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TURKIYE VE DUNYADA GUNDEM

= Tiurkiye ilgi odag: haline geldi, IMKB

rekorlara doymuyor... Krizden hizli gikan
Tlurkiye 0Ozellikle yabanci yatirimcilarin

dikkatini cekmeye devam ediyor.
Referandum  sonrasinda olusan yargi
sisteminin ozellikle Ozellestirmelerin

onindeki engeli kaldiracagina yonelik
yabanci yatinrmcilarda olusan beklentiler bu
ilginin daha da artmasina neden oluyor.
Yine Turkiye'nin kredi notunun vyatirim
yapilabilir dlkeler sinirnda olmasi, yani
kiglik bir not artirmin da dahi, daha
Onceden tuzugu geregi Tlrkiye'ye yatirim
yapamayan buylk fonlarin  Tlrkiye'ye
yatirrm yapmasinin énitnin agilacak olmasi
iceri fon akisini hizlandinyor. Bu beklentilere
bagl olarak fon girisinin saglandigi IMKB’de
hizli bir yukar trend izlendigini, Ust Uste
rekorlar  kirildigini  gézlemliyoruz. Yine
yabanci yatirimci girisinin artmasina bagli
olarak dolar kurunda hizli bir dlsis
yasaniyor.

Kredi Derecelendirme Kuruluglarinin
Tiirkiye Yorumlari... Uluslararasi kredi
derecelendirme kurulusu Standard & Poor's
(S&P), kuresel kriz sirasinda Tlrkiye
ekonomisinin dayaniklilik sergiledigini ve
Tuarkiye'nin dis finansmana daha az
dayanarak daha énceki biyime seviyelerine
ulasmasi halinde kredi notunun gelecek 12-
24 ay iginde artirilabilecegini agikladi.

Fitch: Siyaset kredi notunun oniinde
engel... Kredi Derecelendirme Kurulusu
Fitch Analisti David Riley, siyasetin
Turkiye'nin kredi notunun yatirrm yapilabilir
seviyeye doniusmesine engel oldugunu
soyledi. Habere goére Riley Turkiye'nin
yatirirm yapilabilir seviyeye yakin oldugunu
soylerken, secimler 6ncesi politik konularin
daha da yodgunlasmasi ile yasanan siyasi
gerilimin sorun oldugunu ifade etti. Riley
ayrica teredditli davranmalarinin bir diger
nedeninin de daha glgli kurumlar gérmek
istemeleri oldugunu belirtti. Fitch’in Tlrkiye
icin kredi notu BB+ seviyesinde. Bu not
seviyesi yatirnrm vyapilabilir seviyenin bir
kademe altinda bulunuyor.

Diinya Bankasi'ndan Tiirkiye'ye
biiyiime tebriki... Dinya Bankasi Turkiye
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Direktori Ulrich Zachau, Tlrkiye
ekonomisinin, klresel kredi krizinin
etkilerinden gergekten iyi bir sekilde
kurtuldugunu ve Uretimin, kriz Oncesi
seviyelere doéndugini soyledi. Zachau,
Tlrkiye'nin bu toparlanma nedeniyle tebrik
edilmeyi hak ettigini vurguladi.Zachau,
ekonomik gdéstergelerin kriz 6ncesi déneme
dénmeye basladidgina dikkat cekerek %7
oraninda bir blylime sadglayabilecedini
vurgulayarak "Bu basarn, 2001 yilindan bu
yana dodgru kararlari vermis olmanin,
bunlan uygulamada takip etmis olmanin ve
bu krizi iyi ydnetmis olmanin bir sonucudur"
dedi.

Merkez Bankasi'ndan teknik faiz
indirimi... Merkez Bankasi politika faizinde
degisiklige gitmeyerek haftalik repo faiz
oranini %?7,0’'de birakti. Piyasa beklentisi
politika faizinde degisiklik olmayacadi
yonundeydi. Diger taraftan Banka gecelik
borclanma ve bor¢ verme faiz oranlarinda
25 baz puan indirime giderek gecelik
borglanma ve bor¢ verme faiz oranlarini
sirasiyla %6,25 ve %8,75 seviyesine indirdi.
Merkez Bankasi gecelik faizlerdeki indirimi
Nisan ayinda yayinladigi Cikis Stratejisi'nde
acikladigi teknik faiz indiriminin ikinci adimi
olarak belirtirken, s6z konusu raporda
belirtilen diger dizenlemelerin de
uygulamaya konulmasinin uygun olacagini
ifade etti.

Tiirkiye krizden giiglenerek cikiyor...
ABD Merkez Bankasi (FED) Parasal Isler
BolimU Kidemli Ekonomisti Seth Carpenter,
Tarkiye ekonomisinin, kiresel durgunluktan
glicli  bir sekilde toparlanarak giktigini
soyledi. ABD'deki fon piyasalari ve likidite
konusunda uzman olan Carpenter, kiiresel
durgunluktan gikan Turk ekonomisinin gtgla
bir ekonomik blylime icinde bulundugunu
da ifade etti.

Dogrudan yabanci yatirhmi %50
azaldi... Turkiye'ye gelen dogrudan yabanci
yatinm tutari, yihin ilk yarisinda 2009'un
ayni doénemine kiyasla yizde 50 azalma
gosterdi. Ocak-Haziran ddnemine iliskin
O0demeler dengesi bilangosundan vyapilan
derlemeye gb6re, vyurtdisinda vyerlesik

Her hakki saklidir.



kisilerin Turkiye'deki dogrudan vyatirimlari,
2002-2003 vyillarinda 600-700 milyon dolar
dizeyinde seyretti. 2004 yilinda 1,2 milyar
dolara yukselen dogrudan yabanci yatirim
tutari, 2005 yilinda blylk bir artisla 8
milyar 535 milyon dolara ulasti. 2006'da da
yine blyuk bir artisla 17,6 milyar dolan
bulan dogrudan yabanci yatirim, 2007'de de
19,1 milyar dolar oldu.

Vergi ve prim borglarinin
yvapilandiriilmasti en ge¢ Kasim’da
tamamlanacak... Basbakan Recep Tayyip
Erdogan vergi ve prim borglarina yonelik
yapilandirma konusundaki calismalarin
devam ettidgini, uygulamanin Ekim ‘de
gerceklestiriimesini  beklediklerini, fakat
yetismezse en ge¢ Kasim’da hazir hale
gelecedini soyledi.

Borglarda enflasyon esas alinacak...
Sanayi ve Ticaret Bakani Nihat Erglin, kamu
alacaklarinin yeni yapilandiriimasinda
enflasyonun esas alinacagini ifade etti. Yeni
yapilandirma c¢ergcevesinde, ana paranin
makul oranda enflasyonla
irtibatlandirilacagini kaydeden Erglin, daha
sonra uygun bir sekilde tasniflendirilecegini
belirtti.Bakan Erglin, bundan sonraki borglar
icinse uygulanacak faiz oranlarinin makul bir
seviyede tutulacadini soyledi.

Diinya Bankasi enerji verimliliginde
kesenin agzini acti... Dinya Bankasi
Tuarkiye Direktért Ulrich  Zachau, vyeni
projeler  Uzerinde  gorusulduagunt  dile
getirerek "iki yeni kredi hatti sdéz konusu
olabilecek. Ozel sektér ve bankalara enerji
verimliligiyle ilgili olarak birkag ylz milyon
dolar civarinda iki yeni kredi s6z konusu
olacak" dedi. Enerji Bakani Taner Yildiz din
Zachau'yu kabul etti. Yildiz, enerji verimliligi
kapsaminda 3-4 yil icinde yapilan yatirmi
amorti edecek bir sistemi kurgulamak
gerektigini  belirtirken, mantolama ve
izolasyona iliskin enerji verimliligini
yakindan ilgilendiren bir  projelerinin
bulundugunu; bunun finans tedarikine
donik de 6nemli bir gelisme beklediklerini
soyledi.

Sinpas GYO son c¢eyrekte konut
satislarinin patlamasini bekliyor...
Sinpas yeni cazip kampanyasina gosterilen
yodun ilgiyle birlikte konut piyasasindaki
canlanma beklentileriyle 2010’'un  son
ceyreginde 850 adet konut satisina
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ulasmay! beklediklerini belirtti. Ilk sekiz
ayda satilan konut sayisi 638 adet olmustur.

Gayrimenkul piyasasi vyeniden
hareketlendi: Ayazaga projesine 3,25
milyar lira... Emlak GYO'nun Ayazada'da
bulunan arazisi icin yapilan ihaleyi Yesil
insaat'in liderligindeki konsorsiyum
kazandi.Yapilan ihalede en ylksek teklifi
Yesil insaat’in liderligini yaptigi konsorsiyum
3,251 milyar TL ile kazandi. Yapilan teklife
goére bu fiyatin %37,01'i (1,203 milyar TL)
Emlak GYO'ya arsa bedeli olarak ddenecek.
Yapilacak olan proje’den elde edilecek ciro
verilen teklifi asarsa, bu miktarin %?37.2'si
de ayrica Emlak GYQO'ya 6denecek.

Mobius 250 milyon dolar getiriyor...
Gelisen piyasalarin varlik avcilarindan ABD'li
Templeton Fonu'nun kurucusu Mark Mobius,
Turkiye pazarindaki varligini 4'te 1 oraninda
daha blyutmeye hazirlaniyor. Spekilator
yatirnmai ABD'nin yeniden parasal
gevsemeye dondigu ve sicak paranin
gelisen piyasalara su gibi aktigi bir donemde
Tlrkiye'deki 1 milyar dolarlik yatirmina 250
milyon dolar daha ekleyecedini agikladi.

IMF: Faizsiz bankacilik krizden daha az
etkilendi... Uluslararasi Para Fonu (IMF),
dinyada giderek  yayginlasan faizsiz

bankaciligi mercek altina aldi. Fon
uzmanlarinin hazirladigi raporda sistem igin
olumlu tespitlerde  bulunuldu. Islami

bankalarin riskli islemlere girmedikleri igin
krizden daha az etkilendigine dikkat cekildi.
Faizsiz bankaciligin finansal hacminin 500-
600 milyar dolara ulastigi vurgulandi.

Yunanistan stres atamadi... Uluslararasi
Para Fonu (IMF), Avrupa Komisyonu ve
Avrupa Merkez Bankasi, Yunanistan’in
bankacilik  sektérindeki toparlanmasina
ekim ayina kadar ek sire taninmasi ve stres
testlerini ertelenmesi igin Yunanistan Merkez
Bankasi ile anlasmaya vardi.

Fed, politikay! biraz daha gevsetebilir...
ABD Merkez Bankasi Fed, elindeki menkul
miktarini artirmadan para politikasini biraz
daha gevseterek blylmeyi tesvik etmek
istiyor. Son yapilan Federal Serbest Piyasa
Komitesi (FOMC) toplantisinin ardindan
yapilan acgiklamada, her agiklamada oldugu
gibi gelismelerin yakindan takip edilip,
gerektiginde dizelmeyi destekleyecek
o6nlemlerin alinacagi bildirildi.
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EKONOMIDE VE INSAAT SEKTORUNDE SON BiR AY

= 2010'un 1. ceyredinde beklenen dlizeyde bilyiimede liderligi almasi dikkat
olmayan insaata yonelik talep, 2. ceyrek cekicidir.
itibariyle artis kaydetmistir. Gerek GSYH = Yap! ruhsatlarinda ortaya cikan sonuglar da
verileri, gerekse yapi ruhsatlar rakamlar bu insaat sektoriinde yatirirm egilimini ortaya
gorinimui desteklemektedir. Yine insaat koymaktadir.  Nitekim yapi  ruhsatlan
sektorlinde ticari yapilarin adirligi artmaya verisinde KDV ve harg indirimleri ile
devam etmistir. Bununla birlikte konuta gectigimiz yihn  Mart ayinda yasanan
ybnelik talep de korunmustur. Ozellikle iyimserlikten daha iyi bir tabloyu 2010'un 2.
proje bazli blylyen insaat sektorinin ceyredginde ortaya konmustur. Buna gore
gelisme hizi 2010°un 2. ceyredinde %?21,9 yuz6lgimU bazinda yapi ruhsatlari alimlan
dizeyinde olusmustur. Tlrkiye ekonomisinin tim bina todrleri igin Haziran ayinda
%10,3 buyudugid bir dénemde insaat %71,8'lik artis kaydetmistir. Yine Mayis-
sektoérinin beklenenin Ustline bir Haziran araliginda toplam 37,5 milyon m?
performans ortaya koymasi oldukga olumlu yap! ruhsati alinmistir. Bu rakam bir énceki
bir gelismedir. Yine sektor bazinda ceyrekte 26 milyon m? diizeyinde kalmistir.

OZET VERILER

RAKAMLARLA TURKIYE EKONOMISI

Donem Degisim
Bilyiime oD 2010 2.Ceyrek %10,30|
Sanayi Uretimi oD AJustos %10,98
Kapasite Kullanim Orani - Eylul %73,50|
ihracat OA Agustos -%10,84
TUFE OA Eylul %1,23
UFE OA Eyll %0,51
Issizlik Orani - Temmuz %10,50|

DOonem Degisim
Gelisim Hizi oD 2010 2.Ceyrek %21,90|
Insaat Malzemeleri Fiyatlar - TUIK OA 2010 2.Geyrek -%0,50
insaat Malzemeleri Fiyatlari - ITO OA Eylil %0,84
insaat Sektoriinde Uretim oD 2010 2.Ceyrek %19,85
Insaat Sektoriinde Ciro 6D 2010 2.Geyrek -%9,43
Insaat Sektoriinde istihdam 6D 2010 2.Geyrek %3,05
insaat Sektoriinde Calisilan Saat oD 2010 2.Ceyrek %?2,28
insaat Sektoriinde Briit Ucret-Maas 6D 2010 2.Ceyrek %13,38
Konut Satislari OA 2010 2.Ceyrek %5,14
Tiiketicinin Insaa Ettirme/Alma Ihtimali | 6A Agustos %3,05
istihdam Degisimi OA Temmuz %3,29
Konut Kredileri OA Eylul %1,23
Yapi Ruhsatlari-Bina Sayisi oD Haziran %33,94
Yapi Ruhsatlari-Yiizélgiim oD Haziran %71,79|
Yapi Ruhsatlari-Deger oD Haziran %81,63
Yapi Ruhsatlari-Daire Sayisi oD Haziran %74,57
Yapi Kullanim Izin Belgesi-Bina Sayisi oD Haziran -%42,84
Yapi Kullanim izin Belgesi-Yiizélgiim 6D Haziran -%39,61
Yapi Kullanim izin Belgesi-Deger oD Haziran -%35,98
Yapi Kullanim izin Belgesi-Daire Sayisi oD Haziran -%40,94
OA= Bir 6nceki ddsneme gére, OD= Bir dnceki yilin ayni ddnemine gdre
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DUNYA EKONOMisSi

Dinya ticaretinin dncli goéstergesi Baltic Dry

Endeksi'nde belirsizlik dikkat
cekmektedir. Uluslararasi piyasalarda
yasanan dalgalanma ve 06zellikle Euro
Bblgesi'ne  yonelik  endiseler sonrasinda

gerileme kaydeden endekste yasanan dlsUs
Agustos ayinda durmustu. Ancak Eyldl ayinda

goériinimin  yeniden negatife dondiguna
goriyoruz. Bu durumu gegmis veriler de teyit
etmektedir. Nitekim, Eylil ayinda 2185'i

gordikten sonra girdigi c¢lkis trendinin
ardindan Kasim itibariyle 4119 seviyesi ile
zirve yapan endeks, Aralik'ta 3005e, Ocak
ayinda 2963’e, Subat ayinda ise 2711
dizeyine gevsemistir. Bu gerileme trendi Mart
ay! itibariyle sonlanmistir. Nitekim Mart ayinda
endeksin 2982 ile vyeniden ¢ikisa gectigi
gorilmektedir. Nisan ayinda 3359'u gordikten
sonra endeks Mayis ayinda 4156'y1 test
etmistir.

BALTIC DRY ENDEKS
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Kaynak: Baltic Borsasi

Bu olumlu trend goriiniimii Haziran
ayinda yaz etkisinin yani sira Avrupa
kaynakl yeni bir kriz olacagi endiseleri ile
sert bir yon degisikligi yagsamistir. Haziran
ayinda 2447'yi goéren endeks Temmuz
ayinda 1942 diizeyine gerilemistir. Bu kan
kaybi endeksin Agustos ayinda 2703’i
gormesiyle geride kalma sinyali vermistir.
Ancak son olarak Eyliil ayinda endeksin
2468'e gevsemesi olumsuz goriiniimii
yeniden belirsizlige siiriiklemistir.

Bilyiime verileri dikkate alindiginda
Tiurkiye ile diger iilkelerden belirgin
olarak ayrismaktadir. Kriz déneminde sert
bir glic kaybi yasayan Turkiye ekonomisi, diger
Ulkelere oranla daha hizh toparlanmistir.
Ozellikle ekonomisine yénelik aldig
tedbirler nedeniyle biitce acigi problemi
yasayan AB iilkelerinin biiyiime
rakamlarinin ¢ok lizerinde bir toparlanma
gerceklesmistir.
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ULKELERIN GELISME HIZLARI
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Kaynak: OECD

Nitekim, Tarkiye’'nin  %10.3 buyudaga 2.
ceyrekte; Euro Boélgesi %1.9, Almanya %3.7,
Fransa ve Ingiltere %1.7, ABD %3, Japonya
ise %1.9 oraninda bldylime kaydetmistir.
Gerek nufus yapisi, gerekse ekonomik igleyisin
rekabet = piyasasi kurallari cergevesinde
olusmasi Turkiye blyimesini olumlu etkileyen
unsurlar olarak degerlendirilebilir.

KAMU/OZEL SEKTOR YATIRIMLARININ GELiSME HIZI
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Kaynak: TUIK

OECD lkeleri arasinda, Turkiye, istihdamda
yasadigi toparlanma silreci sonucunda AB’nin
lider Glkelerinden Fransa’nin issizlik oranlarina
yakinsamistir. Halen yuksek bir igsizlik oraninin
bulunmasina  karsin  diger Ulkeler ile
karsilastirildiginda gelismis Ulkelerin gerisinde
kalsa da bircok Ulkeye gore daha saglikli bir
istihdam yapisinin bulundugu goérilmektedir.
Ozellikle Ispanya, Slovakya ve irlanda gibi
Ulkelerin igsizlik oranlarinin sirasiyla %20.2,
%14.9 ve %13.3 oldugu bir ortamda issizlik
oraninin  %10.5 dizeyinde gerceklesmesi
olumlu bir gelismedir. Diger yandan gelismis
Ulkelerin olusturdugu G7’de issizlik oraninin
%8.2 oldugu g6z o6ninde bulunduruldugunda
Tuarkiye'nin  bu seviyeleri yakalamasi igin
bliylimesini yiksek bir oranda tutmasi
gerektigi gortlmektedir.
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DUNYA INSAAT SEKTORU

ABD’de Adustos ayl rakamlarn insaat
sektoriine iliskin olumlu bir goériiniime
isaret etmektedir. Ozellikle yeni baslayan
konut insaatlan dikkat cgekici bir artis
yasamistir. Buna gore bir 6nceki aya gore,
yeni baslayan konut insaatlan %10,54, yeni
konut insaati ruhsati alimlan  %?2,15,
tamamlanan konut insaatlan ise %5,6
artarken, devam eden konut insaatlari degisim
gostermemistir.

ABD'DE INSAAT SEKTORU
Miktar (Bin) Degisim*

Haz.09 Tem.09 Agu.09| Haz.09 Tem.09 Agu.09
Alinan Konut Ingaat Ruhsatlari 583 559 571| %1,57 -%4,12 %?2,15
Yeni Baglayan Konut Ingaatlari 539 541 598| -%8,33 %0,37 %10,54
Devam Eden Konut Ingaatlari 448 444 444| -%6,08 -%0,89 %0,00
Tamamlanan Konut Insaatlar 879 571 603| %24,68 -%35,04 %5,60
* Bir nceki aya gére degisimi gdsterir

y -

Olusan rakamlar ABD’de ingaat

sektoriiniin oniimiizdeki doneme iliskin
olumlu bir beklenti icinde oldugunu
gostermektedir.
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Kaynak: ABD istatistik Kurumu

ABD'nin Konut Ureticileri
vayinladigi  verilerde de bu
desteklemektedir.

KONUT PIYASASI ENDEKSI
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Kaynak: NAHB

Nitekim, ABD’nin Konut Ureticileri Dernegi’nin
vayinladigi verilerde konut sektériine yoénelik
iyimser beklentilerin Eylll ayinda 19 dizeyine
clkarak  kriz  6ncesi noktalara gelmesi
sonrasinda yeniden dlslse gectigi ve Ocak
ayinda kis etkisiyle 15 seviyesine geriledigi
gorilmektedir. Subat ayinda yeniden 17
seviyesine ylkselen bu endeks Mart ayinda 15
dizeyine gerilemistir. Endeksin istikrarsiz bir
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gorinim c¢izmesi dikkat c¢eken husustur.
Bununla birlikte endeksin Nisan ayinda 19°u
gordikten Mayis ayinda 22 seviyesine
sigramasl! gegici bir iyimserlik ortaya koymus
Haziran'da bu rakam 16 dilzeyine gerilerken,
Temmuz ayinda 14 dlzeyine dismdustir.
Adustos’ta 13 seviyesine gerileyen endeks
Eylil ayinda bu dederini korumustur. Yani
disls hiz kesmistir.

ABD KONUT FIYAT ENDEKSI DEGISiMi

1,00%

0,50%

0,00% 1

-0,50%

-1,00%

-1,50%

-2,00%

-2,50%

_3'00%0)03030307030000000
© & 5 & & © o = <o = < = 4
S ENEEERENEY

Kaynak: Federal Housing Finance Agency

ABD'nin konut fiyatlarinda ise Mayis
ayinda %0,5'lik diisiis yasanmistir.

saartneros 4
8

Euro Bodlgesi'nden
6 olumlu sinyal
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Kaynak: Eurostat

Istikrarsiz bir gérinim sergileyen Euro Bolgesi
insaat sektérl Haziran ayindaki %2,72lik artis
sonrasinda Temmuz’'da %3,1 yukselmistir.

BREZILYA'DA ORTALAMA BiRiM KONUT MALIYETi
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Kaynak: Brezilya Istatistik Kurumu

Tlrkiye'ye rakip olarak izlenen (lkelerden
Brezilya'da ise konut maliyetleri talebe paralel
olarak artis trendini devam ettirmektedir.
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TURKIYE EKONOMIiSi

2008 yilinin 4. ceyredinde Lehman Brothers’in
iflas etmesiyle derinlesen kriz, 2009 yilinin 1.

ceyredginde etkisini  maksimum  dizeyde
hissettirmistir. Buna paralel olarak,
Tiirkiye'nin daralma rakamlari, 2008

yilinin son c¢eyreginde ve 2009 vyilinin
birinci geyreginde sirasiyla %7 ve %14,6
diizeyinde olusmustur. 2009 vyilinin 1.
ceyreginde oOnemli bir gerileme kaydeden
ekonomi, daha sonrasinda  toparlanma
slrecine girmistir. Bu toparlanma siirecinde
2009 yilinin 2. ve 3. geyreginde daralma
rakamlar1 sirasiyla %7,6 ve ©%2,7'ye
diiserken, son ceyreginde %6 ile ilk kez
artis kaydedilmistir. Biliyiime rakamlan
2010 yih icinde 1. ve 2. gceyrekte sirasiyla
%11,7 ve %10,3 diizeyinde olusarak cikis

trendini Gift haneli rakamlarla
korumustur.
BUYUME
15
10 1 Biiyiime trendi

devam ediyor

-10 A

-15

-20
Layn ak: TUIK

IMF ile anlasmanin sonlandirilmasi sonrasinda
dikkatle izlenen kamu sektérli yatirnmlarinda,
bu vyiin 2. ceyredginde %14,6'hk artis
yasanmistir.

KAMU/OZEL SEKTOR YATIRIMLARININ GELISME HIZI

W Biiyime m Kamu Sektér i Ozel Sektér
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Kaynak: TUIK

Gectigimiz ay icinde yapilan referandum ve
2011’deki genel secimler o©ncesinde kamu
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yatirnmlarinda yasanan bu artig, bltce acidina
yOnelik dnimizdeki dénemde soru isaretlerini
beraberinde getrebilecektir. Bununla birlikte,
ekonomide asil ivme, 6zel sektér yatinmlan ile
yasanmaktadir. Ozel sektér yatirimlar bu yilin
2. ceyredinde %32,1’lik artis gdstermistir. Ozel
sektorin yatinm dadihmi incelendiginde ise
makine-techizat yatirmlan %36,8, insaat
yatinrmlan %22,9 diizeyinde gerceklesmistir.
Ozel sektdriin yatinm hizinin - korunmasi,
bliylimenin istikrarli bir yapida seyretmesi
acisindan kritik bir 6nem tasimaktadir.

SANAYi URETiMi
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Kaynak: TUIK

Diger yandan sanayi verilerinde yeniden
artis trendine girildigi goriilmektedir.
Nitekim, 2009’un Subat ayinda -%23,48 ile dip
yaptiktan sonra yukan trend izleyen sanayi
sektért Ekim ayinda 15 ayhk negatif rakamlari
geride birakmis ve ilk kez pozitif bir buyime
ortaya koyarak %6,41 dilzeyinde artis
gostermistir. Sanayicinin global krizden c¢ikisa
temkinli bakmasi nedeniyle sanayi Uretiminde
Kasim ayinda %?2,25'lik gerileme yasanmistir.
2009'un  Aralik ayinda %24,95lik artis
gorilmis, Ocak ayinda %12,08lik ylkselis
kaydedilmistir. Subat ayinda %17,81’lik artisin
géruldugu sanayi Uretiminde Mart ayinda
ylkselis %21,6, Nisan ayindaki ivmelenme
%16,63, Mayis ayindaki artis %15,35’e isaret
etmektedir. Haziran ve Temmuz ayi
rakamlarindaki yulkselis %9,74 ve %38,8'de
kalirken, Adustos’ta bu veri yeniden artis
kaydetmis, %10,98 olarak gergeklesmistir.

Sanayinin 6ncl gostergelerinden kapasite
kullanim orani rakamlarinda da sinirh bir
artis kaydedildigi goriilmektedir. Nitekim
Adustos ayinda %73 dizeyine gerileyen
kapasite kullanim orani Eylal ayi itibariyle
%73,5 dizeyine ylikselmistir. Daha 6nceden
de ortaya koydugumuz (zere kapasite
kullanimi  insaat sektérlG igin iki agidan
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degerlendirilmelidir.  Ilk  olarak  kapasite
kullanimindaki artis, sanayi Uretiminde artisa
isaret etmektedir. Ingaat malzemesi
sanayisinin Uretim dizeyi de bu rakamin
icindedir. Ikinci olarak ise kapasite kullaniminin
ylksek seviyelere ulasmasi, yeni yatirimlarin
dolayisiyla insaat sektordnin
hareketlenmesine neden olabilecek  bir
unsurdur. Dolayisiyla bu oradaki artis
sektorde hareketlilik sinyali olarak
gorilmelidir.

KAPASIiTE KULLANIM ORANI

Sanayi
784 kiriilma
noktasinda

73
68

637

o0z (ea0s  May08 pyog  Qca0a May09 gy Ocalo  Mavl0  gyao

Kaynak: TCMB

Bir slredir %75’e yakin bir dilizeyde seyreden

kapasite kullaniminda yabanci  sermaye
akisinin dogrudan yatirnmlara kaymasi
durumunda bu noktanin asildig

gorulebilecektir.
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Kaynak: TUIK

ihracat verilerinde ise aylik bazdaki rakamda
son 12 ayhk ortalama 9 milyar dolar
diizeyinde olusmaktadir. Ajustos ayindaki
8,56 milyar dolarlik veri, bu dizeyin altinda
olusmustur. Daha 6ncede risk unsuru olarak
dikkat cektiginiz AB Ulkeleri ile ticaretin hiz
kesmesi bunda etkili olmustur. Nitekim,
Turkiye'nin ihracatinda énemli pay sahibi olan
Avrupa ekonomileri krizin yarattigi bltce acigi
sorunu nedeniyle daha temkinli hareket etme
egilimine girmistir. Bundan dodgal olarak
ihracatimiz olumsuz etkilenmistir. Ulke bazinda
ihracat tablosunda Avrupa Ulkeleri ile yapilan
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ihracat dlizeyi de bu durumu ortaya
koymaktadir. Bununla birlikte yaz aylarinda
ticaretin hiz kesmesinin de bu gelismede etkili
oldugu g6z 6ntinde bulundurulmalidir.

Ulke 2009/8 2010/8 %
Almanya 6.182.483 7.171.518 16
ingiltere 3.487.608 4.398.287 26
Irak 3.387.446 3.747.270 11
Rusya 1.937.297 2.783.223 44
Fransa 3.800.690 4.000.461 5
A.B.D. 2.023.884 2.430.824 20
italya 3.555.564 4.200.736 18
B.A.E. 1.923.491 2.086.173 8
ispanya 1.655.906 2.254.209 36
Hollanda 1.355.563 1.591.631 17

Durum yukaridaki tabloda belirgin bir
sekilde goriilmektedir. Bununla birlikte
Irak’a yapilan ihracat da yine dikkat
¢cekmektedir.

iSGUCU GORUNUMU

Tiirkiye Kent Kir
Tem.09 Tem.10 | Tem.09 Tem.10 | Tem.09 Tem.10
Kurumsal olmayan niifus (Bin) 71307 70 505 49 153 48 728 22 153 21 776
15 ve daha yukan yastaki niifus (Bin) 52 503 51 644 36 563 36 171 15 940 15 473
isgiicii (Bin) 26239 25 216 17 251 16 627 8988 8 589
istihdam (Bin) 23488 21947 14 993 13 961 8 496 7 986
Issiz (Bin) 2751 3269 2258 2 666 493 603
isgiiciine katilma orami (%) 50 48,8 47,2 46| 56,4 55,5
istihdam orani (%) 44,7 42,5 a1 38,6 52,8 51,6
issizlik orani (%) 10,5 13 13,1 16| 5,5 7
Tarim disi igsizlik orani (%) 13,4 16,4 13,6 16,5 12,9 16,1}
Geng niifusta issizlik orani(*)(%) 19,1 23,7 23,1 28,1 11,2 14,6
isgiiciine dahil olmayanlar (Bin) 26264 26428 19312 19544 6951 6884
* 15-24 yas grubundaki niifus

Diger yandan issizlik oraninda aciklanan
rakamlar umut vericidir., Temmuz ayina
iliskin rakamlar issizlik oranlarinda ciddi
ve hizhh bir toparlanmanin siirdiigiinii
gostermektedir. Ozellikle 2009 yilinin Nisan
ayindan bu yana issizlik oraninda yasanan
seyir incelendiginde rakamin 6nemi daha net
anlasilmaktadir. Nitekim, Nisan ay! issizlik
oraninin %14,9 dizeyinde olusmasinin
ardindan bu rakam Mayis ayinda %13,6
dlizeyine, Haziran'da ise %13 seviyesine
gerilemigtir. Temmuz ayinda oran %12,8'lere
kadar dlismdistlir. Ancak Adustos ayinda yaz
etkisiyle de %13,4 dizeyine cikilmistir. Eylul
ayinda yine %13,4 dlzeyinde olusan issizlik
orani Ekim ayinda ancak %13 seviyesine
gerileyebilmistir. Kasim ayinda ise issizlik orani
yeniden %13,1 dizeyine c¢ikmistir. Aralik
ayinda issizlik orani %13,5 oranina gerilemis
gibi gdrinse de Ocak ayinda bu oran 1 puanlik
artisla %14,5 dlizeyine c¢ikmistir. Bu vyila
%14,5 ile giren issizlik oranlari Temmuz’a
kadar 7 ayda 4 puanhk disiis
kaydetmistir.

Her hakki saklidir.



TUKETiCi GUVEN ENDEKSi
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Kaynak: TUIK

Tuketici ayadinda ise donemsellik kaynakli
glven kaybi oldugu goérilmektedir.

TUKETICi HARCAMALARI
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Kaynak: ITO

TlUketici harcamalarinda ise vyaz etkisinin
geride kalmasiyla birlikte ylkselis baslamig,
Adustos ve Eylll aylarinda sirasiyla %0,75 ve
%1,37’lik artislar kaydedilmistir.

ENFLASYON

TUFE

UFE
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- %4
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%4 L L %4
Kaynak: TUIK

Tlketici harcamalarinda meydana gelen artis
enflasyon rakamlarindan da gdérulebilmektedir.
Yaz aylarinin geride birakilmasi ile birlikte
ivmelenen tlketici talebi Adustos ayindaki
Ramazan harcamalan sonrasinda Eylul'deki
okul harcamalan ile kendisini gdstermistir.
Bunun sonucunda artis trendi yakalayan
enflasyonda dedisim oranlar Adustos ve Eylul
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aylarinda %0,4 ve %1,23 olmustur. Yilhk
bazdaki oran ise %10’a dayanmistir.

Enflasyon Gosterge Faiz-TCMB
11,00 - 11,00
10,00 + —+ 10,00
9,00 + —+ 9,00
8,00 + + 8,00
7,00 + + 7,00
6,00 + -+ 6,00
5,00 f t t } } t } t t t 5,00

Eyl.09 Oca.10 May.10 Eyl.10

Kaynak:TUiK, TCMB

Enflasyondaki yukselis egilimine karsin Merkez
Bankasi daha o©nceden acikladigi strateji
dogrultusunda  piyasadan c¢ikis adimlarini
uygulamaktadir.

Tarih Borg Alma Borg Verme Enflasyon
16.05.2008 15,75 19,75 10,74
17.06.2008 16,25 20,25 10,61
18.07.2008 16,75 20,25 12,06
23.10.2008 16,75 19,75 11,99
20.11.2008 16,25 18,75 10,76
19.12.2008 15,00 17,50 10,06
16.01.2009 13,00 15,50 9,50
20.02.2009 11,50 14,00 7,73
19.03.2009 10,50 13,00 7,89
16.04.2009 9,75 12,25 6,13
14.05.2009 9,25 11,75 5,24
16.06.2009 8,75 11,25 5,73
16.07.2009 8,25 10,75 5,39
18.08.2009 7,75 10,25 5,33
19.09.2009 7,25 9,75 5,27
15.10.2009 6,75 9,25 5,08
19.11.2009 6,50 9,00 5,53
17.12.2009 6,50 9,00 6,53
14.01.2010 6,50 9,00 8,19
16.02.2010 6,50 9,00 10,13
18.03.2010 6,50 9,00 9,56
15.04.2010 6,50 9,00 10,19
18.05.2010 6,50 9,00 9,10
17.06.2010 6,50 9,00 8,37
15.07.2010 6,50 9,00 7,58
19.08.2010 6,50 9,00 8,33
16.09.2010 6,25 8,75 9,24

Buna paralel olarak faizleri indiren Merkez
Bankasi'nin attigi adim mevcut enflasyon
goérinimu ile cgelismektedir. Bununla birlikte
bankanin goérist enflasyondaki gikisin gegici
oldugu yonundedir. Yine banka
yOneticilerinden gelen agiklamalar bankanin
yavas yavas doviz kurunun dizeyini dikkate
alarak da hareket ettigi gostermektedir.
Faizlerin diisiik diizeyi talebi olumlu
etkileyecektir. Bununla birlikte
enflasyonist baski olasiligi giiclenmistir.
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TURKIYE INSAAT SEKTORU

2010'un 1. geyreginde beklenen diizeyde
olmayan insaata yonelik talep, 2. geyrek
itibariyle artis kaydetmistir. Gerek GSYH
verileri, gerekse yapi ruhsatlari rakamlari
bu goriinimii desteklemektedir. Yine
insaat sektoriinde ticari yapilarin agirhgi
artmaya devam etmistir. Bununla birlikte
konuta yonelik talep de korunmustur.
Ozellikle proje bazh biiyilyen insaat
sektoriiniin gelisme hizi 2010°un 2.
ceyreginde %21,9 diizeyinde olusmustur.
Tirkiye ekonomisinin %10,3 biiyiidugi
bir donemde insaat sektoriiniin
beklenenin iistiine bir performans ortaya
koymasi oldukca olumlu bir gelismedir.
Yine sektor bazinda biliyimede liderligi
almasi dikkat cekicidir.

INSAAT SEKTORUNUN BUYUME HIZI
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Kaynak: TUIK

Insaat sektériiniin ekonomiye katkisinda
olumlu bir trend s6z konusudur. 2009'un
Gclinci ceyredinde %4,6'y1 gordlikten sonra
¢ikis trendine giren insaat sektdrt katki payi
2010 yilinin 1. geyredinde %5,6, 2. ceyrekte
ise %5,8 dlzeyine ulasmistir.

INSAAT SEKTORUNUN KATKI PAYI

Asagi trend
bozuldu
58

~
S
3
I

8

Kaynak: TUIK

Bu rakam teknik olarak 2007 yilindan beri
olusan asad trendin yukari yonde kirildigini da
teyit etmektedir. Nitekim, insaat sektériiniin
ekonomiye katki payr 2007 vyilinda
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yakaladig: %6,7'den beri diisiis trendini
korumus, 2009 yilinin ligiincii geyreginde
%4,6 diizeyine gerilemisti. Bliyimenin de
buna paralel olarak kan kaybettigi net bir
sekilde goérilmektedir. Yine insaat sektorinin
katki payinda meydana gelen yukari trende
paralel olarak ekonomik blylimenin de
toparlanmasi  dikkat c¢ekicidir. ~ Ekonomik
biiyiimenin 6nemli bir bileseninin insaat
sektorii oldugu diisiiniildiigiinde birgok
sektore dogrudan ve dolayl can veren insaat
sektériniin desteklerde 6n planda tutulmasi
Tlrkiye ekonomisi agisindan stratejik bir
6nemdedir.

INSAAT SEKTORUNUN BUYUKLUGU (MILYAR TL)

10 milyar TL'nin
iistiine cikti

Q42007 Q12008 Q22008 Q32008 Q42008 Q12009 Q22009 Q32009 Q42009 Q120l0 Q22010

Kaynak:TUIK

Insaat sektériiniin biiyiikligiinde ise
ceyreklik bazda cari fiyatlarla 10 milyar
TL'nin yeniden hizla asildig:
gorillmektedir. 2009'un 3. c¢eyreginde
sektoriin biyiikliigi 8,65 milyar TL'ye
kadar geriledikten sonra bu rakamin
2010'un ikinci ceyreginde 12,15 milyar
dolara ulasmasi olduk¢a olumlu bir
gelismedir. Kriz oncesi seviyelere isaret
eden bu rakam oniimiizdeki doéneme
iliskin beklentileri de giiglendirmektedir.

INSAAT SEKTORU URETIM ENDEKSi DEGISIM ORANLARI

Uretim de artiya
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Kaynak: TUIK

AB’ye uyum sirecinde aciklanmaya baslanan 3
ayhk insaat verileri de sektordeki
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toparlanmay! ortaya koymaktadir. Uretim
endeksinde ardi ardina gelen daralma
verilerinin olusturdugu trendin geride
kalmaya basladigi ‘Insaat Sektéri Uretim
Endeksi Degisim Oranlari Grafigi'nde
goriilmektedir. 9 ceyrekte arka arkaya
daralma kaydeden insaat sektorii 2009'un
4, ceyreginde %7,7'lik gerileme
gostererek diisiisiinii devam ettirmis,
ancak gerileme trendinin hiz kestigine
yonelik bir sinyal de olusturmustu.
2010'un 1. ceyredginde bu goriiniimiin
pozitife dondiigili goriilmektedir. %7,2’'lik
uretim artisi yasayan insaat sektoriinde
son aciklanan verilere gore bu oran
%19,9 olarak gerceklesmistir. Yani insaat
sektoriinde belirgin bir ivmelenme s6z
konusudur.

iINSAAT SEKTORU CiRO ENDEKSI DEGiSiM ORANLARI
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Kaynak: TUiK
ingaat sektoriiniin iiretimindeki
toparlanma ciroya yansimamaktadir.

Buna gore insaat sektoriiniin cirosunda
meydana gelen azalma 2009 vyilinin
basindan beri devam etmektedir. 2009
yilinin 1. geyreginden beri ingaat sektorii
cirosunda meydana gelen daralma
sirasiyla %5,2, %7,3, %?21,9, %15,2,
%18,9 ve %9,4 olarak gerceklesmistir.

INSAAT SEKTORU iSTIHDA M ENDEKSI DEGiSiM ORANLARI
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Kaynak: TUIK

Istihdam ayadinda ise toparlanma sinyali
belirginlesmistir. 2007 yilinin ilk ceyredinden
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beri ilk kez artiya gegen istihdam verisi ingaat
sektérindeki toparlanmanin tabana yayilmaya
basladigini gostermektedir.

TUM BINALAR

Yap! Ruhsatlari Yapi Kullanim izinleri
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Kaynak:TCMB&TUIK

Yapi ruhsatlarinda ortaya cikan sonuglar da
insaat sektoriinde yatinm egilimini ortaya
koymaktadir. Nitekim yapi ruhsatlari
verisinde KDV ve harc¢ indirimleri ile
gegtigimiz yihn Mart ayinda yasanan
iyimserlikten daha iyi bir tabloyu 2010'un
2. ceyreginde ortaya konmustur. Buna gore
yuzdlgumul bazinda yapi ruhsatlar alimlar tim
bina tiirleri icin Haziran ayinda %71,8'lik
artis kaydetmistir. Yine Mayis-Haziran
arahiginda toplam 37,5 milyon m? yapi
ruhsati alinmistir. Bu rakam bir Onceki
ceyrekte 26 milyon m? diizeyinde
kalmistir.

YAPI RUHSATLARININ YAPI CESiTLERINE GORE DA GILIMI
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Kaynak: TUIK

Yapi ruhsatlarinin dagiliminda bu artisin
konut projelerinden kaynaklandigi
gorilmektedir. Nitekim, gecgtigimiz
aylarda yapi ruhsatlarinda oransal bazda
diisiis egiliminde olan konut, Haziran ayi
itibariyle yeniden yiikselise gecmistir.
Buna gore vyap: ruhsatlarinin oransal
dagiliminda yeniden %70’li seviyelere
yiikselen konut %76'hk paya ulasmistir.
Konutu %35,2’lik pay ile perakende ticaret,
%4,88 ile hastane/bakim ve %3,77 ile
ofis binalar izlemistir. Tablodan
goriilecegi lizere son donemde
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reklamlarda da dikkat c¢eken konut Buradan saglk projelerinin yeniden

projeleri insaat sektoriinii yukari ivmelendigini gormek mimkudnddr.
tasimistir.

OFis-iSYERI BINALARI
YAPI KULLANIM iZINLERININ YAPI CESITLERINE GORE DA GILIMI ==Y ap| Ruhsatlar| Y api Kullanim izinleri
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Kaynak: TUIK Kaynak: TCMB&TUIK

Yapi kullanim izinlerinde de konut sektdrinln
payinin yikseldigi gorilmektedir. Buna gore
konut sektoriiniin toplamdaki payi
%75,3’e yiikselmistir.

Ayni  gorinim  ofis-isyeri icin de so6z
konusudur. Buna gbére bu bina tdrinde
Haziran’da yapi ruhsati alimi %94 artmistir.
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Kaynak: TCMB&TUIK

Sanayi binalarinda da yapi ruhsati alma egilimi
ivme kazanmistir. Nisan ayindan beri %78,7,
%123,6 ve %73,2'lik gerilemelerin
kaydedildigi gorilmektedir.

Alt bagsliklar inceledigimizde konutta kullanim
izinleri ile ruhsat alimlan arasinda ciddi bir
ayrisma bulunmaktadir. %?73’leri bulan bir
artis yasayan konuta iliskin ruhsat alimlarina
karsin, kullanim izinlerindeki disls oraninin
o - i TOPTAN VE PERAKENDE TICARET BINALARI

%42'leri  buldugu goérilmektedir. Rakamlar N

yatirmcilarin  konut sektériine uzun vadeli 200% -

baktigini gostermektedir.
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0% - r 0%
509 A . Ticari binalarda ise artis hiz kesmistir. Genel
. J .
100% Lot olarak yap: verileri ele alindiginda kriz
B - - - ° - - - - . - T T)
Kaynak: TCMBRTUIK oncesi doneme geri donildiigi

hissedilmektedir. Yatirrmcilarin uzun vadeli

Hastane yatirimlar ise yapi ruhsatlarina gére pozisyon aldiklar dikkat cekmektedir.

Haziran ayinda %104,94'lik artis yasamistir.
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