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2006 yilinin ilk ceyreginden itibaren yiikselme egilimine girmis
ve 2007'nin ilk tic doneminde %14 artmustir.  2007'nin son done-
minde ise Gretim maliyetleri %4.8 azalmistir. Ancak, bu gelismede
2006'nin son doneminde yiiksek oranda artan maliyetler sonucu
ortaya cikan baz etkisi belirleyici olmaktadir.

Imalat sanayinde, girdi maliyetinin gelisimi incelendiginde, YTL'nin
yabanci para birimleri karsisindaki degeri ile 6nemli bir paralellik
gosterdigi gorilmektedir. 2006 yilinda finansal piyasalarda yasanan
dalgalanma sonucu, YTL'nin deger kaybetmesiyle birlikte, imalat
sanayi uretim maliyetlerindeki artisin hizlandigi ve ayni1 yilin Gictin-
cti doneminde zirve yaptigi gorilmektedir. Devam eden donem-
de, kurun yeniden deger kazanmasi ile birlikte 2007 yilt genelinde
maliyet artislart yavaslamistir. Aynit egilim, gida ve kok-komiri
sektorleri disindaki imalat sanayi alt sektorlerinin tamaminda go-
rilmektedir. Bu durum, ithal girdi kullanimindaki artisin bir baska
gostergesi olarak degerlenmektedir.

Imalat sanayi sektorlerinde ithal girdi kullaniminin artmastyla bir-
likte, Giretim maliyetlerinin kur seviyesine olan duyarliligi artmak-
tadir. Bir bagska deyisle, sanayi sektorlerindeki Giretim siireci yurtici
ve yurtdist finansal piyasalardaki gelismelere daha duyarli hale gel-
mektedir. Bu durum imalat sanayinin geneline yayilmakla birlikte,
ithal girdi kullanim1 yiiksek olan sektorlerde daha da belirginles-
mektedir. 2007 yilinda, ana metal, makine techizat, tasit araclari ve
kimyasal madde sektorlerindeki tiretim maliyetleri giderek yavas-
lamistir. S6z konusu 4 sektoriin toplam imalat sanayi ithalatindaki
payt %69’dur. Son 3 yillik donemde, bes sektoriin girdi maliyetleri
ayni egilimde hareket etmektedir.

Ana metal sanayinde maliyetler 2005 yilinda artmazken, 2006 yilin-
da ortalama %27.5 oraninda artmustir. 2006’nin Gi¢clincii donemin-
de, girdi maliyetlerindeki artis %45’e kadar ulasirken, 2007 yilin-
da kademeli olarak yavaslamis ve 2007’nin son déneminde %6.6
oraninda gerilemistir. Sektoriin girdi maliyetleri uluslararast emtia
fiyatlarindan etkilense dahi YTL'nin yabanct para birimleri karsi-
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sindaki deger artis1, emtia fiyat artisinin tizerinde gerceklesmekte
ve maliyetler diismektedir.

Kok komiri-petrol sektoriindeki maliyet artislart 2006'nin ikinci
doneminden itibaren yavaslamis ve 2007'nin ikinci ve tictinci do-
neminde gerilemistir. Ancak, petrol fiyatlarindaki ytkselisin etki-
leri yilin son doneminde kendini gostermis ve sektordeki tiretim
maliyetleri 2007’ nin son doneminde %18.1 oraninda yiikselmistir.
Thracatin en onemli iki sektorii olan tasit araclar1 ve makine tec-
hizat sektorlerinde, 2006’nin tictincii doneminden baslamak tizere
uretim maliyetleri artmis, 2007'nin ilk ceyreginden itibaren yavas-
lamustir. 2007’'nin son doneminde, tasit araclart sektoriindeki mali-
yet artist %0.3’e diiserken, makine ve techizat sektorii maliyetleri
ise %1 oraninda gerilemistir.

Uretici Fiyatlart
% (imalat Sanayi Alt Sektorleri, yilik % degisim)*

45 oo ,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, ~ —=— Kok Komiirti, Petrol
: FARN '\ ———-Ana Metal

40 o T /7N —%— Makine Techizat

35 A : ; Tasit Araclari

! \i\ —— Kimyasal Madde

2005 2006 2007

* Bir 6nceki senenin ayni donemine oranla yillik % degisim.
Kaynak: TUIK

Tarim sektort Uretiminin gerilemesiyle birlikte artan fiyatlar, ta-
rim Urtinlerini ana girdi olarak kullanan gida sanayi maliyetlerini
olumsuz etkilemektedir. 2006 yilinin ictincti doneminden itibaren
sektordeki Uretim maliyetleri istikrarli bir sekilde yikselmektedir.
2007'nin dordinct donemi itibariyle girdi maliyetlerindeki artis
%]14’e ylkselmistir. 2007’nin ikinci yarisinda tarim sektorti maliyet-
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lerinde yiikselme goriilse dahi, 2006 nin ti¢clinct ve 2007 nin ikinci
donemi arasinda tarim sektorii maliyetleri gerilemistir. Dolayisiy-
la, s6z konusu bir yillik donemde istikrarli bir sekilde artan gida
sektori maliyetlerinin, tarim sektort girdilerindeki gelismelerin
disinda tarim Uretimindeki azalmanin etkisiyle yukseldigi disu-
nilmektedir. 2007'nin ikinci yarisindan itibaren ise tarim Uretimi-
nin azalmasinin yani sira, tarim sektort Giretim maliyetlerinin de
ylkselmesi; gida sektort girdilerini daha da olumsuz etkilemistir.
Bununla birlikte, gida sanayinde cogunlukla yerli tretim girdileri
kullanilmakta, ithal girdi oran1 diger sektorlerle karsilastirildiginda
oldukca distik kalmaktadir. 2007 yilinin dokuz aylik déneminde,
Turkiye genelinde 74 milyar dolar (99 milyar Ytl) tutarinda gida ve
icecek harcamasi yapilmistir. Ayni donemde, gida sanayinde sade-
ce 1.9 milyar tutarinda ithalat yapilmis ve sektoriin imalat sanayi
toplam ithalati icindeki payt %2 olarak gerceklesmistir. Yerli girdi
kullanilarak tretim yapilan gida sanayinde, ithal girdi kullanan di-
ger sektorlerdeki maliyet avantaji kullanilamamaktadir.

Gida Sanayi Uretici Fiyatlari
% (yllik % degisim)*
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* Bir onceki senenin aynt donemine oranla yillik % degisim.
Kaynak: TUIK
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D1s Ekonomik Iliskiler
5.1. Uluslararasi1 Ekonomik Gelismeler

2002-2006 doneminde kiiresel likiditenin artmasi, Tirkiye de dahil,
gelismekte olan tlkelerin ekonomik biiylimelerine 6nemli bir
destek saglamustir. Turkiye'nin yakaladigi yiksek buytume-disik
enflasyon basarisinda, s6z konusu sermaye girislerinin biytk bir
katkisi olmustur. Yurtici tasarruflarin yetersizligi karsisinda, ulus-
lararast sermaye akimlari, yiiksek biiylime siirecinin finanse edile-
bilmesine imkan saglamistir.

GSYIH (Yillik % Biiyiime)
% (Gelismekte Olan Ulkeler)
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o2l
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/ Tium Gelismekte Olan Ulkeler Ort.
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o 175
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Kaynak: IMF, WEO

S6z konusu 5 yillik donemde gelismekte olan tlkelere giren ser-
maye miktari 1.8 trilyon dolara ulasmistir. Bu sermayenin yaklasik
752 milyar dolari gelismekte olan tilkelere dogrudan hisse senedi
yatirimlart seklinde giris yapmistir. Ayni donemde gelismekte olan
tlkelerin bankacilik ve bankacilik dist 6zel sektor bazinda yurtdi-
st piyasalardan sagladigi borclanma da bu tlkelere giren sermaye
miktarindaki artista belirleyici olmustur. S6z konusu donemde gelis-
mekte olan ulkelerdeki ticari bankalar tarafindan saglanan krediler
423 milyar dolara ulasmustir. Yine, 423 milyar dolarlik diger bir bo-
lim ise 6zel sektortiniin yaptigr borclanma yoluyla elde edilmistir.
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2008 yilt ile birlikte kiiresel likidite kosullarinin bol oldugu ve Daralan
diinya ekonomisinin en iyi biiyiime performansini sergiledigi son wuluslararasi
biylime doneminin muhtemelen sonuna gelinmistir. Uluslarara- likidite,

st finansal piyasalardaki likidite daralmasi, 2006 yilinda enflasyon biiyiimenin
endiselerine paralel olarak gelismis tlkelerin para politikalarint  finansmanini
sikilastirmaya gitmesiyle kendini hissettirmeye baslamis ve 2007 zorlastiracaktir.
yilinda ABD mortgage piyasasinda baslayan sorunlarla iyice belir-

ginlesmistir. Uluslararasi piyasalarda yasanan sorunlar ve gelismis

tlke ekonomilerinin 2007 yilindan itibaren yavaslamaya baslama-

s1, 2008 yilindan itibaren diinya ekonomisinin daha zor ve belirsiz

bir doneme girecegine isaret etmektedir.

REEL GSYIH Artis1 2003 2004 2005 2006  2007*  2008*
Dinya 4.1 5.3 4.9 5.1 4.9 4.7
Gelismis Ulkeler 1.9 3.2 2.6 3.1 2.7 23
ABD 2.5 3.9 3.2 3.4 29 2.4
Japonya 1.8 23 2.6 2.7 2.1 1.5
Euro Bolgesi 0.8 2.1 13 2.4 2.0 1.6
Gelismekte Olan Ulkeler 6.7 7.7 7.4 7.3 7.2 7.1
Afrika 4.6 5.5 5.4 5.4 5.9 6.4
Asya 8.4 8.8 9.0 8.7 8.6 8.5
Cin 10.0 10.1 10.2 10.0 10.0 10.0
Latin Amerika 22 5.7 4.3 4.8 4.2 3.6
Orta Dogu 6.4 5.5 5.7 5.8 5.4 5.0
Orta ve Dogu Avrupa 4.7 6.5 5.4 5.3 5.0 4.7

Kaynak: IMF World Economic Outlook, Eyliil 2006
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2007 yilinda %5.2 biyudigi tahmin edilen Diinya ekonomisinin
2008 yilinda %4.8 bliiyimesi beklenmektedir. ABD kaynakli ulus-
lararasi finansal calkantiya ragmen Asya’da altyap: yatirimlari ve
Avrupa’da i¢ talebin giicli olmasi kiiresel ekonomiyi canli tutmaya
devam etmektedir. Ayrica, gelismekte olan tlkelerin dinya eko-
nomisinin biylmesinde giderek artan belirleyici roli s6z konu-
su uluslararast calkantinin olumsuz etkilerini sinirlayan en 6nemli
unsurlardan biri olmustur. Diinya ekonomisindeki biiytimenin ya-
risindan fazlast gelismekte olan tilkelerden gelmektedir. Cin, Hin-
distan, Brezilya, Rusya ve diger petrol ve dogal gaz treticisi tlke-
lerdeki yiiksek biiytime siireci devam etmektedir. Ozellikle, 2007
yilinin ilk yarisinda %11,5’lik biiylime orant ile kesintisiz biiylime
performansini stirdiiren Cin, Hindistan ve Rusya ile birlikte, diinya
ekonomik biiylimesine 6nemli 6lctide katk: saglamaktadir. Ancak,
ABD ekonomisinde gozlenen yavaslamanin agir bir durgunluga
dontismesi halinde alinmasi muhtemel korumaci tedbirler, basta
gelismekte olan tilkeler olmak tizere diinya ekonomisinin yavasla-
masina yonelik en 6nemli risklerden birini olusturmaktadir.

GSYIH (Yillik % Biiyiime)
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Kaynak: IMF, WEO
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ABD’de 2008 yilinda faiz ¢demeleri yeniden ayarlanacak ARM
(Adjustable-Rate Mortage) tipi onemli miktarda subprime mortga-
ge sozlesmesi bulunmaktadir. Bunlardan faizlerin gorece dusiik
oldugu 2004 ve 2005 yillarinda ilk imzasi atilan sdzlesmelerin, FED
faizlerindeki yikselise paralel olarak, yeni faiz ayarlamasinin ya-
pilmastyla geri 6deme faizlerinde bir artis olacagina kesin goziiy-
le bakilmaktadir. Bu nedenle, s6z konusu artisin ardindan geri
odeyememe problemlerinin artma ihtimali yiiksektir. Bu durum
uluslararasi finansal piyasalarda yasanan calkantinin 2008 yilt bo-
yunca devam edebilecegine isaret etmektedir. Uluslararasi finansal
baglantilarin i¢ ice gecmis karmasik yapisi ve bu yapida hangi
oyuncunun ne kadar risk tasidiginin belirlenemesi 2008 yili bo-
yunca devam etmesi beklenen finansal gerilimin boyutlarinin da
tam olarak kestirilememesine yol acmaktadir.

ABD mortgage piyasasinda yasanan sorunlarla baglantili olarak
baslayan finansal dalgalanma, 2007 yili Agustos ayindan itibaren
ABD’de faiz oranlarinin asagi cekilmesini beraberinde getirmistir.
Amerika Merkez Bankast (FED) Agustos ayinda para piyasalarini
istikrara kavusturmak icin acil kredi talebine yonelik iskonto faiz
oranini %06.25’ten %5.75’e disirmis ardindan faiz indirimlerine
devam ederek, Aralik 2007 itibariyle faiz oranint %4.25’e cekmistir.
2008 yilinda FED’in faiz oranlarini 50-100 baz puan daha indirmesi
beklenirken, Avrupa ve Asya Merkez Bankalar’nin cekirdek enf-
lasyon gostergesi %2'nin altina inene kadar siki para politikasini
surdirecegi tahmin edilmektedir. Gelismekte olan bircok tlkede
artan enerji ve gida fiyatlartyla birlikte enflasyon tirmanmaya bas-
larken, gelismis tlkelerde hentiz belirgin fiyat artislart goriilmemis-
tir. Ancak, Avrupa Merkez Bankasi yasanan finansal calkantinin
2008 yilinda Avro bolgesi buylimesini ve enflasyon gorinimint
olumsuz etkileyebilecegini belirterek, temkinli para politikast du-
rusunu korumaya devam edecegini aciklamistir. 2008 yilinin ilk
toplantisinin gerceklestirildigi Ocak ayinda, Banka faiz oraninda
bir degisiklik yapmamis ve orani %4 seviyesinde sabit tutmustur.
Aynt sekilde, Japon Merkez Bankasi (BOJ), Aralik 2007 tarihli top-
lantisinda, ytzde 0.5 olan gosterge faiz oranini degistirmemistir.
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2007 yilinda énemli petrol tretim bolgelerinde gozlenen olumsuz
hava kosullari ve Ortadogu’da yasanan siyasi gerginliklerin de et-
kisiyle petrol fiyatlar: tekrar artmaya baslamistir. Gosterge Brent
petroliin varil fiyati 2007 yilinin ilk ceyregindeki 58% seviyesin-
den Kasim ay1 itibariyle 92$ diizeyine yukselmistir. Bu gelismeler
1s1ginda, OPEC tarafindan, petrol fiyatlarinin 80$ asmasi halinde
tretim arttirmak icin gortismeler yapilabilecegi ifade edilmistir.
Oniimiizdeki donemde petrol fiyatlarinin daha da yiikselerek 100
dolara ulasabilecegi ifade edilmektedir.

5.2. Cari Islemler Dengesindeki Gelismeler

2007 yili Kasim ay1 itibariyle, 12 aylik toplam ihracat (fob) 106
milyar dolar, ithalat (cif) ise 167 milyar dolar olarak gerceklesmis
ve yillik dis ticaret a¢i@1 61 milyar dolara ulasmistr. Thracat gelir-
leri, 2006 yili Kasim ayindan itibaren yiikselerek artmaktadir. 2006
Ekim ayinda 12 aylik toplam ihracat %12.3 oraninda artarken, 2007
Kasim ayindaki artis %26’ya ulasmustir. 2007 Mart ayindan itibaren,
yillik ihracat ithalatin Gizerinde artmakta, ihracatin ithalati karsila-
ma orant yiikselmektedir. Bu oran; 2006'nin Ekim ayinda %60.4
iken, aylar itibariyle yiikselmis ve 2007'nin Kasim ayinda %63.6
olarak geceklesmistir.

ithalat ve ihracat
% (yillik % degisim®) o
45 ‘ 68
oy = C—— - — e
| Eihracatn ithalati Karsilama Orant
35 —ithalat - 66
\ —— fhracat
30 [ B | | | CRRERRERREEE R S - 65
ST - A . o
20 63
15 + 62
10 + 61
5 L 60

* 12 aylik toplam ihracat ve ithalatin bir 6nceki senenin ayni ayina oranla artisi.
Kaynak: TUIK
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Donemler itibariyle incelendiginde, ihracat gelirlerindeki artisin
2004 yili son doneminden baslayarak 2006nin ilk donemine kadar
yavasladigi, sonrast donemlerde ise kademeli olarak yikseldigi
gorulmektedir. 2004’tin son doneminde nominal ihracat, bir 6n-
ceki senenin aynt donemine oranla %35.5 oraninda ytukselirken,
2006’nin ilk ceyregindeki artis %9.1’e gerilemistir. Sonraki donem-
lerde, ihracat artis hizi yikselmis ve 2007'nin son donemindeki
artis %306.2’ye ulasmustir.

fhrac edilen tirtin miktarinin yillar itibariyle énemli bir degisiklik
gostermedigi; ihracat gelirlerinin, tGrtinlerin uluslararas: fiyat gelis-
melerine gore sekillendigi gorilmektedir. 2005 yilinda, ihrac edi-
len tirtin miktar1 ortalama %10.5 oraninda artarken, 2006’da %12.2,
2007’de ise %12.8 yiikselmistir. 2005 yil1 ilk doneminden baslamak
lizere yavaslayan urtin fiyatlari, 2006'nin ilk donemine kadar ihra-
cat gelirlerinin artis hizint yavaslatmistir. 2006'n1in ikinci donemin-
den itibaren ylkselme egilimine giren fiyatlar, ihracat gelirlerinin
yiikselmesinde belirleyici olmaktadir. Thracat fiyatlar: 2007 yilinda,
ortalama %12.6 oraninda artarken, yil icinde donemler itibariyle
giderek ylkselmis, yilin son ceyreginde %20.5 oraninda artmustir.

Ihracat Biiyiime Oranlar1
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| mm ihra¢ Uriinlerin Yurtdisi Fiyati

. L f--+ 35
B [hrac Urtinlerin Miktari

—e—$ Cinsinden Thracat Geliri (Sag Eksen) - 30

———————————————— L 25

.. m B 20

2007

2004
* 2007'nin son ¢eyrek rakamlart icin, Ekim ve Kasim ay1 verileri kullanilmistir.
Kaynak: TUIK
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2006 yili ikinci yarisinda kur ve borclanma maliyetlerinin artma-
styla, azalan ithal trtin talebi 2007 yilinda yeniden yikselmistir.
2006n1in ikinci doneminde ithal edilen tirlin miktari, %14.4 ora-
ninda artarken, Uclinct ve dordiinct ceyrekteki artislar sirastyla
%4.6'ya ve %3.2'ye gerilemistir. Soz konusu donemde, ithal triin
fiyatlarindaki artislarin yliksek seyretmesine ragmen ithalatin mik-
tar olarak yavaslamasi, ithalatin dolar cinsinden ytikselmesini en-
gellemistir. 2007 yilinda ise, ithal edilen Urtin miktar1 donemler
itibariyle yikselerek yilin son ceyreginde %15.4 olmustur. 2007
genelinde, ithalatin miktar olarak artmasi ithalat giderinin ytiksel-
mesine yol acarken, yilin son ¢eyreginde basta petrol ve dogal gaz
olmak tzere fiyat artislart dolar cinsinden ithalat artisini olumsuz

etkilemistir.
ithalat Biiyiime Oranlar1
% (yillik % degisim®) 0
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2004
* 2007'nin son ¢eyrek rakamlart icin, Ekim ve Kasim ay1 verileri kullanilmistir.
Kaynak: TUIK

2007 yili Kasim ay1 itibariyle, ara mali ithalatinin 12 aylik toplam
ithalat icindeki payt %73’tlir. Sanayi Uretiminin devam etmesinin
yant sira petrol ve dogal gaz ithalati, ara mali ithalatinin yillar itiba-
riyle istikrarli bir sekilde artmasina yol agmaktadir. Ara malr ithalatt
toplam ithalatin belirleyicisi konumundadir.
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Ithalatin Mal Gruplarina Gére Dagilimi
(milyar USD)

2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Genel Toplam 69.3 97.5 116.8 139.6 153.8
Sermaye mallari 11.3 17.4 20.4 23.3 23.9
Ara mallart 49.7 67.5 81.9 99.6 112.5
Tiketim mallari 7.8 12.1 14.0 16.1 16.7
Diger 0.5 0.5 0.6 0.5 0.6

(1) Ocak 2007- Kasim 2007 donemi
Kaynak: TUIK

Ithalatin diger alt kalemleri ile karsilastrildiginda, ara mali itha-
latinin kur, faiz ve i¢ talebe olan duyarliligi daha disik gercek-
lesmektedir. Dolayistyla, toplam ithalatin yavaslamasi yada yuk-
selmesi, ic¢ talep ve finansal kosullara daha duyarli olan yatirim
ve tiketim mali ithalatindaki gelismelerle sekillenmektedir. 2006
yilinda, finansal piyasalarda yasanan oynakliga ragmen ara mali
ithalat1 istikrarlt bir sekilde artmistir. 2005 yilinda, ara mali ithalati
dolar cinsinden %21.2, 2006 yilinda %21.6 oraninda artarken, 2007
yilt Kasim ayz1 itibariyle 12 aylik toplam ara mali ithalat artist %23.6
olarak gerceklesmistir.

ithalatin Alt Kalemleri
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* 12 aylik toplam ithalatin bir 6nceki senenin ayni ayina oranla artist.
Kaynak: TUIK
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2006'nin ikinci yarisindan baslayarak yavaslayan nominal ithalat,
yatirim ve tiketim mali ithalatinin 2007’'nin ikinci yarisindan iti-
baren yeniden canlanmasiyla beraber yilikselmektedir. 2006'nin
ikinci doneminde bir 6ndeki senenin aynit donemine oranla %32
oraninda artan tiketim mali ithalati, takip eden donemlerde yavas-
lamis ve 2007'nin ikinci donemindeki artis hizi %1’'in altina geri-
lemistir. S6z konusu bir yillik donemde, ithal edilen tiketim mali
miktart azalmistir. 2007’nin ikinci yarisindan itibaren canlanan ic
taleple beraber, ithal tiketim mali miktar1 hizla artmakta ve ithalat
giderlerini dolar cinsinden yukseltmektedir. 2007’nin UG¢lnci ve
dordiinct donemlerinde, ithal edilen tiiketim mali miktart %16 ve
%33 oraninda yukselmistir. Aynt donemde, nominal tiketim mali
ithalati, %22 ve %51 artmustir. Benzer egilim yatirrm mali ithalatin-
da da gorilmekte ve i¢ talebin canlanmasiyla beraber ithal edilen
yatirim mali miktart yikselmektedir. 2007'nin ikinci yarisinda yati-
rim mali ithalat miktar1 %21 artarken, dolar cinsinden ithalat gideri
%24 yukselmistir. 2007 yilinda, dolar cinsinden ithalatin artmasin-
da, ithal edilen yatirim ve tiilketim malt miktarindaki artis belirleyi-
ci olmus, s6z konusu trtnlerin uluslararas: fiyatlarinda 6énemli bir
degisiklik olmamustir.

Turkiye ekonomisinde, ham petrol ve dogal gaz kullanimi oynak-
lik gostermemekle birlikte, fiyat degisimleri, ithalat faturasinin yil-
lar itibariyle degismesine yol agmaktadir. ithal edilen dogal gaz ve
petrol miktari, 2005 yilinda ortalama %6.1, 2006 yilinda %6.5, 2007
yilinda ise %8.7 artmustir. 2006 yilinin ikinci doéneminden itibaren
petrol fiyatlarindaki artisin yavaslamasiyla beraber, dolar cinsin-
den ithalat artis1 yavaslamistir. Ancak, 2007’'nin son aylarinda pet-
rol fiyatlarindaki artisin hizlanmastyla beraber, petrol ve dogal gaz
ithalatt nominal olarak ytikselmistir.
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Ham Petrol ve Dogalgaz ithalat1

% (yullik % degisim*)
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* 2007 son ¢eyrek rakamlari icin, Ekim ve Kasim ay1 verileri kullanilmistir.

Kaynak: TUIK

2007'nin 11 ayinda imalat sanayi ihracati, gecen senenin ayni do-
nemine oranla, %28 artarak 91.8 milyar dolara ulasmistir. Radyo-
tv sektorti disinda, imalat sanayi sektorlerinin tamaminda ihracat
artist saglanmistir. 2007’nin 11 ayinda, radyo-tv sektorinde yapi-
lan ihracat %11 gerilemistir. Thracat performansinda 2006'nin ikinci
yarisindan itibaren gozlenen iyilesme, basta tasit araclari olmak
tzere makine ve techizat ile ana metal sanayii gibi sermaye yogun
sektorlerde 2007 yilinda da devam etmistir.

Tasit araclart sektori ihracatt 2007'nin 11 ayinda nominal olarak
9%35.4 yukselmistir. Tasit araclart sektoriintin nominal ihracat artist,
ihrac edilen rtin miktarinin artirllmastyla saglanmaktadir. 2006'nin
ikinci doneminden itibaren, ihra¢ edilen tirtin miktari yliksek oran-
da artmaktadir. 2006’ son tli¢ doneminde ihracat, miktar olarak
ortalama %22.5 oraninda artarken, 2007’deki artis %25.2'ye yuk-
selmistir. Tasit araclart sektoriinde; ihra¢ edilen Grtinlerin yurtdist
fiyatlarindaki artisin, ihracatin dolar bazinda artmasina 6nemli bir
katkist olmamaktadir. 2007 yili genelinde, ana metal ve makine
techizat sektorlerindeki ihracat, gerek ihra¢ edilen tirin miktarinin
artmast gerekse Urlin fiyatlarinin yurtdist pazarda yikselmesi ile
istikrarlt bir sekilde ytikselmistir.
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Tekstil ve giyim sektorleri ihracati, imalat sanayi ihracat artisinin
altunda kalsa dahi, istikrarlt bir sekilde ylikselmektedir. 2007’'nin
11 ayinda, tekstil ihracati %19, giyim ihracati ise %18 ytikselmistir.
Tekstil Girtinleri fiyatlarinin 2007 yilinda yikselmesi, sektoriin ihra-
cat artisinda etkili olmaktadir. Giyim sektort ihracatinda, 2007’ nin
ilk yarisinda %16 oraninda artan ihracat miktari belirleyici olurken,
yilin ikinci yarisinda %15.3 artan fiyatlar etkili olmustur.

Thracatin Ekonomik Faaliyetlere Gére Dagilimi
(milyar USD)

2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Toplam Ihracat 47.3 63.2 73.5 85.5 97.4
Imalat Sanayi 44.4 59.6 68.8 80.2 91.8
Tasit araclari ve karoseri im. 5.4 8.8 10.2 12.7 15.4
Ana metal sanayi 3.9 6.8 6.9 9.3 11.3
Giyim esyast 8.2 9.3 9.9 10.2 10.8
Tekstil tirtinleri im. 6.8 8.0 8.7 9.3 9.9
Makina ve techizat im. 3.1 3.9 4.9 6.0 7.3
5 Sek. ima. Sana. ihracati icin. Pay1 (%) 61.8 61.9 59.1 59.1 59.6
(1) Ocak 2007- Kasim 2007 donemi
Kaynak: TUIK

Kimya, ana metal, makine-techizat, tasit ve kok komiirii-petrol Imalat sanayi
sektorleri imalat sanayi ithalatinin belirleyicisi konumundadir. ithalati, bes ana
2007'nin 11 ayinda, imalat sanayi toplam ithalatinin %66’st 5 sek- sektorde yogun-
tor tarafindan yapilmustir. 2006 yilinda, kimya sektortinde ithal lasmaktadir.
edilen Urin miktart ortalama %10.3 artarken, 2007 yilindaki artis

%10.8°dir. 2007’de ithal Grlin fiyatlarinin artmastyla sektorde yapi-

lan ithalat ortalama %22 yiikselmistir. Kok komiiri-petrol sektorii

nominal ithalat: 2007’nin ilk yarisinda ortalama %5 artarken, petrol

fiyatlarindaki ytikselisin etkisiyle, yilin ikinci yarisinda ortalama

%49 ytikselmistir.
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Ithalatin Ekonomik Faaliyetlere Gore Dagilimi
(milyar USD)

2003 2004 2005 2006 2007 (1)

Toplam Ithalat 69.3 97.5 116.8 139.6 153.8
Ham petrol ve dogalgaz 7.8 9.4 14.1 19.2 19.6
imalat Sanayi 55.7 80.4 94.2 110.4 121.3
Kimyasal madde trtnleri im. 11.2 15.1 17.5 19.6 21.6
Ana metal sanayi 7.3 11.1 13.7 17.1 21.3
Makina ve techizat im. 8.1 10.4 12.2 14.3 15.4
Tasit araclart ve karoseri im. 6.4 11.8 12.3 13.3 13.3
Kok kém.,rafine petrol tir.im. 2.8 3.8 5.5 7.6 8.5
5 Sek. ima. Sana. ithalat1 icin. Pay1 (%) 64.5 64.9 65.0 65.2 66.0

(1) Ocak 2007- Kasim 2007 dénemi

Kaynak: TUIK

Tasit araclart sektortinde ithal Girtin miktari, 2006'nin ilk ve 2007’nin
ikinci yarisinda ortalama %15.1 gerilerken, aynt donemdeki nomi-
nal ithalat %6 kiicilmiistiir. I¢ talebin yeniden canlanmasiyla be-
raber, 2007 Ucinct ve dordinci doneminde ithalat miktart %10
ve %37 yukselmis, aynt donemdeki nominal ithalat artist %16 ve
%53 olarak gerceklesmistir. Makine-techizat sektoriinde, ithal Girtin
miktart 2006'nin ikinci yarisinda yavaslasa dahi, 2007'nin ikinci
donemi itibariyle yeniden ylikselerek, nominal ithalat artisinin be-
lirleyicisi olmustur.

Turizm gelirleri, 2007’nin on bir ayinda %9 oraninda artarak 17.5 Turizm gelirleri
milyar dolart asmis, turizm giderleri 3.0 milyar dolar olmus, turizm dis ticaret acigini
dengesi ise 14.5 milyar dolar fazla vermistir. Turizm dist hizmet azaltan en 6nemli
kalemlerinin katkisinin sinirli olmasi nedeniyle, hizmetler dengesi hizmet kalemi
yilin on bir ayinda 13.8 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. olmaya devam
Yatrim geliri dengesi, kredi faiz 6demelerinin etkisiyle 2007 yili- etmistir.

nin on bir ayinda 6 milyar dolar acik vermistir. Aynt donemde, 6.6

milyar dolara yaklasan bir faiz 6demesi gerceklesmistir. dogrudan

yatirim gelirleri dengesi de 1.6 milyar dolar acik vermistir. Gelir

dengesinin uzun vadeli yapist nedeniyle acik tireten bu durumun

onimizdeki donemde cari islemler acigini genisletici etkide bu-

lunmaya devam edecegi beklenmektedir. D1s ticaret acigindaki ge-
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nisleme ve yatirim gelirindeki acigin etkisiyle cari islemler dengesi,

yilin on bir ayinda 32.8 milyar dolar acik verirken, Kasim ay1 itiba-

riyle yillik acik ise 35.7 milyar dolara yaklasmuistir.

18

Cari Islemler Hesaplar1
milyar $ (12 aylik kiimiilatif)

—----Hizmetler Dengesi e N P
—— Cari Transferler : ‘ :
—4a— Yatinm Geliri Dengesi ‘ ‘
Dis Ticaret Dengesi T — e

2002 2003 2004 2005 2006 2007

Kaynak: TCMB

5.3. Sermaye Hareketlerindeki Gelismeler

Yilin on bir ayinda 32.8 milyar dolar acik veren cari islemler den-

gesi, 39.1 milyar dolarlik net sermaye girisi ile finanse edilmis ve

bu

gelismelere paralel olarak rezervler 6.3 milyar dolar artmistir.

Yiksek sermaye girisleri cari islemler acigini kapatmakla kalmayip

IMF kredilerinin geri 6demesinin yapildigi bir donemde, rezervle-

rin

artmasint saglamustir. Yilin on bir ayinda, 6zel sektoriin uzun

vadeli borclanmast ve dogrudan yatirimlar sermaye hareketleri-

nin belirleyicisi olurken, yurtdist yatirimcilarin sabit getirili menkul

kiymet portfoylerinde azalma gorilmustur.
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Sermaye Hareketleri*

milyar $ (12 Aylik Kiimiilatif)
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* Dogrudan yatirimlar, IMF kredileri ve bankalarin doviz varliklart dahil degildir.

Kaynak: TCMB

2007 yilinin 11 ayinda, 39.1 milyar dolarlik toplam sermaye giri- Cari agigin

sinin 17 milyar dolarlik kism1 dogrudan yatirimlardaki artisla sag- finansmam
lanmustir. Ayni donemde 6zel sektor, 29.5 milyar dolar tutarinda dogrudan

dis bor¢lanma gerceklesmistir. Bu borcun 4.6 milyar dolarlik kismi  yatirimlar ve dis
bankacilik sektort tarafindan yapilmustir. Bankacilik sektorti disin-  borclanmayla
daki reel kesimin bu donemde ustlendigi net 24.5 milyar dolarlik saglanmistir.
borcun neredeyse tamami uzun vadelidir.

Cari Islemler Hesaplart
milyar $ (12 aylik kiimiilatif)
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Kaynak: TCMB
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5.4. D1s Borclar

2007 yilt tgtinci doneminde, toplam dis bor¢ stoku 2006 yilina
oranla 29.6 milyar dolar artarak 237.3 milyar dolara yikselmis
ve gayri safi yurt ici hasilanin %52’si seviyesinde sabit kalmistir.
2007'nin tUg¢tincti donemi itibariyle, 6zel kesim bor¢ stoku 147.6,
kamu kesimi bor¢ stoku 89.7 milyar dolardir.

milyar § Ozel Sektor Dis Borg Stoku %
240 — ; ‘ ; 80
mm Ozel Sektor
Hl Kamu Kesimi !
2004 — Dis Borg Stoku / GSYIH (%) - Sag Eksen S8 .. L0
160] N e w2 o
1201 ST 150
o mu B = m o
T - - - . .
L 20

2002 2004 2006

Kaynak: Hazine

2003 2005 2007-3C

2002-2007 ticliincti donemi arasinda, toplam dis bor¢ stoku 107.6
milyar dolar ytkselirken, ¢zel kesim bor¢ stokundaki artis 104.2
milyar dolardir. Dis bor¢ stoku, 6¢zel kesimin bor¢clanmast ile artar-
ken, kamu kesimi bor¢ stoku 3.2 milyar dolar yiikselmistir. Kamu
kesimi bor¢ stokunun tamamina yakint uzun vadeli borc¢lardan
olusmaktadir. Kamu kesimi uluslararasi tahvil ihraclart ile bor¢lan-
may1 tercih ederken, uluslararast para ve finansal kuruluslara olan
borcunu azaltmaktadir. 2003 yilinda kamu dis bor¢ stokunun %25’
(24 milyar dolar) IMF kredilerinden olusurken, bu oran 2007 t¢tin-
cl ceyregi itibariyle %8.7'ye (7.8 milyar dolar) gerilemistir. Kamu
kesimi dis bor¢ stokunun GSYIH'ye orani1 2002 yilinda %47.5 iken,
bu oran yillar itibariyle gerilemis ve 2007’nin l¢linci doneminde
9%19.5 olarak gerceklesmistir.
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Ozel sektor dis borg stokunun GSYIH'ye orant yillar itibariyle yiik-
selmektedir. 2007’'nin tclnct donemi itibariyle 6zel sektor dis
bor¢ stokunun GSYIH'ye orani %32.1°dir. S6z konusu yiikselme-
ye karsin, ozel sektoriin agirlikli olarak uzun vadeli borclandig:
gorilmektedir. 2002 yilina oranla 2007 tc¢linci ddoneminde, Ozel
kesimin uzun vadeli borcu 82 milyar dolar, kisa vadeli borcu ise
22.4 milyar dolar daha yuksektir. 2002 yilinda, 6zel sektorin uzun
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Kaynak: Hazine
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vadeli borcunun toplam i¢indeki pay1 %068 iken, bu oran 2007’ nin
tctinct doneminde %75’e ylkselmistir.

5.5. Uluslararasi1 Rezervler

Yuksek sermaye girislerinin etkisiyle, Merkez Bankasi rezervleri
hizli bir sekilde yikselmektedir. 2002 yilinda, 26.7 milyar dolar
olan Merkez Bankasi rezervleri, 2007’'nin t¢iinci doneminde 71.8
milyar dolara ytikselmistir. Son 3 yillik donemde resmi rezervler,
ozel kesimin kisa vadeli borcuna oranla yiiksek oranda artmakta,
boylece 6zel kesim kisa vadeli dis bor¢ stokunun rezervlere orani
2004 yilindan itibaren yavaslamaktadir. 2004 yilinda, 6zel sektor
kisa vadeli bor¢ stokunun resmi rezervlere orani %74.3 iken, bu
oran 2007'nin tc¢tinci doneminde %50.6’ya gerilemistir.

TCMB Rezervleri ve Ozel Sektor Kisa Vadeli Dis Borg Stoku

milyar $ 9
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2008 Y111 Tahmin ve Beklentileri

2007 yilinda ceyrekler itibariyle ekonomide giderek yavaslayan bir
buylime trendi gozlenmistir. Yilin ilk yarisinda %5.3 olarak gercek-
lesen biiylime, tarim sektort Gretiminde gorllen gerilemenin de
etkisiyle tictinct ceyrekte %2’'ye gerilemistir. Bu durum, sene sonu
icin yapilan %5’lik biiyime tahmininin gerceklesmesini neredeyse
imkansiz hale getirmistir. Yil sonunda %>5’lik bir biiyime oraninin
yakalanmasi icin 2007 yili son c¢eyreginde ekonominin en az %7
buylmesi gerekmektedir. Dordinct c¢eyrekte bir dnceki doneme
gore daha iyi bir biylime performansi beklense de yillik biiytime-
nin 2007 sonunda %4.5 ile sinirl kalacagt tahmin edilmektedir.

2006 yilinin ikinci yarisindan itibaren zayiflayan ve 2007 yilinin ilk
yarisinda da belirgin sekilde yavaslayan yurtici talep kosullarinda
2007 yili Gclincl ceyreginde toparlanma goriilmiistir. Ontimiiz-
deki donemde yatirim ve tiketim harcamalarinin, son bes yillik
donemdeki kadar olmasa da, yeniden artisa gecmesi beklenmek-
tedir. Ancak, isglicii piyasasinda yasanan gelismeler talep kosul-
larindaki iyilesmenin eskisi kadar kuvvetli olmayabilecegine isaret
etmektedir. Son bir yillik donemde tarim-dist issizlik oranindaki
azalmanin duraksadigi gortlmektedir. 2006 yili ikinci yarist itiba-
riyle hizmetler sektortinde istihdam artislarinda belirginlesen ya-
vaslama 2007 yili Gictinci ceyreginde de devam etmistir. Yine 2007
yilinin tictincl ¢eyreginde sanayi sektorl istihdaminin yillik bazda
geriledigi gorilmektedir.

Uluslararast finans piyasalarinda yasanan ABD kaynakli calkanti-
nin derinlesmesi Onimiizdeki donemde hem Turkiye hem de diger
gelismekte olan tilke ekonomileri icin en 6nemli risklerden birini
olusturmaktadir. Kiiresel ekonomik konjonktiirtin ciddi sekilde de-
gismeyecegi varsayimu altinda, 2008 yilinda Turkiye ekonomisinin
%5 civarinda bir biiyiime performanst sergilemesi beklenmektedir.
2008 yilinda diinya ekonomisindeki muhtamel olumsuzluklar dik-
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kate alindiginda, biiyime sirecinde 6nemli kesintiler olmamasi
icin, ekonomi yonetimine biiylik énem verilmesi, para politikasi
uygulamalarinda hassas olunmasi ve mali politikalarin para politi-
kasi ile uyumuna dikkat edilmesi gerekecektir. Ancak, 2008 yilin-
da ekonomi politikalarinin ana eksenini stirdurtlebilir biytimeyi
saglayacak reformlar olusturmalidir. Koordineli bir sekilde uygu-
lanan ekonomi politikalarina bagli olarak dezenflasyon siirecinin
devam etmesi ve reel faizlerin azalmasi miimkiin olacaktir. Istikra-
rin korunacagi ve ekonomi politikalarinin uyum icinde calisacagi
bu tabloya ek olarak, yatirnm ve rekabet kosullarin: iyilestirecek
reform siirecine de ivme verilmesi gerekmektedir.

Nominal faiz oranlarinin %15’in altina gerileyecegi ve i¢ talebin
tekrar canlanmaya baslayacagi distinilen 6éntiimitizdeki donemde,
tiketim ve yatirim harcamalariin biiyiimeye destek vermesi bek-
lenmektedir. Dis talep kosullarinda da beklenmedik bir gelisme
olmamast halinde, biyime hizi %5 civarinda gerceklesecektir.

2006 yilinda yasanan finansal calkanti sonrasinda kur seviyesinde
yasanan artis ve yine ayni yil gida fiyatlarinda gortilen beklen-
medik sicramalar, enflasyon oraninin tirmanisa gecmesine neden
olmustur. Bu gelismelere paralel olarak, para politikasinda 2006
yili ikinci yarisindan itibaren bir sikilasmaya gidilmistir. Faiz oran-
larinin énemli miktarda artmasina ragmen, 2006 yilinda yasanan
gelismelerin gecikmeli etkileri nedeniyle 2007 yilina zaten yiiksek
bir seviyeyle baslayan enflasyon oranini hedeflenen seviyeye cek-
mek mimkin olmamustir. Enflasyon orant yeniden dusts egilimi-
ne girse de, kamu tarafindan yonetilen ve yonlendirilen fiyatlarda-
ki ayarlamarin da etkisiyle yil sonunda enflasyon orani %8.4 olarak
gerceklesmistir.

Enflasyon oraninin 2007 yilinda bir kez daha hedefin tizerinde ger-
ceklesmesine ragmen, disis egiliminde olmasi 2008 yili icin umut
verici olmustur. Ozellikle, hizmet fiyatlarindaki artislarda gorilen
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katiligin kirilmaya baslamast enflasyona diistiis yontinde destek ve-
ren Oonemli bir gelismedir.

2007 yilinda zayif seyreden ic talebin 2008 yilinda yeniden canlan-
masi beklense de, bu gelismenin enflasyon orani tizerinde ciddi
bir baski1 yaratacak boyutta olmayacagi tahmin edilmektedir. Diger
yandan, 2008 yilinda uluslararasi finansal piyasalarda yasanacak
ciddi bir bozulma ve beklentilerdeki iyilesmenin tahmin edilen-
den daha uzun sirmesi, enflasyon oraninin diistisinii olumsuz
etkileyebilir. Diger risk olusturulan faktorler arasinda gida fiyatla-
rindaki oynaklik ve kontrol edilen fiyatlarla ilgili ayarlamalar gel-
mektedir. Gida fiyatlarindaki artislarin orta vadede normallesme
surecine girmesi beklenmektedir. Ancak, elektrik ve dogalgaz gibi
urtnlerde gidilen fiyat artislarinin genel fiyatlama davranislarina
yansimalartyla ilgili ikincil etkiler enflasyonun dustis stirecini teh-
likeye atabilecektir. Tim bu risk faktorlerine ragmen, enflasyonun
2008 yilinda dustis egilimini korumasi, ancak sene sonunda hedef
araliginin Gist bandina yakin kalarak %60.5 civarinda gerceklesmesi
beklenmektedir.

2007 yili Mayis ay1 itibariyle enflasyonun yeniden diists egilimine
girmesi ve ilk t¢ ceyrek boyunca hedeflenen bant araligi icin-
de kalmasi, Merkez Bankast'ni faiz indirimine baslamasi yoninde
harekete gecirmistir. Banka, 2007 yilt basindan beri %17.5 olan
politika faiz oraninda beklenenden once bir indirime giderek Ey-
lil ayinda ceyrek puanlik bir diistis gerceklestirmistir. Sonrasinda
devam eden indirimlerle faiz orani 2007 sonunda %15.75’e geri-
lemistir. 2008 yilinda da faiz indirimlerine devam edilmesi ve yil
genelinde en az 1 puanlik indirim gerceklestirilmesi beklenmek-
tedir. Indirimlerin yilin ilk yarisinda yogunlasacag: ve yilin ikinci
ceyreginden itibaren faiz politikasinin uluslararasi piyasalardaki
gelismelere gore sekillenecegi tahmin edilmektedir.
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Yilin ikinci ceyreginde itibaren uluslararasi piyasalarda likidite
miktarint etkileyebilecek belirsizliklerin artmasi mimkindir. Bu
belirsizligin 2008 sonuna dogru giderek azalmast beklenmektedir.
Merkez Bankasinin yapacagi indirimlere paralel olarak, piyasalar-
da olusacak nominal bilesik faiz oraninin ikinci ceyrek itibariyle
%15.3’e gerilemesi mimklndir. Daha sonra nominal oranlardaki
azalmanin yavaslamasi beklenmekte ve yil sonunda oranin %14.5
civarina gerilemesi 6ngorilmektedir. Reel faizlerin ise ilk yart so-
nunda %06’ya gerilemesi ancak son ceyrekte, nominal faizlerdeki
azalmanin sinirh olacagi veri iken, enflasyon oranindaki duistisle
birlikte yeniden artarak %7 Uzerine ¢cikmast beklenmektedir.

Faiz indirimleri, uluslararas: finansal kosullarin kotilesmesi ile ya-
vaslayabilecektir. 2007 yilinda, FED’in de faiz oranlarini asag1 ¢cek-
mesi, indirim karari Gizerinde belirsizlik yaratan yabanct sermaye
cikisina yonelik kaygilart hafifletmistir. TCMB’nin faiz indirimine
ragmen uluslararasi piyasalarda en iyi reel getiriyi vaat eden l-
kelerin basinda halen Tirkiye'nin yer almasi sermaye akimlari ile
ilgili endiseleri azaltmaktadir. Ancak, enflasyon diistisiine yonelik
risk olusturabilecek yukarida sayilan risklerin timi Merkez Ban-
kasinin indirim stirecinde ihtiyatl bir tutum sergilemesine neden
olacaktr.

2006 yilindan itibaren uluslararasi finansal piyasalara yonelik artan
belirsizlikler doviz kuru ile ilgili tahminleri zorlastirmaktadir. 2006
yilinda dolar ve euro karsisinda deger kaybeden Turk Lirasi, ayni
yilin son ceyreginden itibaren yeniden deger kazanmaya basla-
mustir. 2007 yili sonunda reel doviz kurunun bir 6nceki seneye
gore %20 deger kazandigi gortilmektedir. 2008 yilinda da, serma-
ye hareketlerinde ciddi bir dalgalanma yasanmasi beklenmemekte
ve reel kurun deger kazanmaya devam edecegi ancak bu artisin
gecmise gore daha sinirli olacagr tahmin edilmektedir. Yilin ilk
ceyreginde YTL/dolar ve YTL/euro kurlarinin sirastyla 1.20 ve 1.74
seviyesinde olacagi tahmin edilmektedir. Ancak, ikinci ceyrekte
uluslararasi likidite kosullarina bagli olarak doviz kurlarinda bir ar-
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tis gortlebilir. Bu durumda, ikinci ceyrekte YTL'nin dolar ve euro
karsisinda deger kaybetmesi ancak devam eden donemlerde, bi-
rinci ceyrek seviyelerine donecek kadar olmasa da, yeniden deger
kazanmasit miimkindir. 2008 yili sonunda ortalama YTL/dolar ve
YTL/euro kurlarinin sirastyla 1.3 ve 1.8 civarinda olacagi tahmin
edilmektedir.

2008 yilinda yurtici harcamalarda 6ngorilen artisla birlikte ithal
Uretim ve yatirrm mallarina olan talebin de artmasi beklenmekte-
dir. 2007 y1il1 Ekim ayz1 itibariyle yatirim talebine iliskin 6ncti goster-
gelerden sayilabilcek makine-techizat ve elektrikli makine-techizat
trtinlerinin ithalatinda bir 6nceki ay ve donemlere gore artislar
gortlmektedir. Ticari araclara yonelik talepte de bir artis vardir.
Toplam yatirim malr ithalatinda 2007 yili Ekim ay1 itibariyle yillik
bazda %40'in tzerinde bir artis gozlenmistir. 2007 yilinin Gi¢linct
ceyregi itibariyle hiz kazanan ithalatin, 2008 yilinin ilk ceyreginden
itibaren yavaslamast beklenmektedir. Takip eden donemlerde ise
ithalatin, yurtici talep kosullarina paralel olarak artmasi ve yil ge-
nelinde artis hizinin %15 olmast 6ngortlmektedir. 2008 yili sonun-
da ithalatin (cif) 197 milyar dolara ulasmasi beklenmektedir.

2007 yilindaki yuksek fiyat etkisinden kaynaklanan gutcli ihracat
performansinin, 2008 yilinda miktar etkisine bagli olarak devam
edecegi tahmin edilmektedir. 2008 yilinin ikinci ¢eyreginden itiba-
ren ihracatin, doviz kurunda beklenen deger kaybinin da destegiy-
le, hizlanacagi ve sene sonunda 128 (fob) milyar dolara ulasacagi
tahmin edilmektedir.

Bu tahminler ¢ercevesinde, 2007 yilinin son ¢eyreginde biiylimeye
negatif katki yapacag: tahmin edilen net dis talebin, 2008 yilinda
da benzer bir egilim icinde olacagi ongortlmektedir. 2008 yilinda
da dis ticaret aciginin genislemeye devam ederek yil sonunda yak-
lasik 70 milyar dolara ulasacagi tahmin edilmektedir. Gorinmeyen
kalemler tarafindan saglanacak toplam gelirlerin ise yaklasik 30
milyar dolar olmas1 ve bu gelirlerin yine yaklasik 20 milyar dolarin:
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turizm gelirlerinin olusturmasi beklenmektedir. Boyle bir durumda
cari islemler aciginin 2008 yili icin yaklasik 40 milyar dolara ula-
sacag: ve milli gelire oraninin %7 civarinda kalacagr éngorilmek-
tedir.

2007 yilinda bozulma gosteren biitce performansinin ise 2008 yi-
linda daha olumlu olmasi beklenmektedir. 2001 krizi sonrasinda
uygulanan kuvvetli mali disiplin, biitce aciginin hizla azalmasina
ve kamu borg¢ rasyolarinin da hizla dizelmesine imkan saglamaisti.
Makro ekonomik istikrar politikalart ve gerceklestirilmis yapisal
reformlarin, biitce disiplini Gizerinde sagladigi iyilesmenin boylece
sonuna gelinmistir. Biitce aciginin daha da azaltilmasi; harcama
esnekliginin olmadig: bir butcede, vergi reformu, kayit disi eko-
nominin 6nlenmesi ve diger yapisal reformlarin gerceklestirilmesi
ile mimkiin olabilecektir. 2008 yilinda bitce gelir ve harcamala-
rinda onemli bir degisiklik olmayacag: ve faiz dist fazla oraninin
%06.5'ten %5.5'e ¢cekilmis oldugu dikkate alindiginda biitce aciginin
GSYIH'ye oraninin %2.5 civarinda kalacagi ongoriilmektedir.
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TUSIAD MAKROEKONOMIK SENARYO
(Ucg aylik ve yillik ortalamalar)

2006 2007 2008

Q1 Q2 Q3 Q4 |vilhk| Q1 Q2 Q3 Q4 [Yihk| Q1 Q2 Q3 Q4 |Yilhk
GSYIH (sabit fiyatlarla) 67 83 48 52| 6.1 | 68 4.1 15 50| 41| 55 55 48 43| 5.0
Enflasyon (TUFE)** 81 96 108 98| 9.6 |103 95 71 82 |88 | 90 87 &7 67|83
Genel Biitce Geliri (milyar YTL) 37.8 443 43.3 42.0(167.4| 46.1 48.7 47.0 48.7|190.5| 48.0 52.0 51.0 53.0|204.0
Genel Biit¢e Gideri (milyar YTL) 39.5 415 47.6 44.3 (1729|494 512 533 53.0|207.0| 53.0 55.0 56.0 58.0|222.0
Genel Biitce Dengesi (milyar YTL) -18 29 44 -23|-55|-33 -26 -63 -4.3|-165|-50 -3.0 -5.0 -5.0|-180
Faiz Harcamalari (milyar YTL) 113 11.6 148 8.3 | 459|160 109 159 6.5 (493 | 14.0 13.0 16.0 12.0|55.0
Faiz Dis1 Biitce Dengesi (GSYIH'ye orani, %) 7.0 5.1 5.0
Genel Biit.Dengesi(GSYIH'ye orani, %) -1.0 2.5 2.5
Nominal Doviz Kuru (YTL/$) 1.325 1.449 1.494 1.450|1.430(1.404 1.334 1.282 1.185|1.301|7.203 1.347 1.337 1.320|1.302
Nominal Déviz Kuru* 03 68 119 73| 6.6 |59 -79 -142 -183|-9.0 [-7143 09 43 11.4| 0.0
Reel Doviz Kuru (2003=100)** 138.9 131.4 129.3 137.1|134.2(144.6 155.6 161.4 181.4|160.8| /84.0 167.6 168.2 173.8|173.4
Reel Doviz Kuru* 78 32 -09 23| 3.1 | 41 184 248 323(19.8|272 77 42 42|79
Nominal Doviz Kuru (YTL/€) 1.594 1.822 1.904 1.871(1.798(1.839 1.798 1.760 1.715|1.778|1.740 1.847 1.833 1.820|1.810
Nominal Déviz Kuru* 80 65 169 166| 7.7 | 153 -14 -76 -83|-11|-54 27 42 6.1 | 18
Reel Doviz Kuru (2003=100)** 130.7 118.6 114.8 120.3|121.1[125.0 130.8 133.1 141.9|132.7| 144.0 138.4 138.8 142.7|141.0
Reel Doviz Kuru* 175 35 52 58| 21 |43 103 159 180 9.6 | 152 58 43 0.6 | 6.3
Carpraz Kur ($/€) 1.203 1.257 1.274 1.290|1.256|1.309 1.347 1.373 1.448(1.369|1.446 1.371 1.372 1.379|1.392
Nominal Faiz (bilesik %) 140 156 21.0 219|18.1|198 193 184 164 |18.5| 16.0 153 14.7 14.5|15.1
Reel Faiz (bilesik %) 54 55 92 110| 78 |86 89 105 76 |89 | 64 60 55 73|63
ithalat (cif, milyar $) 29.5 36.1 355 37.1(138.2| 352 421 443 498|171.4| 41.0 49.0 51.0 56.0(197.0
Ihracat (fob, bavul tic. haric, milyar $) 18.6 212 212 24.1(85.2|232 264 267 33.2(109.4| 27.0 30.0 32.0 39.0|128.0
Dis Ticaret Dengesi (milyar $) -10.9 -149 -143 -12.9|-53.0(-12.0 -15.7 -17.6 -16.7|-61.9|-14.0 -19.0 -19.0 -17.0|-69.0
Gortinmeyen Kalemler (diger cari)(milyar$) 23 41 95 4720727 56 107 63 (253| 3.0 70 120 7.0 |29.0
Cari Islemler Dengesi (milyar$) -86 -10.7 -48 -82(-32.3|-93 -10.1 -69 -10.3|-36.6|-11.0 -12.0 -7.0 -10.0|-40.0
Cari Islemler Dengesi (GSYIH'ye orani, %) -8.0 -7.4 -7.1
Ithalat (cif)* 147 227 157 183 |18.6|19.2 16.6 247 344|240\ 16.5 163 152 12.4|15.0
fhracat (fob, bavul tic. hari¢)* 7.6 169 155 21.2|16.0 247 243 257 374(285)| 165 13.6 199 17.6|17.0

ftalik gri rakamlar TUSIAD tahminidir.

(*) Bir onceki yilin ayni donemine gore yillik ylizde degismeyi gosterir.
(**) Reel doviz kuru endeksindeki diistis, YTL'nin yabanct para birimleri karsisinda deger kaybettigini gostermektedir.
(***) TUSIAD 2008 yil sonu enflasyon tahmini %6.5'dir.
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EK TABLOLAR



Tablo 1: Ekonominin Genel Dengesi % Pay

(cari fiyatlarla, milyon YTL) 2006 2007*  2008** 2006 2007*  2008**
GSMH 575,784 646,893 716,596 100.0 100.0 100.0
Dis Kaynak (-) 44,677 45,900 49,328 7.8 7.1 6.9
Toplam Kaynaklar 620,461 692,793 765,924 107.8 107.1 106.9
Toplam Yatirimlar 137,015 157,909 175,226 23.8 24.4 24.5
Sabit Sermaye Yatirimi 123,569 140,290 155,153 21.5 21.7 21.7
Kamu 30,410 33,435 33,371 5.3 5.2 4.7
Ozel 93,159 106,855 121,783 16.2 16.5 17.0
Stok Degismesi 13,446 17,619 20,073 2.3 2.7 2.8
Kamu -703 556 438 -0.1 0.1 0.1
Ozel 14,149 17,063 19,634 2.5 2.6 2.7
Toplam Tiiketim 483,446 534,884 590,698 84.0 82.7 82.4
Kamu Harcanabilir Geliri 108,028 102,432 112,879 18.8 15.8 15.8
Kamu Tiiketimi 72,222 82,588 89,637 12.5 12.8 12.5
Kamu Tasarrufu 35,806 19,844 23,241 6.2 3.1 3.2
Kamu Yatirimi 29,706 33,991 33,809 5.2 5.3 4.7
Kamu (Tas.-Yat.) Fark: 6,099 -14,147 -10,568 1.1 2.2 -1.5
Ozel Harcanabilir Gelir 467,756 544,462 603,717 81.2 84.2 84.2
Ozel Tiiketim 411,224 452,296 501,061 71.4 69.9 69.9
Ozel Tasarruf 56,532 92,166 102,656 9.8 14.2 14.3
Ozel Yatirim 107,309 123,918 141,417 18.6 19.2 19.7
Ozel (Tas.-Yat.) Farki -50,776 -31,752 -38,761 -8.8 -4.9 -5.4
Ozel Tasarruf Orani 12.1 16.9 17.0 - - -
Toplam Yurtici Tasarruflar 92,338 112,010 125,898 16.0 17.3 17.6
S.Sermaye Yatrimi/GSMH - - - 21.5 21.7 21.7
Yurtigi Tasarruflar/ GSMH - - - 16.0 17.3 17.6

Tablo 2: Ekonominin Genel Dengesi % Degisim (1)
(1998 yili fiyatlariyla, milyon YTL) 2006 2007* 2008** 2007* 2008**
GSMH 69,237 72,699 76,697 5,0 5,5
Dis Kaynak (-) 3,346 3,586 3,388 -0,3 0,3
Toplam Kaynaklar 72,583 76,285 80,085 5,1 5,0
Toplam Yatirimlar 18,903 20,323 21,533 7,5 6,0
Sabit Sermaye Yatirimi 17,467 18,554 19,621 6,2 5,8
Kamu 4,050 4,145 3,983 2,3 -3,9
Ozel 13,417 14,409 15,637 7,4 8,5
Stok Degismesi 1,436 1,769 1,912 0,5 0,2
Kamu -75 56 42 0,2 0,0
Ozel 1,511 1,713 1,870 0,3 0,2
Toplam Tiiketim 53,679 55,962 58,553 43 4,6
Kamu Harcanabilir Geliri 12,990 11,511 12,081 -11,4 5,0
Kamu Tiiketimi 7,440 7,925 8,192 6,5 3,4
Kamu Tasarrufu 5,550 3,586 3,890 - -
Kamu Yatirim1 3,975 4,201 4,025 5,7 42
Kamu (Tas.-Yat.) Fark: 1,575 -615 -135 - -
Ozel Harcanabilir Gelir 56,247 61,187 64,616 8,8 5,6
Ozel Tiiketim 46,239 48,037 50,361 3,9 4,8
Ozel Tasarruf 10,007 13,151 14,225 31,4 8,4
Ozel Yatirim 14,928 16,122 17,508 8,0 8,6
Ozel (Tas.-Yat.) Farki -4,921 -2,972 -3,253 - -
Ozel Tasarruf Orani 17,8 21,5 22,1 - -
Toplam Yurtici Tasarruflar 15,557 16,737 18,144 7,6 8,4
S.Sermaye Yatirimi/GSMH 25,2 25,5 25,6 - -
Yurtici Tasarruflar/GSMH 22,5 23,0 23,7 - -

* DPT gergeklesme tahmini ** DPT Programi

(1) Yiizde degisimleri GSMH biiytimesine katkilart géstermektedir.

Kaynak: DPT
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Tablo 3: GSMH Sektérel Biiyiime Hiz1 2007
(1987 fiyatlartyla, % degisim) 2003 2004 2005 2006 I. I1. I1I.
Tarim -2.5 2.0 5.6 2.9 2.9 -2.1 -7.8
Sanayi 7.8 9.4 6.5 7.4 7.5 4.0 3.7
Maden -2.9 2.6 12.8 4.8 8.0 12.4 13.0
Imalac 8.6 10.1 6.1 7.4 7.4 3.1 2.8
Enerji 5.7 6.1 7.5 8.7 8.5 9.0 7.3
Insaat -9.0 4.6 21.5 19.4 16.5 15.7 5.4
Ticaret 8.1 12.8 7.4 5.9 6.5 3.4 1.3
Ulastirma 8.4 6.8 8.8 3.1 5.8 4.1 3.6
Mali Kuruluslar -6.3 1.1 -0.2 2.2 8.3 6.2 7.5
Konut 1.4 1.8 1.5 2.2 2.4 2.4 2.4
Serbest Meslek ve Hizmetler 5.2 8.0 7.4 5.2 4.7 4.1 1.1
(-) Izafi Banka Hizmetleri 7.3 1.7 1.0 2.1 8.5 7.2 8.5
Sektorler Toplami 5.1 8.2 7.3 6.0 6.8 3.9 0.6
Devlet Hizmetleri 0.8 1.2 0.8 2.0 0.9 1.4 1.2
Kar Amaci Olmayan Ozel Hizmet Kuruluglart -1.0 0.2 -0.2 0.8 1.2 -1.1 1.2
Ithalat Vergisi 22.6 26.2 12.2 9.0 9.9 8.2 14.5
GSYIH (Alicx Fiyatlari) 5.8 8.9 7.4 6.1 6.8 4.1 1.5
Net Dis Alem.Faktor Geliri 2.0 -40.3 -18.4 23.0 12.6 5.4 -56.5
GSMH (Alict Fiyatlary) 5.9 9.9 7.6 6.0 6.8 4.1 2.0
Kaynak: TUIK
Tablo 4: Sektorlerin GSYIH I¢indeki Paylar: 2007
(1987 fiyatlariyla, %) 2003 2004 2005 2006 L. 1L III.
Tarim 12.4 11.6 11.4 11.1 4.2 6.4 17.7
Sanayi 29.3 29.4 29.2 29.6] 32.4 32.9 26.3
Maden 1.1 1.0 1.1 1.1 1.1 1.3 1.2
Imalat 24.8 25.1 24.8 25.1 27.3 28.0 22.0
Enerji 34 3.3 3.3 3.4 4.1 3.5 3.0
Insaat 3.9 3.7 4.2 4.7 4.9 5.0 5.0
Ticaret 23.0 23.9 23.9 23.8 23.7 24.4 23.3
Ulastirma 13.6 13.3 13.5 13.1 14.1 13.1 11.7
Mali Kuruluglar 1.8 1.7 1.6 1.5 1.9 1.5 1.4
Konut 4.7 4.4 4.2 4.0 4.7 4.1 3.3
Serbest Meslek ve Hizmetler 2.2 2.2 2.2 2.2 2.1 2.2 2.2
(-) Izafi Banka Hizmetleri 1.4 1.3 1.2 1.2 1.5 1.2 1.1
Sektorler Toplami 89.6 89.0 88.9 88.9 86.5 88.4 89.9
Devlet Hizmetleri 4.1 3.8 3.6 3.4 3.9 3.5 2.8
Kar Amaci Olmayan Ozel Hizmet Kuruluglar: 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2
[thalat Vergisi 6.0 6.9 7.2 7.4 9.4 7.9 7.1
GSYIH (Alict Fiyatlar1) 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Net Dis Alem.Faktor Geliri -1.8 -1.0 -0.8 -0.9 -1.2 -0.4 -0.4
GSMH (Alic1 Fiyatlary) 98.2 99.0 99.2 99.1 98.8 99.6 99.6

Kaynak: TUIK
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Tablo 5: Harcamalar Yontemiyle GSYIH nin Biiyiime Hiz1 2007
(1987 fiyadariyla, % degisim) 2003 2004 2005 2006 L IL. IIL.
Ozel Nihai Tiiketim Harcamalar 6.6 10.1 8.8 5.2 2.1 -0.7 3.6
Gida-I¢ki 4.1 2.8 8.2 3.1 3.7 3.6 1.5
Dayanikli Titketim Mallari 24.0 29.7 15.0 2.9 -1.1 -9.7 5.1
Yart Dayanikli ve Dayaniksiz Titk. Mallari 2.1 18.8 12.9 15.8 1.0 -3.6 9.1
Enerji-Ulastirma-Haberlesme 2.2 0.3 -0.1 2.9 3.6 4.0 1.5
Hizmetler 7.5 9.3 7.8 5.0 6.0 4.0 3.1
Konut Sahipligi 1.4 1.8 1.5 2.2 2.4 2.4 2.4
Devletin Nihai Tiiketim Harcamalari 2.4 0.5 2.4 9.6 8.8 7.4 6.4
Maag-Ucret 0.8 1.2 0.8 2.0 0.9 1.4 1.2
Diger Cari Harcamalar -5.9 -0.2 4.3 18.0 23.1 13.8 11.6
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu 10.0 32.4 24.0 14.0 3.0 9.6 5.7
Kamu Sektérii -11.5 -4.7 25.9 -0.2 9.1 33.7 11.5
Makine Techizat -19.2 14.8 51.6 -17.5 -9.4 17.3 33.2
Bina Ingaat: -26.7 -24.4 16.1 -6.5 47.0 18.8 9.2
Bina Digsi Ingaat 4.0 -3.2 16.1 14.3 10.6 47.1 10.6
Ozel Sektor 20.3 45.5 23.6 17.4 2.4 6.5 4.5
Makine Techizat 46.1 60.3 21.4 13.9 -2.7 4.6 3.7
Bina Insaati -11.4 15.3 29.9 26.4 18.0 11.9 5.9
Mal ve Hizmet Ihracati 16.0 12.5 8.5 8.5 147 123 7.5
Mal ve Hizmet ithalats 271 247 115 7.1 4.8 9.2 168
GSYIH 5.8 9.0 7.4 6.1 6.8 4.1 L5
Kaynak: TUIK
Tablo 6: Harcamalar Yontemiyle GSYIH nin Sektorel Paylart 2007
(1987 fiyatlariyla, %) 2003 2004 2005 2006 L. IL. I11.
Ozel Nihai Tiiketim Harcamalar 63.5 64.1 64.9 64.4 66.1 61.2 66.3
Gida-Icki 22.8 21.5 21.7 21.1 20.5 19.8 259
Dayanikli Tiketim Mallari 11.1 13.2 14.1 13.7 15.5 12.7 11.9
Yart Dayanikli ve Dayaniksiz Tiik. Mallari 9.2 10.0 10.5 11.5 12.3 10.8 11.0
Enerji-Ulastirma-Haberlesme 8.6 7.9 7.4 7.2 7.2 7.1 6.3
Hizmetler 6.6 6.7 6.7 6.6 5.7 6.4 7.4
Konut Sahipligi 5.2 4.8 4.6 4.4 4.8 4.4 3.9
Devletin Nihai Tiiketim Harcamalar: 7.7 7.1 6.8 7.0 6.1 7.0 6.3
Maas-Ucret 4.1 3.8 3.5 3.4 3.6 3.4 3.0
Diger Cari Harcamalar 3.6 3.3 3.2 3.6 2.4 3.6 3.3
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu 19.7 23.9 27.6 29.7 28.6 34.2 27.9
Kamu Sektorii 5.2 4.5 5.3 5.0 2.4 4.7 4.9
Makine Techizat 1.2 1.2 1.8 1.4 0.5 1.1 1.3
Bina Ingaat 1.4 0.9 1.0 0.9 0.3 0.8 0.8
Bina Digi Ingaat 2.6 2.3 2.5 2.7 1.6 2.8 2.8
Ozel Sektor 14.5 19.4 224 24.7 26.2 29.5 23.0
Makine Techizat 9.8 14.3 16.2 17.4 18.7 21.3 14.0
Bina Ingaati 4.8 5.1 6.1 7.3 7.5 8.1 9.0
Stok Degismesi 7.7 8.1 5.3 3.0 4.3 9.9 -2.2
Mal ve Hizmet Thracat: 43.1 44.5 45.0 46.0 49.0 48.7 47.7
Mal ve Hizmet Ithalat: 41.8 478 496  50.1 54.1 60.9  46.1
GSYIH 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Kaynak: TUIK
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Tablo 7: Sabit Sermaye Yatirimlarinin Sektérel Dagilimi (%)

Toplam Yatirimlar
Sektorler 2003 2004 2005 2006 2007* 2008**
Tarim 4.2 5.2 4.3 4.2 4.7 4.3
Madencilik 1.8 1.9 1.8 1.7 1.8 1.8
Imalat 28.2 33.2 31.9 32.3 31.8 33.3
Enerji 7.9 4.3 4.7 4.4 4.4 3.9
Ulagtirma 19.8 22.2 21.7 20.7 19.1 18.5
Turizm 6.2 6.0 6.0 5.7 5.7 6
Konut 10.3 10.4 11.8 12.1 13.3 13.6
Egitim 5.4 4.0 3.7 3.4 3.4 3.2
Saglik 4.5 4.3 5.2 5.7 5.9 5.9
Diger Hizmetler 11.7 8.5 9.0 9.7 9.8 9.4
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Sabit Sermaye Yatirimlarinin Sektérel Dagilimi (%)
Kamu Yatirimlari
Sektorler 2003 2004 2005 2006 2007* 2008**
Tarim 7.7 9.1 8.0 6.8 8.5 7.6
Madencilik 1.0 1.5 1.5 1.8 2 2.5
Imalat 2.5 26 1.7 2.0 1.3 1.6
Enerji 18.8 13.3 12.4 9.7 10.2 9.1
Ulastirma 26.1 33.5 34.4 34.1 30.2 30.4
Turizm 0.7 0.7 0.4 0.4 0.4 0.4
Konut 1.0 1.0 1.7 1.5 1.6 1.7
Egitim 14.0 13.7 11.4 10.7 11 10.8
Saglik 5.6 5.1 5.8 5.7 6.3 6.3
Diger Hizmetler 22.6 19.4 22.7 27.2 28.4 29.6
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Sabit Sermaye Yatirimlarinin Sektérel Dagilimi (%)
Ozel Sektor Yatirimlar
Sektorler 2003 2004 2005 2006 2007* 2008**
Tarim 2.7 4.1 3.1 3.4 3.5 3.4
Madencilik 2.2 2.0 1.9 1.7 1.7 1.6
Imalat 39.5 42.2 42.0 422 41.4 41.9
Enerji 3.1 1.7 2.1 2.7 2.6 2.5
Ulagtirma 17.0 18.8 17.4 16.3 15.6 15.3
Turizm 8.6 7.6 7.9 7.4 7.4 7.5
Konut 14.4 13.2 15.2 15.6 16.9 16.8
Egitim 1.6 1.2 1.1 1.0 1.1 1.2
Saglik 4.0 4.1 5.0 5.7 5.8 5.8
Diger Hizmetler 6.9 5.2 4.4 4.0 4.0 3.9
Toplam 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

* DPT gergeklesme tahmini
** DPT Programi
Kaynak: DPT

136



Tablo 8: Sanayi Uretim Endeksi

(% degisim) 2003 2004 2005 2006 2007
Ort. Ort. Ort. Ort. I IL. II1.

Toplam Sanayi 8.7 9.9 5.2 5.8 8.0 3.2 4.0
Madencilik Sanayi -3.3 4.0 13.8 4.3 8.0 12.4 13.0
Imalat Sanayi 9.3 10.4 4.8 5.5 7.9 2.1 2.8
Kok kdm.,rafine petrol iir.im. 3.1 47 -0.1 2.3 13.6 -0.9 -0.7
Tekstil iiriinleri im. 2.1 -1.5 -11.8 -1.0 6.7 6.4 -2.9
Gida iiriinl. ve icecek im. 7.7 -0.4 6.2 5.9 6.0 2.2 1.9
Kimyasal madde iiriinleri im. 8.8 16.1 6.3 6.3 6.5 0.4 14.7
Ana metal sanayi 11.9 11.6 3.4 10.7 16.7 10.1 8.1
Metalik olmayan min.mad.im. 10.1 9.3 10.2 4.4 3.8 -1.0 -0.9
Tasit araglar1 ve karoseri im. 47.7 53.2 9.6 9.7 5.4 3.0 5.0
Makina ve techizat im. 22.5 31.1 1.2 22.0 23.7 5.0 -1.9
Giyim egyast im. 1.8 3.7 -12.4 -4.8 -6.1 3.4 6.8
Plastik, Kaucuk 15.7 12.7 19.8 -11.7 14.5 12.2 3.3
Metal Esya 3.2 9.7 32.0 18.9 21.1 7.7 11.4
Elektrikli makina techizat 2.8 -4.2 17.3 20.4 39.3 29.0 10.9
Radyo, TV haberlesme cihazlar 19.5 35.0 4.8 -15.9 -33.0 -33.0 -26.4
Enerji Sektérii 8.5 6.8 7.6 9.1 8.9 9.9 10.3
Kaynak: TUIK
Tablo 9: Kapasite Kullanim Orani
(ortalama, %) 2007

2003 2004 2005 2006 I. II. I11.
Imalat Sanayi 78.5 81.5 80.3 81.1 80.2 83.1 82.0
Kok kém.,rafine petrol iir.im. 82.8 87.0 90.4 91.5 83.9 89.0 89.3
Tekstil iiriinleri im. 79.8 81.3 80.9 80.5 80.8 82.2 82.4
Gida iiriinl. ve igecek im. 71.9 71.4 71.0 71.3 70.2 72.8 74.6
Kimyasal madde iiriinleri im. 79.1 80.7 75.1 76.7 78.1 76.2 76.4
Ana metal sanayi 83.7 83.4 82.3 83.5 84.2 88.1 85.5
Metalik olmayan min.mad.im. 78.4 81.8 82.3 83.1 76.9 84.7 85.3
Tagit araglari ve karoseri im. 63.8 79.0 83.6 85.4 86.3 90.7 85.2
Makina ve techizat im. 81.3 85.6 75.9 78.9 76.3 79.0 75.4
Giyim egyast im. 85.7 82.7 81.7 82.5 83.4 84.1 83.9
Plastik, Kaucuk 82.2 84.3 81.0 80.4 80.0 81.8 81.4
Metal Egya 69.2 73.6 74.8 76.2 76.9 79.8 79.8
Elektrikli makina techizat 72.7 75.6 76.5 79.9 81.2 83.3 82.3
Radyo, TV haberlesme cihazlar 89.8 91.5 83.6 85.0 87.2 85.1 81.2

Kaynak: TUIK
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Tablo 10: Enerji Uretim ve Tiiketiminde Gelismeler

Birim 2003 2004 2005 2006 2007*  2008**
Birincil Enerji

Uretim BTEP 23,779 24,170 26,472 28,045 29,480 30,330
Tiiketim BTEP 83,936 87,778 90,077 99,313 106,289 111,645
Kisi bagina KEP 1,196 1,234 1,249 1,377 1,455 1,510

Elekerik Enerjisi
Kurulu Giig MW 35,587 36,824 38,843 40,565 40,984 42,160
Termik MW 22,990 24,160 25,917 27,443 27,338 27,674
Hidrolik MW 12,597 12,664 12,926 13,122 13,646 14,486
Uretim GWH 140,580 150,698 161,956 176,300 190,100 202,500
Termik GWH 105,190 104,556 122,336 131,929 154,330 167,150
Hidrolik GWH 35,390 46,142 39,620 44,371 35,770 35,350
Ithalat GWH 1,158 464 636 573 800 1,000
Thracat GWH 587 1,144 1,798 2,236 2,500 1,900
Tiiketim GWH 141,151 150,018 160,794 174,637 188,400 201,600
Kisi bagina KWH 2,011 2,109 2,230 2,391 2,580 2,727

Tablo 11: Elektrik Enerjisi Tiiketiminin Kullanici Gruplarina Gére Dagilimi1

(GWh)

2003 2004 2005 2006 2007*  2008**
Resmi Daire 5,057 4,531 4,600 6,000 5,800 6,000
Sanayi 54,475 59,566 63,700 67,000 72,600 78,200
Ticarethaneler 12,372 15,656 18,200 21,100 24,500 26,800
Konutlar 24,573 27,619 30,000 34,800 36,400 38,200
Genel Aydinlatma 4,466 4,433 4,500 3,900 4,100 4,300
Diger 13,169 9,337 9,700 10,200 11,400 12,400
Toplam 114,111 121,142 130,700 143,000 154,800 165,900
*Gergeklesme tahmini
** Tahmin
Kaynak: DPT
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Tablo 12: Uretici Fiyatlar1 Endeksi

(aylik % degisim)

2003=100 I I III Iv VvV VI VII VIII IX X XI XII Ort
UFE

2006 20 03 02 19 28 40 09 -07 -02 05 -03 -0.1 09

2007 0.1 09 10 08 04 -01 01 09 1.0 -01 09 02 05
Tarim

2006 1.9 06 -04 23 27 -03 -20 -13 06 -04 -01 -1.1 0.2

2007 1.8 20 02 07 29 11 04 07 30 13 02 05 1.2
Madencilik

2006 1.4 42 -23 17 25 51 43 09 -16 -29 -03 03 1.1

2007 42 -19 -0.1 1.2 09 02 05 33 -12 38 11 27 12
Imalat Sanayi

2006 1.0 01 05 20 30 54 15 -07 -05 -0.1 -04 0.1 1.0

2007 -06 07 10 10 0.1 -02 -03 06 06 0.1 1.1 0.1 04
Elektrik, gaz ve su

2006 177 03 02 04 00 09 1.1 00 05 120 0.0 04 2.8

2007 -0.1 21 35 -13 43 -23 34 38 -02 -89 03 -09 -04
Kaynak: TUIK
Tablo 13: Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi
(aylik % degisim)
2003=100 I 1T III Iv V VI VII VIII IX X XI XII Ort
TUFE

2006 08 02 03 13 19 03 08 -04 13 13 13 02 0.8

d2007 1.0 04 09 12 05 -02 -07 00 1.0 18 19 02 0.7

Gida

2006 1.3 24 13 06 07 -27 14 -12 29 08 27 06 09

2007 44 16 06 09 -1.7 -19 -07 1.7 23 34 06 04 1.0
Al Icecek

2006 47 00 01 00 00 00 00 00 02 00 00 00 04

2007 00 25 72 00 00 00 00 00 00 00 65 00 14
Giyim

2006 -62 -82 -29 92 109 08 -69 -69 24 97 48 -20 04

2007 -84 -65 -03 113 113 13 -7.7 -7.1 1.6 82 43 -1.3 06
Konut

2006 1.3 1.2 06 02 05 22 1.8 12 1.0 13 13 07 1.1

2007 1.2 05 04 03 04 04 06 07 10 06 4.0 1.0 0.9
Ev Esyas:

2006 03 -1.6 -04 06 05 14 28 19 16 04 -05 0.1 06

2007 01 08 18 -04 19 02 02 00 -12 02 04 02 03
Saglik

2006 06 07 04 03 25 04 -09 16 1.7 02 02 00 06

2007 07 05 03 03 01 01 01 01 01 01 -07 -0.7 0.1
Ulagtirma

2006 1.5 02 0.1 14 15 38 29 00 -1.8 01 -03 04 0.8

2007 00 07 12 09 01 -02 00 -01 06 -04 25 -0.1 04
Haberlegme

2006 20 -03 -08 -01 06 1.0 02 -06 -0.1 -0.2 -0.1 -0.1 0.1

2007 1.7 -0.1 -05 -06 -02 14 -14 29 -05 00 -0.1 1.5 -0.1
Eglence

2006 07 -16 -08 24 27 25 12 10 07 15 -19 12 07

2007 00 -08 -04 07 -1.8 13 02 06 -07 03 -03 -04 -0.1
Egitim

2006 00 00 ©01 01 03 20 1.1 04 37 00 -01 00 06

2007 00 01 -01 03 04 22 07 03 23 -02 -0.1 0.0 0.5
Lokanta

2006 10 12 08 11 22 08 07 07 19 12 07 03 1.1

2007 .1 06 08 05 09 05 05 07 11 15 15 0.6 09
Cesitli

2006 1.9 12 02 29 51 -09 24 -06 -1.0 -0.1 08 -0.1 1.0

2007 08 12 05 03 -07 -06 -02 07 08 10 18 -06 04
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Tablo 14: Uretici Fiyatlar1 Endeksi

(yillik % degisim)
2003=100 I II 1ImI 1v VvV viI viivillI IX X XI XII Ort
UFE
2006 51 53 42 50 7.7 125 143 123 11.2 109 11.7 11.6 9.3
2007 94 101 109 97 71 29 21 37 50 44 57 59 64
Tarim
2006 40 47 35 72 80 115 121 112 102 7.7 54 25 74
2007 24 38 44 28 29 43 68 9.0 11.6 135 139 157 7.6
Madencilik
2006 15.1 174 158 11.8 10.0 18.3 20.0 185 132 9.7 123 13.6 14.6
2007 16.7 10.0 124 119 101 50 1.1 36 39 11.2 128 155 9.5
Imalat Sanayi
2006 53 52 41 41 7.7 13.0 151 12.7 104 99 11.6 123 9.3
2007 10.6 11.2 11.8 107 7.7 19 01 14 26 27 43 43 538
Elektrik, gaz ve su
2006 38 39 41 42 38 48 59 52 234 378 369 369 142
2007 163 183 222 20.1 150 11.3 138 182 173 -46 -43 -56 115
Kaynak: TUIK
Tablo :15 Tiiketici Fiyatlar1 Endeksi
(yillik % degisim)
2003=100 I II III IvVv VvV VvI viIivlll IX X XI XII Ort
TUFE
2006 79 81 82 88 99 10.1 11.7 103 105 10.0 9.9 9.7 9.6
2037 99 102 109 107 92 86 69 74 71 77 84 84 88
Gida
2006 51 67 79 97 104 9.2 121 108 124 10.8 102 112 9.7
2007 14.6 13.7 129 133 106 11.5 9.2 124 11.8 147 123 12.0 124
Al Igecek
2006 33.8 31.3 31.2 31.2 31.2 31.1 28.6 10.0 10.2 10.2 10.2 5.1 22.0
2007 04 29 102 102 10.2 102 10.2 10.2 10.1 10.1 172 172 9.9
Giyim
2006 -14 -28 24 -18 00 00 06 -14 -01 21 34 19 -02
2007 05 14 42 62 67 72 63 60 52 38 33 41 45
Konut
2006 10.5 11.3 10.8 10.6 11.4 132 14.2 14.5 13.7 13.4 13.7 14.0 126
2007 139 13.1 129 130 128 109 96 90 9.0 83 11.2 115 11.3
Ev Esyas:
2006 50 26 22 23 21 25 57 81 114 97 83 73 56
2007 70 9.6 12.0 109 124 112 84 63 33 32 41 42 77
Saglik
2006 -03 07 02 -02 22 25 30 63 79 79 80 79 3.9
2007 79 77 76 76 51 47 58 42 25 24 15 08 4.8
Ulastirma
2006 96 92 86 79 93 126 148 132 93 9.0 9.6 10.1 103
2007 85 9.0 102 96 81 40 1.1 09 34 29 57 53 57
Haberlegme
2006 38 33 23 24 22 37 41 32 25 12 12 13 26
2007 1.1 13 16 11 03 08 -08 -32 -36 -34 -33 -1.8 -08
Eglence
2006 39 25 27 59 46 31 33 29 64 87 75 83 5.0
2007 9.0 100 105 87 40 28 1.8 14 00 -12 04 -1.3 3.8
Egitim
2006 75 80 82 85 84 70 72 69 81 80 77 77 7.8
2007 77 78 75 78 79 82 78 77 62 61 61 60 7.2
Lokanta
2006 14.7 144 12.6 12.8 143 144 14.1 14.1 14.5 14.0 13.8 13.5 139
2007l 13.6 13.0 13.1 124 109 10.6 103 103 94 9.7 106 109 11.2
esitli
2gO(§)6 11.8 14.3 13.0 15.1 209 189 228 204 17.3 153 152 123 165
2007 11.0 11.1 114 86 27 29 03 16 34 45 56 51 57
Kaynak: TUIK
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Tablo 16: Genel Devlet Toplam Gelir ve Harcamalar:

(cari fiyatlarla, milyon YTL)

2004 2005 2006 (1) 2007(2) 2008(3)
Vergiler 101,405 120,935 140,275 154,054 174,376
Vasitasiz 31,424 36,283 40,092 46,890 52,025
Vasttali 67,322 80,972 95,441 101,790 116,450
Servet 2,659 3,680 4,742 5,374 5,901
Vergi Dist Nominal Gelirler 13,145 16,388 21,550 18,862 18,613
Faktor Gelirleri 29,709 38,815 48,167 49,850 50,787
Sosyal Fonlar 30,120 33,607 44,399 48,287 54,592
TOPLAM 174,379 209,745 254,391 271,053 298,367
Ozellestirme Gelirleri 1,691 3,984 11,958 11,581 11,798
Toplam Gelir 176,070 213,729 266,349 282,634 310,165
Cari Harcamalar 76,034 85,217 109,276 125,305 136,317
Yatirim Harcamalar 13,558 18,761 24,597 26,772 26,617
Sabit sermaye 13,430 18,645 24,398 26,681 26,524
Stok degismesi 128 116 198 90 93
Transfer Harcamalar: 109,295 108,530 121,252 130,289 147,438
Stok Degisim Fonu 0 0 0 0 0
Faiz D1t Harcamalar 141,012 165,925 208,260 232,460 253,641
Toplam Harcama 198,888 212,509 255,125 282,366 310,371
Bor¢lanma Geregi 22,818 -1,221 -11,224 -269 206
Faiz Dis1 Bor¢lanma Geregi -35,058 -47,805 -58,089 -50,175 -56,524
Faiz Gid. Ve Ozel Gel. Hari¢ Bor¢glanma Geregi -33,367  -43,821  -46,131 -38,594  -44,726
Tablo 17: Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi (KKBG) ve Finansmani (*)
(cari fiyatlarla, milyon YTL)
2004 2005 2006 (1) 2007(2) 2008(3)
Merkezi Yonetim Biitgesi Bor¢lanma Geregi* 30 300 8,117 4,643 14,884 17,756
KIT Borglanma Geregi -2451 -872 -3,725 5 -2,575
Isletmeci -1723 -678 -1,327 -519 -526
Ozellestirme Kap. Kuruluglar -728 -194 -2,398 525 -2,049
Mahalli idareler Bor¢lanma Geregi -295 -449 1,204 -92 256
Déner Sermaye Borglanma Geregi -1,076 -1,226 -1,263 -1,317 -1,562
Sosyal Giivenlik Kuruluglar: Bor¢lanma Geregi 203 138 -889 472 0
Issizlik Sigortast Fonu Borlanma Geregi -4 379 -4,713 -5,717 -7,087 -7,886
Fonlar Bor¢lanma Geregi -1935 -3,087 -9,202 -7,129 -8,358
Toplam KKBG 20,367 -2,093 -14,950 -263 -2,369
Toplam KKBG (faiz giderleri haric) -38,025 -49,055 -62,316 -51,122 -59,892
Toplam KKBG (6zellegtirme gelirleri haric) 22,058 1,892 -2,992 11,318 9,429
Toplam KKBG (faiz giderleri ve &zellegtirme gelirleri haric) -36,334 -45,070 -50,358 -39,541 -48,094

*2006 yilindan itibaren konsolide biitge tanimi yerine merkezi yonetim biitgesi tanimu kullanilmigtir.

(1) Gegici
(2) Gergeklesme Tahmini
(3) Programi

Not: 1- Genel devlet; konsolide biitge (2004-2005) / merkezi biitgesi (2006. 2007. 2008), mahalli idareler, doner sermayeli kuruluglar,
issizlik sigortasi fonu, sosyal giivenlik kuruluslari ve biitce dist fonlart kapsamaktadir.

2- Vergi iadeleri, gelir ve harcamalarda kapsanmamaktadir.
3- Negatif isaret fazlayr gostermektedir.
Kaynak: DPT



Tablo 18: Merkezi Yonetim Biitce Dengesi ve Finansmani

(milyon YTL)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Merkezi Yonetim Biitce Gelirleri - - - 171,309 174,687
Genel Biitge Gelirleri 100,250 110,721 137,981 166,620 170,194
Dolaysiz Vergiler 27,808 27,997 32,673 43,258 48,570
Dolayli Vergiler 56,508 62,080 74,256 94,216 92,020
Diger Gelirler 15,934 20,644 31,052 29,146 29,605
Ozel Biitceli idarelerin Gelirleri - - - 3,292 3,006
Diizenleyici ve Denetleyici Kur. Gelir. - - - 1,398 1,487
Harcamalar 140,455 141,021 146,098 175,304 184,402
Personel Giderleri 30,209 32,972 36,389 42,800 45,549
Mal ve Hizmet Alimlar1 8,304 12,684 14,446 18,646 17,555
Yatirim 7,180 8,488 11,351 14,571 12,738
Faiz Harcamalari 58,609 56,488 45,680 45,945 46,963
Dis 5,890 50,432 39,456 39,283 40,991
I¢ 52,719 6,057 6,223 6,662 5,972
Cari Transferler 36,152 27,683 35,223 49,603 58,435
Bor¢ Verme ve Yedek Od. - 2,706 3,009 3,738 3,162
Faiz Dig1 Denge 18,405 26,188 37,563 41,951 37,248
Biitge Dengesi -40,204  -30,300 -8,117 -3,995 -9,715
Emanet ve Avanslar (net) -2,086 -1,324 -1,193 -1,546 661
Nakit Dengesi -42.290 -31,624 -9,310 -5,541 -9,053
Finansman 42,290 31,624 9,310 5,541 9,053
Dis Bor¢lanma, Net 1,420 3,505 -2,009 -1,722 -3,983
Kullanim 11,907 13,309 13,760 16,755 11,031
Odenen -10,486 9,804  -15,769  -18,476  -15,014
I¢ Borglanma, Net 42,884 30,712 21,318 4,461 13,807
YTL Cinsinden Devlet Tahvili 54,856 25,853 33,773 18,171 20,719
Satis 93,064 96,490 111,413 95,404 85,536
Odenen -38,208 70,636 -77,640  -77,232  -64,817
YTL Cinsinden Hazine Bonosu -11,973 4,859 -12,455 -8,224 -3,460
Satis 55,697 61,578 40,116 18,530 15,903
Odenen -67,670 -56,719 -52,571 -26,754 -19,363
Déviz Cinsinden Devlet Tahvili - - - -5,486 -3,453
Saus ; - - 2,297 8,139
Odenen - - - -7,784 -11,592
Devirli ve Garantili Bor¢ Geri Doniisii 1,264 943 669 518 619
(")zlle§tirme Geliri - - 1,773 7,159 987
TMSF Geri Odemeleri - - 1,215 84 98
Bor¢ Verme (-) - - 931 0 0
Kasa / Banka ve Diger Islemler -2,868 -3,536 -12,726 -4,961 -2473

*2003, 2004, 2005 yillar1 icin Konsolide Biitge rakamlar kullanilmigtir.

(1) Ocak-Kasim dénemi
Kaynak: Hazine
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Tablo : 19 ig Borg¢ Stoku

(milyon YTL)
2002 2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Toplam Odeme 141,059 166,357 183,553 174,492 157,552 147,152
Anapara 97,591 113,721 133,500 135,222 118,893 106,945
Tahvil 48,178 45,653 76,803 82,651 92,139 87,582
Bono 49,413 68,068 56,698 52,571 26,754 19,363
Faiz 43,469 52,636 50,053 39,270 38,659 40,208
Tahvil 30,991 35495 39,171 33,088 36,207 38,361
Bono 12,477 17,141 10,882 6,181 2,451 1,846
Toplam Borglanma 125,303 158,238 163,596 155,520 125,581 112,389
Tahvil 58,900 101,777 102,040 115,404 107,052 96,486
Bono 66,403 56,461 61,557 40,116 18,530 15,903
Net Bor¢lanma 27,712 44,517 30,096 20,299 6,688 5,444
Tahvil 10,722 56,124 25,237 32,754 14912 8,904
Bono 16991  -11,607 4,859  -12,455 8,224 -3,460
Borg Stoku 149,870 194,387 224,483 244,782 251,470 256,914
Tahvil 112,850 168,974 194,211 226,964 241,876 250,780
Bono 37,020 25413 30,272 17,818 9,594 6,134

Tablo : 20 I¢ Bor¢lanmanin Vade ve Faiz Yapist

(satig miktari agirlikly, ortalama)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 (2)
Bilesik Faiz Orant (stopaj haric, %) 64.9 46.3 25.5 16.9 18.3 18.8
Vade (giin) 255 310 377 569 700 809

(1) Kasim ay1 sonu itibariyle
(2) Ocak-Kasim dénemi
Kaynak: Hazine Miistesarligi, DPT, TUSIAD
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Tablo : 21 Parasal Biiyiikliikler

(dénem sonu, milyon YTL) 2007
2004 2005 2006 I. II. I11. IV.
M1 .. 62,548 68,567 | 65,332 71,201 74,912 78,434
Dolasimdaki Para .. 21,604 22,728 | 21,950 23,963 25,915 29,610
Vadesiz Mevduat (YTL) . 22,562 22,828 | 21,008 23,954 27,039 27,674
Vadesiz Mevduat (YP) .. 18,383 23,011 | 22,374 23,284 21,958 21,149
M2 .. 241,028 297,525 |306,667 323,073 331,422 344,471
Vadeli Mevduat (YTL) .. 116,692 146,092 [153,140 162,480 169,244 177,360
Vadeli Mevduat (YP) .. 61,788 82,866 | 88,195 89,392 87,265 88,677
M3 .. 264,488 320,766 330,638 348,161 357,429 370,224
Repo . 3,461 5,469 5,406 4,937 5,869 4,937
Para Piyasasi Fonlari . 19,999 17,772 | 18,565 20,152 20,139 20,816

Tablo :22 Toplam Mevduat (Tiirlerine Gore)

(dénem sonu, milyon YTL) 2007
2004 2005 2006 L. II. I11. IV.
Mevduat Bankalari 187,290 233,428 285,488 (294,661 307,735 312,027 312,019
YTL Mevduat 103,587 146,160 171,252 {178,941 190,860 198,547 200,364
Tasarruf Mevduat 62,086 87,396 110,151 |117,796 125,421 132,705 137,849
Ticari Kurumlar 21,380 31,556 30,913 | 31,087 34,591 33,847 37,983
Resmi Kuruluslar 6,395 10,322 10,002 9,574 11,267 11,322 12,174
Diger Kuruluglar 13,727 16,886 20,185 | 18,429 20,450 22,239 22,261
YP Mevduat 79,098 79,970 104,426 |109,176 111,779 108,492 107,779
Yurtici Yerlesiklerin Yabanci Para Mevduati 76,074 76,440 101,399 |105,324 107,972 104,810 104,085
Yurtdis: Yerlesiklerin Yabanci Para Mevduati 2,823 3,370 3,800 | 3,852 3,808 3,682 3,694
Bankalararasi Mevduat 4,448 7,102 9,457 6,798 6,018 5,441 4,677
Alun Depo Hesaplari 157 195 353 347 326 228 268

Tablo : 23 Mevduat Bankalarindaki Toplam Mevduat (Vade Gruplarina Gore)

(dénem sonu, milyon YTL) 2007
2004 2005 2006 1. 1I. I11. IV.
Toplam Mevduat 187,290 233,428 285,488 (294,661 307,735 312,027 312,019
YTL Mevduat 103,587 146,160 171,252 [178,941 190,860 198,547 200,364
Vadesiz Mevduat 19,821 29,056 28,170 | 25,774 28,618 27,952 28,442
Vadeli Mevduat 83,766 117,104 143,081 | 153,166 162,242 170,595 171,922
Bankalararasi Mevduat 4,448 7,102 9,457 6,798 6,018 5,441 4,677
YP Mevduat 79,098 79,970 104,426 |108,576 110,532 107,811 106,710
Vadesiz Mevduat 19,921 19,134 23,025 | 22,452 23,215 22,108 21,937
Vadeli Mevduat 59,176 60,836 81,401 | 86,124 87,317 85,703 84,774
Alun Depo Hesaplart 157 195 353 347 326 228 268

Tablo 24: Toplam Yurtici Kredi Stoku

(dénem sonu, milyon YTL) 2007
2004 2005 2006 I. II. 1I1. IV.
Kredi Stoku 88,544 127,229 181,818 [189,182 201,967 213,057 226,833
Merkez Bankasi Kredileri 113 45 43 42 38 34 33
Mevduat Bankalar1 Kredileri 80,269 118,831 171,451 |178,722 190,762 201,469 214,680
Yatirim ve Kalkinma Bankalar1 Kredileri 5,023 5,663 6,760 6,769 7,238 7,675 8,084
Mali Sistemem Verilen Krediler 3,139 2,690 3,564 3,649 3,930 3,880 4,036
TCMB

.. Yayinlanmamus veri
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Tablo 25: Faizler ve Déviz Kurlar:

Mevduat Faizleri

(%) I II 111 v \% VI VII VIII IX X XI XII
2003
3 Aylik 45.5 455 469 453 41.8 39.2 372 353 317 277 28.1 28.0
12 Aylik 48.6  48.6 48.9 48.6 453 427 412 382 343 292 29.1 286
2004
3 Aylik 262 249 232 234 243 246 249 251 240 239 237 228
12 Aylik 25.6 244 228 228 233 239 243 244 234 232 232 221
2005
3 Aylik 215 20,5 20.0 199 19.5 207 205 205 204 204 204 204
12 Aylik 21.1 19.7 195 188 19.1 203 200 199 199 199 199 204
2006
3 Aylik 2000 195 193 183 182 21.7 238 238 238 239 239 236
12 Ayhik 19.5 19.2 19.1 18.0 17.8 21.7 23.6 23.7 237 238 237 237
2007
3 Aylik 23.5 233 233 227 22,6 2277 227 226 226 223 21.1 -
12 Aylik 23.7 229 23.0 225 224 224 223 221 22.0 21.7 21.0 -
Tablo 26: Interbank Faiz Oranlar1
(ortalama, %) 1 II 111 v A\ VI VII VIII IX X XI XII
2003 44.0 44.0 44.0 434 41.0 383 364 324 308 274 260 260
2004 26.0 24.0 23.0 220 22.0 220 22.0 22.0 205 20.0 20.0 19.1
2005 17.3 16.7 15.8 15.1 14.6 143 14.3 14.3 14.3 14.1 13.8 13.6
2006 135 135 135 135 133 15.1 173 175 175 175 175 175
2007 175 175 175 175 175 175 175 175 174 170 16.5 -
Tablo 27: Hazine Bonosu Faiz Oranlar1 ve Vadesi
(ortalama, %) | II I v V VI VII VI IX X XI XII
2002
Ortalama Bilesik Faiz 74.5 75.3 71.0 60.7 56.6  72.1 72.1 64.9 63.3 65.0 52.7 50.2
Ortalama Vade 289.0 3789 3452 2828 2649 1489 156.1 298.0 206.5 283.0 181.2 260.0
2003
Ortalama Bilesik Faiz 56.7 55.0 59.7 57.5 51.0 46.1 45.7 38.3 36.9 29.9 28.5 28.4
Ortalama Vade 262.0 280.0 281.0 253.0 321.0 276.0 253.0 269.0 364.0 3482 353.0 4227
2004
Ortalama Bilesik Faiz 27.1 26.1 25.6 24.0 29.5 28.6 28.1 24.8 26.1 22.3 22.7 22.9
Ortalama Vade 438.0 393.2 433.0 3749 277.0 3155 377.9 292.0 419.0 3540 358.0 375.0
2005
Ortalama Bilesik Faiz 20.9 17.8 18.0 17.6 17.8 17.1 15.7 16.8 15.3 15.2 13.9 14.1
Ortalama Vade 427.6  654.0 720.0 560.0 625.0 663.0 318.0 688.0 613.2 582.2 574.8 890.0
2006
Ortalama Bilesik Faiz 14.5 14.5 14.2 14.1 17.6 17.6 22.8 21.3 21.6 22.0 22.1 21.5
Ortalama Vade 1070.0 873.0 792.0 810.0 941.5 558.0 4222 427.0 617.2 973.0 1088.1 550.0
2007
Ortalama Bilesik Faiz 20.3 18.9 20.1 18.9 19.9 19.0 17.6 18.9 18.7 16.5 16.2 -
Ortalama Vade 495.0 645.0 1140.2 720.4 1781.0 958.0 392.0 836.0 856.0 854.0 637.0 -
Tablo 28: Déviz Kurlar:
(yillik % degisim) I II 111 v \Y% VI VII VIII IX X XI XII
2002
ABD Dolart 102.7 799  39.1 84 228 257 253 167 115 2.9 5.6 10.0
Euro 90.4 70.0 34.6 7.6 28.6 40.8 445 26.6 20.0 11.5 19.1  26.6
2003
ABD Dolar: 21.8 200 229 232 6.7 -7.1 -155 -145 -16.6 -13.6 -7.9 -10.4
Euro 464 48.7 51.7 51.1 344 134 -3.2 -2.9 -4.6 3.0 7.3 7.6
2004
ABD Dolar1 -19.1 -18.3 -20.8 -16.3 1.5 4.9 3.6 5.2 9.2 4.4 -1.9 -2.6
Euro -3.8 40 -10.1 -7.4 5.6 9.1 11.7 156 189 11.2 9.2 6.2
2005
ABD Dolar1 0.8 -1.2 -0.6 -0.1 -9.4 -9.0 -8.0 -89 -11.0 -8.9 -6.1 -3.2
Euro 5.0 1.5 6.8 7.8 4.2 -8.8 -9.6 -8.1 -10.7 -12.2 -15.0 -14.3
2006
ABD Dolart -1.8 0.9 1.7 -1.9 45 177 16.1 9.2 10.5 9.1 7.1 5.9
Euro -9.5 -7.4 -7.2 -7.1 5.1 225 223 13.7 14.8 146 173 17.9
2007
ABD Dolart 7.0 5.4 5.5 1.9 -6.5 -17.5 -175 -104 -145 -18.8 -183 -17.7
Euro 14.7 15.2 16.1 12.1 -1.0 -12.6 -10.9 -4.8 -6.9 -8.7 -7.1 -9.2
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Tablo 29: Thracatin Mal Gruplarina Gére Dagilimi

(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Genel Toplam 47,253 63,167 73,476 85,528 97,431
Sermaye mallari 4,344 6,531 7,997 9,423 12,305
Ara mallart 18,494 25,946 30,290 37,787 45,047
Tiiketim mallart 24,125 30,502 34,835 37,786 39,708
Diger 289 189 354 533 371
Tablo 30: Ihracatin Ekonomik Faaliyetlere Gore Dagilimi
(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Imalar Sanayi 44,378 59,579 68,813 80,246 91,830
Tasit araglari ve karoseri im. 5,437 8,813 10,226 12,677 15,396
Ana metal sanayi 3,884 6,816 6,888 9,334 11,283
Giyim egyasi 8,154 9,340 9,925 10,175 10,825
Tekstil iiriinleri im. 6,841 7,998 8,743 9,266 9,907
Makina ve techizat im. 3,119 3,913 4,865 6,006 7,308
Guda iiriinleri ve igecek 2,650 3,349 4,272 4,339 4,664
Kok kém.,rafine petrol iir.im. 954 1,364 2,519 3,402 4,248
Metal esya sanayi 1,503 2,200 2,685 3,350 3,887
Elektrikli makina techizat 1,221 1,576 1,933 2,822 3,748
Kimyasal madde iiriinleri im. 1,926 2,556 2,818 3,481 3,715
Plastik ve kauguk iiriinleri 1,464 1,959 2,486 3,016 3,622
Metalik olmayan mineral iiriinler 1,800 2,317 2,687 2,799 3,122
Mobilya imalatt 1,315 1,771 2,238 2,356 2,823
Radyo, TV haberlesme cihazlar 1,948 2,883 3,150 3,088 2,472
Diger ulasim araclar 1,037 1,349 1,707 2,140 2,401
Tablo 31: Ihracatin Ulke Gruplarina Gére Dagilimi
(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
TOPLAM IHRACAT 47,253 63,167 73,476 85,528 97,431
A-AVRUPA BIRLIGI ULKELERI (AB 27) 27,394 36,581 41,365 47,929 55,091
B—TI.:JBKIY'E SERBEST BOLGELERI 1,928 2,564 2,973 2,967 2,688
C-DIGER ULKELER 17,931 24,023 29,138 34,632 39,651
1-Diger Avrupa (A.B Harig) 3,362 4,507 5,855 7,962 9,874
2-Kuzey Afrika 1,577 2,203 2,544 3,097 3,668
3-Diger Afrika 554 765 1,087 1,469 1,724
4-Kuzey Amerika 3,973 5,207 5,276 5,439 4,197
5-Orta Amerika ve Karayipler 166 334 411 548 513
6-Giiney Amerika 131 193 274 341 473
7-Yakin ve Orta Dogu 5,465 7,921 10,184 11,315 13,463
8-Diger Asya 2348 2544 3029 3942 4762
9-Avustralya ve Yeni Zelanda 158 264 271 327 313
10-Diger Ulke ve Bolgeler 197 84 208 192 664
Secilmis Ulkeler
Almanya 7,485 8,745 9,455 9,684 11,035
1ngiltere 3,670 5,544 5,917 6,813 7,848
Italya 3,193 4,640 5,617 6,752 6,804
Fransa 2,826 3,668 3,806 4,604 5,375
Rusya 1,368 1,859 2,377 3,238 4,311
[spanya 1,789 2,618 3,011 3,720 4,191
ABD 3,752 4,849 4,911 5,061 3,856
Hollanda 1,526 2,138 2,470 2,539 2,758
Irak 0 1,821 2,750 2,589 2,559
Romanya 873 1,235 1,785 2,350 3,344
Yunanistan 920 1,171 1,127 1,602 2,057
Belgika 886 1,183 1,292 1,381 1,580
Israil 1,083 1,314 1,467 1,529 1,488
Suudi Arabistan 741 769 962 983 1,400
Cezayir 573 806 807 1,021 1,147
Misir 346 473 687 709 828

(1) Ocak 2007- Kasim 2007 dénemi

Kaynak: TUIK 146



Tablo 32: ithalatin Mal Gruplarina Gére Dagilimi

(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Genel Toplam 69,340 97,540 116,773 139,576 153,768
Sermaye mallari 11,326 17,397 20,363 23,348 23,931
Ara mallar 49,735 67,549 81,867 99,605 112,509
Tiiketim mallart 7,813 12,100 13,975 16,116 16,697
Diger 466 493 567 508 631

Tablo 33: Ithalatin Ekonomik Faaliyetlere Gore Dagilim1

(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Ham petrol ve dogalgaz 7,766 9,366 14,140 19,220 19,577
Imalat Sanayi 55,690 80,447 94,208 110,379 121,299
Ana metal sanayi 7,304 11,084 13,683 17,083 21,285
Kimyasal madde tiriinleri im. 11,238 15,134 17,477 19,599 21,629
Makina ve techizat im. 8,141 10,363 12,210 14,315 15,367
Tasit araglart ve karoseri im. 6,411 11,796 12,332 13,294 13,279
Kok kom.,rafine petrol iir.im. 2,833 3,797 5,507 7,631 8,505
Elektrikli makina techizat 2,036 3,175 4,207 4,984 5,751
Radyo, TV haberlesme cihazlar 3,029 4,530 4,605 4,899 5,306
Tekstil iiriinleri im. 3,094 3,786 3,974 4,227 4,924
Tibbi aletler 1,437 2,054 2,616 2,882 2,983
Plastik ve kaucuk iiriinleri 1,434 1,941 2,140 2,578 2,850
Kagit ve kagit tiriinleri 1,319 1,712 2,010 2,346 2,600
Biiro ve bilgi islem makinalari 1,213 1,767 2,465 2,813 2,562
Metal egya sanayi 1,133 1,574 1,943 2,447 2,560
Gida iiriinleri ve icecek 1,634 1,904 2,114 2,453 2,404
Diger ulasim araclar 524 1,890 1,927 2,415 1,825

Tablo 34: Ithalatin Ulke Gruplarina Gore Dagilimi

(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
TOPLAM iTHALAT . . 69,340 97,540 116,774 139,576 153,768
A-AVRUPA BIRLIGI ULKELERI (AB 27) 35,140 48,103 52,696 59,401 61,781
B-TURKIYE SERBEST BOLGELERI 589 811 760 944 1,130
C-DIGER ULKELER 33,611 48,626 63,318 79,231 90,857
1-Diger Avrupa (A.B Harig) 10,341 15,757 20,386 25,695 30,917
2-Kuzey Afrika 2,519 3,231 4,212 4,878 3,293
3-Diger Afrika 820 1,589 1,835 2,526 2,842
4-Kuzey Amerika 3,741 5,114 5,823 6,936 8,114
5-Orta Amerika ve Karayipler 169 209 287 335 402
6-Giiney Amerika 1,012 1,271 1,747 2,131 2,408
7-Yakin ve Orta Dogu 4,455 5,585 7,967 10,568 11,594
8-Diger Asya 9,644 15,500 20,581 25,658 30,621
9-Avustralya ve Yeni Zelanda 247 302 321 399 603
10-Diger Ulke ve Bélgeler 662 67 158 105 62

Secilmis Ulkeler
Rusya 5,451 9,033 12,906 17,806 20,976
Almanya 9,453 12,516 13,634 14,768 15,735
Cin 2,610 4,476 6,885 9,669 11,992
[talya 5,472 6,866 7,566 8,663 9,049
ABD 3,496 4,745 5,376 6,261 7,362
Fransa 4,164 6,201 5,888 7,240 6,966
Iran 1,861 1,962 3,470 5,627 6,198
[svigre 2,968 3,405 4,054 4,015 4,958
Ingiltere 3,500 4,317 4,696 5,138 4,922
Ukrayna 1,332 2,509 2,651 3,059 4,120
Giiney Kore 1,312 2,573 3,485 3,556 4,001
Ispanya 2,004 3,254 3,555 3,833 3,858
Japonya 1,927 2,684 3,109 3,217 3,299
Belcika 1,524 1,992 2,241 2,477 2,641
Hollanda 1,657 1,908 2,152 2,160 2,436
Suudi Arabistan 969 1,232 1,889 2,252 2,189
Isveg 822 1,118 1,427 1,488 1,548

(1) Ocak 2007- Kasim 2007 dénemi
Kaynak: TUIK 147



Tablo 35: Cari Islemler Dengesi

(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Thracat (FOB) 47,253 63,167 73,476 85535 97,431
Ithalat (CIF) -69,340  -97,540 -116,774 -139,576 -153,768
D1s Ticaret Dengesi -22,087  -34,373  -43,298  -54,041 -56,337
Bavul Ticareti 3,953 3,880 3,473 6,408 5,828
Altin (net) -2,522 -3,407 -3,754 -3,345 -4,229
Navlun ve Transit (net) 6,646 10,022 10,049 9,654 12,603
D1s Ticaret Dengesi -14,010 -23,878 -33,530 -41,324  -42,135
Turizm Gelirleri 13,203 15,888 18,152 16,853 17,479
Ingaat Gelirleri 682 724 874 879 687
Diger Servis Gelirleri 4,060 6,316 7,614 7,297 8,334
Hizmet Gelirleri 17,945 22,928 26,640 25,029 26,500
Turizm Giderleri -2,113 -2,524 -2,872 -2,743 -2,970
Navlun Giderleri -2,034 -2,907 -3,548 -3,141 -4,389
Diger Servis Giderleri -5,407 -7,237 -7,820 -7,993 -8,329
Hizmet Giderleri -7,441 -10,144 -11,368 -11,134 -12,718
Hizmet Dengesi 10,504 12,784 15,272 13,895 13,782
Yatirim Gelirleri 2,246 2,651 3,684 4,473 5,914
Yatirim Giderleri -7,803 -8,288 9,484  -11,062  -11,959
Yatirim Dengesi -5,557 -5,637 -5,800 -6,589 -6,045
Transferler 1,027 1,127 1,454 1,687 1,640
Toplam Gériinmeyen Gelirler 21,218 26,706 31,778 31,189 34,054
Toplam Gériinmeyen Giderler -15,244 -18,432 -20,852 -22,196 -24,677
Goériinmeyenler Dengesi 5,974 8,274 10,926 8,993 9,377
Cari Islemler Dengesi -8,036  -15,604 -22,604 -32,331 -32,758

Tablo 36: Odemeler Dengesi

(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Cari Islemler Dengesi -8,036  -15,604 -22,604 -32,331  -32,758
Dis Ticaret Dengesi -14,010 -23,878 -33,530 -41,324  -42,135
Hizmetler Dengesi 10,504 12,784 15,272 13,895 13,782
Yaturim Geliri Dengesi -5,557 -5,637 -5,800 -6,589 -6,045
Cari Transferler 1,027 1,127 1,454 1,687 1,640
Sermaye ve Finans Hesabi 3,095 13,337 20,423 35,107 31,093
Dogrudan Yaurimlar 1,253 1,988 8,951 18,985 14,699
Portfoy Yatirimlari 2,465 8,023 13,437 7,373 110
Diger Yatirimlar 3,424 4,150 15,882 14,863 23,063
Uzun Vadeli Sermaye Hareketleri -809 6,131 13,444 26,973 29,877
Kisa Vadeli Sermaye Hareketleri 3,559 7,502 8,133 2,690 -3,357
IMF Kredileri (net) -50 -3,518 -5,353 -4,511 -3,850
Bankalarin Déviz Varliklarr* 724 -5965 -342 -10289 393
Resmi Rezervler* -4,047 -824 -17,847 -6,114 -6,779
Net Hata ve Noksan 4,941 2,267 2,181 -2,776 1,665

(1) Ocak 2007-Kasim 2007 dénemi
* (-) isareti rezerv artigint gdstermekeedir.
Kaynak: TCMB
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Tablo 37: Odemeler Dengesi (Ayrintili)

(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Cari i§lemler Hesab1 -8,036 -15,599 -22,604 -32,331 -32,758
Thracat f.o.b. 51,206 67,047 76,949 91,944 103,258
Ithalat f.0.b. -65,216  -90,925 -110,479 -133,268 -145,393
Mal Dengesi -14,010 -23,878 -33,530 -41,324 -42,135
Hizmet Gelirleri 17,952 22,941 26,640 25,029 26,500
Hizmet Giderleri -7,441 -10,144  -11,368 -11,134  -12,718
Mal ve Hizmet Dengesi -3,499  -11,081  -18,258  -27,429  -28,353
Yatirim Gelirleri 2,246 2,651 3,684 4,473 5,914
Yatirim Giderleri -7,803 -8,286 -9,484 -11,062 -11,959
Mal, Hizmet ve Yatirim Geliri Dengesi -9,056 -16,716 -24,058 -34,018 -34,398
Cari Transferler 1,020 1,117 1,454 1,687 1,640
Sermaye ve Finans Hesab1 7,193 17,752 43,623 45,732 41,722
Yurtdisinda Dogrudan Yatirim -499 -859 -1,078 -934 -1,992
Yurticinde Dogrudan Yatirim 1,752 2,885 10,029 19,919 16,691
Portfoy Hesabi-Varliklar -1,386 -1,388 -1,233 -4,029 -1,720
Portfoy Hesabi-Yiikiimliiliikler 3,851 9,411 14,670 11,402 1,830
Hisse Senetleri 905 1,427 5,669 1,939 4,679
Borg Senetleri 2,946 7,984 9,001 9,463 -2,849
Diger Yaurimlar-Varliklar -986 -6,955 259 -12,421 -1,155
Merkez Bankast -28 -24 -16 0 2
Genel Hitkumet 0
Bankalar 348 -5,324 -149 -11,014 551
Diger Sektdrler -1,306 -1,607 424 -1,407 -1,708
Diger Yatirimlar-Yikiimliiliikler 4,461 14,658 20,976 31,795 28,068
Merkez Bankasi 497 -209 -787 -1,268 -1,336
Genel Hitkumet -2,194 -1,163 -2,165 -712 -436
Bankalar 2,846 6,564 10,524 11,704 203
Diger Sektorler 3,312 9,466 13,404 22,071 29,637
Cari,Sermaye ve Finansal Hesaplar -843 2,153 21,019 13,401 8,964
Net Hata ve Noksan 4,940 2,189 2,181 -2,776 1,665
Genel Denge 4,097 4,342 23,200 10,625 10,629
Rezerv Varliklar -4,097 -4,342  -23,200 -10,625 -10,629
Resmi Rezervler (*) -4,047 -824  -17,847 -6,114 -6,779
Uluslararast Para Fonu Kredileri -50 -3,518 -5,353 -4,511 -3850

(1) Ocak 2007-Kasim 2007 dénemi
* (-) isareti rezerv artigint gdstermekeedir.

Kaynak: TCMB
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Tablo 38: Odemeler Dengesi (Finansman Kalemleri)

(milyon USD)
2003 2004 2005 2006 2007 (1)
Cari i§lemler Dengesi -8,036 -15,604  -22,604 -32,331 -32,758
Borg Yaratan Islemler 5919 13,064 19,040 30,618 25,141
Ozel Kesim 6,049 15,837 23,615 33,493 29,480
Ticari Krediler 2,181 4,201 3,074 2,616 4,705
Kisa Vade 1,215 3,715 3,014 2,560 4,598
Uzun Vade 966 486 60 56 107
Bankalar 1,975 5,708 9,248 5,814 4,605
Kisa Vade 2,015 3,347 2,704 -3,952 -2,583
Uzun Vade -40 2,361 6,544 9,766 7,188
Diger Sektorler 1,022 5,072 10,017 19,173 24,572
Kisa Vade 288 341 367 495 695
Uzun Vade 734 4,731 9,650 18,678 23,877
Bankalar Mevduatu 871 856 1,276 5,890 -4,402
Genel Hiikiimet 744 1,692 -1,220 -1,889 -3,363
MB Bankas: -982 -4,623 -3,668 -1,268 -1,336
Diger 108 158 313 282 360
Borg Yaratmayan Islemler 5,440 9,329 21,753 18,116 14,003
Dogrudan Yatirimlar (net) 1,253 1,988 8,951 18,985 14,699
Dogrudan Yabanci Sermaye Girisi (net) 1,752 2,847 10,029 19,919 16,691
Yabancilarin Gayrimenkul Alim1 (net) 998 1,343 1,841 2,922 2,571
Yabancilarin Hisse Senedi Alimi 905 1,427 5,669 1,939 4,679
Yabancilarin DIBS Alim1 1,614 6,025 5,934 6,129 -3,772
Net Hata ve Noksan 4,941 2,267 2,181 -2,776 1,665
Diger -3,273 -2,378 -982 -6,161 -3,268
Rezervler® -3,323 -6,789 -18,189 -16,403 -6,386
Resmi Rezevler -4,047 -824 -17,847 -6,114 -6,779
Banka Rezevleri 724 -5,965 -342  -10,289 393

(1) Ocak 2007-Kasim 2007 dénemi
* (-) isareti rezerv artigint gdstermekeedir.

Kaynak: TCMB
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Tablo 39: Dis Borg Stoku

(milyon USD) 2007
2003 2004 2005 2006 L. II. 1I1.
Vadeye Gore 144,301 160,839 169,000 207,735 214,553 226,051 237,322
Kisa Vadeli 23,013 31,880 37,103 42,315 37,876 40,916 40351
Uzun Vadeli 121,288 128,959 131,897 165,420 176,677 185,135 196,971
Borcluya gore 144,301 160,839 169,000 207,735 214,553 226,051 237,322
Uzun Vadeli 121,288 128,959 131,897 165,420 176,677 185,135 196,971
A. Kamu Sektorii 69,503 73,828 68,280 69,837 71,509 70,642 72,385
1.Genel Yonetim 65,161 70,114 65,921 67,847 69,533 68,608 70,341
a.Merkezi Yonetim 63,346 68,583 64,643 66,576 68,226 67,275 68,872
b.Mahalli Idareler 1,281 1,113 961 1,024 1,073 1,117 1,264
c.Fonlar 534 418 318 247 234 216 205
2.Finansal Kuruluslar 765 656 320 493 507 516 525
a.Bankalar 765 656 320 493 507 516 525
b.Bankacilik Dig1 0 0 0 0 0 0 0
3.Finansal Olmayan Kuruluslar 3,577 3,058 2,039 1,497 1,470 1,517 1,520
a.Kitler 3,313 2,840 1,894 1,390 1,368 1,416 1,413
b.Diger 264 218 145 107 101 102 106
B. TCMB 21,513 18,123 12,662 13,115 13,135 13,055 13,298
1. TCMB Kredileri 7,272 2,995 0 0 0 0 0
2.Kredi Mektuplu DTH 14,232 15,119 12,654 13,106 13,126 13,046 13,289
Garantisiz Ticari Borglar 9 9 8 9 9 9 9
C. Ozel Sektsr 30,272 37,008 50,954 82,468 92,033 101,438 111,287
1.Finansal Kuruluglar 5,197 8,477 16,020 28,887 32,182 35,710 38,930
a.Bankalar 3,130 5,744 12,270 22,081 24,369 27,214 29,742
b.Bankacilik Digt 2,067 2,733 3,750 6,806 7,813 8,496 9,188
2.Finansal Olmayan Kuruluglar 25,075 28,531 34,934 53,581 59,851 65,728 72,357
Kisa Vadeli 23,013 31,880 37,103 42,315 37,876 40,916 40,351
A.Kamu 1,341 1,840 2,133 1,750 1,948 1,698 1,718
1.Genel Yonetim 0 0 0 0 0 0 0
2.Finansal Kuruluglar 1,341 1,815 1,733 1,555 1,948 1,698 1,718
3.Finansal Olmayan Kuruluglar 0 25 400 195 0 0 0
B.TCMB 2,860 3,287 2,763 2,563 2,495 2,429 2,331
1.Kredi Mektuplu DTH 2,849 3,286 2,762 2,562 2,494 2,428 2,330
2.Diger 11 1 1 1 1 1 1
C.Ozel 18,812 26,753 32,207 38,002 33,433 36,789 36,302
1. Finansal Kuruluslar 8,351 12,714 16,008 18,275 13,493 14,218 11,974
a.Bankalar 8,351 12,714 16,008 18,275 13,493 14,218 11,974
b.Bankacilik Dig1 0 0 0 0 0 0 0
2.Finansal Olmayan Kuruluslar 10,461 14,039 16,199 19,727 19,940 22,571 24,328
Alacaklilara Gére-Toplam 144,301 160,839 169,000 207,735 214,553 226,051 237,322
Borg 117,189 130,760 137,439 171,388 174,653 186,993 196,870
Uzun Vadeli 94,176 98,880 100,336 129,073 136,777 146,077 156,519
A.Ozel Alacaklilar 51,666 57,956 68,352 100,005 109,802 119,095 129,192
1.Parasal Kuruluglar 33,068 38,414 49,653 79,269 88,751 97,837 107,401
2.Parasal Olmayan Kuruluglar 18,599 19,542 18,699 20,736 21,051 21,258 21,791
B.Resmi Alacaklilar 42510 40,924 31,985 29,068 26,975 26,982 27,327
1.Hiikiimet Kuruluslar1 9,381 8,705 7,079 6,532 6,303 6,017 6,151
a.Merkez Bankalar: 0 0 0 0 0 0 0
b.Merkezi Hiikiimetler 2,177 1,831 1,370 1,138 913 844 854
c.Resmi Kalkinma Bankalar1 4,810 4,452 3,708 3,386 3,375 3,175 3,236
d.Kamu Finansman Kuruluglar 2,395 2,421 2,002 2,007 2,016 1,998 2,061
2.Uluslararast Kuruluglar 33,129 32,220 24,905 22,535 20,671 20,965 21,176
a.IMF-Uluslararast Para Fonu 24,004 21,440 14,647 10,759 8,497 8,560 7,764
b-Ulslararast fmar ve Kallanma 5215 6153 5830 6855 6957 6866 7,450
c.Diger Uluslararas: Kuruluglar 3,910 4,626 4,429 4,922 5,218 5,539 5,961
Kisa Vadeli 23,013 31,880 37,103 42,315 37,876 40,916 40,351
A.Ozel Alacaklilar 23,013 31,880 37,103 42,315 37,876 40,916 40,351
1.Parasal Kuruluslar 8,260 12,661 16,363 18,609 13,825 14,686 12,554
2.Parasal Olmayan Kuruluglar 14,753 19,219 20,740 23,706 24,051 26,230 27,797
B.Resmi Alacaklilar 0 0 0 0 0 0 0
Tahvil 27,112 30,079 31,560 36,347 39,900 39,058 40,452

151



F .\'vi

TUSIAD



rekabet forumu

REF

_ TUSIAD
0 sabanci Universitesi

TUSIAD - Sabanci Universitesi
Rekabet Forumu

http://ref.advancity.net/ci/index.aspx ?culture=tr_tr

TURKIYE’NiN iHRACATTA REKABET GUCU
(KARSILASTIRMALI ANALIZ)

Bu uygulama Turkiye’'nin, 2 ve 3 haneli Standart Uluslararasi Ticaret Siniflandirmasina (USTS) gore ve sek-
torlere gore, ihracatta rekabet gliicint saptama amaciyla yapilmistir. 1995 ve 2005 dénemine ait uluslararasi
ticaret istatistikleri kullaniimak suretiyle cesitli endeksler hesaplanarak, Turkiye'nin ihracatta rekabet giclt 48
tlke ile karsilastiriimistir. Bu tlkeler, Avrupa Birligi (AB) cevre (lkeleri (Cezayir, Misir, iran, israil, Urdin, Fas,
Rusya, Suriye, Tunus ve Ukrayna); uluslararasi ticarette gucli bir rakip olarak kendini gostermeye baslayan
Cin ve bolgesindeki ulkeler (Endonezya, Hindistan, Kore, Malezya, Tayland); nifusu 4 milyonu asan AB Uye-
lerine ek olarak mizakere sirecinde olan Hirvatistan ve diger OECD Llkeleri (Amerika Birlesik Devletleri,
Avustralya, isvigre, izlanda, Japonya, Kanada, Meksika, Norveg, Yeni Zelanda) olarak siralanmaktadir.

Bu uygulama yukarida adi gecgen ulkeler ve yillar i¢in cesitli ithalat endekslerini de kapsamaktadir. Ayrica
endeksler sektore gore oldugu gibi USTS’nin iki veya (i¢ haneli mal kategorilerine gére de verilmektedir. Or-
negin;

Sektor : Makine :
|Kategori : Seginiz v
iki haneli USTS mal kategorisi: 71 - Gug Ureten makineler ve araglar
Ug haneli USTS mal kategorisi: 711 - Buhar kazanlari, vb.
712 - Buhar tarbinleri
713 - Kivilcim ve sikistirma ateslemeli motor ve aksami

Turkiye’nin yukarida belirtilen Glkelerden herhangi biriyle (iki veya ¢ haneli mal kategorilerine veya sektorle-
re gore) karsilastirmali endekslerine ulasmak icgin, litfen seciniz:

Ulke : Seginiz v |

Endeks : Seginiz v
Goreli ihracat Avantaji Endeksi (2-haneli mal kategorilerine gore)
Goreli ihracat Avantaji Endeksi (3-haneli mal kategorilerine gore)
Goreli ihracat Avantaji Endeksi (sektore gore)

Goreli ithalat Niifuz Endeksi (2-haneli mal kategorilerine gore)
Goreli ithalat Niifuz Endeksi (3-haneli mal kategorilerine gore)
Goreli ithalat Niifuz Endeksi (sektére gore)

Goreli Ticaret Avantaji Endeksi (2-haneli mal kategorilerine gore)
Goreli Ticaret Avantaji Endeksi (3-haneli mal kategorilerine gore)
Goreli Ticaret Avantaji Endeksi (sektore gore)

ihracat Paylari Endeksi (2-haneli mal kategorilerine gore)

ihracat Paylari Endeksi (3-haneli mal kategorilerine gore)
Lawrence Endeksi

Uzmanlagsma Endeksi
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