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GIRIS

2010 yili, diinya genelinde, kiiresel ekonomik krizin yarattigi olumsuz gelismelerin telafi
edilmeye calisildigi bir yil oldu. Ancak, kiiresel finans krizinin ekonomik krize doniisiim
stirecinin artg1 sarsintilar1 diinya ekonomisinde 6zellikle de Euro bolgesinde etkili olmaya devam
etti. Yunanistan ve irlanda’da yasanan kriz, bu krizin Portekiz, Ispanya ve italya’ya yayilma
beklentileri, AB icinde krize karsi alinacak Onlemler konusunda yasanan fikir ayriliklari,
Euro’nun hatta AB’nin gelecegine iliskin kaygilar 2010 yilinda diinya ekonomisinin giindeminde

Oonemli bir yer tuttu.

Tiirkiye’de ise ekonomi giindem i¢inde gerekli yeri almakta zorlandi. Zira yillardir yasanan
orneklerinde oldugu gibi yine siyasi giindem On planda tutuldu ve yasanan kiiresel kriz
ekonominin yeniden yapilandirilmasi amaciyla bir firsata doniistiiriilemedi. Yine goreli yliksek
faiz, reel olarak gerileyen kurlar, artan dis ticaret acig1, endise verici boyutlara gelen cari agik,
daha ¢ok i¢ talep c¢ekisli bir biiylime, yeterince artmayan istihdam ve sosyal risk yaratma
diizeyini koruyan issizlik ile yasamaya devam edildi. Boylece 2010 yil1 da reel sektoriin adeta

cezalandirildigy, ithal girdiye yonlendirildigi bir y1l olarak ekonomi tarihindeki yerini aldu.

Bu c¢alismanin amaci; kiiresel dlgekte bir krizin yaralarinin sarilmaya galisildigi 2010 yilinin
genelde diinya ve Tiirkiye ekonomisi 6zelde ise sanayi sektorii agisindan degerlendirilerek 2011
yilina iliskin bazi 6ngoriilerin ortaya konulmasidir. Bu amag ¢ergevesinde ¢alismanin ilk boliimii
2010 yilinda diinya ekonomisinde, ikinci bolimii Tiirkiye ekonomisinde hem makro hem de
sanayi boyutunda yasanan gelismelere ayrilmustir. Ugiincii béliimde ise 2011 yilma iliskin

kiiresel, ulusal ve sanayi sektorii boyutundan olas1 gelismelere ayrilmistir.
1. 2010 YILINDA DUNYA EKONOMISi

Caligmanin bu boéliimiinde diinya ekonomisinde 2010 yilinda yasanan gelismeler farkli

boyutlardan istatistiki veriler araciliiyla degerlendirilecektir.

1.1. GENEL BIR BAKIS

Bilindigi gibi, 2007 y1l1 Agustos ayinda ABD’de mortgage krizi olarak baslayan ve etkisi diinya
geneline once finans daha sonra ise ekonomik kriz olarak yansiyan olumsuz geligsmeler hala
diinya ekonomisine olumsuzluklar iiretmeye devam etmektedir. Nitekim gelismis tilkelerin hala

diisiik biiyiime hizlarina sahip olmasi, AB i¢inde basta Yunanistan ve Irlanda’da yasanan krizler,

ABD’nin 2011 yilinin ilk 6 ay1 i¢in hazirladigit 600 milyar dolarlik 6nlem paketi baslangici

itibariyle finansal olan krizin diinya ekonomik konjonktiiriinii hala olumsuz etkilemeye devam
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ettiginin bir gostergesidir. Dolayisiyla kiiresel finans sisteminin asirt (hormonlu) biiylimesinin
bedeli hala 6denmeye devam edilmektedir. Ancak, gelismis iilkelerde henliz uygun iklim
bulamayan kiiresel finans sektorii gelismekte olan iilkelerde yeni balonlar yaratmaya devam
ederek 2007 oncesi olusturduklari ve biiyiik getiriler elde ettikleri iklimi koruma c¢abalarini
stirdirmektedir. Bu durum diinya genelinde yeni bir finansal mimari ile reel sektor-finans

sektorii arasindaki dengelerin yeniden olusturmasi ihtiyacinin varligini ortaya koymaktadir.

2010 yilinda diinya ekonomisinde yasanan gelismeleri degerlendirmek amaciyla temel
gostergelerin bulundugu Tablo 1 asagida verilmistir. Buradan goriilebilecegi gibi, 2009 yilinda
kiiresel ekonomik krizin etkileri olduk¢a yogun bir sekilde hissedilmigtir. Nitekim diinya
genelinde {iretim binde 6, gelismis {lilkelerde yiizde 3,2 oraninda gerilemistir. 2009 yilinda
gelismis tilkeler i¢inde yer alan Japonya ekonomisi yiizde 5,2, AB ekonomisi yiizde 4,1, ABD
ekonomisi ise yiizde 2,6 oraninda kiicilmiistiir. 2008 yili biiylime verileriyle birlikte
degerlendirildiginde yillardir enflasyonunu ihra¢ eden ABD’nin bu kez de krizini diinyaya ihrag
ettigini ortaya koymaktadir. Bir bagka deyisle krizin kaynagi olan krizden daha az etkilenirken
kriz diger gelismis iilkelere daha fazla tahribat yaratacak sekilde yansimaistir.

Gelismis tlkelerde 2009 yilinda yasanan Onemli iretim gerilemesine ragmen diinya
ekonomisinin sadece binde 6 diizeyinde kiiciilmesi basta Cin ve Hindistan olmak {izere
gelismekte olan iilkelerin birgcogunda iiretimin artmaya devam etmesi ile ilgilidir. Nitekim, 2009
yilinda diinya ekonomisinde énemli bir rol iistlenmeye baslayan Cin yilizde 9,1, Hindistan yiizde

5,7 oraninda biiylimeye devam etmistir.

Kiiresel ekonomik krizin diinya ekonomisine en onemli yansimasi diinya ticaret hacminin
gerilemesi seklinde olmustur. Nitekim 2009 yilinda diinya iiretimi sadece binde 6 oraninda
gerilerken diinya ticaret hacmi yiizde 11 gibi oldukga yiiksek bir oranda gerilemistir. Bu durum
kiiresel talep diizeyinin ulusal talep diizeyinden daha fazla geriledigini, bir bagka deyisle talebin

daha ¢ok iilke i¢ine yoneldigini ortaya koymaktadir.

Kiiresel krizin etkilerinin azaldigi ve yaralarin goreli olarak sarildigi 2010 yilinda diinya
genelinde iiretim artisinin yiizde 4,8 oraninda gerceklesmesi beklenmekte olup, ilke gruplari
bazinda degerlendirme yapildiginda 2010 yili igin {iretim artig1 gergeklesme tahmininin geligmis
tilkelerde yiizde 2,7, gelismekte olan iilkelerde ylizde 7,1 olarak ongoriildiigii anlagilmaktadir.
2010 yilinda da gelismekte olan iilkelerden Cin yiizde 10,5 ile en hizli biiyiiyen iilke 6zelligini
korurken Hindistan yiizde 9,7 ile bu iilkeyi izlemistir. Bu veriler diinya genelinde iiretimin
agirliginin Asya’ya kaymasi seklindeki gelismenin kriz ve kriz sonrast yilda da devam ettigi

anlamina gelmektedir.



Uretime paralel olarak 2010 yilinda diinya ticaret hacminde hizli bir artis gergeklesmistir.
Nitekim, 2009 yilinda yiizde 11 oraninda gerileyen diinya ticaret hacmi 2010 yilinda yiizde 11,4
oraninda artmistir. Diinya ticaret hacmindeki artisin 2010 yilinda iiretim artisinin hayli {izerinde
gerceklesmesi bir taraftan tilkelerin disa agiklik diizeyinin yani kiiresel entegrasyonun arttigini

diger taraftan da yeni krizlerin bulagma etkisinin yiiksek olacagini ortaya koymaktadir.

TABLO 1: DUNYA EKONOMISINDE GENEL GELISMELER

GOSTERGE 2008 2009 2010
Diinya Ticaret Hacmi(%) 2,9 -11,0 11,4
Petrol Dig1 Mal fiyatlarinin Degisimi(%) 7,5 -18,7 16,8
Petrol fiyatlarinda degisim (%) 36,4 -36,3 23,3
Petrol Fiyatlari(varil/dolar) 97,0 61,8 76,0
Faiz Oran1 Dolar (6 aylik %) 3,2 1,2 18
Faiz Oran1 Euro (6 aylik %) 4,8 15 2,2
BUYUME HIZI (%)

Diinya 2,8 -0,6 4,8
Gelismis iilkeler 0,2 -3,2 2,7
ABD 0,0 -2,6 2,6
Japonya -1,2 -5,2 2,8
Avrupa bolgesi 0,5 -4,1 1,7
Almanya 1,0 4.7 3,3
Fransa 0,1 -2,5 1,6
Italya -1,3 5,0 1,0
Ingiltere -0,1 -4.9 1,7
Ispanya 0,9 -3,7 -0,3
Gelismekte olan iilkeler 6,0 2,5 7,1
Cin 9,6 91 10,5
Rusya federasyonu 5,2 -7,9 4,0
Arjantin 6,8 -2,2 2,3
Brezilya 51 -0,2 7,5
Hindistan 6,4 57 9,7
Tiirkiye 0,7 -4,7 6,8

Kaynak: IMF, World Economic Outlook 2010 ve Worldbank, Global Economic Prospect 2010

Diinya ekonomisindeki gelismeleri dnemli oranda etkileyen petrol fiyatlart 2009 yilindaki yilizde
36,3’liikk gerilemenin ardindan artan iiretim ve talebe bagli olarak 2010 yilinda yaklagik yiizde
23,3 oraninda artmis ve varili 76 dolara ylikselmistir. Bu artis basta ABD olmak iizere gelismis
iilkelerin kurtarma paketleri icin Onemli oranda para arzi artisina yoneldikleri bilgisiyle
birlestirildiginde 2011 yil1 igin petrol fiyatlarinin enflasyonist bir baski olusturmasi s6z konusu

olabilecektir.



Diger taraftan petrol fiyatlarina paralel olarak 2009 yilinda yiizde 18,7 oraninda gerileyen petrol
dist mal fiyatlar1 2010 yilinda ylizde 16,8 oraninda artis kaydetmistir. Bu veriler diinya

ekonomisinde talep boyutundan da olumlu gelismelerin yasandigina isaret etmektedir.

2010 yilinda parasal boyutta kilit konumdaki tilkelerde ortalama faiz oranlarindaki degismeler
incelendiginde 2009 yilina gore, 2010 yilinda alti1 ay vadeli euro faizinin yiizde 1,5’ten yiizde
2,2’ye, ayn1 vadeli dolar faizinin yiizde 1,2’den 1,8’¢ yiikseldigi goriilmektedir. Bu veriler 2009
yili ile karsilagtirildiginda oldukea diisiik bir diizeye karsilik gelmekte ve faiz oranlarinin talebi
canlandirma oncelikli olarak kullanildigma isaret etmektedir. Dolar ve Euro faizi arasindaki
farkliliklar arbitraj imkanlar1 ve yonii hakkinda fikir verirken ¢apraz kur degismelerine iligkin

gelismeler agisindan da dikkate alinmalidir.

Bu veriler ve ABD’de baslayan ve diger iilkelere de yansiyan krizin tahribatinin 2010 yilinda
kismen de olsa giderildigini, ancak diinya geneli itibariyle heniiz kriz oncesi konjonktiir

kosullarinin yakalanamadigimi ortaya koymaktadir.
1.2. DIS DENGE, CAPRAZ KURLAR VE BUTCE

2010 yilinda diinya ekonomisinde Onemli yeri olan {ilkelerde yasanan gelismeleri
degerlendirmek acgisindan se¢ilmis bazi ekonomik gostergeler Tablo 2°de verilmistir. Buradan
gorilebilecegi gibi, ABD biiyiik oranda dis ticaret ve cari acik, Cin, Japonya ve Almanya ise
fazla vermeye 2010 yilinda da devam etmistir. ABD’de 2010 y1l1 3. ¢eyregi itibariyle cari agigin
milli gelire orani ylizde 3,4, biit¢e aciginin orani yiizde 9 diizeyinde bulunmaktadir. Bu veriler
onceki yillarda daha biiylik oranda cari agik, daha diisiik oranda biitge ag1g1 veren ABD’nin kriz
sonrasinda cari agig1 asagi cekerken biitce agigmi artirmak durumunda kaldigini ortaya
koymaktadir. Kriz sonrasi a¢iklanan kurtarma paketleri ile i¢ talepte yasanan gerilemenin bdylesi

bir sonug yaratmasi dogaldir.

Avrupa Birligi’nin krizdeki {ilkeleri Yunanistan ve Irlanda ile sorunlu olarak gosterilen iilkeleri
Ispanya ve Portekiz’e iliskin veriler olduk¢a dikkat ¢ekicidir. Nitekim, cari agigin milli gelire
orani yiizde Yunanistan’da 8,6, Irlanda da ise yiizde 1,8 iken bu iki iilke i¢in biitge agiginin milli
gelire oram sirasiyla yiizde 9,6 ve ylizde 37 gibi oldukga yiiksek diizeylerde bulunmaktadir. Bu
olumsuz durum kamu bor¢lanma faizlerine de yansimis Euro bolgesinde 10 yillik kamu tahvil
faizleri yiizde 2,9 diizeyinde iken Yunanistan’da ylizde 12,2, [rlanda’da ise yiizde 8,2
diizeylerine yiikselmistir. AB ve IMF’nin desteklerine kars1 bu iilkelerdeki faizlerin yiiksekligi

krizden ¢ikis siirecinin oldukga zorlu ve uzun siirebilecegi anlamina gelmektedir.



TABLO 2:SECILMi$ ULKELERE iLISKIN BAZI VERILER

(Son bir yilhik)
) Dis ticar_et Cari denge Cari Dolar kuru Bi.itg:e_ 10 yll!lk
ULKE de_nge5| (Milyars) Der)ge/ 29 Bir yil dengQS| ta_th_vll
(Milyar$) GSYIH % | Arahk | éncesi /GSYIH faizi %

ABD (Ekim) -639,6 | -460,5(Q3) -3,4 - - -9,0 3,47
Japonya (Ekim) 91,9 190,2 3,4 82,1 91,9 7.4 1,11
Cin (Kasim) 189,9 | -316,3(Q3) 6,1 6,62 6,83 2,2 4,01
Ingiltere (Ekim) -145,1 -411,5(Q3) -1,9 0,65 0,63 -13,5 3,60
Almanya (Ekim) 211,6 179,8 51 0,76 0,69 -3,7 2,98
Fransa (Ekim) -68,5 -52,9 -2,0 0,76 0,69 -7,8 3,34
Italya (Ekim) -30,0 -77,5 -3,5 0,76 0,69 -5,0 4,68
Ispanya (Eyliil) -70,7 -71,8 -4,6 0,76 0,69 -9,6 5,44
Portekiz (Ekim) -26,7 -22,0 -8,1 0,76 0,69 -7,4 6,66
Yunanistan (EKim) -40,1 -34,9 -8,6 0,76 0,69 -9,5 12,20
Irlanda (Ekim) 57,2 -- -1,8 0,76 0,69 -37,0 8,21
Euro bolgesi (Ekim) 13,3 -67,5 -0,5 0,76 0,69 -6,5 2,97
?E‘f%f]‘)federasyo”“ 1493 | 77,0(Q3) 4,2 303 | 301 4,0 5,67
Arjantin (Kastm) 13,0 5,1(Q3) 2,1 3,97 3,82 -0,3 -
Brezilya (Kasim) 17,1 -49.4 -3,2 1,69 1,74 -3,0 6,16
Hindistan (Kasim) 1233 | -47,7(Q2) 2,1 451 46,7 5,5 8,21
Tiirkiye (Ekim) -63,3 -40,8 -5,9 1,56 1,51 -4,0 8,54

Kaynak: The Economist

Ote yandan kriz yolunda olduklari ifade edilen Ispanya ve Portekiz’in makro ekonomik
gostergeleri de alarm verir niteliktedir. AB’nin parasal birlik kosullarin1 oldukga rasyonel bir
sekilde diizenlerken mali birlik konusunda da ayni titizligi gdstermemesi ve bazi iilkelerin
istatistik oyunlarim1 kullanmasi AB’nin gelecegine iligkin endiseler yaratmistir. 2010 yilina
damgasini vuran ve gerek Euro gerekse AB’nin gelecegi hakkinda uzun siireli tartisma yaratan
gelismeler, her ne kadar kriz ABD’den kaynakli olsa da, AB ekonomilerinin de olduk¢a kirillgan
bir zeminde bulunduklarini ortaya koymustur. Ancak, AB iilkelerinin ekonomik agidan oldukca
entegre olmus olmalari, ABD dolar1 karsisinda dengeleyici bir paraya olan ihtiyacin varligi,
AB’de yasanan krizin Birligi yok etmekten ¢ok daha saglam bir zeminde faaliyete ge¢cmeleri ve
ortakligin mali kosullarini yeniden degerlendirmek agisindan bazi firsatlar yaratabilecek nitelik

de tasimaktadir.

2010 yilinda konvertibl paralarin degerlerinde yasanan gelismeler degerlendirildiginde ise ABD
dolarmin Japonya Yeni karsisinda deger yitirirken Euro karsisindaki onemli oranda deger
kazandig1 goriilmektedir. Bu veriler Euro bolgesinde yasanan krizin disiik degerli Euro
araciligiyla ihracati artirarak giderilmeye ¢alisildig1 seklinde yorumlanabilir. Ote yandan, Euro

Dolar karsisinda deger kaybederken, Japon Yeni’nin deger kazanmasi, dolayisiyla Japon
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Yeni’nin Euro karsisinda olduk¢a degerlenmesi Japonya agisindan oldukga zorlu bir siireg
yaratmaktadir. Bu durum Japonya’nin para piyasalarina miidahale etmesi yoniinde gelismeleri
olas1 kilmaktadir. Dolayisiyla 2010 yili gibi 2011 yilinin da capraz kurlar agisindan onemli

gelismelere sahne olmasi olas1 goriinmektedir.
1.3. BUYUME, ENFLASYON VE iSSIZLiK

Biiylime, enflasyon ve igsizlik 2010 yilinda diinya ekonomisinde yasanan gelismelere iliskin
degerlendirme yapabilmek agisindan dikkate alinmasi gereken diger onemli gostergelerdir. Tablo
3’ten goriilebilecegi gibi Cin, Hindistan, Arjantin, Brezilya ve Tirkiye’nin 2010 yilinda olduk¢a
yilksek biiylime hizlarmma ulasmasi beklenmektedir. Buna karsilik ABD ve ozellikle de
Avrupa’nin geligmis iilkelerinde biiyiime hiz1 olduke¢a diigiik kalmistir. Bu durum krizin kaynagi
olan gelismis iilkelerde kriz kosullarinin etkilerinin hala devam ettigini ortaya koymaktadir.
Ayrica krizin bagladig lilke olarak ABD goreli olarak daha yiiksek biiylime hizina ulasmis, ABD
kaynakli kriz yaninda ve/veya kendi krizini de yasayan Euro bolgesi oldukca diisiik oranda

biiyliime kaydetmistir.

Diger taraftan Cin, Arjantin, Almanya ve Rusya Federasyonu gibi 2010 yilin1 oldukga iyi
diizeyde biiylime ile kapatmasi beklenen iilkeler ayni zamanda Onemli diizeyde cari fazla
verirken, Tiirkiye’nin ancak rekor bir cari acik ile yiiksek oranda biiyiime kaydedebilmesi

bliylimenin kalitesi ve siirdiirtilebilirligi a¢isindan endise yaratmaktadir.

2010 yilinda sec¢ilmis {ilkelere iliskin tiiketici enflasyonu rakamlar1 degerlendirildiginde
Hindistan, Arjantin, Tirkiye ve Rusya Federasyonu’nun farkli bir kulvarda yer aldigi
goriilmektedir. Enflasyon ile biliylime verileri birlikte degerlendirildiginde s6z konusu iilkelerde

2010 y1linda i¢ talebin canli oldugunu sdylemek yanlis olmayacaktir.

2010 yilinda da hangi gelismislik kategorisinde olursa olsun tiim iilkelerde issizlik yiiksek
diizeylerini korumaya devam etmistir. Gelismis {iilkelerde pek de alisik olunmayan oranlara
yiikselen igsizlik bu sorunun ¢oziimii i¢in adeta onlarca yila ihtiya¢ olabilecegini ortaya
koymaktadir. Zira kiiresel krizin getirdigi ilave konjonktiirel issizlik, emek tasarruflu teknolojik
gelisme ve dengesiz gelir dagiliminin besledii yetersiz talep artisina bagh olarak issizlik daha
fazla yapisal bir nitelik kazanma potansiyeli tagimaktadir. Bu durum ekonomi politikalar
acisindan reel ekonomi referansli/oncelikli paradigmal bir doniisiim ihtiyacinin her gegen giin
arttig1 gercegini bir kez daha hatirlatmaktadir. Ciinkii, ileri ve geri baglant1 katsayilar1 oldukca
yiiksek olan sanayi, tarim ve ingaat sektorlerinde yasanacak biiylime dogrudan ve dolayl olarak

diger sektorlerdekine oranla ¢ok daha fazla istihdam yaratabilecektir.



TABLO 3:SECILMiS ULKELERDE BUYUME, ENFLASYON VE iSSIZLiK
(2010 y1h tahmini)

ULKE Biiyiime % TUFE issizlik Oram (%)
ABD 2,8 1,6 9,8(Kasim)
Japonya 3,2 -0,8 5,1(Ekim)
Cin 10,2 3,2 9,6 (2009)
ingiltere 1,7 3,1 7,8 (Ekim)
Almanya 3,4 11 7,5(Kasim)
Fransa 1,6 1,7 9,8(Ekim)
Italya 1,0 1,6 8,6(Ekim)
Ispanya -0,3 1,7 20,7(Ekim)
Yunanistan -3,9 4,7 12,6(Eyliil)
Portekiz 1,3 1,3 10,9 (Q3)
irlanda -0,8 1,4 13,5(Kasim)
Euro bolgesi 1,7 1,6 10,1(Ekim)
Rusya Federasyonu 4,0 6,8 6,7(Kasim)
Arjantin 8,3 10,6 7,6(Q3)
Brezilya 7,5 5,0 5,7(Kasim)
Hindistan 8,8 11,9 10,7(2007)
Tiirkiye 6,8 8,8 11,3(Eylil)

Kaynak: The Economist

Bu sdylemler bir taraftan halihazirda yiiksek igsizlik oranina sahip diger taraftan hala yiiksek
oranli niifus artis1 ve kirsaldan gog¢ silireci yasanan Tiirkiye acisindan daha fazla Onem
tasimaktadir. Zira sosyo-kiiltiirel ve sosyo-ekonomik agidan 6zel kosullar1 bulunan tilkemizde
issizlik ekonominin ¢ok 6tesindeki alanlarda da ilave sorunlara neden olabilecektir. Bu nedenle
1gsizlik Tiirkiye ekonomisi ve ekonomi politikas: karar birimlerinin oncelikli giindem maddesi

olmak durumundadir.
1.4. MENKUL KIYMET BORSALARI

2008 yilma damgasint vuran finansal kriz, reel sektore de yansiyarak bir ekonomik krize
donlismiistii. Diinya genelinde gerek 2009 gerekse 2010 yilinda iiretim artis1 oldukca diisiik
kalirken finans piyasalarinda yeniden balonlar olusmaya baslamasi oldukca dikkat ¢cekmektedir.
Nitekim Tablo 4 incelendiginde 2010 yili basina gore 28 Aralik tarihinde ABD borsasinin
(DJIA) yiizde 11, Japonya Borsasi’nin yiizde 10,7, Euro bdlgesinin yiizde 9,5 oraninda dolar
bazinda getiri sagladigi goriilmektedir. Gelisen piyasalardaki (emerging market) borsalarda ise
dolar bazinda elde edilen yiizde 20-50 gibi yiiksek getiriler bu iilkelere 6nemli oranda portfoy
yatirimi girisi olduguna isaret etmektedir. Tlirkiye borsas1 da 2010 yilinda yiiksek oranda kazang

saglayan borsalar arasinda yer almaktadir.



TABLO 4:SECILMIS ULKELERE iLISKIN BORSA VERILERI

28 Aralik 2010 31 Aralik 2009’°a Gore Degisim
(%)

OLKE Borsa Endeksi | ‘Gincinden | Ginsinden
ABD (DJIA) 11.575 11,0 11,0
Japonya (Nikkei 225) 10.293 -2,4 10,7
Cin (SSEA) 2.862 -16,8 -14,2
Ingiltere (FTSE 100) 6.009 11,0 5,7
Almanya (DAX) 6.972 17,0 7,1
Fransa (CAC 40) 3.859 -2,0 -10.3
Italya (S&P/MIB) 20.449 -12,0 19,5
Ispanya (Madrid SE) 1.008 -18,8 -25,7
Yunanistan (Athex Comp.) 1.411 -35,7 -41,2
Euro bolgesi (FTSE Euro 100) 904 -1,2 9,5
Rusya Federasyonu (RTS $ bazli ) 1.769 22,5 22,5
Arjantin (MERV) 3.495 50,6 441
Brezilya (BVSP) 68.041 -0,8 2,5
Hindistan (BSE) 20.025 14,7 18,3
Tiirkiye (ISE) 66.442 25,8 20,9
Endonezya (JSX) 3.660 44.4 50,3
Sili (IGPA) 22.636 36,1 47,0
Tayland (SET) 1.028 40,0 54,7
Colombiya (IGBC) 15.661 35,0 35,4

Kaynak: The Economist

Diger taraftan bu veriler ekonomik konjonktiire iliskin beklentilerin kotiilesmesi durumunda
spekiilatif sermaye hareketlerinin olas1 yonii hakkinda da 6nemli ipuclar1 vermektedir. Bir bagka
deyisle, 2010 yilinda borsalar1 oldukga yiiksek getiri saglayan gelismekte olan iilkelerden olasi
bir sermaye ¢ikist daha ¢ok gelismis tilkeler krizi olarak anilmakta olan 2008-09 krizinin zemin
degistirmesine neden olabilecektir. Yiiksek cari acik ve 2011 yilindaki se¢imler nedeniyle politik
belirsizliklerin yasanabilecegi Tiirkiye’nin konumunun bu agidan oldukga yiiksek riskler

tasidigini sdylemek yanlis olmayacaktir.

Kisaca ifade etmek gerekirse 2010; diinya ekonomisinin reel ekonomik agidan krizin yaralarini
kismen sardigi, bununla birlikte finansal faylarda tehlikeli enerjileri yeniden biriktigi bir yil
olarak gecmisteki yerini almig, 2011 yilina yeni belirsizlik tohumlar1 ekmistir. Bu durum ister
ulusal-yerel isterse kiiresel piyasalara yonelik iiretim yapsin tiim firmalarin olduk¢a dikkatli

davranmalar1 geregine isaret etmektedir.



2. 2010 YILINDA TURKIYE EKONOMISIi

izleyen boliimde 6ncelikle 2010 yilinda Tiirkiye ekonomisinde yasanan gelismelere iliskin genel
bir degerlendirme ardindan veriler yardimiyla ekonominin farkli boyutlarina yonelik analizler

yapilacaktir.
2.1. GENEL BiR BAKIS

Diinya ekonomisi genel olarak 2010 yilinda krizin yaralarinit sarmaya ¢alisirken Tiirkiye gerek
reel sektor ve biiyiime gerekse finansal piyasalarda yara sarmanin 6tesine gecmis, oldukca iyi bir
performans goOstermistir. Ancak, bu gelisme rekor diizeye ulasan cari agik karsiliginda
saglanabilmistir. Bir baska deyisle Tiirkiye yeniden kriz dncesi kosullara yani ithalata dayali
bliylime silirecine girmistir. Dolayisiyla kriz bir firsata doniistiiriilememis, takvimdeki yillar
degisirken yerli lireticiler aleyhine haksiz rekabet yaratan goreli yiiksek faiz ve diisiik kur siireci

varligini stirdiirmiistiir.

Bu siiregte dis talebin kriz Oncesine oranla daha disiik diizeylerde seyretmesi, kredi
kullanimindaki biiylik sigramanin getirdigi i¢ talep artisina gida iiriinlerinde yasanan arz
soklarinin eklenmesiyle yiikselen enflasyon, dis girdi bagimlilig1 ve diisiik kurun itisiyle patlayan
ithalat ve olusan rekor diizeydeki cari agik ililkemiz ekonomi giindeminin 6nemli maddeleri
olmustur. Diisiik kurun yarattig1 anti-enflasyonist etkinin alternatif maliyetinin rekor cari agik
olarak goriilmesi Merkez Bankasi’nin nihayet yil sonuna dogru strateji degistirmesine ve sicak

paraya kars1 onlemler almasina neden olmustur.

Boylesi bir siiregte artan ithalat ve canli i¢ talebe bagli olarak vergi gelirleri artarken kamunun
diisen faizlere ve kurlara bagli olarak i¢ ve dis borclari ¢evirme maliyetinin diismesi biitge

dengelerine olumlu yansimis ve biit¢e agi1g1 ongoriilen diizeyin altinda kalmistir. Dolayisiyla;
\ Devlet, biitce agig1 azaldigs,

\ Vatandaslar, bor¢lanarak da olsa refah diizeyi arttig1,

\ Kiiresel spekiilatdrler hem faiz ve borsadan hem de diisiik kurlardan kazandigs,

\ Uluslararasi firmalar, gelismis iilkelerde talep yeterince artmazken, Tiirkiye’nin iyi bir pazar

haline gelmesinden faydalandigi,

\ Firmalarm bazilar1 krizden dolay1 olusan bazilar ise aligkanlik haline getirdigi icin ¢ikarilan

vergi ve ceza aflarindan avantaj sagladigi,

i¢in 2010 yilin1 olumlu bir sekilde gecirmistir. Oysa;



v Diinyanin en pahali enerjisini kullanan ve diisiik kurlarin yarattigi haksiz rekabet ortaminda

varolmaya calisan sanayiciler,
\ Diinyanin en pahali girdilerini kullanan ve en az devlet destegini alan ciftgiler,

\ Uretmesinin, katma deger yaratmasmimn, yerli girdi kullanmasimin adeta cezalandirildig:
girisimciler,
\ Dertlerine ¢are bulunmayan ve yakin zamanda da bulunmast ihtimali gériilmeyen issizler,

\ Sayilart 13 milyonu bulan yoksullar,

igin 2010 yil1 oldukga zorlu ge¢mistir. Dolayisiyla “2010 yili Tiirkiye ekonomisi fotografi” her
isteyene her istedigini sOyleyebilme firsati tantyacak niteliktedir. Ancak, bu durum Tiirkiye’nin
yeniden iiretimi, sanayilesmeyi, istthdam artirmayi giindeme alma zorunlulugunu ortadan

kaldirmaya yetmemektedir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, 2008 yilinda yasanan kriz sonrasinda 2002-2007 déneminde
kiiresel likidite bollugu ve Tiirkiye’ye ciddi yabanci kaynak girisine imkan veren yliksek faiz
politikasinin yarattigi ithalata dayali biiyiimenin sonuna gelinmisti. 2010 yili ise, ne yazik ki,

yeniden sonuglar1 ve sorunlar1 bilinegelen bu siirece geri doniildiigline taniklik etmistir.

Calismanin izleyen boliiminde bir boyutuyla 2010 yilinda yasanan ekonomik gelismelerin
degerlendirilmesi bir boyutuyla da yeni stratejinin uygulanacagi makro ekonomik zeminin ortaya

konulmas1 amaciyla temel ekonomik gostergelerdeki gelismeler analiz edilmistir.
2.2. TEMEL MAKRO BUYUKLUKLERIN GELIiSiMi

Ulkemiz ekonomisinde 2010 yilinda reel ve finansal boyutta yasanan geligsmeler izleyen boliimde

degerlendirilmistir.
2.2.1. URETIM VE BUYUME

2008 yilinda ekonominin ylizde 4,7 oraninda kiiciilmesinin ardindan 2010 yili i¢in dngoriilen
yiizde 5 diizeyindeki biliylime hedefi, en azindan baz etkisi dikkate alindiginda, olduk¢a makul
goriinmekteydi. Nitekim, yilin ilk ¢eyregine iliskin olarak agiklanan biiyiime verileri, y1l sonunda

%7’nin lizerinde bir bliyiimeye isaret etmektedir.

Ekonominin Ongoériilenin iizerinde biliylime gosterecek olmasi olumlu bir gelisme olmakla

birlikte bliylimenin kaynagi ve siirdiiriilebilirligi konusu ayrica degerlendirilmek durumundadir.

2010 yilina iliskin agiklanan sektorel biiyiime verilerini Tablo 5’den gérmek miimkiindiir.
Nitekim tretim yontemiyle yapilan hesaplama sonuglarina gére ekonomi, 2010 yiliin ilk

ceyreginde, 2009 yilinin ilk ¢eyregine gore, yiizde 11,8 oraninda biiyiime kaydetmistir.
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2009 yilinin ilk c¢eyreginde ekonominin yiizde 14,6 oraninda kiiclilmiis oldugu dikkate
alindiginda ekonominin hentiz 2009 yilinin ilk ¢eyregindeki iiretim diizeyine gelememis oldugu
anlasilmaktadir. 2010 yilimin ikinci ve Ozellikle de igilincii ¢eyreginde ise biiyiime hizla
gerilemistir. Boylece yilin dokuz aylik béliimiinde biiyiime hiz1 GSYIH igin yiizde 8,9 gibi
oldukea yiiksek sayilabilecek bir diizeyde gerceklesmistir.

TABLO 5: URETIM YONUNDEN EKONOMIK BUYUME (%0)

2010

Donem/iktisadi faaliyet kollar1 | 2008 | 2009 | 1.dénem | 2.dénem |3.dénem | 9 Ayhk
Tarim, avcilik ve ormancihik 4,6 3,7 0,1 0,7 -0,8 -0,3
Balikgilik -5,7 -0,3 4,7 15,7 13,0 10,7
Madencilik ve Tasocakgiligi 54 -6,7 6,1 14,2 0,1 6,1
Imalat Sanayi -0,1 -7,0 21,2 15,2 8,7 14,7
Elektrik, gaz, buhar ve sicak su iiretimi
ve dagitimi 3,7 -3,4 2,4 8,3 11,4 1,7
Insaat -8,1 -16,1 8,3 21,9 24.6 18,4
Toptan ve perakende ticaret -15 -10,2 20,7 14,0 7,5 13,6
Oteller ve Lokantalar -2,0 3,7 -1,0 2,6 0,7 0,7
Ulastirma, depolama ve haberlesme 1,5 -7,0 11,7 10,1 6,7 9,4
Mali araci kuruluslarin faaliyetleri 9,1 8,5 4.4 7,3 6,4 6,0
Konut Sahipligi 2,3 29 2,2 2,1 2,7 2,3
Gayrimenkul, kiralama ve is faaliyetleri 6,7 4.5 11,1 9,1 1,5 7,6
Kamu y6netimi ve savunma, zorunlu
sosyal giivenlik 0,3 2,9 0,5 0,4 -0,1 0,3
Egitim 1,2 2,0 1,5 1,1 -0,5 0,8
Saglik igleri ve sosyal hizmetler 3,3 3,2 49 2,5 -1,1 2,2
Diger sosyal, toplumsal ve kigisel hizmet
faaliyetleri 18 -1,1 3,4 3,2 -0,6 2,1
Evigci personel ¢alistiran hanehalklari 5,6 2,3 9,2 7,7 0,1 6,1
Sektorler Toplami 1,3 -3,4 11,3 10,1 5,8 8,8
Dolayh 6l¢iilen mali aracihik hizmetleri 8,4 9,7 10,4 13,4 12,7 12,1
Vergi-Siibvansiyon -0,6 -8,1 17,2 14,0 8,2 12,8
Gayri Safi Yurtici Hasila) 0,7 -4,7 11,8 10,2 55 8,9

Kaynak: TUIK

2010 yilin son ¢eyregine iliskin sanayi sektorii kapasite kullanim oranlari, liretim endeksi ve
dis ticaret gibi agiklanmis veriler dikkate alindiginda ekonominin yil sonunda, daha 6nce de
vurgulandigi gibi, yiizde 7’nin iizerinde biiylimesi olas1 goriinmektedir. Ancak, yasanan yliksek
oranli biiyiimede 2009 yilinda ekonominin kii¢iilmesinin getirmis oldugu olumlu baz etkisinin

rolii goz ard1 edilmemelidir.

2010 yilinin ilk dokuz aylik boliimiinde en hizli biiyiiyen sektorler sirasiyla; insaat (ylizde 18,4),
imalat sanayi (ylizde 14,7), toptan ve perakende ticaret (ylizde 13,6), ulastirma, depolama ve
haberlesme (ylizde 9,4) olmustur. Buradan 2010 yilindaki {iretim artisinda reel sektériin 6n plana
ciktig1 anlasilmaktadir. Bununla birlikte {ilkemiz ekonomisi i¢in hala oldukca biiyiikk 6nem

tasiyan tarim sektoriinde iiretimin gerilemis olmasi, gida fiyatlarinin yil iginde 6nemli 6l¢iide
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arttigr da dikkate alindiginda, politik karar birimlerinin iizerinde 6énemle durmasi gereken bir
noktadir. Ayrica ekonomik ve toplumsal boyutta gelecek agisindan biiyiilk 6nem tagiyan egitim

ve saglik sektoriindeki biiylimenin yiizde birin altinda kalmasi da oldukca diisiindiiriiciidiir.

2007-2010 DONEMINDE BUYUME HIZI %
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Diger taraftan GSYIH’nin 2007-2010 déneminde ¢eyrekler itibariyle biiyiime hizlarina iliskin
grafigin incelenmesinden 2008 yilinin basindan itibaren ekonominin yavasladigi, 2009 yilinin ilk
ceyreginde dip yaptigi, baz etkisiyle 2010 yilinin ilk ¢eyreginde zirve yaparak daha yeniden
yavaglamaya bagladig1 goriilmektedir. Kanimizca 2010 yilinin son g¢eyreginde biiylime hizinin

yeniden yiikselmesi s6z konusu olabilecektir.

Harcama yoniinden biliyiime rakamlar1 incelendiginde ise toplam harcamalar i¢inde en biiytlik
pay1 olusturan 6zel tiiketim harcamalarinin yilin ilk dokuz aylik béliimiinde yiizde 7,4 oraninda
arttigr goriilmektedir. Bu donemde devletin nihai harcamalar1 yiizde 1,1, toplam yatirim
harcamalari yiizde 25,4, mal ve hizmet ihracat1 yiizde 2,8, mal ve hizmet ithalat: ise yiizde 19,1
oraninda biiytimistiir. 2009 yilinin ilk dokuz aylik boliimiiyle karsilastirildiginda 2010 yilinin
dokuz aylik bolimiinde devletin tiiketim harcamalar ile ingaat sektorii harcamalarindaki nispi
gerileme diginda diger tiim harcamalarda 6nemli 6l¢iide artis yasandigi goriilmektedir. Ancak,
yatirim harcamalarinda goriilen artisin yiiksekligi ve bu alandaki harcama biiylimesinin 2009

yilini telafi eder diizeye gelmesi oldukca sevindiricidir.

Yilin dokuz aylik béliimiinde ekonomide yiizde 8,9 diizeyinde iiretim artis1 yasanirken yurtigi
nihai talebin ylizde 10,3 oraninda artmis olmasi ithalat ve dis ticaret agigindaki patlamanin kismi

bir gerekgesini de acgiklamaktadir. Bir baska deyisle 2010 yilinda daha ¢ok i¢ taleple biiyiiyen
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Tiirkiye ekonomisi dig girdi bagimlili§1 ve ucuz kurlara bagl olarak adeta ithalata dayali olarak
biliylimiistiir. Grafikten de goriilebilecegi ithalattaki reel biiylime 2010 yilinin ilk ¢eyreginden
itibaren GSYIH biiyiime oraninin oldukca iizerinde seyretmistir. 2000 sonrasi ekonominin
bliytidiigii tiim diger yillarda da goriilen bu gelisme Tiirkiye’nin biiylime stratejisi ve biiylimenin

kaynaklar1 konusunda yeni dnlemler almasi geregine isaret etmektedir.

TABLO 6: HARCAMA YONUNDEN BUYUME (%)

2008 | 2009 2009 2010
Yillik | Yilhik | 9 ayhk | 1 111 |9 ayhk
Yerlesik Hanehalklarimin Tiiketimi | -0,3 -2,2 -4,1 8,6 6,2 7,6 7,4
Devletin Nihai Tiiketim
Harcamalari 1,7 7,8 3,6 0,9 3,5 -1,1 1,1
Maas, Ucret -0,4 1,4 1,3 0,4 0,5 1,4 0,8
Mal ve Hizmet Alimlari 3,9 14 6,1 1,5 6,6 -3,5 1,3
Gayri Safi Sabit Sermaye Olusumu | -6,2 -19,1 -23,3 15,2 28,7 31,3 25,4
Toplam Yurtici Nihai Talep -15 51 91 10,3 11,2 10,3
Mal ve Hizmet Thracati 2,7 -5,3 -8,5 -0,4 11,6 -2,0 2,8
Mal ve Hizmet ithalati (-) -4,1 -14,3 -21,1 22,3 18,8 16,9 19,1
Gayri Safi Yurtici Hasila 0,7 -4,7 -8,4 11,8 10,2 55 8,9

Kaynak: TUIK
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2010 y1l1 harcama kalemlerine iliskin dikkati ¢eken bir diger konu ise kamunun gerek tiiketim
gerekse yatirim harcamalarindaki artisin olduk¢a diistik kalmasidir. Bu durum 2009 yilinda
krizin asilmasi i¢in alinan maliye politikas1 6nlemleri sonucunda biit¢e agiginda goriilen biiyiik
oranl artigin kontrol altina alinmasi amaciyla yakindan ilgilidir. Nitekim, 2009 yilinin Ocak-
Kasim doneminde toplam biit¢e agig1 46,3 milyar TL iken 2010 yilinin ayni doneminde 23,4

milyar TL’ye gerilemistir.
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Gerek TUretim gerekse harcama yoniinden biiylime rakamlari birlikte degerlendirildiginde
ekonominin 2009 yilinin yarattigi olumsuz etkileri giderdigi ifade edilebilir. Bunun birlikte
Tiirkiye’nin ihtiyact olan yiiksek oranli biiyiime hizlarinin yakalanmasi ve siirdiiriilebilirligi

acisindan diinden farkl: stratejilere ihtiyag¢ oldugu da asikardir.
2.2.2. YATIRIMLAR

Yatirimlar; sadece gelecek acisindan degil, dogrudan ve dolayli etkileri yoluyla bugiiniin
ekonomik kosullar1 agisindan da 6nem tasiyan bir reel makro degiskendir. Nitekim, {ilkede
tiretim, istihdam ve ihracat gibi en 6nemli ekonomik gostergeler yatirimlara bagl olarak

sekillenmektedir.

TABLO 7: YATIRIM HARCAMALARININ GELISIMI (%)

2008 2009 2009 2010
Yilhk | Yilhk |9 Ayhk | 1 1l 9 Ayhk
Gayri Safi Sabit
Sermaye Olusumu -6,2 -19,1 -23,3 15,2 28,7 31,3 25,4
Kamu Sektorii 12,7 -2,3 4,0 -25,6 14,6 17,9 4,6
Makine-Techizat 20,1 -16,8 -11,7 -18,2 -8,1 18,1 15
insaat 10,6 2,4 7.1 -26,5 | 18,1 17,9 51
Ozel Sektor -9 -22,3 -27,7 23,1 32,2 34,4 30,0
Makine-Techizat -7 -22,6 -27,8 25,3 36,8 38,6 33,9
insaat -124 | -216 | -274 | 197 | 229 | 26,8 23,1

Kaynak: TUIK

Tablo 7°den goriilebilecegi gibi 2009 yilinda gayrisafi sabit sermaye olusumu, bir baska deyisle
yatirim harcamalari reel olarak yiizde 23,3 oraninda gerileme gostermistir. 2010 yilinin 9 aylik
boliimiinde ise yatirimlar reel olarak yiizde 25,4 gibi oldukga yiiksek bir oranda artmistir. Ancak

2009 yilmin aym1 doneminde yatirnm harcamalarin yiizde 23,3 oraninda gerilemis olmasi

14



yatirimlarin heniiz 2008 yili diizeyine ancak ulagabildigini ortaya koymaktadir. Diger taraftan

2010 yilinda yatirimlardaki artisin daha ¢ok 6zel sektdrden kaynaklandigi goriilmektedir.

Yatirnm harcamalarinin 2007-10 donemindeki gelisimi asagidaki grafik yardimiyla birlikte
degerlendirildiginde; 6zel kesim yatirimlarindaki artisin 2008 yilinin ilk ¢eyreginden itibaren
gerilemeye baglayarak 2009 yilinin ilk ¢eyreginde dip noktasina geldigi, izleyen donemlerde ise
diizenli olarak artis hizinin yiikseldigi goriilmektedir. Grafikte dikkat ¢eken baslica nokta 6zel
kesimin kiiresel finans krizi Oncesinde yatirnm artiglarini yavaslatmasi, 2009 yili ikinci
ceyreginden itibaren ise kriz kosullarindan hizla uzaklasmasidir. Bu durum o6zel kesimin
konjonktiire iliskin 6ngdriilerde oldukca tutarli davrandigini ortaya koymasi bakimindan 6nem

tagimaktadir.

2007-2010 DONEMINDE YATIRIMLAR (%)
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2010 yilinda yatirnmlarda gergeklesen gelismeleri degerlendirmek agisindan kullanilabilecek bir
diger gosterge ise tesvik belgeli sabit sermaye yatirimlaridir. Bilindigi gibi hem uygulanmakta olan
yatirim tesvik stratejisinin beklenen sonuglart vermemesi hem de yasanan ekonomik krizin
asilmasi acisindan yeni uygulamalarin devreye sokulmasi zorunluluguna baglh olarak 2009 yili
Agustos aymdan itibaren bolge-sektor-proje li¢liisiinii entegre eden yeni bir tesvik uygulamasina
gecilmigtir. 2009/15199 sayili Bakanlar Kurulu ile getirilen yeni yatinm tesvik sistemi
oncekilerden daha genis ve daha biitiinsel bir amag sistematigine sahiptir. Nitekim, daha dnceki
tesviklerde bolgesel dengesizligin azaltilmasi ve yatirimlarin genel olarak artis1 hedeflenirken bu
Karar’da amag¢ “Kalkinma Planlar1 ve Yillik Programlarda 6ngoriilen hedefler ile uluslararasi
anlagmalara uygun olarak, tasarruflar1 katma degeri yiiksek yatirimlara yonlendirmek, iiretimi ve
istthdam1 artirmak, yatirnm egiliminin devamlihigimi ve siirdiiriilebilir kalkinmay1 saglamak,

uluslararasi rekabet giiclinii artiracak teknoloji ve arastirma-gelistirme igerigi yliksek biiyiik 6lgekli
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yatirimlart 6zendirmek, dogrudan yabanci yatirimlart artirmak, bolgesel gelismislik farkliliklarini
gidermek, c¢evre korumaya yonelik yatinmlar ile arastirma ve gelistirme faaliyetlerini

desteklemektir.” seklinde ifade edilmektedir.

TABLO 8: SEKTORLER ITIBARIYLE YATIRIM TESViK BELGELI
SABIT SERMAYE YATIRIM TUTARI (Milyon TL)

Yine, yeni

14.07.2009 tarih ve 2009/15199 sayih Karara gore diizenlenen Yatirim
Tesvik Belgeli Sabit Sermaye Tutar

Tarim | Madencilik imalat Enerji | Hizmetler| Toplam
2009 214,0 436,0 4.780,1 2.577,0 3.086,9 11.094,0
8 2,6 7,1 324,6 362,0 107,7 803,9
9 79,3 37,3 1.078,6 249,9 4241 1.869,0
10 31,7 149,3 1.063,4 475,2 684,8 2.404,4
11 28,8 90,8 1.044,9 954,7 466,6 2.585,7
12 71,6 151,7 1.268,7 535,2 1.403,7 3.431,0
TOPLAM 428,0 872,1 9.560,2 5.154,0 6.173,7 22.188,0
2010-1 71,1 26,6 1.188,6 161,7 560,8 2.008,9
2 166,7 172,0 874,6 264,2 478,3 1.955,9
3 235,1 75,2 1.739,0 667,9 637,1 3.354,3
4 179,6 85,3 15.648,2 825,1 797,0 17.535,1
5 1427 132,1 906,4 749,8 1.791,4 3.722,4
6 201,6 176,6 2.212,9 294,8 664,9 3.550,7
7 340,3 123,7 1.085,4 406,9 979,4 2.935,8
8 216,5 98,1 679,1 736,2 590,4 2.320,3
9 187,9 1411 873,4 615,6 406,4 2.224,4
10 216,0 121,7 689,9 189,4 543,1 1.760,0
11 303,3 137,1 896,1 1.474,7 455,3 3.266,5
TOPLAM 2.260,7 1.289,6 26.793,7 6.386,3 7.904,2 44.634,4

Kaynak: Hazine Miistesarligi

sistemde Tiirkiye, Istatistiki Bolge Birimleri Siniflandirmasi-diizey 2 bélgeleri ve

sosyo-ekonomik gelismislik seviyeleri dikkate aliarak dort farkli bolgeye ayrilmistir. Yatirim
tesvikleri (destekleri) bolgelere gore farkli arag ve yontemler igermektedir. Nitekim, Birinci ve
Ikinci bolgelerde, 1) Vergi indirimi 2) Sigorta primi isveren hissesi destegi 3)Yatirim yeri tahsisi
4) KDV istisnas1 5) Giimriik Muafiyeti Ugiincii ve dérdiincii bolgelerde ise bunlara ilave olarak
faiz destegi verilmesi ongoriilmektedir. Bu desteklerden faydalanilabilmesi i¢in asgari yatirim
tutarinm Birinci ve Ikinci bélgelerde yer alan illerde bir milyon TL, Ikinci ve Ugiincii bolgelerde
ise 500 bin TL olmas1 gerekmektedir. Genel bir degerlendirme yapildiginda krizin etkilerini
azaltmay1 amaclayan bir 6nlem olarak agiklanan yeni yatirim tesvik stratejisinin aslinda bunun ¢ok
daha otesinde amaglar tasidig1 soylenebilir. Bir baska deyisle yeni strateji krize karsi bir 6nlem
olmaktan c¢ok ekonomik yapiyr sektorel

ve bolgesel bazda yeniden sekillendirmeyi

amaclamaktadir.
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Tesviklerde dzellikle iizerinde durulmasi gereken nokta, etki analizinin yapilmamasidir. Ozellikle
bolgesel bazda yapilan tesviklerde neyin amaglandigi, ne elde edildiginin sorgulanmasi

gerekmektedir.

Bu yeni uygulamanin sonug¢larim1 degerlendirmek agisindan olusturdugumuz Tablo 8
incelendiginde 2009 yilinin Agustos-Aralik doneminde toplamda yaklagik 11 milyar TL’lik
yatirnm yapildigr goriilmektedir. Bu yatirimlarin biiyiik bir bolimiiniin imalat sanayii ve enerji
alaninda gerceklesmis olmasi da olduk¢a olumlu bir gelisme olarak algilanabilir. Ancak, yeni
tesvik sistemi etkisini 2010 yilinda ¢ok daha belirgin bir sekilde gostermis ve yilin 11 aylik
boliimiinde toplam tesvikli yatirim tutar1 2000 sonrast donemin en yiiksek degeri olan 44,6 milyar
TL’ye yiikselmistir. Bu yatirimlarin yaklagik yiizde 60’1 imalat sanayi, ylizde 18’1 hizmetler

sektorli, yiizde 14’1 ise enerji alaninda gergeklesmistir.

Yeni tesvik sistemi gercevesinde gerceklestirilen yatirimlarin mahiyetlerine gore dagilimi ise
Tablo 9’da verilmistir. Buradan goriilebilecegi gibi, yilin 11 aylik kisminda gerceklestirilen 44,6
milyar TL’lik tesvikli yatirimlarin yiizde 80’1 komple yeni yatirim i¢in kullanilmistir. Dolayisiyla
gerek tesvikli yatirim tutarindaki artis gerekse yatirimlarin daha c¢ok yeni yatirim seklinde

yapilmasi yeni sistemin ilk yansimalarinin olumlu olarak degerlendirilmesine imkan vermektedir.

TABLO 9: MAHIYETLERI ITIBARIYLA YATIRIM TESViK BELGELI SABIiT SERMAYE
YATIRIMLARININ DAGILIMI

Komple ..

Yeni Tamam- Darbogaz | Moderni- | Enteg- Uriin

Yatirnm | Tevsi lama | Yenileme | Giderme zasyon rasyon | Cesitlendirme | Toplam
2010-1 976,9 | 686,4 13,3 0,0 0,0 292,8 39,5 0,0 2.008,9
2 1.220,0 | 519,9 19,5 3,6 0,0 186,1 15 5,2 1.955,9
3 1.801,2 |1.396,9| 60,8 0,0 0,0 90,4 0,0 5,0 3.354,3
4 16.916,3 | 402,5 57,7 16,2 0,0 135,9 5,8 0,7 17.535,1
5 2.803,0 | 559,7 47,5 0,0 0,0 293,2 16,8 2,2 3.722,4
6 2.151,1 | 1.155,7 8,9 4,3 0,0 230,3 0,0 0,5 3.550,7
7 2.296,3 | 3854 0,0 0,0 0,0 209,3 27,8 16,9 2.935,8
8 1.910,9 | 206,6 3,4 0,0 0,0 184,2 7,7 7,5 2.320,3
9 1.521,7 | 4154 16,2 0,0 0,0 242.9 0,0 28,2 2.224,4
10 1.328,3 | 176,6 1,7 0,0 0,0 232,7 20,8 0,0 1.760,0
11 2.770,8 | 289,5 20,4 0,0 0,0 153,6 22,8 9,3 3.266,5
TOPLAM | 35.696,3|6.194,7| 2494 24,1 0,0 2.251,5 142,7 75,6 44.634,4

Kaynak: Hazine Miistesarlig

Yatirimlarla ilgili olarak incelenebilecek bir diger gosterge ise kurulan ve kapanan sirket
sayilaridir. Tiirkiye Istatistik Kurumunun verilerine gore, 2010 yiliin Ocak-Kasim aylarini
kapsayan ilk 11 aylik boliimiinde 47.030 yeni sirket kurulmus, 11.354 sirket ise kapanmuistir.
Boylece kurulan net isletme sayist gegen yilin ayn1 donemine gore yiizde 13,1 oraninda artmistir.

Tabloda dikkati ¢eken onemli bir nokta ise 2009 yilinin ayn1 donemine gore kurulan sirket
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sayisinin yiizde 16,7, kapanan sirket sayisinin da yiizde 28,1 oraninda artmis olmasidir. Bu
veriler yaganan kiiresel ve ulusal ekonomik krizin art¢1 sarsintilarinin hala devam ettigini ortaya

koymaktadir.

TABLO 10: KURULAN VE KAPANAN SIRKETLERIN SAYILARI (Adet)

Kurulan Kapanan Kurulan-Kapanan
2007 55.350 9.954 45.396
2008 49.003 9.578 39.425
2009 44.472 10.395 34.077
2009 Ocak-Kasim 40.295 8.860 31.435
2010 Ocak-Kasim 47.030 11.354 35.676
Degisim % 16,7 28,1 13,5

Kaynak: TUIK

Yukarida yapilan agiklamalar ¢ercevesinde genel bir degerlendirme yapildiginda; 2010 yilinda
yatirimlarda belirgin bir artisin yagsandigi sdylenebilir. Bu sekilde iilkenin {iretim kapasitesinin

artmasi gelecek yillar i¢in tiretimin potansiyel olarak artacagini ortaya koymaktadir.
2.2.3. ISTIHDAM VE iSSIiZLiK

Ekonomik oldugu kadar sosyal ve politik sonuglar da yaratan istihdam gelismeleri, 6zellikle de
igsizlik, lilkemizin en 6nemli sorunu olma 6zelligini korumaktadir. Bilindigi gibi, 2002 yilindan
2008 yil1 ilk ¢eyregine kadar Tiirkiye ekonomisi hizla biiyiimiis ancak bu biiylime ayni oranda
istihdam artig1 getirmemisti. 2008 yilinin son g¢eyreginde lilkemizde de etkileri hissedilmeye
baglayan ve 2009 yilinin son ¢eyregine kadar ekonominin daralmasina neden olan kiiresel kriz ve
sonrasinda iilkemizde issizlik daha yiiksek bir platoya oturmustur. Bir taraftan teknik gelismenin
genelde emek tasarruflu olmasi, diger taraftan hizla artmaya devam eden niifus ve diger taraftan
da iilkemizde bozulan, daha dogrusu bir tiirlii olusturulamayan yatirim iklimi igsizlik sorununun
¢ozlimiinli adeta imkansiz kilmaktadir. Dolayisiyla igsizligin {ilkemizde daha uzun bir siire

onemli bir sorun olarak varligini siirdiirecegini soylemek yanlis olmayacaktir.

Tablo 11’den gorildigi gibi 2010 yili Giglincii geyregi itibariyle tilkemizde ¢alisma c¢agindaki
niifus 52,6 milyon dolayinda iken bunlardan 26,1 milyon kisi isgiicli arzina katilmis ve 23,1
milyonu is bulabilirken 2,9 milyon kisi yani ylizde 11,40 issiz kalmistir. Ayrica ¢aligsanlarin
yaklagik 10,3 milyonu yani yiizde 44,8’i kayitdisi istihdam edilmistir. Diger taraftan 2010
yilindan gilinlimiize gecen yaklasik 10 yilda toplam istthdamda kayda deger bir gelismenin
olmamasi ve 72 milyonluk niifusun sadece 23 milyonunun ¢alisabiliyor olmasi da iizerinde
durulmasi gereken bir noktadir. Ayn1 zamanda bagimlilik oraninin yiiksekligine de isaret eden
bu veriler iilkemizde yoksul sayisinin 13 milyon kisiye dayanmasinin arka plani hakkinda da

baz1 ipuglar1 vermektedir.
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2009 yil1 ile karsilastirildiginda ise 2010 yilinin ilk {i¢ ¢eyregin tiimiinde igsiz sayisinin 2009’a

oranla daha disiik oldugu, ancak issiz sayisindaki azalmanin iiretim artisiyla paralellik

gostermedigi anlasilmaktadir. Dolayisiyla bu veriler de ithalata dayali biiylimenin ekonomiye

verdigi zarar1 farkli bir boyuttan ortaya koymaktadir.

TABLO 11: iSGUCU DURUMU (Bin Kkisi)

15 ve - Kayit
Daha Isgiicii | Istihdam | . . Kayit | Isgiiciine | 4 o 4om issizlik Dis1
Yukan . Issizler Dis1 Katilma 0 o £
Yastaki Arz1 Edilenler istihdam | Oram % Oram % | Oram % Istlhdaom
Niifus Oram %
2000 46.211 23.078 21.581 1.497 10.925 49,9 46,7 6,5 50,6
2001 47.158 23.491 21.524 1.967 11.382 49,8 45,6 8,4 52,9
2002 48.041 23.818 21.354 2.464 11.133 49,6 44 4 10,3 52,1
2003 48.912 23.640 21.147 2.493 10.943 48,3 43,2 10,5 51,7
2004 47.544 22.016 19.632 2.385 9.843 46,3 41,3 10,8 50,1
2005 48.359 22.455 20.067 2.388 9.666 46,4 415 10,6 48,2
2006 49,174 22.751 20.423 2.328 9.593 46,3 415 10,2 47,0
2007 49,994 23.114 20.738 2.376 9.423 46,2 41,5 10,3 45,4
2008 50.772 23.805 21.194 2.611 9.220 46,9 41,7 11,0 43,5
2009 51.686 24,748 21.277 3.471 9.328 47,9 41,2 14,0 43,8
2009-1 51.360 23.582 19.779 3.802 8.070 459 38,5 16,1 40,8
11 51.575 24.837 21.455 3.382 9.565 48,2 41,6 13,6 44,6
11 51.789 25.537 22.108 3.429 10.105 49,3 42,7 13,4 45,7
v 52.007 25.011 21.741 3.270 9.555 48,1 41,8 13,1 43,9
2010-1 52.223 24.831 21.267 3.564 8.874 475 40,7 14,4 41,7
11 52.431 25.901 23.055 2.846 10.055 49,4 44,0 11,0 43,6
111 52.645 26.166 23.195 2.971 10.383 49,7 441 11,4 44,8
Kaynak: TUIK
2007-10 DONEMINDE iSSiZLiK ORANI (%)
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2010 yilinda istihdamin sektorel dagilimina iligkin gelismeler Tablo 12’de verilmistir. Buradan

goriilebilecegi gibi, 2009 yilinda ortalama olarak 5,2 milyon kisi olan tarimda c¢alisan sayis1 2010
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yil1 Kasim sonu itibariyle yaklasik 750 bin kisi artarak 5,9 milyona yiikselmistir. Ayn1 donemde
istihdam sanayi sektoriinde 410 bin, hizmetler sektoriinde 316 bin, ingaat sektoriinde 214 bin kisi
artmistir. 2010 yilinda en yliksek istihdam artisinin tarim sektoriinde gerceklesmis olmasi,
sektoriin yilin ilk 9 aylik boliimiinde binde 3 kiigiildiigli de dikkate alinirsa, istihdamin iiretim
artigindan degil, zorunlu istihdamdaki artigtan kaynaklandigi anlamina gelmektedir. Ulkemiz
kosullarinda adeta bir sosyal gilivenlik kurumu konumuna gelen tarimin bu islevi ne zamana

kadar siirdiirebilecegi ise tizerinde ayrica tartisilmasi gereken bir konudur.

TABLO 12: iSTIHDAMIN SEKTOREL DAGILIMI (Bin Kisi)

Tarim Dis1 )
Tarim Toplam Sanayi | Insaat | Hizmetler | Toplam
2000 7.769 13.811 3.810 1.364 8.637 21.580
2001 8.089 13.435 3.774 1.110 8.551 21.524
2005 5.154 14.913 4.178 1.107 9.628 20.067
2008 5.016 16.177 4.441 1.241 10.495 21.193

2009 5.240 16.035 4.079 1.306 10.650 21.275
2010-1 5.039 16.125 4.281 1.161 10.683 21.164

2 5.040 16.228 4.308 1.133 10.787 21.268
5.197 16.545 4.301 1.263 10.981 21.742
5.619 16.882 4.381 1.418 11.083 22.501
5.831 17.224 4.470 1.517 11.237 23.055
6.233 17.255 4.536 1.580 11.139 23.488
6.284 17.193 4.575 1.632 10.986 23.478
6.178 17.017 4.525 1.542 10.950 23.195

5.999 16.975 4.489 1.520 10.966 22.974
Kaynak: TUIK
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Bu veriler iilkemizde igsizligin azaltilmasina yonelik yeni bir stratejiye olan ihtiyaca igaret
etmektedir. Kuskusuz, issizligi ¢ok daha diisiik sevilere ¢ekebilmek bir taraftan yatirim ikliminin
tyilestirilmesine diger taraftan da isglicii arzinin niteliginde gilinlimiiz ve gelecek yillarin
kosullarinda isgiicli talebinin niteliklerine uygun eleman yetistirmeyi mimkiin kilan egitim

sistemi reformu ile miimkiin olabilecektir.
2.2.4.DIS TICARET, ODEMELER DENGESI VE KURLAR

Bu boliimde 2010 yilinda dis ticaret, 6demeler dengesi ve kurlarda ortaya cikan gelismeler

degerlendirilecektir.
2.2.4.1. DIS TICARET

Tiirkiye, gelismislik diizeyi ve bunun yapisal kosullarina bagli olarak dis ticaret dengesi siirekli
acik veren bir lilkedir. Ancak son yillarda bu agigin diizeyi siirekli ve oldukga yiiksek oranlarda

artmis ve siirdiiriilemez bir noktaya gelmisti. Nitekim, 2002 yilindan itibaren ithalat, ihracat ve
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dis ticaret aciginda siirekli rekor kirilmisti. Ancak yasanan kiiresel ekonomik krize bagli olarak
2009 yilinda bu rekorlara ara verilmisti. 2010 yilinda dis ticaret alaninda yasanan gelismeler ise
yeniden kriz Oncesi rakamlarin yakalanmaya basladigini, yil sonunda yeni agik rekorlarinin

miimkiin oldugunu ortaya koymaktadir.

2010 y1l1 ihracat ve ithalat rakamlar1 incelendiginde; 2009 yilinin Ocak-Kasim donemine gore
2010 yilinin ayni déneminde ihracatin yiizde 10,9 oraninda artarak 102 milyar dolara, ithalatin
yiizde 31 oraninda artarak 164 milyar dolara, dis ticaret agiginin ise yiizde 85 oraninda artarak 62
milyar dolara yiikseldigi goriilmektedir. Bu gelismelere bagli olarak 2009 Ocak-Kasim
doneminde ylizde 73’e kadar yiikselen ihracatin ithalati kargilama orani1 2010 yilinda ylizde 61°e
kadar gerilemigtir. 2010 yilinin son ayinda ihracat ve ithalat artis trendinin devam etmis olmasi

muhtemeldir.

Bu gelismeler sonucunda Tiirkiye’nin 1998-2010/Kasim doneminde verdigi toplam dis ticaret
acig1 yaklasik 473 milyar dolara ulasmistir. Bu veriler; sadece kriz donemlerinde yani
konjonktiirel gerekgelerle azalabilen ve kanimizca siirdiiriilemez diizeye gelen dis ticaret agigini
azaltmak amaciyla Tiirkiye’nin yeni bir sanayilesme stratejisine ihtiyact oldugunu acik bir
sekilde ortaya koymaktadir. Bu baglamda iiretimi tesvik edici makro ekonomik politikalar
yaninda 6zellikle enerji ve ara mallarinda disa bagimlilig1 azaltmay1 hedefleyen orta ve uzun
vadeli stratejilerin hayata gecirilmesi gerekmektedir. Paras1 doviz olmayan bir iilkenin bu sorunu

kalic1 olarak ¢6zmesinin bagka bir yolu da bulunmamaktadir.

TABLO 13:DIS TICARETTE GELISMELER (Milyon Dolar)

. _ ihracatin ithalati
Yil Thracat Ithalat Denge (Acik) | Karsilama Oram %
1998 26.974 45.922 -18.948 58,7
1999 26.588 40.671 -14.083 65,4
2000 27.775 54.502 -26.727 51,0
2001 31.334 41.399 -10.065 75,7
2002 36.059 51.554 -15.495 69,9
2003 47.253 69.340 -22.087 68,1
2004 63.167 97.540 -34.373 64,8
2005 73.476 116.774 -43.298 62,9
2006 85.535 139.576 -54.041 61,3
2007 107.272 170.063 -62.791 63,1
2008 132.027 201.964 -69.936 65,4
2009 102.143 140.928 -38.786 72,5
2009/11 92.088 125.909 -33.821 73,1
2010/11 102.122 164.922 -62.800 61,9
Degisim 10,9 31,0 85,7 --
TOPLAM
(1998-2010) 861.724 1.335.154 -473.430 64,5

Kaynak: Hazine Miistesarlig
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Ithalatin mal bilesimindeki gelismeler Tablo 14°de verilmistir. Buradan gériilebilecegi gibi, 2010
yilinin ilk 11 aylik boliimiinde gergeklestirilen 164 milyar dolarlik ithalatin 117 milyar dolarlik
kismi (%70,9’u) ara, 24 milyar dolarlik kismi (%15,1°i) sermaye, 21 milyar dolarlik kismi
(%13,6°s1) ise tiiketim mallarindan olusmaktadir. Bu donemde Tiirkiye’nin toplam ihracatinin
(102 milyar dolar) ara mallar ithalatini (117 milyar dolar) dahi karsilayamadigi goriillmektedir.
Kanimizca Tiirkiye ekonomisinin en ciddi yapisal sorunlarinin basinda da, bu nedenle, dis girdi

bagimlilig1 gelmektedir.

TABLO 14: ITHALATIN MAL BILESIMI (Milyon dolar)

YIL TUKETIM SERMAYE ARA TOPLAM
2000 6.928 11.365 36.010 54.303
2001 3.813 6.940 30.301 41.055
2002 4.898 8.400 37.656 50.954
2003 7.813 11.326 49.735 68.874
2004 12.100 17.397 67.549 97.047
2005 13.975 20.363 81.868 116.207
2006 16.116 23.348 99.605 139.069
2007 18.694 27.054 123.640 170.063
2008 21.489 21.162 100.827 137.311
2009 19.290 23.927 135.442 178.408
2009-11 17.085 18.960 89.260 125.909
2010-11 21.877 24.852 117.691 164.922
Degisim 28,1 31,1 31,9 31,0

Kaynak: Hazine Miistesarlig

2009 yili Ocak-Kasim donemine oranla 2010 yilinin aynit doneminde tiiketim mallar1 ithalati
yiizde 28,1, sermaye mallar ithalat1 yiizde 31,1 ve ara mallar ithalati ise ylizde 31,9 oraninda

artig gostermistir.

TABLO 15: IHRACATIN SEKTOREL BILESIiMI (Milyon dolar)

YIL TARIM MADENCILIK | iIMALAT SANAYI TOPLAM
1998 2.375 364 24.065 26.974
1999 2.095 385 23.958 26.587
2000 1.684 400 25.518 27.775
2001 2.006 349 28.826 31.334
2002 1.806 387 33.702 36.059
2003 2.201 469 44.378 47.253
2004 2.645 649 59.579 63.167
2005 3.468 810 68.813 73.476
2006 3.611 1.146 80.246 85.535
2007 3.883 1.661 101.082 107.272
2008 4177 2.155 125.188 132.027
2009 4536 1.683 95.449 102.143
2009-11 3.938 1.435 86.299 92.088
2010-11 4.501 2.425 94.611 102.122
Degisim % 14,3 68,9 9,6 10,9

Kaynak: Hazine Miistesarlig
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Boylesi bir artista en 6nemli etkenin gerek Dolar, gerekse Euro kurunun 2009 yilina oranla
gerilemesi, bir bagka deyisle Tiirk lirasinin asirt degerli tutulmasinin oldugu sdylenebilir. Diger
taraftan bu veriler, yeni bir sanayilesme stratejisinin onceliklerini de ortaya koymasi bakimindan

dikkat ¢cekmektedir.

2010 yilinin ilk 11 aylik bolimiinde ihracatin sektorel gelisimi degerlendirildiginde; 2009 yilinin
aynit donemine gore tarim ve ormancilik {iriinlerinde yiizde 14,3, madencilik ve tas ocakligi
tirtinlerinde yiizde 68,9, imalat sanayi iiriinlerinde ise sadece yiizde 9,6 diizeyinde artis oldugu
gorilmektedir. Bu gelismelere bagli olarak imalat sanayinin ihracat i¢indeki pay1 yiizde 93’ten

yiizde 92’ye gerilemistir.
2.2.4.2. ODEMELER DENGESI

Bilindigi gibi cari acik 2002 sonrasi donemde Tiirkiye ekonomisinin en ¢ok konusulan, en ¢ok
endise edilen ve genelde de ekonominin “yumusak karni” olarak dile getirilen bir sorundur.
Nitekim 2001 krizinin ardindan Tiirkiye’de cari agik, 2009 yili disinda, siirekli olarak artis
gostermis ve 2010 yili Kasim ay1 sonunda 41 milyar dolar1 asmistir. 2010 yilmin 11 ayhik
boliimiinde ise cari agik, 2009 yilinin ayn1 donemine gore ylizde 191 gibi yiiksek bir oranda artis
gostermistir. Boylece 2001 Krizi sonrasini kapsayan 9 yilda toplam cari agik (doviz agig1) degeri

213 milyar dolar1 agsmuistir.

Diger taraftan ayn1 donemde sermaye-finans hesabindan iilkemize giren doviz miktar1 ise 255,4
milyar dolar olmustur. Boylece dis agi81 siirekli artan bir iilkede doviz rezervlerinin de artmasi

miimkiin olabilmistir. Kuskusuz bu durum goreli yiiksek faiz politikasinin bir sonucudur.

Ulkemizde 2010 yili Kasim ay1 sonu itibariyle 41 milyar dolar1 asan cari agigin en &nemli
kaynagi 48,9 milyar dolar ile dis ticaret agigidir. Bu agiga yatirim hesab1 da 6,9 milyar dolarlik
katki yapmaktadir. Bu iki alt hesap cari agig1 yaratirken, pozitif bakiye veren net hizmet
gelirlerimiz (13 milyar dolar) ve cari transferler (1,2 milyar dolar) a¢igi azaltict bir rol

oynamaktadir.

Ulkemizde cari acigin finansmani yabanci sermaye girisi ile miimkiin olmustur. Nitekim,
sermaye hesabindan iilkemize yilin ilk 11 ayinda 51,2 milyar dolarlik yabanci sermaye girmistir.
Bu sermaye girisinin yaklagik 29,4 milyar dolar gibi 6nemli bir miktar1 kamu ve 6zel kesim net

dis bor¢lanmasindan saglanmustir.

Ulkemize giren 51,2 milyar dolarlik kaynagin 4,8 milyar dolarlik kismi ise dogrudan yatirim,
yani bor¢ olmayan kaynak (en azindan kisa vadede) olarak iilkemize girmistir. Bunun ise

yaklagik 2 milyar dolarlik kism1 yabancilara gayrimenkul satisindan elde edilmistir.
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TABLO 16: ODEMELER DENGESINDE GELiISMELER (Milyon dolar)

ODEMELER DENGESI 2002-
ANALITIK SUNUM 2008 2009 2009 2010 2010
(Milyon ABD Dolar) Ocak-Kasim | Ocak-Kasim
CARI ISLEMLER HESABI -41.946 -14.297 -11.038 -41.630 -213.147
Ihracat f.0.b. 140.800 | 109.646 98.927 108.493 807.925
Ithalat f.0.b. -193.821 | -134.540 -120.351 -157.477 |1.098.371
Mal Dengesi -53.021 -24.894 -21.424 -48.984 -290.446
Hizmetler Dengesi: Gelir 34.824 33.156 30.746 30.528 234.674
Hizmetler Dengesi: Gider -17.703 -16.724 -14.785 -17.437 -114.614
Hizmet dengesi 17.121 16.432 15.961 13.091 120.060
Mal ve Hizmet Dengesi -35.900 -8.462 -5.463 -35.893 -170.386
Gelir Dengesi: Gelir 6.889 5.164 4.859 3.679 37.600
Gelir Dengesi: Gider -15.048 -13.298 -12.291 -10.619 -96.151
Gelir dengesi -8.159 -8.134 -7.432 -6.940 -58.551
Mal, Hizmet ve Gelir Dengesi -44.059 -16.596 -12.895 -42.833 -228.937
Cari Transferler 2.113 2.299 1.857 1.203 15.790
SERMAYE-FINANS HESABI 33.547 10.540 6.779 51.251 255.430
Yurtdiginda Dogrudan Yatirim -2.549 -1.553 -1.099 -1.368 -10.967
Yurti¢inde Dogrudan Yatirim 18.269 8.258 7.649 6.257 90.616
Dogrudan yatirnm dengesi 15.720 6.705 6.550 4.889 79.649
Portféy Hesabi-Varliklar -1.276 -2.742 -2.646 -3.305 -19.518
Portfoy Hesabi-Yiikiimliiliikler -3.770 2.938 3.497 19.819 62.604
Hisse Senetleri 716 2.827 2.188 4.253 22.858
Borg Senetleri -4.486 111 1.309 15.566 39.746
Portfoy dengesi 2.494 196 851 16.514 43.086
Diger Yatirimlar-Varliklar -10.935 10.488 8.753 9.695 -18.366
Merkez Bankasi 2 2 2 4 -88
Genel Hiikiimet 0 0 0 0 0
Bankalar -9.164 5.873 5.106 11.167 -11.013
Diger Sektorler -1.773 4.613 3.645 -1.476 -7.265
Diger Yatirimlar-Y ikiimliiliikler 33.808 -6.849 -9.375 20.153 151.061
Merkez Bankasi -1.791 -901 -870 -491 -5.064
Genel Hiikiimet 1.742 1.603 1.434 2.607 -869
Bankalar 8.195 1.357 -858 21.743 64.653
Diger Sektorler 25.662 -8.908 -9.081 -3.706 92.341
Diger yatirnmlar dengesi 22.873 3.639 -622 29.848 132.695
Cari, Sermaye ve Finansal Hesaplar -8.399 -3.757 -4.259 9.621 42.283
NET HATA VE NOKSAN 5.641 4.548 3.778 3.530 22.968
GENEL DENGE -2.758 791 -481 13.151 65.251
REZERV VARLIKLAR 2.758 -791 481 -13.151 -65.251
Resmi Rezervler 1.057 -111 1.161 -11.351 -53.422
Uluslararasi Para Fonu Kredileri 1.701 -680 -680 -1.800 -11.829

Kaynak: TCMB

Yabancilarin hisse senedi ve tahvil alimlarinin bulundugu portfoy hesabindan tilkemize gelen net
sermaye miktar1 ise aylar itibariyle 6nemli oranda dalgalanma gdstermis, ancak yilin ilk 11 aylik
boliimiinde kiimiilatif olarak 16,5 milyar dolarlik net giris ger¢eklesmistir. Boylece bu hesaptan
tilkemize gelen sermaye miktar1 uluslararasi para hareketlerinin serbest birakildigi 1989 yilindan
sonraki en yiiksek diizeyine ulasmistir. Bu gelisme kiiresel finansal kriz ortaminda Tiirkiye’nin
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hala en yiiksek faiz ddeyen {ilkeler arasinda yer almasiyla yakindan ilgilidir. Zira bu donemde
gelen briit toplam 19,8 milyar dolarlik portfdy yatirimi girisinin yaklasik 15,5 milyar dolarlik

kismu faiz geliri saglayan kamu kagitlarina yonelmistir.

Ulkemize 51,2 milyar dolarhk dovizin girdigi sermaye-finans hesabmin diger yatirimlar
kalemindeki gelismeler oldukga dikkat g¢ekicidir. Nitekim bu hesaptan 2010 yili Ocak-Kasim
doneminde giren net paranin ¢ok biiyiik bir boliimii bankalar (21,7 milyar dolar) ve kamunun
(2,6 milyar dolar) disaridan borglanmasindan olusmustur. Bankalarin ayrica yurtdisinda
kullandirdig1 kredileri yenilemeyerek iilke i¢ine geri getirmis olmasi da dikkat ¢ekicidir. Bu
durum bankalarin {ilke i¢inde kredi kullandirmay1 ve/veya kamu kagitlarina yatirnrm yapmay1
daha rasyonel gordiikleri seklinde yorumlanabilir. Ote yandan diinya piyasalarinda faiz
oranlarmin oldukga diisiik seyretmesi bankalar1 carry-trade yapmaya yonlendirmektedir. Boylece
bankalar yurtdisindan diisiik faizle borglanarak iilke icinde bu paralar1 daha yiiksek faiz ile
kullandirarak kazang¢ elde etme imkanlarini kullanmaktadir. Kuskusuz bu siirecte bankalar kur

riski tagimaktadir.

Diger taraftan 2010 yilinda Tiirkiye’ye net hata ve noksan kaleminden onemli miktarda (3,5
milyar dolar) para girisi gerceklesmistir. Dis ticaret ve para hareketlerindeki hesaplama hatalar
ve/veya kayit dis1 para giris ve ¢ikiglarinin gosterildigi bu hesaptaki gelismelerin yonii ve miktari
ayrica degerlendirilmesi gereken bir konudur. Zira, kriz donemlerinden hemen &nce bu hesaptan
para ¢ikmasi ve kriz sonrasi kurlarin artisinin ardindan yeniden giris yasanmasi oldukea ilgingtir.
Yine 2002-2010 doneminde bu hesaptan tilkemize yaklagik 23 milyar dolarlik para girisi olmasi
da cari agigin olusumu ve finansmani agisindan bu hesabi 6nemli hale getirmektedir.
Dolayisiyla, mali baris kapsaminda iilkeye giren para disarida tutulursa, glimriiklerin, tlke

smirlarinin, para hareketlerine iligkin izleme mekanizmalarinin gdzden gecirilmesi geregi agiktir.

Bu noktada 6demeler bilangosundaki gelismelere iliskin olarak 6nemli bir konuya dikkat
cekmekte fayda bulunmaktadir. Zira gerek bazi ekonomi politikast karar birimlerinin yetkilileri
gerekse bazi iktisat yazarlar1 “cari acik finanse edildik¢e sorun yok™ diyebilmektedir. Bu
degerlendirme oldukg¢a sorunludur. Ciinkii, finanse edilmeyen bir a¢igin olusamayacagi gercegi
g0z ard1 edilmektedir. Ayrica cari iglemler hesabi ile sermaye-finans hesab1 arasindaki iliskinin
yonii cari islemlerden sermaye finans hesabina dogru degil, sermaye-finans hesabindan cari
islemelere dogrudur. Bir baska deyisle Tiirkiye once cari acgik verip ardindan bu agig1 finanse
etme yoluna gitmemektedir. Aksine Once finansman bulunmakta ardindan da cari agik
olusmaktadir. Daha net ifadelerle agiklamak gerekirse Tiirkiye’ye once dogrudan yatirim,

portfoy yatirimi veya dis borg¢-kredi kullanimi kanallarindan déviz girisi olmakta, bu girigler iilke
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icindeki doviz miktarinin bollagsmasina ve kurlarin gerilemesine neden olmaktadir. Bdylece ithal
tirtinler goreli olarak ucuzlamakta, ithalat artmakta ve dis ticaret agigi biiyiimektedir. Ayrica
hangi kanaldan gelirse gelsin iilkeye giren yabanci sermaye, ana para bir tarafa birakilsa bile, kar
transferi, faiz ve borsa gelirleri seklinde getirdigi sermayeden daha fazlasini orta ve uzun vadede
iilkeden ¢ikarmaktadir. Dolayisiyla iilkeye giren yabanci sermaye es anli olarak hem cari agig1

finanse etmekte hem de yeniden cari agik potansiyeli yaratmaktadir.

Tirkiye ekonomisinin dis girdi ve kaynak bagimliligi 2002 sonrasinda énce déonemlere gore ¢ok
daha biiylik oranda artmistir. Bunun sonucunda biiyiime dis kaynak girisi ve ithalat artisina her
zamankinden daha duyarli hale gelmistir. Nitekim, asagidaki grafigin incelenmesinden
goriilebilecegi gibi yabanci sermaye girisi ile cari agik arasindaki korelasyon nereyse birebir

diizeyine gelmistir.

CARI ACIK-SERMAYE GiRiSi iLISKiSi(Milyon $)
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Bu baglamda 2010 yilinda ortaya ¢ikan dnemli bir gelisme de cari agigin finansman kalitesinin
de bozulmasidir. Ciinkii cari agigin finansmaninda daha uzun vadeli olan dogrudan yatirimlarin
pay1 azalirken goreli olarak daha kisa vadeli olan dis bor¢ kullanimi ile adeta vadesiz olarak
tanimlanacak sicak paranin (yabanci portfoy yatirimlari) hizla artmistir. Dolayisiyla Tiirkiye
ekonomisinin faylarinda gelecek acisindan risk tasiyan enerji birikimi 2010 yilinda yeniden
baslamistir. Yilin ilk yarisinin se¢im konjonktiiriinde gegecek olmasi ve bunun biitce boyutunda
getirebilecegi olast olumsuzluklar da dikkate alindiginda ekonomik birimlerin déviz pozisyonu

konusunda her zamankinden daha dikkatli davranmalari geregi ortaya ¢ikmaktadir.
2.2.4.3. DOVIZ KURLARI

Tiirkiye’de son yillarda doviz kurlarinda yasanan gelismeler Tablo 17’°de verilmistir. Buradan

goriilebilecegi gibi, 2010 yilinda Mayis-Kasim doneminde kurlarda genelde bir azalma diger
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aylarda ise artis yasanmustir. Aralik ayinda kurlardaki artis dikkate deger orana ulagmistir. 2009
yilina gore ise 2010 yilinda Dolar yilizde 3,2, Euro yiizde 7,5 oraninda deger kaybetmistir. Bu

gelisme capraz kurlar1 da etkilemis ve Euro, Dolar karsisinda 9,8 oraninda deger yitirmistir.

TABLO 17: KUR GELISMELERI

EURO/$ EURO/$

YIL Dolar EURO Paritesi 2010 Dolar EURO Paritesi
1999 422.152 445.676 1,061 Ocak 1,470 2,102 1,430
2000 626.712 573.942 0,92 Subat 1,509 2,069 1,371
2001 1.231.322 |1.093.683 0,893 Mart 1,532 2,081 1,358
2002 1.509.471 |1.433.214 0,949 Nisan 1,491 2,004 1,344
2003 1.496.668 | 1.689.365 1,129 Mayis 1,539 1,944 1,264
2004 1.425.771 | 1.771.948 1,243 Haziran 1,574 1,923 1,221
2005 1,344 1,674 1,246 Temmuz 1,540 1,961 1,273
2006 1,435 1,804 1,258 Agustos 1,505 1,947 1,293
2007 1,305 1,782 1,366 Eyliil 1,493 1,948 1,306
2008 1,296 1,900 1,470 Ekim 1,422 1,975 1,389
2009 1,551 2,156 1,473 Kasim 1,433 1,967 1,373
2010 1,502 1,994 1,329 Aralik 1,517 2,004 1,321

Degisim -3,2 -7,5 -9,8

Kaynak: TUIK
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Kurlarda yasanan bu gelismeler Tiirkiye ekonomisi agisindan olumsuz etkiler yaratmistir.
Nitekim bir taraftan goreli olarak ucuzlayan ithal {irlin fiyatlar: ithalat artirmig diger taraftan da
thracat¢ilarimizin rekabet giiclinii azaltarak ihracati potansiyelin altinda birakmistir. Ayrica
Euro’nun deger kaybetmesi Tiirkiye nin dig ekonomik iligkilerinin déviz bilesimi (ihracatin daha
cok Euro, ithalat ve dis borglarin ise daha ¢ok dolar bazinda olmasi nedeniyle) dikkate

alindiginda bazi1 dezavantajlar1 da beraberinde getirmistir.
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2.2.5. KAMU KESIiMi DENGESI

Tiirkiye ekonomisi agisindan reel biiyiikligii 6nemli Sl¢iide kiiclilmiis olmakla beraber devletin
para ve sermaye piyasalarindaki belirleyici 6zelligi devam etmektedir. Bu durum uzun yillar agik
veren biitgce ve bunun sonucunda mutlak olarak devasa biiyiikliikklere ulasmis i¢ bor¢ stokuyla
yakindan ilgilidir. Bu nedenle biit¢e biiytikliikleri tiim ekonomik birimler acisindan biiyiik 6nem

tagimaktadir.
2.2.5. 1. BUTCE DENGESI

Biitgeye iliskin 2010 yili gelismeleri Tablo 18’de verilmistir. Buradan goriildiigi gibi, yilin ilk
11 aylik bolimiinde biitce acigi 23,4 milyar TL olmustur. Bu donemde devletin elde ettigi
toplam gelir yiizde 20,2 oraninda artarken harcamalardaki artis yiizde 6,8, vergi gelirlerindeki
artis ise yiizde 24,8 gibi yliksek bir diizeyde gerceklesmistir. 2010 yilinda gergeklesen enflasyon
oranlar1 (yiizde 6-8) ve gergeklesmesi beklenen biiyiime hizi (yiizde 7-8) dikkate alindiginda
vergi hasilatinda reel bir artis yasandigi goriilmektedir. Bu durum 2010 yili bliylime hizinin

ongoriilenin lizerinde gerceklesmesi kadar devletin dolayli vergilerde yaptig1 bazi artislarla da

yakindan ilgilidir.
TABLO 18: MERKEZi YONETIM BUTCESI (Birikimli, Milyon TL)
. 2009 2010 OCAK-KASIM
(MILYON TL)
GERC. HEDEF 2009 2010 %
Biitce Giderleri 268.219 286.981 | 239.542 | 255.770 6,8
Faiz Hari¢ Giderler 215.018 230.231 187.383 209.312 11,7
Personel Giderleri 55.947 60.349 52.297 58.196 11,3
Sosyal Giiv.Kur. Devlet Primi 7.208 11.110 6.315 9.921 57,1
Mal ve Hizmet Alimlari 29.799 25.190 22.312 21.609 -3,2
Cari Transferler 91.976 102.173 84.878 92.949 9,5
Sermaye Giderleri 20.072 18.924 13.868 17.557 26,6
Sermaye Transferleri 4,319 3.429 3.002 3.855 28,4
Bor¢ Verme 5.698 6.903 4,710 5.225 10,9
Yedek Odenekler 0 2.153 0 0
Faiz Harcamalari 53.201 56.750 52.159 46.459 -10,9
Biitce Gelirleri 215.458 236.794 193.186 232.281 20,2
Genel Biitce Gelirleri 208.610 229.947 187.343 225.050 20,1
Vergi Gelirleri 172.440 193.324 154.247 192.574 24,8
Tesebbiis ve Miilkiyet Geliri 9.948 6.755 9.318 9.148 -1,8
Ozel Gelirler ile Alinan Bagiglar ve Yardimlar 807 964 830 1.543 85,8
Faizler, Paylar ve Cezalar 23.058 17.817 21.194 19.133 -9,7
Sermaye Gelirleri 2.044 10.649 1.480 2.481 67,7
Alacaklardan Tahsilat 312 438 273 170 -37,7
Ozel Biitceli idarelerin Oz Gelirleri 5.037 4.898 4,114 5.443 32,3
Diizen. ve Denet. Kurumlarin Gelirleri 1.811 1.949 1.729 1.788 3,5
Biitce Dengesi -52.761 -50.187 -46.356 -23.489 49,3
Faiz Dis1 Denge (Maliye Tanimli) 440 6.563 5.803 22.969 295,8
Faiz Dis1 Denge (Program Tanimli) -15.001 -8.748 -8.806 10.367 2177

Kaynak: Maliye Bakanlg1 ve Hazine Miistesarligi

28



2010 yili biitgesinin harcama kalemlerinde yilin ilk 11 aylik doneminde yasanan gelismeler
incelendiginde; faiz harcamalarinin yiizde 10,9 oraninda azaldigi, faiz dis1 harcamalarin ise
yiizde 11,7 diizeyinde arttig1 goriilmektedir. Harcamalar iginde en biiyiik payr 92 milyar TL ile
cari transferler olustururken bunu 58 milyar TL personel harcamalar1 ve 46 milyar TL ile faiz
harcamalari izlemektedir. Bu kalemlere yapilan harcamalar, toplam harcamalarin yaklagik yiizde
80’1, toplam gelirlerin yiizde 81’i, vergi gelirlerinin ise yiizde 108’ine karsilik gelmektedir.
Boylesi esnek olamayan bir biitge yapisi i¢inde yatirimlara (sermaye giderleri) giden harcama ise

ancak 17 milyar TL olabilmistir.

Gerek kamu maliyesi, gerekse Tiirkiye ekonomisi agisindan kamunun yapmis oldugu cari
transfer harcamalarinin tizerinde 6nemle durulmasi gerekmektedir. Zira 2010 yili Ocak-Kasim
doneminde yilizde 9,5 oraninda artarak 92,9 milyar liraya ulasan ve tek basina toplam biitce
giderlerinin yiizde 36’simn1 asan bu harcamalarin kontrol edilmesi gerekmektedir. Aksi halde
kamunun yatinmlar i¢in kaynak ayirmasinin miimkiin olamayacagi giinler ¢ok uzakta
kalmayacaktir. Bu cergevede vergi oranlarinda 6zellikle de harcama vergisi oranlarinda artis
yapilmadan, daha ¢ok kayit disi ekonominin 6dnlenmesiyle vergi gelirlerinin artirilmasi, kayitdisi
istthdamin Oniine gecilerek de sosyal giivenlik kurumlarinin aktiiaryal dengelerinin (emekli

maagt alan sayisi/ prim ddeyen sayisti) iyilestirilmesi oncelikli olmak durumundadir.

TABLO 19: CARi TRANSFERLERIN DAGILIMI

OCAK-KASIM
(Milyon TL) —
2009 2010 | DEGISIM %

Toplam Cari Transferler 84.878 92.949 9,5
a)Gorev Zararlari 3.695 3.115 -15,7

b)Hazine Yardimlari 53.874 55.841 3,7
- Sosyal Giivenlik Kur. Hazine Yardimlari 1.036 1.199 15,7

- Saglik, Emeklilik ve Sosyal Yardim Giderleri 50.022 51.529 3,0

- Mahalli idareler 1.464 1.591 8,7
-Diger Hazine Yardimlart 1.352 1.521 12,5

¢) Kar Amaci Giitmeyen Kur. Yapilan Transferler 673 746 10,8
d)Hane Halkina Yapilan Transferler 1.096 1.380 25,9
e) Tarimsal Destekleme 4.095 5.412 32,2
f) Hane Halkina Yapilan Diger Transferler 630 704 11,7
g) Sosyal Amagli Transferler 916 1.455 58,9
h) Yurtdisina Yapilan Transferler 630 77 23,2
1) Gelirden Ayrilan Paylar 19.267 23.519 22,1
-Mahalli idare Paylari 15.298 18.803 229
-Fon Paylar1 3.024 3.556 17,6
-Diger Paylar 944 1.161 22,9

Kaynak: Maliye Bakanlig1 ve Hazine Miistesarligi
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Ulkemizde kamu maliyesinin bir diger énemli sorunu vergi gelirlerinin bilesimiyle ilgilidir.

Gelismis iilkelerde vergi gelirlerinin yiizde 60-70’lik dilimi dogrudan vergilerden, ylizde 40-30’u

dolayl1 vergilerden saglanirken tilkemizde bu oranlar tam tersi bir goriintii vermektedir. Nitekim

Tablo 20’den de gériilebilecegi gibi iilkemizde dolayli vergi gelirleri (KDV, OTV gibi) toplam

vergi gelirleri i¢cinde yiizde 60’in iizerinde bir orana sahiptir. 2010 yilimin Ocak-Kasim

donemlerinde toplam vergi gelirleri yiizde 24,8, gelir vergisi tahsilati yiizde 9,2 ve kurumlar

vergisi tahsilatt yiizde 17,5 oraninda artarken, dahilde aliman KDV tahsilatinin yiizde 42,

ithalattan alinan KDV tahsilatinin yiizde 38, OTV tahsilatinin ise yiizde 31 oraninda artmasi

2010 yilinda vergi gelirleri bilesimin daha biiyiik oranda dolayli vergiler lehine degisecegini

gostermektedir.

TABLO 20: VERGI GELIRLERININ DAGILIMI (Milyon TL)

2009 2010 OCAK-KASIM

VERGI GELIRLERI GERC. | HEDEF | 2009 2010 %
172.440 | 193.324 | 154.247 | 192.574 | 248
GELIR, KAR VE SER. KAZANC. UZ. AL. VER. 56.469 59.481 | 51.374 | 57.582 12,1
GELIR VERGISI 38.446 41516 | 33.724 | 36.842 9,2
KURUMLAR VERGISI 18.023 17.965 | 17.650 | 20.740 17,5
MULKIYET UZERINDEN ALINAN VERGILER 4.664 4.484 4.413 5.074 15,0
VERASET VE INTIKAL VERGISI 168 156 133 188 41,3
MOTORLU TASITLAR VERGISI 4.496 4.328 4.280 4.887 14,2
DAHILDE ALINAN MAL VE HiZMET VERGILERI 73.136 86.366 | 64.806 | 83.762 29,2
DAHILDE ALINAN KDV 20.853 22.636 | 17.256 | 24.522 42,1
OZEL TUKETIM VERGISI 43.620 54.631 | 39.519 | 51.784 31,0
-Petrol ve Dogalgaz Uriinlerine liskin OTV 25.525 30.685 | 23.348 | 29.193 25,0
-Motorlu Tasit Araglarina fliskin OTV 3.353 3.787 2.713 4978 83,5
-Kolali Gazoz, Alkollii i¢. ve Tiit. Mamiil. iliskin OTV 13.893 18.760 12.736 16.270 27,7
Alkollii 1¢. 2.134 2.134 1.967 2.621 333

Tiit. Mamiil 11.546 16.404 | 10.570 | 13.452 27,3

Kolal1 Gazoz 212 222 199 197 -1,2
-Dayamkli Tiiketim ve Diger Mallara iliskin OTV 849 1.399 723 1.343 85,7
BANKA VE SIGORTA MUAMELELERI VERGISI 4.003 3.875 3.747 3.303 -11,8
SANS OYUNLARI VERGISI 396 408 361 386 7,0
OZEL ILETISIM VERGISI 4.265 4.816 3.923 3.767 -4,0
ULUSLARARASI TiC. VE MUAM. AL. VERGILER 28.651 33.134 | 25.369 | 34.833 37,3
GUMRUK VERGILERI 2.466 2.980 2.189 2.842 29,8
ITHALATTA ALINAN KATMA DEGER VERGISI 26.134 30.108 | 23.135 | 31.922 38,0
DIGER DIS TICARET GELIRLERI 51 46 46 70 52,1
DAMGA VERGISI 4.169 4.399 3.628 4.541 25,2
HARCLAR 4.755 5.405 4.200 6.178 47,1
BASKA YERDE SINIFLANDIRILMAYAN VERGILER 596 55 456 604 32,4
DIGER GELIRLER 43.018 43.471 | 38.938 | 39.707 2,0

Kaynak: Maliye Bakanlg1 ve Hazine Miistesarligi

Bu arada finansal rantlar yeterince vergilendirilmemeye devam ederken reel sektor {izerindeki

vergi ve istihdam yiiklerinin yliksek olmay1 siirdiirmesi, kurlar yaninda bu politikalarin da reel

kesim aleyhine sonugclar iiretmeye devam edecegi anlamina gelmektedir.
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Bir boyutuyla iilkemizde mevcut gelir dagilimi dengesizligini daha da artiran diger boyutuyla da
kayitdist islemlerin artmasina neden olarak haksiz rekabet ortami yaratan dolayli vergiler

agirlikli yapiin bir an 6nce diizeltilmesi gerekmektedir.

Diger taraftan biitce ve vergi gelirlerine iliskin istatistikler ilging bir iliskiye de isaret etmektedir.
Nitekim Tirkiye’de cari acik arttikga biitge agig1 gerilemektedir. Ciinkii, artan ithalat devletin
giimriik ve ithal iiriinler iizerinden alinan KDV tahsilatini da artirmakta, bdylece biitge a1
gerilemektedir. Dolayisiyla uygulanan/uygulanmayan kur politikalari sonucunda gerileyen déviz
kurlar bir taraftan enflasyonu baskilamakta ve halkin ucuz ithal mal talebini 6zendirmekte diger
taraftan da artan ithalat, ithalatla baglantili vergi tahsilatin1 artirarak biit¢e a¢iginin kapanmasina
katk1 saglamaktadir. Kuskusuz bu siirecin sonsuza kadar devam etmesi olasi degildir. Aslinda
kisa vadede olumlu gibi goriinen bu siirecin alternatif maliyeti de oldukca yiiksektir. Zira bir
taraftan sanayiciler basta olmak iizere reel sektorii haksiz rekabet ile karsi karsiya birakmakta
diger taraftan issizligin makul diizeylere diismesini engellemekte ve nihayet iilke disina
gereginden fazla kaynak cikisina yol agmaktadir. Temennimiz bu siirecin olasi sonuglarinin

yasamadan ongoriilmesi ve gerekli politika degisikliklerinin biran 6nce yapilmasidir.

Kisaca ifade etmek gerekirse, lilkemiz biitcesinde ge¢mis yillara oranla bir iyilesme oldugunu
ancak bu iyilesmenin heniiz etkin bir maliye politikasi, 6zellikle de yeniden bir yatirim-iiretim-
istihdam hamlesi yaratabilmeye imkan verecek maliye politikasi i¢in yetersiz kaldigini s6ylemek

miimkiindiir.
2.2.5.2. BUTCE NAKIT DENGESI VE FINANSMANI

Biitce dengesine emanet ve avans hesaplarinin bakiyesinin eklenmesiyle bulunan nakit dengesi
Hiiktimetin bulmasi gereken fon ihtiyacini ortaya koymaktadir. Tablo 21°de yer alan verilere
gore biitge nakit dengesi 2009 yilinin ilk 11 aylik boliimiinde 45,9 milyar TL ag¢ik verirken 2010
yilinin ayn1 déneminde bu agik yiizde 71 oraninda azalarak 13 milyar TL’ye gerilemistir. 2009
yilinda nakit agig1 daha ¢ok i¢ borglanma ile karsilanirken, 2010 yilinda agik i¢ bor¢lanma

yaninda dis bor¢lanma yoluyla da finanse edilmistir.

2010 yilmin ilk 11 ayhik boliimiinde vadesi bir yildan az olan Devlet i¢ bor¢clanma kagitlarini
ifade eden Hazine bonosu tiiriinden borg¢larin azalip vadesi bir y1l ve daha fazla olan devlet i¢
bor¢lanma kagitlarini ifade eden Devlet tahvillerinden bor¢lanmanin artmasi devletin bor¢lanma
vadesini uzattigi anlamina gelmektedir. Ancak, bu doénemde 6nceki yillarin aksine dis borg
kullaniminin artmasi dikkat ¢ekmektedir. Kur oynakligmin arttigi boylesi bir donemde doviz

cinsinden bor¢lanilmasi bazi olumsuz yan etkiler yaratabilecektir.
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TABLO 21: MERKEZI YONETIM BUTCE FINANSMANI
(Birikimli, Milyon TL)

OCAK-KASIM
2008 2009 2009 2010 DEGISIiM %
Nakit Dengesi -19.061 -56.979 -45.937 -13.038 -71,6
Finansman 19.061 56.979 45.937 13.038 -71,6
Dis Bor¢clanma, Net 3.522 6.123 3.266 6.687 104,8
Kullanim 14.597 14.395 11.217 16.420 46,4
Odenen -11.075 -8.272 -7.952 -9.733 22,4
i¢ Bor¢lanma, Net 13.859 54.770 54.018 21.516 -60,2
TL Cinsinden Hazine Bonosu 7.844 58 58 -3.327 -5.885,6
Satis 18.606 19.332 19.332 15.808 -18,2
Odenen -10.762 | -19.275 -19.275 -19.135 -0,7
TL Cinsinden Devlet Tahvili 14.824 60.943 60.191 36.024 -40,2
Satis 83.270 130.485 128.932 133.503 3,5
Odenen -68.446 | -69.542 -68.742 -97.479 41,8
Doviz Cinsinden Devlet
Tahvili -8.809 -6.230 -6.230 -11.181 79,5
Satis 2.107 80 80 2.807 3.426,8
Odenen -10.917 -6.310 -6.310 -13.988 121,7
Net Bor¢ Verme (-) 1.185 2.389 2.537 -1.676 -166,1
Bor¢ Verme 1.749 3.080 3.081 33 -98,9
Geri Odeme (-) 564 690 544 1.709 2142
Ozellestirme Geliri 64 0 0 0 0,0
TMSF Gelir Fazlalar 634 602 501 -16,7
Kasa/Banka ve Diger islemler 2.801 -2.159 -9.412 -17.343 84,3

Kaynak: Hazine Miistesarlig

2.2.5.3. KAMU BORCLANMA FAIZLERI

Hazinenin i¢ bor¢lanma faizleri 2007 yili basindan itibaren gerilemeye baslamis ancak, ABD’de
mortgage krizinin yasandigi Agustos ay1 ile birlikte yeniden artmistir. Bununla birlikte 2009
yilinda i¢ bor¢lanma faizleri diizenli olarak gerilemistir. 2010 yilinda ise kamunun i¢ bor¢lanma
faizleri tarihinde hi¢ olmayan diizeye, yiizde 7,6’lara kadar gerilemistir. Boylece 2009 yilinin
Ocak-Kasim doneminde ortalama olarak yiizde 11,6 faiz ddeyerek gevrilen borglar (roll-over)

2010 yilinin ayn1 doneminde yiizde 8,2 ile ¢evrilebilmistir.

Faiz oranindaki diisiis marjinal gibi goriinse de, 2009 yili sonu itibariyle 330 milyar TL
diizeyinde olan i¢ bor¢ stokunun ¢evrilme maliyeti kabaca 11,2 milyar TL azalmistir. Bu veri
2010 yilinda faiz harcamalar1 ve biitce agigindaki gerilemenin bir nedenini ortaya koymasi

bakimindan énem tasimaktadir.
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TABLO 22:HAZINE iSKONTOLU iHALELERI YILLIK

BILESIK FAIZ ORANLARI
AYLAR | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Ocak 56,8 | 255 | 19,4 | 140 | 204 | 162 | 162 | 80
Subat 55,3 | 24,0 | 17,6 | 140 | 189 | 16,7 | 150 | 8,0
Mart 59,9 | 244 | 170 | 139 | 198 | 175 | 143 | 83
Nisan 574 | 231 | 172 | 139 | 191 | 183 | 134 | 87
Mayis 51,1 | 28,8 | 17,3 | 150 | 188 | 19,6 | 11,6 | 9,5

Haziran 46,0 | 275 | 156 | 181 | 185 | 215 | 121 | 87
Temmuz 46,1 | 263 | 160 | 215 | 176 | 205 | 110 | 83
Agustos 38,7 | 248 | 161 | 20,5 | 186 | 189 | 95 8,0

Eyliil 322 | 254 | 148 | 21,1 | 183 | 188 | 91 7,8
Ekim 29,3 | 22,8 | 146 | 220 | 164 | 206 | 75 7,6
Kasim 286 | 229 | 141 | 209 | 162 | 214 | 85 7,6
Aralik 279 | 231 | 142 | 215 | 165 | 186 | 90 --

Ortalama | 46,0 | 24,7 | 163 | 18,1 | 184 | 19,2 | 116 | 82
Kaynak: Hazine Miistesarligi
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2.2.5.4. KAMU BORC STOKU

Tiirkiye ekonomisinin Oniindeki en O6nemli sorunlardan birisi de olduk¢a yiiksek miktarlara
ulasan borg¢ stokudur. Bu sorun biit¢e gelirlerinin biiyiik bir kisminin faiz 6demelerine ayrilmasi
zorunlulugunu dogurmakta, kamu yatirimlarinin artirilmast ve 06zel sektér yatirimlarinin
yeterince tesvik edilmesini engellemektedir. Ayrica borglarin ¢evrilmesinin gerektirdigi biiyiik
miktardaki kaynak ihtiyaci bir taraftan 06zel kesimin kullanabilecegi fonlar1 azaltmakta
(crowding-out), diger taraftan da Tiirkiye’yi dis kaynaga mahkum ederek kiiresel spekiilatorlere
yiiksek getiri saglamaya zorlamaktadir. Boylece yiiksek miktardaki kamu borglar1 hem iilke
icinde gelir dagilimmi bozmakta hem de iilke i¢indeki kaynaklarin bir kisminin kiiresel

spekiilatorler araciligryla yurtdisina ¢ikmasina neden olarak iilkeyi fakirlestirmektedir.
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Biitce gerceklesmeleri ve faiz oranlarindaki gelismelere bagli olarak kamu bor¢ stoku da

degigsmektedir. Bu gelismeleri analiz etmek amaciyla hazirladigimiz Tablo 23’den goriildigi

gibi, kamunun i¢ borg¢ stoku 2010 yilinin ilk 11 ay1 sonunda, gegen yilin ayn1 donemine gore

21,6 milyar TL artmistir. Ayn1 donemde kamunun dis borg stoku ise 1,8 milyar Dolar diizeyinde

artig gostermistir. Bu gelismeler sonucu kamunun TL bazinda toplam borg stoku 440 milyar

TL’den 465 milyar TL’ye yiikselmistir.

TABLO 23: MERKEZi YONETIM TOPLAM BORC STOKU
2002 2005 2008 2009 2009/11 | 2010/11 | Degisim %
TOPLAM (MILYAR TL) 2427 3315 380,3 4415 440,8 465,5 5,6
TOPLAM (MILYAR $) 148,5 2471 2515 293,2 297,3 313,2 5,3
i¢ Bor¢ Stoku (MILYAR TL) | 1499 244.8 274,8 330,0 329,2 350,8 6,6
Piyasa 70,8 169,3 209,1 269,1 267,6 299,2 11,8
Kamu Kesimi 79,1 75,5 65,8 60,9 61,6 51,6 -16,2
Dis Bor¢ Stoku (MILYAR S) | 56,8 64,6 69,8 74,1 75,3 77,1 2.4
Kredi 33,7 33,1 30,9 33,2 33,9 33,0 -2,7
Uluslararas1 Kuruluslar 20,6 22,1 18,9 21,4 21,9 20,5 -6,8
(IMF Kredisi) 13,9 14,6 8,6 7.9 8,2 6,0 -27,1
(SDR Tahsisati) 1,5 1,5 1,5 -4,7
Hiikiimet Kuruluslari 6,8 52 55 57 59 6,1 3,2
Diger 6,3 57 6,4 6,1 6,1 6,4 6,5
Tahvil 23,1 31,6 38,9 40,9 41,4 441 6,6
Kaynak: Hazine Miistesarligi
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Tablo 24’de ise kamu ve ozel kesim dis bor¢ stokuna iliskin veriler bulunmaktadir. Buradan

goriilebilecegi gibi, 2009 y1il1

sonunda 268 milyar dolar olan toplam dis bor¢ stoku 2010 yil1 3.

ceyregi sonunda 14 milyar dolar artarak 284 milyar dolara yiikselmistir. Bor¢ artigi yaninda

dikkati ¢ceken 6nemli bir gelisme ise 2009 yil1 sonunda yilizde 18 olan kisa vadeli bor¢ oraninin

2010 {igiincii ¢eyregi sonunda

yiizde 24’e yiikselmesidir.
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Bu durum kiiresel finans piyasalarinda risk algilamasinin yiiksek olmasi ve olasi faiz artiginin
getirecegi daha iyi kazan¢ imkanlarmi dikkate alarak kisa vadeli plasmani tercih ediyor
olmalarina bagli olabilecegi gibi ililkemizde disaridan borglanan kesimlerin Kur riskine karsi
temkinli davranmalariyla da ilgili olabilecektir. Diger taraftan uzun vadeli 6zel kesim borg¢ stoku
2010 yilinda yiizde 6,8 oraninda azalarak 127 milyar dolardan 119 milyar dolara gerilerken, kisa
vadeli 0Ozel bor¢ artisinin finansal kuruluslarin, 3,4 milyar dolarlik borglanmasindan

kaynaklanmasi dikkat ¢ekmektedir.

TABLO 24: TOPLAM DIS BORC STOKU (Milyar Dolar)

Degisim
2002 | 2005 | 2008 | 2009 | 2010-111 %
Dis Borg¢ Stoku 129,5 | 169,9 | 277,9 | 268,6 | 282,3 51
Kisa Vadeli Dis Borg¢lar 16,4 38,3 50,4 49 4 68,1 37,9
Genel YOnetim 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
TCMB 1,7 2,8 1,9 1,8 1,6 -8,1
Finansal Kuruluslar 0,9 1,7 3,1 3,6 7,0 95,8
Finansal Olmayan Kuruluslar 0,0 0,4 0,1 0,0 0,0 0,0
Uzun Vadeli Di1s Borg¢lar 113,1 | 1316 | 227,4 | 219,2 | 214,1 -2,3
Kamu 63,6 68,3 75,0 | 79,9 84,2 55
Genel YOnetim 58,9 65,9 72,4 77,1 81,4 5,6
Merkezi Yo6netim 56,8 64,6 69,8 | 74,1 77,9 52
Mabhalli Idareler 15 1,0 2,5 3,0 3,5 16,1
Fonlar 0,6 0,3 0,1 0,1 0,1 -25,3
Finansal Kuruluslar 1,0 0,3 0,6 1,1 15 33,0
Finansal Olmayan Kuruluglar 3,8 2,0 2,1 1,6 1,3 -17,3
KiT'ler 3,6 1,9 1,9 1,4 1,2 -17,5
Diger 0,2 0,1 0,2 0,2 0,1 -15,8
TCMB 20,3 12,7 12,2 | 11,5 10,7 -7,3
Ozel 29,1 50,6 | 140,2 | 127,9 | 119,22 -6,8

Kaynak: Hazine Miistesarligi

2.2.6. ENFLASYON

Enflasyon Tiirkiye ekonomisinin yapisal nitelik kazanmig 6nemli bir sorunudur. 1973 yilindan
sonra yiikkselmeye baslayan ve oOlast her tiirlii yontem farkli zamanlarda farkli dozlarda
kullanilmis olmasina ragmen yeterince diisiiriilemeyen enflasyon 2004 yilindan itibaren siki
maliye ve diisiik kur politikalart sonucunda tek haneli hale gelmistir. Bu tarihe kadar
enflasyonun yeterince disiiriilememesinin temel nedeni yapisal kaynakli nedenleri de olan
enflasyonun sadece parasal onlemlerle ¢oziilmeye calisiimasi olmustur. 2004 yilindan sonra
enflasyonla miicadelede saglanan basari ise yine yapisal nedenlerin ortadan kaldirilmasiyla degil,
kiiresel ve ulusal konjonktiiriin sagladigr gecici imkanlarla saglanmistir. Bu baglamda

enflasyonla miicadelede 2011 ve sonrasi yillar kritik 6nem tagimaktadir.
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2010 yilinda Uretici Fiyatlarindaki gelismeler incelendiginde yilin ilk dért ayinda yillik bazda
enflasyonun artis egilimine girdigi izleyen aylarda ise marjinal dalgalanmalar gostermis olmakla
birlikte yiizde 8-9 bandinda istikrar kazandig1 goriilmektedir. Boylece 2010 yilina yiizde 6,3 ile
baslayan UFE enflasyonu yili yiizde 8,8 oraniyla tamamlamistir. Bu gelismede, petrol ve gida

fiyatlarinda ortaya ¢ikan artiglarin 6nemli bir rolii olmustur.

TABLO 25: ENFLASYON ORANLARINDAKI GELISMELER (%)

UFE TUFE
2009 2010 2009 2010
AYLAR Ayhk Yillik Ayhk Yillik Ayhk Yillik Ayhk Yillik
Ocak 0,23 7,90 0,58 6,30 0,29 9,50 1,85 8,19
Subat 1,17 6,43 1,66 6,82 -0,34 7,73 1,45 10,13
Mart 0,29 3,46 1,94 8,58 1,10 7,89 0,58 9,56
Nisan 0,65 -0,35 2,35 10,42 0,02 6,13 0,60 10,19
Mayis -0,05 -2,46 -1,15 9,21 0,64 5,24 -0,36 9,10
Haziran 0,94 -1,86 -0,50 7,64 0,11 5,73 -0,56 8,37
Temmuz -0,71 -3,75 -0,16 8,24 0,25 5,39 -0,48 7,58
Agustos 0,42 -1,04 1,15 9,03 -0,30 5,33 0,40 8,33
Eyliil 0,62 0,47 0,51 8,91 0,39 5,27 1,23 9,24
Ekim 0,28 0,19 1,21 9,92 2,41 5,08 1,83 8,62
Kasim 1,29 151 -0,31 8,17 1,27 5,53 0,03 7,29
Arahk 0,66 5,93 1,31 8,87 0,53 6,53 -0,30 6,40

Kaynak: TUIK
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Tiiketici Fiyatlar1 Endeksinde (TUFE) gergeklesen gelismeler degerlendirildiginde oldukga
hareketli bir siire¢ yasandigi goriilmektedir. Nitekim 2010 yilinin Agustos ayma kadar genelde
gerileyen TUFE enflasyonu Agustos-Eyliil doneminde yiiksek seyretmis, izleyen aylarda ise

gerileyerek yil sonunu yilin en diisiik diizeyi olan 6,4 ile tamamlamustir.

36



Bu veriler enflasyon hedeflemesi stratejisi izleyen Merkez Bankasi’nin bu yi1l da yine baslangicta
koydugu hedefi iskaladigini, ancak yapilan revizyonlar sonucunda hedef ile gerceklesen
enflasyon oraninin uyumlu hale geldigini gostermektedir. Tiirkiye nin oncelikleriyle ortiismeyen
para politikalarin1 zorunlu kilan ve uygulandig1 yillarda da hi¢bir zaman basariya ulasamayan

enflasyon hedeflemesi stratejisinin sorgulanmasi geregi bulunmaktadir.

Enflasyona iligkin daha nitelikli degerlendirmeler yapabilmek agisindan mal gruplar1 bazinda
enflasyon rakamlarinin degerlendirilmesi faydali olacaktir. Tablo 26 incelendiginde 2010 yilinda
en yliksek enflasyon oraninin yiizde 24 ile alkollii igecekler ve tiitiin grubunda gergeklestigi, bu
grubu lokanta ve oteller (yiizde 9 ) ile gida ve alkolsiiz igecekler (yiizde 7) grubunun izledigi
goriilmektedir. Alkollii igecekler ve tiitiin mamullerinde ortaya c¢ikan artis daha c¢ok vergi
politikalari, gida fiyatlarindaki artiglar ise bazi iiriinlerde (et, domates gibi) yasanan yiiksek

oranli fiyat artiglar1 ve daha ¢ok da yanlis tarim politikalarindan beslenmistir.

TABLO 26: MAL GRUPLARI BAZINDA YILLIK TUFE ENFLASYONU (%)

Agirhk YILLIK TUFE ENF.
GRUP 2009 2010 2009 2010
Genel 100,00 100,00 6,53 6,40
Gida ve Alkolsiiz icecekler 28,03 27,60 9,26 7,02
AlKollii i¢cecekler ve Tiitiin 4,58 5,31 20,91 24,66
Giyim ve Ayakkabi 7,22 7,30 3,39 474
Konut 18,63 16,83 2,31 5,91
Ev Esyasi 7,53 6,78 -2,68 3,27
Saghk 2,50 2,55 2,44 0,57
Ulastirma 12,64 13,90 7,89 6,78
Haberlesme 4,60 4,94 3,35 -3,22
Eglence ve Kiiltiir 2,54 2,83 8,92 -2,32
Egitim 2,47 2,48 5,47 4,25
Lokanta ve Oteller 5,47 5,51 7,31 9,76
Cesitli Mal ve Hizmetler 3,79 3,97 13,75 5,51

Kaynak: TUIK

Uretici Fiyatlar1 Endeksinde TUFE’ye gore daha yiiksek oranli gergeklesen artislarin kaynaklari
ise Tablo 27°de verilmistir. Buradan goriilebilecegi gibi 2010 yilinda en yiiksek oranli UFE
enflasyonu yilizde 18 ile elektrik ve gaz iiretim ve dagitiminda ger¢eklemistir. Bu yil iginde
oldukca giindemde kalan tarim ve gida triinleri fiyat artislar1 ise yilizde 14 gibi yine oldukca
yiiksek oranda olmustur. UFE endeksinde yiizde 72 gibi yiiksek bir agirliga sahip olan imalat
sanayi iriinlerindeki fiyat artislar1 yiizde 6,6 oraninda gergeklesmistir. imalat sanayi icinde ise
ana metal sanayi (ylizde 23,6), kok komiirli ve rafine edilmis petrol iirlinleri (yiizde 17,7) ile

tekstil {irtinlerinde (ylizde 17,1) fiyat artiglarinin yiiksekligi dikkat cekmektedir.
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TABLO 27: MAL GRUPLARI BAZINDA YILLIK TUFE ENFLASYONU (%)

Agirhk YILLIK UFE ENF.
2009 2010 2009 2010
Tarim 17,76 17,07 14,22 14,52
Sanayi 82,24 82,93 4,14 7,70
Madencilik ve tasocakciligi 2,20 2,62 10,58 7,11
Maden kdmiirii, linyit ve turba 42 47 41,88 -2,52 6,44
Ham petrol ve dogalgaz ¢ikarimi 16,84 13,18 42,94 7,69
Metal cevheri 6,70 9,90 24,92 25,64
Imalat sanayi 73,75 72,95 5,20 6,62
Gida iirlinleri ve igecek imalati 18,78 20,79 8,58 6,31
Titiin Grinleri imalati 1,75 1,23 12,84 -8,06
Tekstil tirlinleri imalati 8,14 7,49 2,64 17,07
Giyim esyasi imalati 4,75 4,04 1,08 0,80
Deri mamul imalati 1,08 1,06 -0,42 10,02
Kok komiirii, rafine edilmis petrol iirn. 7,56 5,94 38,82 17,71
Kimyasal madde firiinleri imalati 6,54 6,78 -1,62 4,65
Plastik ve kauguk iirtinleri imalati 4,36 4,17 1,25 1,93
Ana metal sanayi 8,32 9,27 4,11 23,68
Motorlu kara tasit1, romork, yar1
rom.imlt. 5,31 5,91 7,12 0,91
Diger ulagim araglarinin imalati 0,48 0,62 5,76 -6,04
Mobilya imalati, b.y.s. 4,25 4,92 -5,00 -2,95
Elektrik, gaz ve su 6,29 7,36 -10,50 18,68
Elektrik, gaz liretimi ve dagitimi 86,97 88,72 -13,44 19,85
Suyun toplanmasi, aritimi ve dagitimi 13,03 11,28 911 9,50

Kaynak: TUIK

Petrol, metal ve pamuk fiyatlar1 diinya genelinde de artmaktadir. Metal ve pamuk fiyatlarindaki
artis Cin’in yarattig1 biiyiik miktardaki talep kadar, finansal piyasalar yaninda, hammaddelere
dayali tlirev piyasalara (futures, options) yonelen spekiilatorlerle de ilgilidir. Pamuk ise arz
yetersizligine bagl olarak tarihinin en yliksek fiyatlarina ulagmis goriinmektedir. Bu veriler
Tirkiye’nin s6z konusu hammaddeler araciligiyla enflasyon ithal ettigini ortaya koymaktadir.
Ayrica, 2010 yilinda iilkemizde UFE’deki enflasyonun TUFE’nin iizerinde seyretmesi yani
maliyet enflasyonunun talep enflasyonuna oranla daha belirgin hale gelmesi iilke i¢cinde gida
maddelerinin fiyatlarindaki artis kadar diinya hammadde fiyatlarindaki yiiksek oranli artiglarla da
ilgilidir.

2.2.7. FINANSAL YATIRIMLAR

2001 krizinin ardindan Tiirkiye, diinyadaki likidite bollugunun da katkisiyla, kiiresel
spekiilatorlerin 6nemli bir yatirim alami haline gelmisti. Bu donemde uygulanan ekonomi

politikalar1 ve IMF’nin gozetimi ile yiiksek faiz politikasinin getirdigi arbitraj imkanlari
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Tiirkiye’nin dis kaynak ihtiyacinin kolaylikla giderilmesine imkan verirken yabancilara da ¢ok

yiiksek finansal kazanglar saglamisti.

Nitekim, Tablo 28’den de goriilebilecegi gibi, kriz sonrasi yani 2002-2010 déneminde kamu
kagitlar1 ve hisse senetleri yillik ortalama olarak yabancilara dolar bazinda yaklasik yiizde 21
diizeyinde kazang saglamistir. Bir iilkenin 6deyebilecegi reel faiz diizeyinin {ist sinirinin biiyiime
hiz1 oldugu ve bu donemde Tiirkiye’nin yiizde 6 diizeyinde biiylime gerceklestirdigi dikkate
alindiginda disariya aktarilan kaynagin biiyiikliigii acik bir sekilde ortaya ¢ikmaktadir. Kuskusuz
buna bir de bu gelismelerin hem bir nedeni hem de bir sonucu olan yliksek faiz-diisiik kur
politikasinin dogrudan ve dolayl etkileri eklendiginde, 6denen bedelin biiyiikligli ¢cok daha iyi
bir sekilde ortaya ¢ikacaktir.

TABLO 28: YATIRIM ARACLARININ GETIRISI (%)

KAMU KAGITLARI HiSSE SENETLERI

YIL TL DOLAR TL DOLAR
BAZINDA BAZINDA BAZINDA BAZINDA

2002 64,0 33,3 8,4 -11,8
2003 455 46,3 11,7 12,6
2004 24,7 29,4 62,3 70,3
2005 16,3 21 47,6 56,5
2006 18,1 11,4 354 26,8
2007 18,4 27,5 21,3 33,3
2008 19,2 19,9 21,6 21,1
2009 11,6 8,1 0,7 -17,0
2009-11 11,7 16 82,9 90,1
2010-11 8,2 11,6 36,3 42,9
Ortalama
(2002-2010-11 25,1 21,4 22,3 21,4

Kaynak: TCMB, IMKB, Hazine

2010 yilmi yerli finansal yatirmmcilar agisindan degerlendirmek igin TUIK verilerinden
yararlanarak hazirladigimiz Tablo 29 asagida verilmistir. Buradan goriilebilecegi gibi Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi 2010 yilinin getiri sampiyonu olmustur. Nitekim ortalama olarak bu
yil iginde Borsa nominal olarak yiizde 31,5, reel olarak ise UFE’ye gore yiizde 20,8, TUFE’ye
gore ise yiizde 23,6 oraninda getiri saglamistir. Diinya ekonomisinde finansal yatirim araglarina
iliskin risk algilama diizeyini yansitmasi yaninda son yillarin gézde yatirim araci haline gelen
altin ise borsanin ardindan en yiiksek nominal ve reel getiriyi saglayan yatirim araci olmustur.
Parasin1 mevduat olarak bankaya yatiran ekonomik birimler ise 2010 yilinda ancak parasinin
degerini koruyabilmislerdir. Déviz yatirimcilart basta Euro olmak iizere, Dolar yatirnmlarindan
reel olarak kayba ugramis goriinmektedir. Bu veriler, sermaye hareketlerinin serbest oldugu
gelismekte olan iilkelerde ve bu arada Tiirkiye’de kriz donemleri disina dévizin cazip bir yatirim

araci olmadigini ortaya koymasi bakimindan 6nem tagimaktadir.
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TABLO 29: 2010 YILINDA BAZI YATIRIM ARACLARININ GETIRiSi

Nominal Reel Getiri (%0)
Yatirim Araglari Getiri (%) UFE TUFE
Mevduat faizi (briit) 7,93 -0,86 1,44
IMKB 100 Endeksi 31,53 20,81 23,62
Amerikan Dolar1 1,01 -1,22 -5,07
Euro -8,53 -15,98 -14,03
Kiilge altin 24,77 14,60 17,27

Kaynak: TUIK
Yaklasik yiizde 70’1 yabancilarin elinde bulunan ve bu nedenle de reel ekonomik gelismelerden
daha ¢ok yabanci spekiilatorlerin risk algilama diizeylerine bagli olarak degisim gdsteren borsada
2010 yilinda yasanan gelismeler Tablo 30’da verilmistir. Buradan goriilebilecegi gibi, 2009
yilinda ortalama olarak 37.532 olan IMKB-100 endeksi 2010 yilinda yiizde 58,4 oraninda artarak
59.449’a yiikselmistir. Bu artis1 ortalama islem hacmindeki yiikselis de desteklemistir.

TABLO 30: IMKB ENDEKSI VE iSLEM HACMINDE GELiSMELERI

Ortalama | Ortalama Dolar | , Ortalama Ortalama Islem
Endeks Bazh Endeks Isle_m Hacmi . Hacmi
(Milyon TL) (Milyon Dolar)
2000 14.476 2,32 452 740
2001 10.138 0,83 375 324
2005 29.382 2,19 1.063 794
2008 37.801 2,92 1.325 1.041
2009 37.532 2,43 1.915 1.255
2010 59.449 3,98 2.555 1.712
2010-1 54.467 3,71 3.024 2.065
2 51.934 3,45 2.897 1.921
3 53.718 3,51 2.486 1.628
4 58.536 3,93 2.751 1.854
5 55.592 3,62 2.694 1.753
6 55.585 3,54 1.870 1.191
7 58.156 3,79 1.854 1.211
8 59.218 3,94 1.683 1.121
9 63.180 4,24 2.414 1.631
10 68.369 4,82 2.951 2.062
11 68.599 4,80 2.857 1.999
12 66.037 4,36 3.178 2.104
Kaynak: IMKB
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2010 yilinda borsada aylik bazda yasanan gelismelerin gosterildigi tablo ve grafik incelendiginde

2010-1

genelde bir artis trendinin varligi dikkate ¢cekmektedir. Ayrica, Borsa 2010 yilinda bir¢ok rekora
imza atmigtir. Nitekim, 9 Kasim 2010 tarihinde IMKB-100 endeksi 71.543’ye, 17 Aralik 2010
tarihinde giinliikk islem hacmi 4,5 milyar TL’ye yiikselerek rekor kirmistir. Dolayisiyla yillik
bazda 2010 yili yatirimcilarini biiylik Ol¢ide memnun etmistir. Para, mevduat ve kredi
gelismeleri birbiriyle yakindan ilgilidir ve ekonomik konjonktiiriin yonii agisindan degerlendirme

yapmaya imkan vermektedir.
2.2.8. PARA, MEVDUAT VE KREDILER

Para, mevduat ve kredi geligsmeleri birbiriyle yakindan ilgilidir ve ekonomik konjonktiiriin yonii
agisindan degerlendirme yapmaya imkan vermektedir. Izleyen béliimde ekonominin bu

boyutlarinda yasanan gelismeler analiz edilmistir.
2.2.8.1. PARASAL GELiSMELER

Tablo 31°den goriilebilecegi gibi, Merkez bankasi tarafindan piyasaya c¢ikarilan ilave para
miktarini ifade eden emisyon 2010 yili sonunda 2009 yilina gore yiizde 26,1 oraninda artis
gostermistir. Ayni donemde dolasimdaki para ile vadesiz mevduatlarin toplamindan olusan ve
M1 olarak tanimlanan para miktarindaki artis yiizde 25,1, buna vadeli mevduatlar ve
yerlesiklerin doviz mevduatinin eklenmesiyle bulunan M2 tanimli para miktarinda ise yiizde 19
oraninda artis yasanmistir. Bu veriler 2010 yilinda yakalanamayan enflasyon hedefinin nedenleri

arasinda parasal genislemenin de bulunduguna isaret etmektedir.

Temel gorevi enflasyonla miicadele etmek olan Merkez Bankasi’nin bdylesi bir parasal
genisleme yaratmasi lilkeye giren sicak para ile yakindan ilgilidir. Zira lilkemize 2010 yilinda
gelen net 16,5 milyar Dolar tutarindaki sicak paranin ¢ok biiyiik bir boliimiiniin TL cinsinden
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menkul kiymetlere (Borsa ve Hazine kagitlar1) yonelmesi Bankalar aracilifiyla Merkez
Bankasinin doviz karsilig1 piyasaya TL vermek zorunda kalmasina neden olmustur. Her ne kadar
Merkez Bankas1 acik piyasa islemleri ve diger kanallardan piyasaya verdigi TL’yi geri ¢cekmeye

caligsa da (strelizasyon) bunda yeterince basarili olamamustir.

TABLO 31: PARASAL BUYUKLUKLER (Milyar TL)

YIL Emisyon M1 M2 M3

2003 10,8 21,6 80,9 149,9
2004 13,5 29,5 109,3 185,4
2005 19,6 61,9 237,9 260,6
2006 26,8 72,2 297,5 319,8
2007 27,9 77,7 345,0 370,1
2008 32,7 83,4 434,2 458,4
2009 38,3 107,1 494,0 520,7
2010 48,4 133,9 587,8 615,1
Degisim % 26,2 25,1 19,0 18,1

Kaynak: TCMB

Bu degerlendirmeler Merkez Bankasi1 Bilangosu verilerince de teyit edilmektedir. Nitekim 2010
yilinda Merkez Bankasi’nin dig varliklari toplamda yiizde 14,6, net rezervleri ise yiizde 14,2
oraninda artis gostermistir. Bu yil i¢inde dis ylikiimliiliiklerin de yiizde 10,8 oraninda gerilemesi
sonucunda Bankanin net dis varliklar1 yiizde 20,6 oraninda artarak 61,4 milyar dolardan 74,1

milyar dolara ytikselmistir.

TABLO 32: MERKEZ BANKASI BILANCOSU YABANCI PARA POZISYONU

Degisim
2005 | 2006 2007 2008 2009 2010 %
Dis Varhklar (1) 52.628 | 63.518 | 77.118 | 75.264 | 76.003 87.112 14,6
Altinlar 1.969 | 2438 | 3.208 | 3.317 | 4.234 5.408 21,7
Net Rezervler 49.416 | 59.718 | 72.544 | 70.462 | 70.237 80.212 14,2
Orta Vadeli Krediler (Net) 1353 | 1418 | 1.486 | 1.526 | 1.528 1.529 0,1
Diger Di1s Varliklar (Net) -111 -56 -120 -41 4 -37 -1025,0
Menkul Degerler 0 0 0 0 0 0
Dis Yiikiimliiliikler (2) 15.752 | 16.008 | 16.178 | 13.878 | 14.572 13.003 -10,8
Kredi Mektuplu ve Siiper Doviz
Mevduat Hesabi 15.590 | 15.838 | 16.000 | 13.703 | 12.889 11.345 -12,0
IMF'ye Borg 161 170 178 175 1.683 1.659 -14
NET DIS VARLIKLAR (1-2) 36.876 | 47.510 | 60.940 | 61.386 | 61.431 74.109 20,6

Kaynak: TCMB

Net rezervlerin 2010 yilinda 70 milyar dolardan 80 milyar dolara yiikselmesi Tiirkiye’ye yatirim
yapmis olan kiiresel spekiilatorler icin Tiirkiye’yi kur riski agisindan daha giivenli hale
getirmistir. Ancak Tiirkiye igin bu rezervlerin edinilme maliyeti(yaklasik yiizde 6-7) ile plase

edilmesi sonucu kazanilan getiri (yaklasik yiizde 3-4) arasinda maliyetler lehine olan fark tim
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iilkenin 6demek durumunda kaldigi bir bedel olmaktadir. Bu nedenle Merkez Bankasi’nin

yiiksek doviz rezervi tutma gerekgeleri ve bu gerekgelerin tutarliligi sorgulanmak durumundadir.
2.2.8.2. MEVDUAT GELISMELERI

Mevduat miktar1 ve bilesimindeki degismeler ekonomik birimlerin ekonominin gelecegine
iliskin beklentileri konusunda 6nemli ipuglar1 vermektedir. Bu nedenle gerek ekonomi politikasi
karar birimleri gerekse ekonomik aktorler acgisindan yakindan takip edilmesi gereken

gostergelerin basinda gelmektedir.

Tablo 33’de yer alan mevduat verileri incelendiginde, 2010 yilinda toplam mevduat miktarinin
2009 yilina gore ylizde 18,2 oraninda artarak 525 milyar TL’ye ulastigi goriilmektedir. Bu
mevduatlarin ylizde 72’ine karsilik gelen 380 milyar TL’lik bolimii Tiirk lirasi, ylizde 27’sine
karsilik gelen 144 milyar TL’si ise doviz mevduatlarindan olusmaktadir. Bu dénemde doviz
mevduatlart 5,4 milyar TL, Tirk Lirast mevduatlar1 ise 75 milyar TL artis géstermistir.
Dolayistyla ekonomik birimler 2010 tasarruflarin1 daha biiyiik oranda TL olarak tutma egilimine
girmislerdir. Bu gelisme kurlara iliskin artis beklentisinin diisiik olarak algilandig1 seklinde

yorumlanabilir.

TABLO 33 :MEVDUAT GELiSMELERI (Milyon TL)

TL DTH Toplam | Degisim

YIL Vadeli Vadesiz | Toplam | Pay % | Toplam | Pay % | Mevduat %
2002 47.898 8.711 56.608 43,8 72.769 56,2 129.377

2003 61.757 13.920 75.677 52,3 68.932 47,7 144.609 11,8
2004 83.220 20.020 103.240 57,6 76.074 42,4 179.314 24,0
2005 116.504 28.687 145.191 65,5 76.440 34,5 221.632 23,6
2006 142.268 28.206 170.474 62,7 101.399 37,3 271.874 22,7
2007 178.150 31.696 209.846 66,8 104.196 33,2 314.042 15,5
2008 233.643 35.159 268.803 67,8 127.823 32,2 396.625 26,3
2009 258.879 46.322 305.201 68,7 139.334 31,3 444.534 12,1
2010 319.965 60.552 380.517 72,4 144.790 27,6 525.307 18,2
Degisim 61.086 14.230 75.316 -- 5.456 -- 80.773 --

Kaynak: TCMB

2010 yilinda mali piyasalarda ortaya ¢ikan 6nemli bir gelisme de faiz oranlarinda yasanan
gerilemelerdir. Gerek ulusal gerekse kiiresel diizeyde ekonomik aktérler agisindan en 6nemli
gostergelerin basinda gelen faiz oranlarmin Tirkiye’de geldigi diizey, onceki yillarla
karsilastirildiginda, olduk¢a disiiktiir. Zira, yiiksek enflasyon-yiiksek faiz-yiiksek enflasyon

sarmal1 biiyiik 6l¢iide kirtllmastir.

2010 yilinda Merkez Bankasinin yilin son aylarina kadar yaptig1 faiz indirimleri bankalar1 da
etkilemis ve mevduat faizlerinde de 6nemli oranda gerileme yasanmistir. Mevduat faizlerindeki
gerilemenin dogal sonucu ise kredi faizlerinin de gerilemesi olmustur.
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Yukaridaki agiklamalardan da hatirlanacag: lizere kredi faizlerindeki gerileme kredi talebini
onemli dl¢lide artirmistir. Bu durum tiiketici kredileri gibi faiz esnekligi ytliksek kredi tiirlerinde

daha belirgin olarak goriilmustiir.

TABLO 34: MEVDUAT FAIZLERININ GELISIMI (%)

MERKEZ - izZi
YIL BANKASI TL MEVDUAT FAIZI DOLAR DTH FAIZI EURO
O/N FAIZI
@ 3 Ay 6 Ay 1Yl 3 Ay 6 Ay 1Yl 3 Ay 6 Ay 1Yl

2000 54,1 47,2 43,7 38,2 11,2 11,0 10,8 - - -

2001 93,2 74,6 70,0 62,2 10,4 9,6 10,1 - - -
2002 49,5 50,4 51,6 53,8 3,7 4,0 4.4 4.4 4,8 5,2
2003 36,0 37,6 38,8 40,2 4,1 4,3 4,6 4,6 4,9 54
2004 21,8 24,3 23,6 23,6 3,9 4,2 4,5 4,3 4,6 5,2
2005 14,8 20,4 20,2 19,9 4,7 5,0 5,2 4,3 4,5 4,9
2006 15,6 21,7 21,6 21,5 6,7 6,9 7,1 5,3 5,4 5,8
2007 17,3 22,6 22,8 22,3 6,5 6,6 7,0 5,3 5,4 5,9
2008 16,0 22,9 23,1 22,9 7,5 7,3 8,5 7,3 7,1 74
2009 9,2 17,6 17,5 17,2 7,1 7,2 8,2 7,2 6,9 7,3
2010 5,6 15,3 15,4 15,0 6,4 6,6 7,7 6,3 6,2 6,5
2010-1 6,5 15,9 16,1 15,5 6,4 6,5 7,9 6,2 6,1 6,6
2 6,5 15,9 16,3 15,6 6,5 6,6 8,3 6,3 6,2 6,6
3 6,5 15,9 16,3 15,5 6,4 6,7 8,3 6,3 6,1 6,6
4 6,5 15,8 16,1 15,5 6,5 6,7 8,4 6,3 6,1 6,6
5 6,5 15,9 16,1 15,6 6,6 6,8 8,5 6,5 6,3 6,8
6 6,5 16,0 16,1 15,7 6,7 7,0 8,5 6,5 6,3 6,8
7 6,5 15,7 15,7 15,1 6,6 6,9 8,6 6,6 6,3 6,7
8 6,5 15,8 15,9 15,2 6,7 6,9 8,5 6,5 6,3 6,7
9 6,3 15,8 15,8 15,1 6,7 6,9 8,4 6,6 6,4 6,7
10 5,8 13,8 13,6 14,1 6,0 6,1 5,8 6,1 6,1 6,3
11 1,8 13,8 13,7 14,1 5,8 6,0 5,7 6,0 6,0 5,9
12 15 12,9 12,9 13,0 6,0 5,9 59 5,9 5,8 59

Kaynak: TCMB

Tablo 34’ten goriildiigi gibi Merkez Bankasi 2009 yilinda ortalama yiizde 9,2 diizeyinde olan
gecelik mevduat faizlerini 2010 yilinda yiizde 5,6 diizeyine ¢ekmistir. Bu, TL bazindaki mevduat
faizlerine yaklasik yiizde 2, doviz bazli mevduat faizlerine ise binde 5 dolaylarinda diisiis olarak

yansimistir.

Bu faiz oranlarinin daha da gerilemesi ise Oncelikle iilkemizdeki enflasyon oranlar1 ve biitce
acigmin diizeyine ardindan da kiiresel ekonomik gelismelere bagli olacaktir. Ancak, her iki
boyuttaki mevcut kosullart dikkate alindiginda faizlerinin Tiirkiye’de daha fazla ve hizli olarak

diismesini beklemek pek de gergek¢i goriinmemektedir.

a4



2.2.8.3. KREDI GELISMELERI

2010 yilinda kredi hacmindeki gelismeleri degerlendirmek amaciyla hazirladigimiz Tablo 35°de

farkli kategoriler itibariyle kredi kullanimlar1 verilmistir.

Buradan goriilebilecegi gibi 2010 yilinda kredi kullanimi, toplamda, 2009 yilina gore yaklasik
yiizde 33 oraninda artig gostermistir. Bu oran, kanimizca enflasyon hedefindeki sapmanin talep

cephesindeki bir gerekg¢esini ortaya koymasi agisindan 6nem tagimaktadir.

Alt gruplar agisindan bir degerlendirme yapildiginda, s6zkonusu dénemde tiiketici kredilerinde
yiizde 38, ticari kredilerde yiizde 34, kredi kartlarinda yiizde 19 ve mali kuruluslar kredilerinde
yiizde 55 diizeyinde artis yasandigr goriilmektedir. Bu oranlar oldukga yiiksektir. Kanimizca
2009 yilinda gerek artan issizlik gerekse olast issizlik durumuna karsi tiiketicilerin talep
artiglarim diisiik diizeyde tuttuklari, 2010 yilinda ise artan istihdam ve bastirilmis tiikketimin
realize olmasi sonucunda tiiketici kredisi kullaniminin arttig1, bunun yarattig: talep artiginin da
ticari kredi kullanimini koriikledigi sdylenebilir. Kuskusuz kredi talebindeki artigta faiz

oranlarindaki gerilemenin de 6nemli rolii olmustur.

TABLO 35: KREDI GELISMELERI (Milyon TL)

Mali Kredi Degisim

YIL Kuruluglar | Ticari Tiiketici Kart1i | Diger (¥*) | TOPLAM %

2004 4.249 70.880 12.731 13.717 0 101.577 -

2005 5.592 102.087 | 29.599 17.227 5.048 159.553 57,1
2006 7.168 140.944 | 47.520 21.466 7.141 217.098 36,1
2007 9.301 171.320 | 67.628 26.352 12.033 286.634 32,0
2008 9.872 230.049 | 83.219 33.419 14.516 371.075 29,5
2009 11.118 236.817 | 93.319 36.465 23.008 400.727 8,0
2010 17.301 318.021 | 129.081 | 43.652 27.321 535.376 33,6
2010-2009 6.183 81.204 35.762 7.187 4.313 134.649 -

% Degisim 55,6 34,3 38,3 19,7 18,7 33,6 -

2010-1 10.296 237.020 | 94.515 36.320 23.218 401.369 -

2 10.357 246.969 | 96.460 36.432 23.044 413.262 3,0
3 11.467 249.928 | 98.868 36.204 23.755 420.222 1,7
4 11.955 253.812 | 102.652 | 37.658 23.775 429.852 2,3
5 12.652 263.703 | 105.201 | 38.236 25.015 444.807 3,5
6 13.114 269.508 | 108.236 | 38.850 25.331 455.039 2,3
7 14.621 274946 | 111.352 | 40.189 25.521 466.629 2,5
8 14.217 278.887 | 113.899 | 40.050 26.024 473.077 1,4
9 14.484 280.691 | 116.281 | 40.758 26.402 478.616 1,2
10 15.194 287.869 | 120.329 | 41.892 26.314 491.598 2,7
11 15.303 298.177 | 123.242 | 42.151 27.585 506.458 3,0
12 17.301 318.021 | 129.081 | 43.652 27.321 535.376 5,7

(*) Katilim bankalarina ait siniflandirilmayan krediler
Kaynak: TCMB
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KREDILERIN GELIiSiMi(Milyon TL)
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Tablo 36°da ise 2004-2010 doneminde farkli kategoriler itibariyle tiiketici kredilerinin gelisimi
verilmigtir. Buradan goriilebilecegi gibi tiiketici kredileri ve kredi kart1 yoluyla kullanilan kredi
miktart toplami 2004 yilinda 26,4 milyar TL iken 2010 yili sonunda yaklasik 6,5 kat artarak
172,7 milyar TL’ye ulasmistir. Bu donemde en fazla artis gosteren kredi tiirli ise konut olmustur.
Nitekim 2004-2010 doéneminde konut kredilerindeki artis toplamda yaklasik 23 kat olarak
gerceklesmistir.

Otomobil kredileri ise 2005 yilindan itibaren artis trendine girmis ve kullanilan kredi miktar
2006 yilinda rekor diizeye ulagmistir. 2007-09 doneminde gerileyen otomobil kredisi kullanimi
2010 yilinda yeniden artis trendine girmistir. Bu durum piyasanin, otomobil talebinin faiz
esnekliginin yiliksek oldugu kesimlerde birikmis potansiyel talebin 6zellikle yilin son ayinda

harekete ge¢mesiyle yakindan ilgilidir.

Tabloda dikkati ¢ceken bir diger nokta da kredi kart1 ile kullanilan kredi miktarindaki artigin 2010

yilinda da devam etmesidir.

Bu veriler halkin gelir diizeyi ile tiiketim beklentileri arasinda medya kanaliyla da koriiklenerek
yaratilan ugurumun kredi kullanimini bu sekilde artirdigini ve halkin ciddi oranda borg¢lanmis
durumda bulundugunu ortaya koymaktadir. Dolayisiyla devlet de vatandaslar da heniiz elde
edilmeyen gelirlerini yani bir anlamda gelecegini tiiketmektedir. Bu siirecin tikanmamasi ise bir
taraftan dis kaynak girisine diger taraftan da mevcut istihdam diizeyinin korunmasi ve

artirilmasina baghdir.
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TABLO 36: TUKETICI KREDILERI (Milyon TL)

Tiiketici Kredileri . Tiiketici Kredileri
Kredi Kart + Kredi Kart1

YIL Konut Tagit Diger Toplam
2004 2.631 4.194 5.906 12.731 13.717 26.448
2005 13.035 6.352 10.212 29.599 17.227 46.826
2006 23.388 6.662 17.470 47.520 21.466 68.986
2007 32.441 6.123 29.064 67.628 26.352 93.980
2008 39.278 5.530 38.411 83.219 33.419 116.638
2009 44.896 4.421 44.002 93.319 36.465 129.784
2010 60.817 5.671 62.593 | 129.081 43.652 172.733
2010-09 15.921 1.250 18.591 35.762 7.187 42.949
% Degisim 355 28,3 42,3 38,3 19,7 33,1
2010-1 45.689 4.321 44.505 94.515 36.320 130.835
2 46.560 4.240 45.660 96.460 36.432 132.892
3 47.663 4.204 47.001 98.868 36.204 135.072
4 49.437 4.283 48.932 | 102.652 37.658 140.310
5 50.590 4.329 50.282 | 105.201 38.236 143.437
6 51777 4.382 52.077 | 108.236 38.850 147.086
7 53.089 4.489 53.774 | 111.352 40.189 151.541
8 54.028 4.632 55.239 | 113.899 40.050 153.949
9 54.683 4.702 56.896 | 116.281 40.758 157.039
10 56.819 4.917 58.593 | 120.329 41.892 162.221
11 58.023 5.072 60.147 | 123.242 42.151 165.393
12 60.817 5.671 62.593 | 129.081 43.652 172.733

Kaynak: TCMB

2.2.9. ODEME ARACLARI

Gerek ekonomik konjonktiirde, gerekse talepte yasanan degismelerin yonii agisindan kredi geri
O0demelerindeki gelismeler ile protesto edilen senetler ve karsiliksiz c¢ekler onemli bir
gostergedir. Aslinda talep ile arz arasinda bir baglanti arac1 olma niteligi de tasimasi nedeniyle
bu gostergelerin sadece kamu degil 6zel ekonomik birimler tarafindan da yakindan takip

edilmesi gerekmektedir.

Tablo 37’de farkli tiirleri itibariyle takibe alinan kredilerin gelisimi verilmistir. Buradan
gortilebilecegi gibi 2010 yilinda takibe alinan kredi kart1 borglart gerilemistir. Nitekim 2009 yili
Kasim ay1 sonunda 4,4 milyar TL olan takipteki alacak miktar1 2010 yilinin aynt déneminde

yiizde 11 oraninda azalarak 3,9 milyar TL’ye diismiistiir.

Ferdi konut kredilerinde takibe alinan kredi miktar1 ise 2009 yili Kasim ay1 sonunda 949 milyon
TL iken 2010 yilmin ayni doneminde yiizde 8,5 oraninda azalarak 868 milyon TL’ye

gerilemistir.
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2010 yilinda tim kredi tiirlerine gore takibe diisen kredi miktarlar1 azalirken sadece insaat
sektoriinde artig goriilmiistiir. Nitekim 2009 yilinin ilk 11 aylik boliimiine gére 2010 yilinin ayni
doneminde ingaat sektorii kredilerinde takibe diisme orani ylizde 5,5 oraninda artmis ve 1,2

milyar liralik kredi tutar1 takibe diigsmiistiir.

TABLO 37: BANKACILIK SEKTORU TAKIPTEKI KREDILER (Milyon TL)

2008 2009 2009/11 | 2010/11 | Degisim %

Kredi Kartlart 2.420 4.335 4.428 3.930 -11,2
Ferdi Kredi Konut 522 962 949 868 -8,5
Ferdi Kredi Otomobil 352 508 517 371 -28,3
Ferdi Kredi Diger 1.201 2.570 2.490 2412 -3,1
Toptan Ticaret ve

Komisyonculuk 1.664 1.616 1.893 1.609 -15,0
Tekstil ve Tekstil Uriinleri San. 1.509 1.728 1.887 1.500 -20,5
Insaat 695 1.616 1.142 1.205 5,5
Gida Mesrubat ve Tiitiin San. 524 742 757 629 -17,0
Diger 5.167 7.777 7.799 7.830 0,4
TOPLAM 14.053 21.853 21.862 20.354 -6,9

Kaynak: Bankacuik Diizenleme ve Denetleme Kurulu

Takipteki kredilere iliskin gelismeleri degerlendirmek acisindan incelenebilecek baglantili bir
gosterge de kredi tiirlerine gore takibe diisme oranlaridir. Tablo 38’den goriilebilecegi gibi
Kasim 2010 itibariyle en yiiksek takibe diisme orani, gerilemis olmakla beraber, yiizde 9,2 ile
tekstil sektoriine yonelik kredilerde olup bunu kredi kartlar1 ve otomobil kredileri izlemektedir.
Konut kredilerinde takibe diisme oran1 2009 yilina kadar artis géstermis olmakla beraber 2010
yilinda gerilemistir.

TABLO 38: BANKACILIK SEKTORU KREDILERININ
TAKIBE DUSME ORANI (%)

2008 2009 2009/11 | 2010/11 | Degisim %
Kredi Kartlar1 6,5 10,3 10,6 8,2 -22,9
Ferdi Kredi Konut 1,3 2,1 2,1 15 -30,5
Ferdi Kredi Otomobil 6,0 10,3 10,6 6,8 -36,2
Ferdi Kredi Diger 3,0 55 55 3,8 -30,2
Toptan Ticaret ve Komisyonculuk 7,3 6,6 8,1 51 -37,1
Tekstil ve Tekstil Uriinleri San. 111 13,6 14,4 9,2 -35,9
Insaat 3,3 6,5 4,7 3,9 -16,8
Gida Mesrubat ve Tiitiin San. 43 5,8 59 3,8 -35,0
Diger 3,4 49 49 3,9 -21,8
TOPLAM 3,6 52 53 3,9 -27,3

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu

Protesto edilen senetler ve karsiliksiz ¢eklere iliskin veriler Tablo 39°da sunulmustur. Buradan
goriildiigii gibi, 2010 yilinin 11 aylik boliimiinde gegen yilin ayn1 dénemine gére protesto edilen
senet sayist yiizde 23,8, senet tutar1 yiizde 25,7, karsiliksiz ¢ek sayisi ise yiizde 50,2 oraninda

azalma gostermistir. Buna gore 2010 yili Kasim ay1 sonunda 5,2 milyar TL tutarinda senet
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protesto edilmis, 923 bin adet ¢ek de karsiliksiz ¢ikmistir. 2009 yilinda krizin de etkisiyle 6nemli
oranda artig gostergen protesto edilen senet ve karsiliksiz ¢ek sayisinin 2010 yilinda azalmasi
ekonomide yasanan iyilesme kadar bu 6deme araglarmin kullaniminin azalmasiyla da ilgili

olabilecektir.

TABLO 39: PROTESTO EDIiLEN SENETLER VE KARSILIKSIZ CEKLER

Rrotesto P_rotesto Protesto Edilen Karsihiksiz
Edilen Senet | Edilen Senet | Para Tabam Senet .
YIL - Cek Adeti
Saylsl tl“utan (Milyon TL) Tutary/Para (Bin Adet)
(Bin Adet) (Milyon TL) Tabam (%0)
2001 805,1 1.114,8 10.403,2 10,7 1.199,3
2002 498,7 816,2 11.147,0 7,3 748,5
2003 480,2 907,9 15.329,9 5,9 849,6
2004 589,9 1.652,3 20.188,5 8,2 964,6
2005 920,7 2.803,1 325111 8,6 1.102,5
2006 1.177,9 4.054,9 41.235,0 9,8 1.212,6
2007 1.470,8 5.732,4 44.691,6 12,8 1.397,2
2008 1.574,0 6.760,2 45.887,4 14,7 1.614,0
2009 1.600,0 7.771,3 64.518,9 12,0 1.993,6
2008/11 14174 5.990,8 528.975,7 12,4 1.461,3
2009/11 1.451,5 7.066,6 605.313,2 12,9 1.853,4
2010/11 1.106,6 5.247,0 698.265,7 8,4 923,6
Degisim % -23,8 -25,7 15,4 -35,1 -50,2

Kaynak: TCMB

Bu veriler bir taraftan ekonomide 6deme araglar1 boyutunda, azalmis olmakla birlikte, hala ciddi
sorunlar oldugunu ortaya koyarken, diger taraftan da sanayicilerin 2010 yilinda gore daha sinirh
bir biiylimenin yasanacagi 2011 yilinda vadeli alacaklar konusunda cok dikkatli olmalari

geregine de igaret etmektedir.
2.2.10. BANKACILIK SEKTORU

Yukarida mali piyasalarda ortaya ¢ikan ve genelde olumlu gelismelere isaret eden verilere iliskin
degerlendirmeler yapilmistir. Bir taraftan bu olumlu gelismelerin yasanmasinda rol oynayan
diger taraftan da bu olumlu gelismelerden etkilenen bankacilik sektoriine iligkin bazi 6nemli
rasyolar Tablo 40’da verilmistir. Burada dikkati ¢eken ilk onemli rasyo mevduat ve krediler
arasindaki iligkiyle ilgilidir. Nitekim krizin etkisiyle bankalarin kredi kullandirmayi
sinirlandirdigi ve boylece kredi/mevduat oranini yiizde 80’lere kadar cektigi 2009 yilinin
ardindan bankacilik sektorii, diger alanlara gore daha karli hale gelmesinin de etkisiyle,
topladiklar1 mevduatlar1 daha biiyiik oranda kredi alanina yonlendirmistir. Boylece de kredi/
mevduat orani yiizde 88’1 agmistir. Kredilerin diger plasman alanlarina (menkul kiymetler) gore
daha karli hale geldiginin bir gostergesi de bankacilik sektoriinde faiz geliri/faiz gideri oraninin
2009 yilinda ytizde 193 iken 2010 yilinda yiizde 199’a yiikselmesidir. Kanimizca 2010 yilinda

kiiresel faiz diisiikliigli ve kiiresel kredi talebinin sinirli olmasmin yarattigi imkanlardan
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faydalanan bankacilik sektoriiniin yurt disindan oldukga diisiik faizli kredi kullanarak iilke i¢cinde
daha yiiksek faizle kredi kullandirmasi bu rasyonun yiikselmesindeki temel faktdrlerin basinda
gelmektedir. Nitekim G6demeler bilangosu verilerine gére bankacilik sektoriiniin 2010 yilinin
Ocak-kasim doneminde 21 milyar dolarin tizerinde yurtdisi kredi kullanmasi da yaptigimiz bu

degerlendirmeyi teyit etmektedir.

TABLO 40: BANKACILIK SEKTORUNE IiLISKIN TEMEL RASYOLAR (%)

Sermaye |  JaKIPteki -l gy | Menkul e odiler 7 | Faiz Geliri / | Ozkaynak
Yeterliligi T Alacaklar / Mevduat Degerler / Varliklar | Faiz Gideri | Karhhg
oplam Krediler Mevduat

2002 25,1 21,2 35,5 62,4 23,0 140,5 11,3
2003 30,9 11,5 42,7 68,8 26,5 140,8 18,2
2004 28,8 6,0 52,1 64,7 32,4 177,6 15,8
2005 23,7 4,7 65,7 56,9 37,8 176,3 12,1
2006 21,9 3,7 74,3 51,7 43,8 161,3 21,0
2007 18,9 3,5 83,2 46,2 49,1 158,5 24,8
2008 18,0 3,7 84,1 42,7 50,2 156,5 18,7
2009 20,6 53 80,6 51,1 47,1 196,1 22,9
2008-11 17,5 3,4 87,4 444 51,4 157,8 18,3
2009-11 20,4 54 81,1 51,2 47,9 193,9 21,4
2010-11 19,3 3,9 88,4 48,0 51,8 199,0 18,6

Kaynak: BDDK

2010 yilinda bankacilik sektorii agisindan yasanan bir olumsuz gelisme ise 6zkaynak karliliginin
yiizde 21,1°den yiizde 18,6’ya diismesidir. Yine, sermaye yeterliligi rasyosunda da marjinal bir
diislis yasanmis ve yiizde 20,4’ten yiizde 19,3’e gerilemistir. Ancak, bu oran hala oldukca

yiiksektir ve bankalara iligkin bir riskin bulunmadigini ortaya koymaktadir.
2.3.2010 YILINDA SANAYI SEKTORU

Bu boliimde 2010 yilinda sanayi sektoriinde yasanan gelismeler iiretim, verimlilik ve dis ticaret

boyutlarindan degerlendirilecektir.
2.3.1 URETIMDE GELISMELER

2002-2008 yillarinda yiiksek faiz, diisiik kur, yiiksek enerji maliyetleri ve belirsizliklerin arttig1
bir donemin ardindan kiiresel finans kriziyle birlikte olduk¢a zorlu bir siirece giren sanayi
sektorii acisindan 2010 yili, alisik olunan sorunlarin yine varligimmi korudugu ancak mevcut
durumda goreli bir iyilesmenin yasandigi bir yil olmustur. Nitekim, 2010 yilinda imalat
sanayinde gerceklesen biiyiime incelendiginde, yilin ilk ¢eyreginde biiyiimenin yiizde 21,2 gibi
oranda gergeklestigi goriilmektedir. Y1lin ikinci ve liglincii ¢eyreginde ise sektordeki liretim artigi

yavaslamigtir. Boylece yilin ilk dokuz aylik boliimii itibariyle imalat sanayinde yiizde 14,7
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diizeyindeki iretim artis1 olmustur. Bu artig 2009 yilinin ayn1 doneminde yilizde 12,4 oraninda
kiiciilmeye karsilik gelmekteydi. Dolayisiyla sektor, 2008 yili iiretim diizeyini yakalamis ve bir
miktar asmis goriinmektedir. Ayrica imalat sanayindeki biiyiime GSYIH artisinin oldukca
tizerinde gerceklesmistir. Bu durum, yavaglamis olsa da, 2010 yilinda biiylimenin itici

sektorlerinin baginda sanayinin geldigini ortaya koymaktadir.

TABLO 41: SANAYi SEKTORUNDE BUYUME

2009 2010
SEKTOR Lo o [ v [ vk [9aynk | 1 | 11 [ 11 [9aynk
Sanayi
Madencilik -13,0 | -15,3 | -3,2 3,5 -6,7 -9,9 6,1 | 142 | 01 6,1
Imalat Sanayi -22,1 | -115 | 42 | 130 | -7,0 -124 | 21,2 | 152 | 8,7 14,7
Elektrik, Gaz, Su | -6,1 -5,8 -4,6 1,5 -3,4 -5,6 2,4 83 | 114 7,7
insaat Sanayi -185 | -209 | -18,2 | -6,4 | -16,1 -19,5 83 | 219 | 24,6 18,4
GSYH -146 | -7,6 -2,7 6,0 -4,7 -8,4 11,8 | 10,2 | 55 8,9
Kaynak: TUIK
SANAYi SEKTORUNDE BUYUME (%)
30,0
20,0
10,0 —e— Madencilik
0.0 —s— |malat Sanayi
’ Elektrik, Gaz ve Su
-1 o,qu insaat Sanayi
-20,0
-30,0

Diger taraftan alt sektdrler agisindan bir degerlendirme yapildiginda ise gerek alt donemler
gerekse 9 aylik donem biitliniinde insaat sanayinde onceki yillara gore ciddi diizeyde iiretim
artis1 oldugu dikkati ¢ekmektedir. Elektrik, gaz ve su iiretimi ile madencilik sektorlerinde 2010

yil1 bityiimesi goreli olarak daha diisiik diizeyde gerceklesmistir.

Sanayi sektoriindeki gelismeleri degerlendirmeye imkan verecek bir diger gosterge ise kapasite
kullanim oranlaridir. Tablo 42°den gortildigi gibi, 2010 yilinda imalat sanayi kapasite kullanim

oraninda 2009 yilina dénemine gore yiizde 7,3 oraninda artig yasanmistir.

Boylece 2009 yilinda yiizde 65,2 olan bu oran 2010 yilinda yiizde 72,6’ya ylikselmistir. Bununla

birlikte kapasite kullanim1 boyutundan sektor heniiz kriz 6ncesi diizeye ulasamamustir.
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TABLO 42: IMALAT SANAYIii KAPASITE KULLANIM ORANLARI
(Uretim Degeri Agirhkl, Toplam)

Degisim %

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | (2009-10)
imalat Sanayi 80,2 | 76,7 | 652 | 72,6 7,3
Gida Uriinlerinin imalati 76,0 | 73,6 | 684 | 70,3 19
Igeceklerin Imalati 68,4 | 64,6 | 645 | 67,4 2,9
Tiitiin Uriinleri imalati 54,6 | 63,2 | 743 | 77,1 2,8
Tekstil Uriinlerinin imalati 78,7 | 70,8 | 67,6 | 77,3 9,8
Giyim Esyalariin imalat: 773 | 73,0 | 68,1 | 753 7,2
Deri ile Ilgili Uriinlerin imalat: 60,6 | 60,6 | 56,0 | 65,2 9,2
Agag, Agag Uriinleri ve Mantar Urtinleri (Mobilya harig)
Imalat1 83,3 | 756 | 67,2 | 76,5 9,3
Kagit ve Kagit Uriinleri imalati 83,3 | 786 | 70,8 | 75,4 4.6
Kayitli Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi 73,3 | 715 | 73,4 | 75,8 2,3
Kok Komiirii ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalat1 91,3 | 87,3 | 58,0 | 65,8 7,8
Kimyasal Madde ve Uriinleri Imalati 73,3 | 72,4 | 68,9 | 80,4 11,4
Temel Eczacilik Uriinlerinin ve Eczaciliga Iliskin Malzemelerin
Imalati 78,7 | 75,1 | 70,9 | 72,3 14
Plastik ve Kauguk Uriinleri Imalat1 76,2 | 745 | 64,4 | 73,1 8,7
Diger Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinleri imalati 81,8 | 76,6 | 65,8 | 75,2 9,5
Ana Metal Sanayi 85,6 | 82,7 | 70,1 | 76,8 6,7
Fabrikasyon Metal Uriinleri Imalat: (Makine ve Techizat Hari¢) | 72,9 | 69,1 | 56,9 | 66,3 9,4
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin Imalati 734 | 645 | 70,2 | 75,2 5,0
Elektrikli Techizat imalati 816 | 77,7 | 67,9 | 72,9 5,0
Baska Yerde Siniflandirilmamig Makine ve Ekipman imalati 76,3 | 73,0 | 55,6 | 68,8 13,2
Motorlu Kara Tasiti, Treyler (rémork) ve Yari Treyler (yart
rémork) Imalati 859 | 833 | 574 | 69,8 12,4
Diger Ulasim Araglarinin imalati 84,9 | 84,7 | 66,6 | 66,9 0,3
Mobilya Imalat: 70,9 | 685 | 66,9 | 70,4 3,5
Diger Imalatlar 679 | 61,4 | 51,2 | 52,4 1,2
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi 549 | 66,1 | 58,3 | 69,0 10,7

Kaynak: TCMB
Kapasite kullanimimin alt sektorler bazindaki gelisimi incelendiginde ise en yiiksek oranli
artiglarin Bagska Yerde Siniflandirilmamis Makine ve Ekipman Imalat1 (yiizde 13,2), Motorlu
Kara Tasit1, Treyler (rdmork) ve Yari Treyler (yari rémork) Imalati (yiizde 12,4), Kimyasal
Madde ve Uriinleri Imalati (yiizde 11,4) ve Tekstil Uriinlerinin Imalatinda (yiizde 9,8)
gerceklestigi goriilmektedir. Higbir alt sektdrde kapasite kullanim oraninin gerilememis olmasi
da 2010 yilinin sanayi sektorii agisinda, en azindan iiretim boyutuyla, iyi gectigini ortaya

koymaktadir.

Sanayi sektoriinde iiretim gelismelerini degerlendirmek agisindan kullanilabilecek bir diger
gosterge ise Sanayi tUretim endeksidir. Tablo 43’den goriilebilecegi gibi sanayi sektorii
toplaminda iiretim endeksi ylizde 12,7 oraninda artis gostermistir. Bu artis madencilik ve
tagocake¢iliginda yiizde 2,2, imalat sanayinde 13,9, elektrik, gaz ve buhar {iretiminde yiizde 8,3

oraninda gerceklesmistir.
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Yine iiretim endeksi artisinin ara mali (yiizde 16,1) ve sermaye mali (yiizde 24,6) grubunda
oldukea yiiksek oranli iiretim artisinin gerceklesmesi sektoriin krizin yaralarini sarmada basarilt

oldugu seklinde yorumlanabilir.

TABLO 43: SANAYi URETIM ENDEKSI

2009 2010
Ocak- | Ocak- | Degisim

2007 | 2008 | 2009 | Kasim | Kasim %
TOPLAM SANAYIi 114,8 | 114,2 | 102,9 | 101,7 114,6 12,7
Aramali imalati 116,2 | 112,4 | 101,8 | 101,0 117,3 16,1
Dayanikli Tiiketim Mali Imalat: 1136 | 1178 | 1118 | 1113 127,3 14,3
Dayaniksiz Tiiketim Mali imalat1 108,6 | 106,9 | 103,5 101,7 107,7 5,9
Enerji 115,1 | 120,1 | 1154 | 1146 121,4 5,9
Sermaye Mali Imalati 122,8 | 124,7 | 89,9 87,8 109,4 24,6
MADENCILIK VE TASOCAKCILIGI 116,3 | 1259 | 124,9 | 1248 127,5 2,2
Komiir ve Linyit Cikartilmasi 119,6 | 137,1 | 133,1 132,3 117,9 -10,9
Ham Petrol ve Dogalgaz Cikarimi 92,4 96,6 | 103,7 103,2 107,3 4.0
Metal Cevherler Madenciligi 169,6 | 172,5 | 186,5 185,4 210,6 13,6
Diger Madencilik ve Tagocakgiligt 112,1 | 120,0 | 110,0 1115 123,2 10,5
IMALAT SANAYI 114,4 | 112,7 | 99,9 98,6 112,3 13,9
Gida Uriinlerinin Imalat: 109,1 | 112,7 | 112,3 109,1 116,9 7,1
igeceklerin [malati 105,4 | 113,1 | 110,9 112,4 121,5 8,1
Tiitiin Uriinleri imalati 110,1 | 117,8 | 116,0 | 113,7 100,0 -12,0
Tekstil Uriinlerinin Imalat: 101,0 | 88,9 | 78,2 77,3 87,6 13,3
Giyim Egyalarinin Imalati 103,1 | 93,3 85,4 84,5 911 7,8
Deri ile Hgili Uriinlerin imalati 106,8 | 101,6 | 93,0 92,3 108,0 17,0
Agag¢ ve Mantar Uriinleri (Mobilya harig) imlt. | 150,1 | 161,1 | 161,5 160,3 204,3 27,5
Kagit ve Kagit Uriinleri Imalati 113,6 | 1149 | 1125 | 111,7 121,6 8,9
Kayitli Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi 118,8 | 122,7 | 126,8 1244 124,2 -0,2
Kok Komiirii ve Rafine Edilmis Petrol U.imlt. | 106,2 | 106,7 | 84,6 85,2 89,4 4.9
Kimyasal Madde ve Uriinleri imalati 114,3 | 107,1 | 106,6 106,2 123,0 15,8
Temel Eczacilik Uriinleri Imalatt 132,1 | 1435 | 147,4 | 1444 144.8 0,3
Plastik ve Kauguk Uriinleri Imalat1 113,9 | 110,7 | 100,6 99,7 119,6 20,0
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinleri Imlt. | 112,6 | 110,2 | 97,0 96,9 110,9 14,4
Ana Metal Sanayi 126,1 | 123,5 | 104,5 | 104,8 113,8 8,6
Metal Uriinleri Imalat: (Makine ve Techizat
Harig) 1205 | 112,8 | 95,7 93,5 112,2 20,0
Bilgisayar, Elektronik ve Optik Uriinlerin Imlt. | 72,0 61,7 | 51,7 47,1 59,0 25,1
Elektrikli Techizat Imalati 124,4 | 122,8 | 121,6 119,4 152,0 27,3
Baska Yeyde Siniflandirilmamig Makine ve
Ekipman Imalati 115,6 | 110,7 | 85,4 84,0 109,0 29,8
Motorlu Kara Tasit1, Treyler (rémork) ve Yari
Treyler (yart romork) Imalati 118,9 | 126,3 | 88,4 86,2 115,2 33,6
Diger Ulasim Araglarinin Imalati 200,5 | 230,5 | 126,4 125,9 103,9 -17,5
Mobilya Imalati 1244 | 140,3 | 129,9 | 129,8 136,3 5,0
Diger imalatlar 131,2 | 155,5 | 146,8 | 144,1 163,1 13,2
Makine ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimu | 169,1 | 132,0 | 97,5 96,2 97,5 1,4
!ZLE_KTRiK, GAZ, BUHAR VE
IKLIMLENDIRME URETIMI VE
DAGITIMI 118,1 | 122,6 | 119,8 | 118,9 128,7 8,3

Kaynak: TUIK
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Gerek 2009, gerekse 2010 yilinda kapasite kullanim oranlar1 ile iretim endeksindeki

gelismelerin farklilik gostermesi kamuoyu ve ilgili kesimlerin elestirilerine yol a¢musti.

Kuskusuz yontem ve amacg farliliklarinin da bdyle bir sonu¢ dogurmasi olasidir. Ancak,

Asagidaki grafik incelendiginde 2010 yili Subat-Nisan donemi disinda trendlerde 6nemli bir

farklilik gériinmemektedir.

2010 YILINDA SANAYIDE KKO VE URETIM ENDEKSI
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2010 yilinda sanayi sektoriinde yasanan iiretim gelismelerini daha saglikli degerlendirmek

acisindan tarafimizdan ticer aylik hale doniistiiriilmiis, mevsim ve takvim etkilerinden

armdirilmig sanayi tiretim endeksinin incelenmesi faydali olacaktir. Gerek Tablo 44 gerekse

grafikten goriilebilecegi gibi hem toplamda hem de alt sektorlerde liretim endeksi kriz dncesi

donemi yakalamis gorlinmektedir. Bu agsama sorulmasi ve cevaplandirilmasi gereken soru sanayi

sektoriinde tiretim artisinin 2011 yilinda nasil stirdiiriilebilecegidir.

TABLO 44: TAKVIM VE MEVSIM ETKILERINDEN ARINDIRILMIS

SANAYi URETIM ENDEKSI
MADENCILIK ' '

) TOP LAM VE 5 IMALAT ELEKTRIK,
DONEM SANAYI TASOCAKCILIGI SANAYI GAZ VE SU
2008/1 113,2 109,6 111,9 124,1
2008/11 120,2 125,4 120,2 119,7
2008/111 114,6 1442 1114 130,4
2008/1V 109,1 123,8 107,5 114,5
2009/1 88,6 101,0 84,5 118,8
2009/11 102,7 118,0 100,7 114,0
2009/111 104,9 147,3 100,7 125,8
2009/1V 1147 133,2 113,0 121,3
2010/1 104,1 107,2 1015 124,8
2010/11 116,9 125,4 115,7 124,1
2010/111 117,5 145,9 113,3 141,2
2010/1VvV 127,4 134,4 127,3 123,9

Kaynak: TUIK

54



TAKVIM VE MEVSIM ETKISINDEN ARINDIRILMIS SANAYi

URETIM ENDEKSI
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2.3.2 VERIMLILIKTE GELiSMELER

Diinyanin en pahali enerjisi kullanan, en yiiksek finansman maliyetine katlanan ve reel olarak

uzun siire gerilemis kurlara ragmen imalat sanayinde ihracatin artmaya devam edebilmesi

oldukea ilging bir durumdur. Bu kosullarda ihracat artis1 i¢in olast her tiirlii imkani kullanan
sanayiciler, temel rekabet giicli gostergesi olan verimlilikte artis yapabilme konusunda da énemli
mesafe almistir. Nitekim, 2010 yilinin ilk ti¢ ¢eyreginde gerek calisan kisi gerekse ¢aligilan saat
basina verimlilik endeksi 2009 yilinin ayni donemlerine oranla ortalama yiizde 15 diizeyinde
artmistir. Dolayisiyla, sanayiciler verim artis1 saglamak konusunda {izerlerine diiseni yapmis

goriinmektedir. Bu durumda devletin de iiretim agisindan makro ekonomik iklimi iyilestirmesi

durumunda sektoriin ¢ok daha 1y1 performans gosterecegi ifade edilebilir.

TABLO 45: IMALAT SANAYIINDE VERIMLILIiK ENDEKSI

Bir Onceki Yilin Aym
Endeks Donemine Gore Yiizde
Degisim
Calisan Kisi Calisilan Calisan Kisi | Calisilan Saat
Basina Saat Basina Basina Basina
2005 100,0 100,0

2006 104,4 105,0 4.4 5,0
2007 107,6 107,5 3,1 2,4
2008 107,3 107,8 -0,3 0,3
2009 106,9 109,0 -0,4 1,1
20009-1 92,8 96,2 -13,7 -9,7
1 107,9 109,8 -3,8 -1,9
1l 109,4 111,5 1,1 2,2
v 117,7 118,5 15,9 14,2
2010-1 108,3 110,2 16,7 14,6
1 117,3 118,7 8,8 8,1
1l 113,9 117,4 22,7 22,0

Kaynak: TUIK
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2.3.3 DIS TICARETTE GELISMELER

Sanayi sektoriinlin 2010 yil1 performansin1 degerlendirmek agisindan kullanilabilecek bir diger
gosterge ise sektoriin dis ticaretindeki gelismelerdir. Tablo 46°dan goriilebilecegi gibi imalat
sanayi toplaminda 2010 Ocak-Kasim déneminde ihracat, 2009 yilinin ayn1 donemine gore, yiizde
9,6 oraninda artarken bu oran kimyasal madde ve iirlinlerde ylizde 33, tabaklanmis deride yilizde
29, kagit ve kagit iriinlerinde yiizde 21, motorlu kara tasitlarinda yiizde 15 diizeyinde
gerceklesmistir. 2010 yilinda sadece diger ulasim araglar1 (yiizde 28,6), ana metal sanayi (ylizde

5,5) ve basim yayim lriinleri (binde 8) ihracatinda gerileme olmustur.

TABLO 46: SANAYIi ALT SEKTORLERINDE IHRACATI (Milyon Dolar)

OCAK-KASIM

SEKTOR 2007 | 2008 | 2009 Degisim

2009 | 2010 %
Madencilik ve Tasocak¢ihigi 1.661 2.155 | 1.683 | 1.435 | 2.425 68,9
Maden Komiirii, Linyit ve Turba 2 21 1 1 4 156,5
Hampetrol ve Dogalgaz 4 61 101 91 94 2,4
Metal Cevherleri 853 1.026 689 556 | 1.138 104,8
Tasocakeiligi ve Diger Madencilik 801 1.047 891 787 1.189 51,2
Imalat 101.082 |125.188 | 95.449 |86.299 | 94.611 9,6
Gida Uriinleri ve R)ecek 5.164 6.476 5,931 | 5.360 | 5.929 10,6
Tiitiin Uriinleri 195 277 266 245 266 8,5
Tekstil Uriinleri 10.805 | 11.323 | 9.559 | 8.678 | 9.795 12,9
Giyim Egyasi 11.795 | 11.504 | 9.603 | 8.741 | 9.613 10,0
Dabaklanmig Deri vb. 559 607 499 460 596 29,6
Agac ve Mantar Uriinleri (Mobilya Harig) vb. 455 535 510 455 512 12,3
Kagit ve Kagit Uriinleri 836 1.052 982 878 1.062 21,0
Basim ve Yayim; Plak, Kaset vb. 130 145 148 127 126 -0,8
Kok Komiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri 4.922 7.325 | 3.650 | 3.274 | 3.636 11,0
Kimyasal Madde ve Urtinler 4.057 4,995 4300 | 3.850 | 5.119 33,0
Plastik ve Kauguk Uriinleri 3.930 4,750 4,035 | 3.682 | 4.394 19,3
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 3.398 4321 | 3.769 | 3.435 | 3.630 57
Ana Metal Sanayi 12.349 | 22.570 | 15.103 |13.761| 13.002 -5,5
Metal Esya Sanayi (Makine ve Teghizati Harig) 4.251 5531 | 4470 | 4.054 | 4.460 10,0
Bask'fl Yerde Siniflandirilmamis Makine ve 8.032 9763 | 8070 | 7286 | 8.104 112
Techizat
Biiro, Muhasebe ve Bilgi Isleme Makineleri 130 135 100 91 118 30,8
]EA?IZ?];::de Smiflandirilmamis Elektrikli 4106 4.975 4099 | 3689 | 4.368 18.4
Radyo, Televizyon, Haberlesme Cihazlari 2.766 2.277 1919 | 1.697 | 1.761 3,8
T1bbi Aletler; Hassas Optik Aletler ve Saat 337 404 367 324 371 14,5
Motorlu Kara Tasit1 ve Romorklar 17.016 | 19.362 | 12.863 |11.524| 13.273 15,2
Diger Ulagim Araclari 2.747 3.360 | 2.418 | 2.149 | 1.534 -28,6
Mobilya ve Diger Uriinler 3.101 3.500 | 2.786 | 2.539 | 2.944 15,9
TOPLAM iHRACAT 107.272 |132.027 | 102.143 | 92.088 | 102.122 10,9

Kaynak: TUIK

Bu farkl1 ihracat performanslari sonucunda toplam ihracat i¢inde ilk siray1 ylizde 13’liik pay ile

Motorlu Kara Tasit1 ve Romorklar alirken bu alt sektorii yiizde 12,7 ile ana metal sanayi, yiizde
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9,6 ile tekstil {irlinleri ve ylizde 9,4 ile giyim esyasi izlemistir. Bu sektorler uzun yillardir

tilkemiz sanayi ve ihracatinin lokomotif sektorleri konumunda bulunmaktadir.

2010 yilinda madencilik ve tag ocakligi iirlinlerinde yiizde 68,9 gibi oldukga yiiksek bir oranda
ihracat artis1 gergeklesmistir. Bu mal grubundaki en 6nemli artis ise metal cevherlerinde
goriilmistiir. Kuskusuz metallerin cevher olarak degil islenerek ihra¢ edilmesine imkan

saglayacak ortamin olusturulmasi i¢in ¢aba harcanmalidir.

Sanayi sektorii Urlinlerine iliskin ithalat gelismeleri Tablo 47°de verilmistir. Buradan
gorilebilecegi gibi 2010 yili Ocak-Kasim doneminde ithalat 2009 yilinin ayn1 dénemine gore
madencilik ve tasocakg¢iligi sektoriinde yiizde 24, imalat sanayinde ise ylizde 30,5 oraninda artig
gostermistir. Bu verilere gore imalat sektorlerindeki ithalat artisi ihracat artisinin oldukga

uzerindedir.

TABLO 47: SANAYIi ALT SEKTORLERINDE iTHALATI (Milyon Dolar)

o OCAK-KASIM
SEKTOR 2007 2008 2009 2009 2010 | Degisim
Madencilik ve Tasocak¢ihigi 25.314 | 35.650 | 20.625 | 18.620 | 23.083 24,0
Maden Komiirii , Linyit ve Turba 2.570 3.315 3.055 2.740 2.717 -0,8
Hampetrol ve Dogalgaz 21.784 | 31.109 | 16.378 | 14.840 | 19.215 29,5
Metal Cevherleri 683 812 948 818 895 9,5
Tasocakeilig1 ve Diger Madencilik 278 414 243 221 255 15,1
imalat 133.938 | 150.252 | 111.031 | 99.019 | 129.237 30,5
Gida Uriinleri ve igecek 2.661 3.763 2.908 2.652 2.955 11,4
Tiitiin Uriinleri 82 104 110 98 84 -14,1
Tekstil Uriinleri 5.317 5.093 4.345 3.852 5.395 40,1
Giyim Egyasi 1.357 1.902 1.764 1.635 2.134 30,5
Dabaklanmis Deri vb. 1.261 1.383 953 889 1.104 24,2
Agag ve Mantar Uriinleri (Mobilya Harig) vb. 874 921 626 558 866 55,3
Kagit ve Kagit Uriinleri 2.832 3.014 2.509 2.232 2.983 33,7
Basim ve Yayim; Plak, Kaset vb. 597 600 519 462 498 7,9
Kok Ko6miirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri 9.492 13.829 10.456 9.429 12.465 32,2
Kimyasal Madde ve Uriinler 23.625 | 26.994 | 21.374 | 19.127 | 24.334 27,2
Plastik ve Kauguk Uriinleri 3.114 3.451 2.709 2.401 3.142 30,8
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 1.542 1.550 1.148 1.018 1.381 35,7
Ana Metal Sanayi 23.087 | 26.506 | 13.303 | 11.949 | 16.941 41,8
Metal Egya Sanayi (Makine ve Techizati Harig) 2.816 3.488 2.616 2.350 2.841 20,9
Bask'fl Yerde Siniflandirilmamis Makine ve 17.095 17.014 12533 | 11.139 | 13.732 233
Techizat
Biiro, Muhasebe ve Bilgi Isleme Makineleri 2.937 2.833 2.628 2.252 2.716 20,6
],?Aa:;erl];grrde Smiflandirilmamis Elektrikli 6.325 7358 6.621 5963 7396 24,0
Radyo, Televizyon, Haberlesme Cihazlari 5.849 5.346 4.654 4.109 4.778 16,3
T1bbi Aletler; Hassas Optik Aletler ve Saat 3.369 3.855 3.126 2.703 3.406 26,0
Motorlu Kara Tasiti ve ROmorklar 15.096 | 15.514 | 10.776 9.357 13.623 45,6
Diger Ulagim Araglari 2.231 3.115 3.301 3.022 4.186 38,5
Mobilya ve Diger Uriinler 2.378 2.619 2.053 1.823 2.275 24,8

Toplam 170.063 | 201.964 | 140.928 | 125.909 | 164.922 31,0

Kaynak: TUIK
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Tabloda dikkati ¢eken en 6nemli konu ihracatta ve ihracat artisinda ilk siralarda yer alan motorlu
kara tasitlari, tekstil ve giyim gibi sektorlerde ithalat artisinin da ¢ok yiiksek oranda
gergeklesmesidir. Bu durum s6z konusu sektorlerde endiistri igi ticaretin yogun oldugu anlamina
gelmektedir. Diger taraftan sanayi iirlinleri ithalatinin geldigi diizey ililkemizde simai yatirim

tesviklerinde oncelik verilmesi gereken sektorlere iliskin olarak da dnemli ipuglart vermektedir.

Tiirkiye’nin dis ticaret dengesinin biiyiik oranda agik verdigi ve bu ag¢igin en 6nemli boliimiiniin
sanayi Urtinleri dis ticaretindeki ac¢iktan kaynaklandigi bilinmektedir. Nitekim Tablo 48
gortlebilecegi gibi 2010 y1l1 Ocak-Kasim déneminde toplam dis ticaret agig1 62,7 milyar dolar
iken bu acgigin 20 milyar dolar1 madencilik, 34 milyar dolar1 ise imalat sanayinden
kaynaklanmistir. Yine 2007-2010/11 doneminde gerceklesen toplam 234 milyar dolarlik dis
ticaret aciginin 204 milyar dolarlik boliimii de bu sektorlere aittir

TABLO 48: SANAYIii ALT SEKTORLERINDE DIS TICARET DENGESI
(Milyon Dolar)

. OCAK-KASIM  2007-2010
SEKTOR 2007 2008 2009 2009 2010 TOPLAM
Madencilik ve Tasocak¢ihgi -23.653 | -33.495 | -18.942 | -17.184 | -20.658 | -96.747,4
Maden Komiirii , Linyit ve Turba -2.568 | -3.294 | -3.054 | -2.739 | -2.713 | -11.628,7
Hampetrol ve Dogalgaz -21.779 | -31.048 | -16.277 | -14.749 | -19.121 | -88.225,2
Metal Cevherleri 171 214 -259 -262 243 369,0
Tasocakeilig1 ve Diger Madencilik 523 633 648 565 934 2.737,5
imalat -32.856 | -25.065 | -15.581 | -12.720 | -34.625 | -108.127,6
Gida Uriinleri ve Icecek 2.503 2.713 3.023 2.708 2.973 11.213,0
Tiitiin Uriinleri 113 173 156 147 182 623,5
Tekstil Uriinleri 5.488 6.230 5.214 4.827 4.400 21.331,4
Giyim Egyasi 10.437 | 9.602 7.839 7.107 7.479 35.356,8
Dabaklanmis Deri vb. -702 -776 -454 -429 -508 -2.440,4
Agac ve Mantar Uriinleri (Mobilya Harig) vb. -419 -386 -116 -102 -355 -1.275,8
Kagit ve Kagit Uriinleri -1.996 | -1.962 | -1.527 | -1.354 | -1.921 -7.405,4
Basim ve Yayim; Plak, Kaset vb. -467 -455 -371 -335 -373 -1.666,2
Kok Komiirii, Rafine Edilmis Petrol Uriinleri -4.570 -6.504 -6.806 -6.155 -8.829 -26.709,1
Kimyasal Madde ve Urlinler -19.568 | -21.999 | -17.075 | -15.276 | -19.215 | -77.856,6
Plastik ve Kaucuk Uriinleri 816 1.299 1.327 1.281 1.252 4.693,6
Metalik Olmayan Diger Mineral Uriinler 1.856 2.771 2.621 2.417 2.249 9.497,2
Ana Metal Sanayi -10.738 | -3.936 1.800 1.812 -3.939 | -16.812,9
Metal Egya Sanayi (Makine ve Techizati Harig) 1.435 2.044 1.854 1.704 1.619 6.952,6
Bagka Yerde Siniflandirilmamig Makine ve Teghizat -9.062 | -7.251 | -4.463 | -3.854 | -5.628 | -26.404,3
Biiro, Muhasebe ve Bilgi Isleme Makineleri -2.808 | -2.698 | -2.527 | -2.162 | -2.597 | -10.630,6
Baska Yerde Siniflandirilmamus Elektrikli Makineler | -2.219 | -2.383 | -2522 | -2.274 | -3.029 | -10.152,5
Radyo, Televizyon, Haberlesme Cihazlari -3.083 | -3.070 | -2.734 | -2.412 | -3.017 | -11.904,2
Tibbi Aletler; Hassas Optik Aletler ve Saat -3.032 | -3.451 | -2.758 | -2.379 | -3.035 | -12.276,6
Motorlu Kara Tagit1 ve Romorklar 1.920 3.848 2.087 2.166 -350 7.504,4
Diger Ulagim Araclari 515 245 -882 -873 -2.652 -2.773,8
Mobilya ve Diger Uriinler 724 882 734 716 669 3.008,4

Toplam -62.791 | -69.936 | -38.786 | -33.821 | -62.799 | -234.312,6

Kaynak: TUIK

58




Kanimizca tabloda dikkati ¢eken en 6nemli nokta ihracat i¢inde ilk siralarda yer alan tekstil ve
giyim disindaki sektorlerin 2010 yilinda net ithalat¢i konuma gelmesidir. Bu durum konjonktiirel
etkilerin yansimalarma (diistik kur gibi) bagli olmasi yaninda daha g¢ok yapisal bir nitelik
tasimaktadir. Yetkililerin bu tabloya bakarak sanayilesme stratejisinde oncelik verilmesi gereken

sektorlere iliskin ¢ikarimlar yapmasinda fayda bulunmaktadir.
3.2010 YILINDA EGE EKONOMISI

Bu béliimde 2010 yilinda Ege Bolgesi (Izmir) ekonomisinde yasanan gelismeleri degerlendirmek

amaciyla yatirim tesvikleri ve ihracat gelismeleri degerlendirilecektir.
3.1. YATIRIM TESVIKLERI

Yasanan kiiresel krizden ¢ikmak ve yeni yatirimlart dolayisiyla da tesvik sistemini daha islevsel
hale getirmek amaciyla 17 Agustos 2009 tarihinden itibaren 2009/15199 sayili Karara gore
Yatirim Tesvik Belgesi verilmeye baslanmistir. Bu yeni uygulama ile, daha 6nce de vurgulandigi
gibi, ¢ok Onceden hayata gecirilmesi gercken sektor-bolge-proje entegrasyonu bdylece
saglanmistir. Tablo 49°da 2010 y1li Ocak-Kasim Doneminde Ege Bolgesi illerinin Genel Tegvik
Sistemi, Bolgesel Yatirimlar ve Biiyiik Olgekli Yatirrmlar kapsaminda yararlandiklari tesviklere

iligkin veriler yer almaktadir.

Tablodan goriildiigii gibi 2010 yilinin Ocak-Kasim déneminde Tiirkiye genelinde ti¢ farkli tesvik
kategorisi itibariyle toplamda 44,6 milyar TL’lik tesvik verilmis, bu tesviklerin yiizde 9,9’u Ege
bolgesi illerine (4,4 milyar TL), yiizde 3,8’ (1,9 milyar TL) ise sadece Izmir’e tahsis edilmistir.

Ne yazik ki, bu doSnemde Ege ve Izmir biiyiik 6lgekli yatirim tegviklerinden yararlanamamustir.

2010 Ocak-Kasim doneminde genel tesvik sistemi kapsaminda Tiirkiye genelinde verilen toplam
15 milyara TL’lik tesvikten Ege yiizde 15,8, Izmir ise yiizde 8,5, ayni dénemde bdlgesel
yatirimlar kapsaminda dagitilan 13 milyar TL tesvikten ise Ege yiizde 15,5, Izmir 3,2 oraninda
pay almistir.
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TABLO 49: YATIRIM TESVIKLERINDE EGE VE iZMIR

(GENEL TESVIK SISTEMi KAPSAMINDA)

iL Belge Sayis1 (Adet) Sabit Yatirim (TL) istihdam (Kisi)
iZMIiR 99 1.281.330.377 1.670
AYDIN 18 243.113.648 655
DENIZLI 17 209.949.924 199
MUGLA 15 109.405.309 249
AFYON 19 31.646.119 202
KUTAHYA 18 171.824.701 322
MANISA 50 289.787.702 823
USAK 20 38.400.925 84
EGE TOPLAM 256 2.375.458.705 4.204
TURKIYE TOPLAMI 2.049 15.008.530.023 40.710
EGE PAYI 12,5 15,8 10,3
iZMIR PAYI 48 8,5 41
BOLGESEL YATIRIMLAR KAPSAMINDA
iL Belge Sayis1 (Adet) Sabit Yatirim (TL) istihdam (Kisi)
iZMIR 45 421.695.115 2.001
AYDIN 21 161.694.041 846
DENIZLI 30 169.101.880 789
MUGLA 28 228.594.594 1.243
AFYON 36 433.089.963 2.123
KUTAHYA 18 184.268.181 1.522
MANISA 55 423.024.240 2.545
USAK 6 33.154.438 263
EGE TOPLAM 239 2.054.622.452 11.332
TURKIYE TOPLAMI 1.637 13.267.562.502 64.206
EGE PAYI 14,6 15,5 17,7
iZMIR PAYI 2,7 3,2 3,1
BUYUK OLCEKLI YATIRIMLAR KAPSAMINDA
iL
EGE iLLERINDE YOK
TURKIYE TOPLAMI 9 16.358.315.245 2.263
GENEL TURKIYE TOPLAMI 3.695 44.634.407.770 107.179
TOPLAM EGE 495 4.430.081.157 15.536
EGE PAYI 13,4 9,9 14,5
iZMIiR PAYI 3,9 3,8 3,4

Kaynak: Hazine Miistesarligi

[zmirde farkli tesvik uygulamalari kapsaminda kullanilan yatinm tesviklerinin sektorel
dagilimlar1 Tablo 50 ve Tablo 51°de verilmistir. Genel tesvik kapsamindaki tesviklerden en fazla
enerji (937 milyon TL) altyapi- belediye hizmetleri (97 milyon TL) ticaret ve depolama (53
milyon TL), Madeni esya (45 milyar TL) ve lastik-plastik (32 milyon TL) sektorleri

faydalanmistir.

60



(GENEL TESVIK SISTEMi KAPSAMINDA)

TABLO 50: iZMiR’DE YATIRIM TESVIKLERI

.. .. Belge Sayis1 | Sabit Yatirinm | Istihdam
Sektor | Sektor (Adet) (Bin TL) (Kisi)
Tarim Haynvancﬂlk 1 3.000 26
Su Uriinleri 1 5.270 7
- Isleme 1 1.050 10
Madencilik 3 rac ve Tsleme 1 6.500 10
Gida ve Icki 12 17.710 140
Dokuma ve Giyim 3 6.093 212
Orman Uriinleri 7 10.446 171
Lastik-Plastik 8 32.871 100
Kimya 1 1.200 20
imalat Demir Celik 1 3.000 31
Demir Dis1 Metaller 2 4.208 45
Tasit Araglar 3 7.025 25
Madeni Egya 12 45.975 249
Mesl.Bil.Ol¢.Opt.Donatim. 1 3.932 10
Makine Imalat 9 16.492 189
Elektrikli Makineler 3 5.575 20
Enerji Enerji 13 937.538 96
Turizm 5 17.122 91
. Ticaret- Depolama 5 53.451 65
Hizmetler — -
Digerleri 2 5.211 22
Altyapi- Belediye Hizm. 8 97.661 131
iZMiR TOPLAMI 99 1.281.330 1.670
TURKIYE TOPLAMI 3.695 44.634.408 107.179
IZMIR'IN PAYI 2,7 2,9 1,6

Kaynak: Hazine Miistesarlig

Bolgesel tesvik sistemi kapsaminda ise daha ¢ok madencilik (87 milyon TL), turizm (67 milyon

TL), gida ve icki (56 milyon TL) sektorleri uygulamadan yararlanmistir.

(BOLGESEL TESVIK SISTEMi KAPSAMINDA)

TABLO 51: iZMIR’DE YATIRIM TESVIKLERI

Belge Sayis1 | Sabit Yatirnm | Istihdam
Sektor | Sektor (Adet) (Bin TL) (Kisi)
Bitkisel Uretim 5 37.480 314
Tarmm
Hayvancilik 3 13.327 25
Madencilik | Istihrag ve Isleme 2 87.000 110
Gida ve Icki 16 56.468 374
Orman Uriinleri 2 14.561 95
imalat Tagit Araglari 2 41.868 33
Makine Imalat 2 19.300 118
Elektrikli Makineler 1 6.951 53
Turizm 5 67.149 355
Hizmetler Ticaret- Depolama 1 2.054 8
Egitim 2 40.318 210
Saghk 4 35.220 306
Toplam 45 421.695 2.001

Kaynak: Hazine Miistesarlig
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Bu veriler genelde Ege bolgesi 6zelde de izmir’in yatinm tesviklerinden potansiyeline uygun
olarak yararlanamadigini ortaya koymaktadir. Bu nedenle Izmir’de bulunan odalar, borsalar,
belediyeler, il 6zel idaresi, IZKA, sivil toplum &rgiitleri ve bu arada EGEV’in izmir ve Ege i¢in
yatirim planlamasi yapilmasi ve yatirnm tesviklerinden yararlanma diizeyinin artirabilmesi

amactyla etkin bir isgbirligi siireci gelistirmesi gerekmektedir.
3.2. IHRACAT

Ege bolgesi ihracatinin 2010 yilindaki gelisimi birlik ve sektor bazinda ayr1 ayri olmak {izere
Tablo 52 ve 53’de verilmistir. Buradan goriilebilecegi gibi, 2009 yilinda yiizde 20 oraninda
gerileyen toplam bolge ihracat1 2010 yilinda yiizde 35,7 oraninda artis gostermis ve 8,6 milyar
dolara ulagsmistir. Bu dénemde ihracatini en fazla artiran birlikler sirasiyla; Demir ve Demir Dis1
(yiizde 33,2), Maden (ylizde 25,4) Tekstil ve Hammaddeleri (yiizde 25,4) ve Hazir Giyim (ylizde
14,4) Ihracatc1 Birlikleri olmustur. Bu Birlikler iilke genelinde gergeklesen ihracat artisiyla
uyumlu bir yap1 gostermektedir.

TABLO 52: EGE iHRACATCILAR BIRLiGi’NDEN YAPILAN iHRACAT
(Birlik Bazinda, Milyon Dolar)

Degisim Degisim
2007 2008 2009 % 2010 %
HAZIR GiYIM VE KONF.IHR.BIRLiGI 1.041 997 833 -16,4 953 14,4
TEKSTIL VE HAMMAD.IHR.BIRLiGi 495 393 299 -23,9 375 25,4
DERI VE DERi MAM.IHR.BIRLIGI 173 175 120 -31,3 120 -0,4
YAS MEYVE VE SEBZE IHR.BIRLIGI 590 607 572 -5,7 571 -0,2
HUB.VE BAK.YAG.TOH.IHR.BIRLIGI 202 314 268 -14,6 264 -1,4
SU URUNLERI VE HAY. MAM.IHR.BIRLIGi 273 426 370 -13,3 371 0,2
AGAC MAM.VE OR.UR.IHR.BIRLiGi 321 353 338 -4.1 351 3,9
MADEN IHRACATCILARI BIRLiGi 754 834 676 -19,0 848 25,4
DEMIR VE DEMIR DISI iHR.BIRLIGI 1.497 2.269 1.097 -51,7 1.461 33,2
ZEYTIN VE Z.YAGI IHR.BIRLiGI 195 134 154 14,6 125 -18,7
KURU MEYVE VE MAM.IHR.BIRLIGI 627 720 747 3,7 808 8,3
TUTUN IHRACATCILARI BIRLIGI 642 699 735 5,2 653 -11,1
BIiRLIKLER TOPLAMI 6.809 7.921 6.209 -21,6 6.901 11,1
KOMBINE THRACAT TOPLAMI 66 59 174 196,1 1.762 911,5
GENEL TOPLAM 6.875 7.980 6.383 -20,0 8.663 35,7

Kaynak: EIB

Aym dénemde Zeytin ve Zeytinyadi (yiizde 18,7), Tiitiin (yiizde 11), Ihracatci Birliklerinin
thracatinda gerileme yasanmustir. Zeytinyag1 ihracatindaki gerileme {iriiniin var-yok yil
dengesizligi ve AB’deki diisiik fiyatlara iilkemizdeki diigiik kurlarin eklenmesiyle baglantiliyken,

tiitlin ihracatindaki diisiis daha ¢ok iiretimdeki gerilemeyle ilgilidir.

Ege bolgesinden gergeklestirilen ihracatin farkli bir agidan fotografi olan sektérel bazdaki

gelismeler degerlendirildiginde ise 2010 yilinda, tarim firiinleri ihracatinin hemen hemen hig

62




degismedigi, sanayi iirlinleri ihracatinin yiizde 83, madencilik iiriinleri ihracatinin ise yiizde 25,4

oraninda artig gosterdigi anlasilmaktadir.

TABLO 53:EGE iIHRACATCILAR BIiRLIGI’NDEN YAPILAN iHRACAT

(Sektorel Bazda, Milyon Dolar)

SEKTOR 2007 2008 2009 | DEG (%) 2010 DEG (%)
I. TARIM 2.776.358 | 3.192.119 | 3.127.105 -2,0 3.125.982 0,0
A. BITKISEL URUNLER 2.260.046 | 2.475.372 | 2.478.031 0,1 2.432.183 -1,9
Hububat, Bakliyat Yagh Tohumlar ve
Mamulleri 202.144 314.080 266.062 -15,3 262.263 -1,4
Yas Meyve ve Sebze 128.187 143.218 156.914 9,6 174.429 11,2
Meyve Sebze Mamulleri 460.221 463.301 414.853 -10,5 396.502 -4,4
Kuru Meyve ve Mamulleri 632.045 721.122 748.188 3,8 810.408 8,3
Findik ve Mamulleri 631 663 1.746 163,2 4,792 174,5
Zeytin ve Zeytinyagi 194.672 134.471 154.163 14,6 125.534 -18,6
Tiitlin 642.089 698.513 734.892 5,2 653.319 -11,1
Kesme Cigek 57 3 1.215 44701,8 4,936 306,4
B. HAYVANSAL URUNLER 268.568 | 423.847 | 369.568 -12,8 370.542 0,3
Su Uriinleri ve Hayvansal Mamuller 268.568 423.847 369.568 -12,8 370.542 0,3
C. AGAC VE ORMAN URUNLERI | 247.744 | 292.900 | 279.506 -4.6 323.256 15,7
Aga¢ Mamulleri ve Orman Urtinleri 247.744 292.900 279.506 -4,6 323.256 15,7
II. SANAYI 3.345.477 | 3.953.247 | 2.579.892 -34,7 4.,721.869 83,0
A. TARIMA DAYALI iSLENMIS
URUNLER 488.961 455.410 342.522 -24,8 391.945 14,4
Tekstil ve Hammaddeleri 296.130 262.600 199.135 -24,2 245.171 23,1
Deri ve Deri Mamulleri 174.916 176.023 121.341 -31,1 120.565 -0,6
Hali 17.915 16.787 22.046 31,3 26.208 18,9
B.KIMYEVI MADDELER VE
MAMULLERI 31.755 29.147 47.650 63,5 514.238 979,2
Kimyevi Maddeler ve Mamulleri 31.755 29.147 47.650 63,5 514.238 979,2
C.SANAYi MAMULLERI 2.824.761 | 3.468.691 | 2.189.720 -36,9 3.815.687 74,3
Hazirgiyim ve Konfeksiyon 1.218.522 | 1.104.311 | 907.459 -17,8 1.040.853 14,7
Tagit Araglart ve Yan Sanayi 81.669 65.354 74.937 14,7 458.868 512,3
Elektrik-Elektronik 5.657 5.579 40.115 619,1 333.733 731,9
Makine ve Aksamlari 13.799 9.833 52.510 434,0 430.868 720,5
Demir ve Demir Dis1 Metaller 340.314 394.339 266.784 -32,3 330.233 23,8
Demir Celik Uriinleri 1.157.890 | 1.878.688 | 834.117 -55,6 1.134.152 36,0
Cimento ve Toprak Uriinleri 5.834 7.802 10.746 37,7 83.205 674,3
Degerli Maden ve Miicevherat 46 73 117 59,5 536 357,4
Diger Sanayi Uriinleri 1.030 2.712 2.935 8,2 3.239 10,4
III. MADENCILIK 753.668 834.422 676.146 -19,0 847.598 25,4
Madencilik Uriinleri 753.668 834.422 676.146 -19,0 847.598 25,4
TOPLAM 6.875.503 | 7.979.788 | 6.383.143 -20,0 8.695.449 36,2
Kaynak: EIB

Sanayi mamullerinde alt sektor bazinda ihracatin gelisimi degerlendirildiginde tarima dayali
islenmis triinlerde (yiizde 14,4) ile kimyevi maddeler ve mamuller ihracatinda (yilizde 979)
sanayi mamulleri ihracatinda (yiizde 74,3) ise artis oldugu goriilmektedir. 2010 yilinda Bolge
ithracatinda ilk sirada yer alan demir-gelik {irlinleri ihracatinda yiizde 36, ikinci sirada yer alan
hazir giyim ve konfeksiyon ihracatinda yiizde 14,7 oraninda artis yasanmustir.
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Bu veriler 2010 yilinda Ege bdlgesi ihracatinin iilke genelinden (Ocak-Kasim yiizde 10,9) daha
yiiksek oranda arttigini ortaya koymaktadir. Bu gelisme Izmir’in geleneksel ihracat limani olma

potansiyelinin kismen de olsa kullanima girdigi seklinde yorumlanabilir.
4.2011 YILINA ILISKIN BEKLENTILER

Calismanin bu bolimiinde 2011 yilina iliskin beklentiler 6ncelikle diinya ardindan da Tiirkiye

ekonomisine iligkin olarak iki alt baglikta degerlendirilecektir.
4.1. DUNYA EKONOMISI ACISINDAN

[lk sinyallerini 2007 y1l1 Agustos ayinda veren 2008 yilimnin son ¢eyreginde biitiin boyutlariyla su
yiiziine ¢ikan kiiresel finans krizi diinya ekonomisini sadece finans degil ayni zamanda reel
boyuttan da etkileyerek derin bir ekonomik krize yol agmisti. Bu krizin yansimalar1 2009 yilinda,
cok yogun olarak goriilmiis 2010 y1l1 art¢1 soklarla birlikte genelde bir toparlanma yili olmustur.
Ancak, Euro boélgesindeki sorunlu iilkeler, ABD’nin biitce agiklari, enerji ve hammadde
fiyatlarindaki artislar, capraz kurlardaki degismeler, krizden c¢ikis igin piyasalara siiriilen
milyarlarca dolar, Iran ile siire giden tartismalar, Kuzey Afrika’da kaotik ortam ve bunlar gibi

daha bir¢ok faktor 2011 yilina iliskin olumlu beklentilerin tizerine gri bulutlar toplamaktadir.

2011 yilinda IMF’nin 6ngoriileri ger¢evesinde diinya ekonomisinde beklenen gelismeler Tablo
54’de verilmistir. Buna gore; 2011 yilinda iiretimin; diinya genelinde yiizde 4,2, gelismis
tilkelerde yiizde 2,2, gelismekte olan iilkelerde ise yiizde 6,4 biiylimesi beklenmektedir. Bu yilda
iilke bazinda biiylime tahminleri incelendiginde ABD’nin yiizde 2,3, Euro bdlgesi ve
Japonya’nin yiizde 1,5, Cin’in yiizde 9,6 Hindistan’in yiizde 8,4 oraninda biiylimesinin
beklendigi goriilmektedir. Bu veriler gelismekte olan iilkelerde liretim artisinin yavaslamasina
ragmen goreli yiiksek oranlar1 koruyacagmin tahmin edildigini ortaya koymaktadir. 2010 yilina
gore 2011 yilinda diinya genelinde daha diisiik bir biiyiimenin 6ngoriiliiyor olmasi, 2009 yilinda
diinya genelinde yasanan ekonomik daralmaya bagli olarak 2010 yilinda olusan baz etkisinin
ortadan kalkmastyla ilgilidir. Bu veriler ayrica diinya ekonomisinin 2011 yilinda da kriz 6ncesi

kosullara donemeyecegi seklinde de degerlendirilebilir.

2011 yilinda diinya ticaret hacmindeki artisin ylizde 7 diizeyinde ger¢eklesmesi ongoriilmektedir.
Diinya iiretim artisinin {izerinde olan bu oran diinya ekonomisinde {ilkelerin entegrasyon

diizeyinin daha artacag: seklinde yorumlanabilir.

Diinya ekonomisindeki gelismeleri yakindan etkileyen degiskenlerden biri olan petrol
fiyatlarinin 2011 yilinda sadece yilizde 3,3 oraninda artarak varil fiyatinin ortalama 76,6 dolar

olmast beklenmektedir. Kanimizca petrol fiyatlarma iliskin olarak tahmin yapmak her
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zamankinden daha zor bir hale gelmistir. Zira, bir taraftan Cin ve Hindistan gibi iilkelerin petrol
taleplerinin artmaya devam etmesi ve vadeli islem piyasalarindaki spekiilatif hareketler diger
taraftan Iran ile yasanan gerginlikler ve Sudan’in bdliinmesi gibi siyasi gelismeler bu alandaki
belirsizligi oldukga artirmaktadir. Kanimizca 2011 yilinda ongoriilenden daha yliksek petrol

fiyatlartyla karsilagmak siirpriz olmayacaktir.

TABLO 55: 2011 YILINDA DUNYA EKONOMISI |

GOSTERGE 2009 2010 2011
Diinya Ticaret Hacmi (%) -11,0 11,4 7,0
IP;eetgi)sliIIl)];sE (;(\)/)lal fiyatlarinin 18,7 16,8 2.0
Petrol fiyatlarinda degisim (%) -36,3 23,3 3,3
Petrol Fiyatlar1 (varil/dolar) 61,8 76,0 76,6
Faiz Oran1 Dolar (6 aylik %) 1,2 18 2,8
Faiz Orani Euro (6 aylik %) 15 2,2 3,3
BUYUME HIZI (%)

Diinya -0,6 4,8 4,2
Gelismis iilkeler -3,2 2,7 2,2
Avrupa bolgesi -4,1 1,7 15
Japonya -5,2 2,8 1,5
ABD -2,6 2,6 2,3
Gelismekte olan iilkeler 2,5 7,1 6,4
Cin 91 10,5 9,6
Rusya federasyonu -7,9 4,0 4,3
Arjantin -2,2 2,3 2,4
Brezilya -0,2 7,5 4,2
Hindistan 5,7 9,7 8,4

Kaynak: IMF ve Diinya Bankasi

Diinya genelinde halihazirda ¢ok diisiik hatta reel olarak negatif diizeylere gerileyen faiz
oranlarinin 2011 yilinda bir miktar artmas1 beklenmektedir. 2011 yilinda, 6zellikle de yilin ikinci
yarisinda faizleri diisiirerek ekonomiyi canlandirma politikalarinin yerini finansal kurtarma
paketleri nedeniyle piyasalara siiriilen paralarin olast enflasyonist etkilerini gidermeyi hedefleyen

uygulamalara birakmasi olasidir. Bu, faiz oranlarinin artirilmasi anlamina gelecektir.

Bu arada 2002-2008 doneminde kiiresel likidite bollugu, 2009 ve o6zellikle de 2010 yilinda
kiiresel bazda diisiik faiz oranlarimin getirdigi avantajlardan faydalanan Tiirkiye’nin, secim yil
da olmas1 nedeniyle 2011 yilinda ¢ok dikkatli davranmasi gerektigine vurgu yapmakta fayda

bulunmaktadir.

Tablo 55°te yer alan verilere gore ise ABD cari agik vermeye, Cin, Japonya ve Almanya fazla
vermeye, Cin, Japonya ve Rusya ayrica rezerv biriktirmeye devam edecektir. Bir baska deyisle

ABD cari agiga, diinya dolar devaliasyonuna mahkum olmaya, Dolarin degeri ABD’den ¢ok,
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yiiksek miktarda rezerv biriktirmek zorunda kalan iilkelerin sorunu olmaya devam edecek gibi
goriinmektedir. Bu verilere gore Euro bolgesinin cari fazla veriyor-verecek olmasi Euro’nun
deger kaybimi engelleyici bir unsur olabilecektir. Ancak, Euro bolgesinin sorunlar1 su yiiziine
cikan iilkeleri (Yunanistan, irlanda) yaninda diger bazi iilkelerde (Portekiz, Ispanya, italya) de

kriz potansiyelinin varlig1 bu 6ngdriiyii kismen de gegersiz hale getirebilecektir.

Ote yandan kriz yasayan ve krizin etkilerinin artarak devam etmesi beklenen Yunanistan disinda
Tablo 55°deki iilkeler arasinda 2011 yilinda Tiirkiye diizeyinde cari agik veren bir bagka iilke
goriilmemektedir. Nitekim 2011 yilinda cari agigin GSYIH’ya oraninin yiizde 5,4’e
yiikselmesinin beklenmesi cari agigin 2011 yilinda da Tiirkiye ekonomisinin yumusak karni

olmaya devam edecegi anlamina gelmektedir.

TABLO 55: 2011 YILINDA DUNYA EKONOMISI 11

) BUYUME CARI ' ISSIZLIK TUKETICI
ULKE % DENGE/GSYIH % ENFLASYONU %
2010 | 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011
Gelismis iilkeler 2,7 2,2 -0,3 -0,1 8,3 8,2 1,4 1,3
ABD 2,7 2,2 -3,2 -2,6 9,7 9,6 14 1,0
Japonya 2,8 1,5 3,1 2,3 51 5,0 -1,0 -0,3
Euro bolgesi 1,7 15 0,2 0,5 10,1 10,0 1,6 15
Gelismis Avrupa 1,7 1,6 0,8 1,0 9,4 9,3 1,8 1,6
Almanya 3,3 2,0 6,1 5,8 7,1 7,1 1,3 14
Fransa 1,6 1,6 1,8 1,8 9,8 9,8 1,6 1,6
Ingiltere 1,7 2,0 -2,2 -2,0 7.9 7.4 3,1 2,5
Yunanistan -4,0 -2,6 -10,8 -7,7 11,8 14,6 4,6 2,2
Gelisen Avrupa 3,7 3,1 -3,7 -4,0 5,2 41 -- --
Tiirkiye 7,8 3,6 -5,2 -5,4 11,0 10,7 8,7 5,7
Polonya 3,4 3,7 -2,4 -2,6 9,8 9,2 2,4 2,7
Giiney Amerika 6,3 41 -1,0 -1,4 -- -- 6,8 6,9
Brezilya 7,5 4,1 -2,6 -3,0 7,2 7,5 5,0 4,6
Avrjantin 7,5 40 1,7 14 8,0 8,6 10,6 10,6
Asya 7,9 6,7 3,0 2,8 4,3 3,3 -- --
Cin 10,5 9,6 47 51 4,1 4,0 3,5 2,7
Hindistan 9,7 8,4 -3,1 -3,1 -- -- 13,2 6,7
Rusya 4,0 4,3 47 3,7 7,5 7,3 6,6 7,4

Kaynak: IMF

2008-2009 yilinda yasanan kiiresel krizin ardindan issizlik yeni bir platoya yiikselmis, en temel
ekonomik, politik ve sosyal sorun olmaya devam etmistir. Ne yazik ki 2011 yilina iliskin
ongoriiler issizlik oranlarinda 6nemli bir degisme olmayacagini ortaya koymaktadir. Diinya
ekonomisinde finansal boyutta yasanan sorunlarin ¢éziimii i¢in genelde higbir fedakarliktan
kaciilmaz iken reel sektoriin, issiz insanlarin sorunlarinin ¢dzlimiine karsi ayni hassasiyetin
gosterilmemesi ise tlizerinde ayrica durulmasi ve tartisilmasi gereken bir konudur. Bu
degerlendirme; reel sektoriiniin kamu kaynakli biriktirilmis sorunlart ve issizlik diizeyi dikkate
alindiginda Tiirkiye agisindan ¢ok daha anlamli hale gelmektedir.
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2011 yilinda diinya genelinde enflasyon oOngoriileri degerlendirildiginde; gelismis iilkelerin
diisiik, gelismekte olan {ilkelerin daha yiiksek enflasyonla yasamaya devam edecegi
anlasilmaktadir. Hizli niifus artisi, yiiksek tiiketim beklentisi, kamu kaynaklarinin etkin
kullanilmamas1 ve hizli biiyiime istegi gelismekte olan {lilkelerin goreli olarak daha yiiksek

enflasyonla daha uzun siire yasayacaklari anlamina gelmektedir.

2011 yilinda diinya ekonomisi, 6zellikle de gelismekte olan iilke ekonomilerini yakindan
ilgilendirecek Onemli bir gelisme de kiiresel sermaye hareketleri olacaktir. Tablo 56’dan
gorilebilecegi gibi 2008 yilinda farkli kanallardan gelismekte olan iilkelere yonelik sermaye
hareketi 743 milyar dolar iken kriz sonrasinda bu rakam 597 milyar dolara gerilemistir. 2010
yilinda bu rakam yiizde 38 oraninda artmis ve 825 milyar dolara ylikselmistir. Bu tutarin 409
milyar dolar1 dogrudan yatirim, 153 milyar dolar1 portfoy yatirimi (sicak para), 262 milyar dolari

ise bor¢lanma seklinde gerceklesmistir.

TABLO 56:GELISMEKTE OLAN ULKELERE YONELIK
SERMAYE AKIMLARI (Milyar $

SERMAYE TURU 2008 | 2009 | 2010 | 2011

Net toplam 6zel ve resmi giris 743,8| 597,9| 825,9 --

A- Net ozel sermaye girisi 716,0| 521,5| 753,2| 838,6
1- Net dogrudan yatirim girisi 587,1| 354,1| 409,6| 486,0
2- Net portfoy girisi -53,2| 108,2| 153,4| 1451

B Net bor¢clanma 209,9| 1356 262,9 --
1- Resmi kuruluglardan 27,8 76,4 72,4 --
2- Ozel kuruluslardan 182,1 59,2| 190,5| 207,5

Kaynak: IMF

Ozel sermaye hareketlerine iliskin 2011 y1l1 dngoriilerini agiklayan IMF’ye gore gelismekte olan
iilkelere toplam 838 milyar dolarlik net 6zel sermaye girisi olacak, bunun 486 milyar dolari
dogrudan yatirnm, 145 milyar dolar1 portfdy yatirnmi ve 207 milyar dolart kredi seklinde
gerceklesecektir. Bu verilere gore gelismekte olan {ilkelere yonelik 6zel sermaye girisi toplamda
yiizde 11, dogrudan yatirnmlarda yiizde 19, kredilerde yiizde 9 oraninda artarken, portfoy
yatirimlan yiizde 5 dolayinda gerileyecektir.

Yakin zamanlarda uluslararasi derecelendirme kuruluslarinin rating notunu yiikseltmesi beklenen
Tiirkiye’nin de bu sermaye hareketlerinden pay almasi s6z konusu olacaktir. Ancak bu pay yine
daha ¢ok portfoy kanalindan gergeklesecektir. Zira, 2011 yilinda da kurlarin biiyiik ihtimalle
eksik degerlenecek olmasi ve ayrica basta enerji olmak ilizere girdi maliyetlerinin ¢ok yliksek
kalmasi Tiirkiye’yi dogrudan yatirimlar icin cazip olmaktan ¢ikacaktir. Hiikiimetin bu ¢eligkiyi
giderecek Onlemleri almamasi durumunda Tiirkiye 2011 yilinda gelismekte olan {ilkelere
yonelecek 486 milyar dolarlik dogrudan yatirimin ancak birler basamagindaki bdliimiiyle

yetinmek zorunda kalabilecektir.
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Diger taraftan 2011 yili emtia piyasalarinin ¢ok daha fazla giindeme geldigi, capraz kur
savaglarina emtia savaslarinin da eklendigi bir yil olacak gibi gériinmektedir. Boylece ekonomik
gelismeleri uzun yillardir daha ¢ok talep kosullar1 belirlerken simdi arz kosullar1 da 6nemli hale
gelecektir. Diinya niifusunun hizla artmaya devam ettigi ve yenilenemez hammaddelerin hizla
titkendigi bir siirecin sonunda buraya gelinmis olmasi siirpriz degildir. Bu nedenle Tiirkiye dogal

kaynak (su) ve madenler (bor, krom, bakir gibi) konusunda 6zel stratejiler gelistirmelidir.

Diinya ekonomisine iligkin 2010 yili verileri ile 2011 yili ongoriileri, yasanan finansal kriz
sonrasi yaralarin beklenenden yavas sarilmakta oldugunu ortaya koymaktadir. Ancak, yasanmis
olan krizden gereken derslerin alindigim1 séylemek oldukga giictiir. Ciinkii, simdilik daha ¢ok
gelismekte olan iilkelerde de olsa finansal balonlar yeniden olusmaya baslamistir. Oysa 2008-09
kiiresel krizinden c¢ikarilacak en temel sonu¢ diinya ekonomisinde yasanan bir¢ok sorunun
kaynaginin reel sektor degil finans kesimi oldugudur. Ancak, reel sektér sorumlusu olmadigi bir
krizde en fazla bedel ddeyecek kesimlerin basinda gelmekte, bunun topluma yansimasi ise daha
yiiksek issizlik olmaktadir. Bu nedenle kiiresel kuruluslarin ve tiim devletlerin reel yatirimlari,
tiretimi ve istihdami 6n planda tutan yeni bir kiiresel-finansal mimarinin olusturulmasi yoniinde
yogun c¢aba harcamasi gerekmektedir. Aksi halde konjonktiir devreleri kisalacak, krizler uzun
araliklarla ortaya c¢ikan istisnalar degil, kisa araliklarla karsimiza ¢ikan kurallar haline

gelebilecektir.
4.2. TURKIYE EKONOMISi ACISINDAN

Bu bolimde 2011 yilinda Tiirkiye ekonomisine iligkin ongoriiler ve olasi gelismeler makro

ekonomik hedefler boyutundan degerlendirilecektir.

Tiirkiye i¢in 2011 yili 2010 yilina oranla daha zorlu olacaktir. Gerek iiretim gerekse ticaret
hacmi agisindan 2010 yilina gore yavaslamanin yasanacagi diinya ekonomisi, 2010 yilina gore
azalmas1 kagmilmaz goriinen i¢ talep, issizligin azaltilamamasi gibi sorunlar Tiirkiye
ekonomisinin oniinde dururken girilecek genel se¢cim konjonktiirii belirsizlik ve riskleri daha da

artiracaktir.

Diger taraftan 2011 yilinda iilkemizde yasanabilecek ekonomik gelismeler iizerinde igsel
dinamikler kadar hatta ondan daha fazla olmak iizere digsal-kiiresel dinamikler belirleyici
olacaktir. Nitekim Euro bdlgesinde yasanacak muhtemel yeni krizler, gelismis iilkelerde faiz
oranlarinda yasanabilecek artiglar, Tiirkiye’de 6zellikle se¢im sonrasi sicak para hareketlerinde
ortaya c¢ikabilecek biiyiik miktarli giris veya ¢ikislar ve bunun kurlar {izerinde yaratacag etkiler

2011 yilinda Tiirkiye’yi etkileyebilecek baslica digsal dinamiklerdir.
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Tablo 57°de 2011 yilina iliskin temel makro ekonomik hedefler bulunmaktadir. Buradan
goriilebilecegi gibi 2011 yili i¢in iilkemizde yiizde 4,5 oraninda biiyiime Ongdriilmektedir. Bu
kanimizca makul bir hedeftir. Zira baz etkisiyle de olsa yiiksek bir biiylime hizinin yasandigi
2010 yilinin ardindan biiyiime de goreli bir diisiis yasanmasi dogaldir. Ayrica diinya genelinde
talebin heniiz yeterli diizeyde artmayacak olmasi, i¢ talebin ise halkin 2010 yilinda 6nemli
miktarda kredi kullanarak arttirdig: talebini mecburen kisacak olmasi da daha diisiik bir biiyiime
hizin1 gergekei kilmaktadir. Bu baglamda sektorel biiyiime hizlarina iliskin 6ngdriiler de tutarh
goriinmektedir. Ancak, 2010 yilinda sik sik giindeme gelen tarima iliskin olumsuz gelismelerin,
ongoriilen diisiik biiylime hizi dikkate alindiginda, 2011’in glindemine de yansiyacaginin

isaretlerini vermektedir.

TABLO 57: 2008 YILINDA TEMEL EKONOMIK BUYUKLUKLER

2010

) Gerc¢eklesme 2011
GOSTERGE 2009 Tahmini Hedef
GSMH (Milyon TL.) 952.635 1.098.807 1.214.852
GSMH (Milyar Dolar) 616,8 730,1 780,8
BUYUME ORANI (%) -4,7 6,8 45

Tarim 3,5 0,0 1,2

Sanayi -6,7 10,0 45

Hizmetler -5,0 6,6 49
KiSIBASINA GSYiH (Dolar) 8578 10.043 10.624
ISTIHDAM (Bin kisi) 21277 22.503 22706
ISSIZLIK ORANI (%) 14.0 12,2 12,0
TUFE YIL SONU (%) 6,5 7,5 5,4
IHRACAT (Milyar Dolar) 102,1 11,7 127,0
ITHALAT (Milyar Dolar) 140,9 177,5 199,5
DIS TICARET ACIGI(Milyar Dolar) -38,8 -65,8 -72,5
CARI DENGE (Milyar Dolar) -14,4 -39,3 -42,1
ORT. DOLAR KURU 1,551 1,505 1,556

Kaynak: DPT

2011 yili i¢in konulan yiizde 5,4 diizeyindeki enflasyon hedefinin yakalanmasi miimkiin
goriinmektedir. Muhtemelen daralacak ig talep ve yine reel olarak eksik degerlenmesi muhtemel
doviz kurlar1 ve Merkez Bankasi’nin 2010 yilinin son giinlerinde aldig1 para politikas: dnlemleri
bu hedefi makul ve miimkiin kilmaktadir. Ancak, Hiikiimetin se¢imler nedeniyle popiilist
politikalara yonelmesi, diinya genelinde hammadde ve enerji fiyatlarinin artmasi, iilkemiz tarim
driinleri arzinda tikanikliklar (arz soklar1) yasanmasi gibi olasi riskler bu hedeften sapma
yaratabilecektir. Olas1 bu tiir bir gelisme karsisinda Merkez Bankasi’nin daha siki para

politikalarina yonelmesi ise zaten ¢ok yiiksek olan issizligi daha da artirabilecektir.
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2011 yilinda Tiirkiye’de istihdamin sadece 203 bin kisi artmasi beklenirken issizlik oraninda
binde 2 diizeyinde gerileme Ongoriilmektedir. Bu veriler Hiikiimetin issizlik konusuna

gerektigince onem veremedigi seklinde degerlendirilebilir.

Dis girdi ve kaynak bagimligr olan Tirkiye’nin dis ticaret ve cari denge alaninda yasayacagi
gelismeler bliylime hiziyla yakindan ilgilidir. Tabloda 2010 i¢in ger¢eklesme tahmini olarak
verilen cari agik rakaminin gergekg¢i olmadigr ve yil sonunda 39 milyar dolarin ¢ok iistiinde, 50
milyar dolara yakin olacagi agiktir. Bu durumda daha diisiik bir biiyiimenin yasanacagi 2011 yili
icin Ongoriilen 42 milyar dolarlik cari agik hedefi makul goriinmektedir. Ancak, Tiirkiye’ye
biliyiik miktarda sicak paranin girmesi, se¢im harcamalarinda dozun kagirilmasi durumunda
ekonominin ongodriilenden daha hizli biiyiimesi ve bunun da cari a¢ig1 50 milyar dolarin iizerine

cikarmast gdzden uzak tutulmamasi gereken bir olasiliktir.

Kanimizca, 2011 yili hedeflerini etkileyecek baslica faktér doviz kurlar1 yani TL’ nin reel degeri
olacaktir. Milli gelir hedeflerine iliskin verilerden yaptigimiz hesaplamaya gore ortalama dolar
kurunun 2011 yilinda 1.556 TL olmas1 6ngoriilmektedir. Bu, 2010 yil1 ortalama degerine gore
dolarin yiizde 3,4 oraninda artmasi, ylizde 5 dolayindaki enflasyon hedefinin gergeklesmesi
halinde, TL’nin asir1 degerlenmesi anlamina gelecektir. Dolayisiyla bu  6ngoriiler
gerceklestiginde Tiirkiye reel sektoriinii cezalandiran bir iilke olma konumunu siirdiirecektir.
Temennimiz, Tiirkiye’ye yeniden biiyiik miktarda sicak para girisi olmamasi ve bdylece kurlarin
yeniden suni olarak diisiikk kalmamasi, Hiikiimet ve Merkez Bankasi’nin da bunun geregini

yapmasidir.

2011 yil1 biitge hedeflerinin yakalanabilmesi ise biiyiik 6l¢iide biiylime ve faiz oranlarina iliskin
tahminlerin gerceklesme diizeyine baglidir. Kanaatimizce 2011 yili biitce hedeflerinde bazi
sorunlar ve/veya sorun yaratmast muhtemel ongoriiler bulunmaktadir. Nitekim kamu personeli
ile mal ve hizmet alim1 igin yapilacak harcamalarda 6ngoriilen yiizde 16 dolayindaki artis dikkat
cekicidir. Bu artiglar, kamu yatirnm harcamalarinin ylizde 24 oraninda azaltilmasi hedefi ile
birlestirildiginde, ¢cok daha dikkat ¢ekici hale gelmektedir. Tiirkiye’nin enerji, egitim, saghk ve
ulasim alanindaki sorunlar1 dikkate alindiginda kamu yatirnm harcamalarinin azaltilmasini
ekonomik ve sosyal agidan anlamli bulmak giiglesmektedir. Bu durumun anlamli olacag: yer
siyasi boyuttur ve harcama bilesiminin halk nezdinde daha kisa siirede algilanabilir olanlara

dogru kaydirildig: ifade edilebilir.

Biitiin bunlarla birlikte biit¢enin gider kisminin temel makro ekonomik hedefler ile uyumlu
oldugu goriilmektedir. Bezer bir durum biitge gelirleri i¢in de gecerlidir. Zira yilizde 4,5 oraninda

biiyiime ve yiizde 5,5 diizeyindeki enflasyon ve yiizde 10,5 oraninda ongoriilen cari fiyatlarla
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gayrisafi yurti¢i hasila artis1 ¢ercevesinde biitce gelirlerinde Ongoriilen yiizde 10,4’lik artig

makul goriinmektedir.

2011 YILI BUTCE HEDEFLERI (Milyon TL)

2009 2010 2011 2010-2011
G B.O. G.T. H Degisim %

Giderler 268.219 | 286.981 296.980 312.573 5,3

Faiz Hari¢ Giderler 215.018 | 230.231 247.480 265.073 7,1
Personel Giderleri 55.947 60.349 62.155 72.299 16,3
Sosyal Giivenlik Kur. Dev.Prim.

Giderleri 7.208 11.110 11.030 12.737 15,5
Mal ve Hizmet Alimlar 29.799 25.190 29.405 30.049 2,2
Cari Transferler 91.976 102.173 104.663 115.778 10,6
Sermaye Giderleri 20.072 18.924 28.667 21.698 -24,3
Sermaye Transferleri 4.319 3.429 4.785 4.300 -10,1
Bor¢ Verme 5.698 6.903 6.775 6.436 -5,0
Yedek Odenekler 0 2.153 0 1.774
Faiz Harcamalari 53.201 56.750 49.500 47.500 -4,0

Gelirler 215.458 | 236.794 252.802 279.026 10,4
Genel Biitce Gelirleri 208.610 | 229.947 244,717 271.650 11,0
Vergi Gelirleri (1) 172.440 | 193.324 210.168 232.220 10,5
Vergi Dis1 Diger Gelirler (2) 36.170 36.623 34.550 39.430 14,1
Ozel Biitceli idarelerin Oz Gelirleri 5.037 4.898 5.902 5.484 -7,1
Diizenleyici ve Denetleyici

Kurumlarin Gelirleri 1.811 1.949 2.183 1.893 -13,3

BUTCE DENGESI -52.761 | -50.187 -44.178 -33.546 -24.1

FAiZ DISI DENGE 440 6.563 5.322 13.954 162,2
GSYH 952.635 | 1.028.802 | 1.098.807 | 1.214.852 10,6

Not: H = Hedef, G= Gerceklesme, GT=Gerceklesme Tahmini B.0O.= Baslangi¢c Odenegi
KAYNAK: Maliye Bakanhg

Kisaca ifade etmek gerekirse 2011 yili devlet biitcesi i¢in dngoriilen hedefler makro ekonomik
hedeflerle uyumludur. Ancak, biitce biiyiikliigli acisindan olmasa da biitce harcamalarinin
bilesiminde yapilan degisiklikler popiilizm kokmaktadir. Ayrica biitge ve genel olarak maliye
politikas1 baglaminda secimlere kadar genisletici ardindan da oldukga siki bir uygulama séz

konusu olabilecektir.

Sonug olarak diinya geneli ve Tiirkiye i¢cin 2011 yilina yonelik hedef ve tahminler ¢ercevesinde
bu yilin 2010 yilindan pek de farkli olmayacagi anlagilmaktadir. Temennimiz reel ekonomi ve
istthdam agisindan pek de parlak olmayacagi anlasilan 2011 yili hedeflerini dahi aratacak

beklenmedik olumsuz gelismelerin yasanmamasidir.
5. SONUC VE 2011 YILINA ILISKIN ONERILER

Calismanin bu bolimiinde 2011 yilina iliskin olarak Hiikiimet ve sanayicilere da yonelik

Onerilere yer verilecektir.
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5.1. HUKUMETE YONELIK ONERILER

2011 yilina iliskin makro ekonomik hedefler ve biitce aslinda bizatihi bir politika belgesidir.
Dolayistyla bu verilerden uygulanacak ekonomi politikalarini  6ngérmek miimkiindiir.
Calismanin 6nceki boliimlerinde de zaten buna iliskin degerlendirmeler yapilmistir. Bu noktada
ongordiigiimiiz 2011 yili politikalarina ilave bazi Oneriler ortaya konulacaktir. Ancak bu
yapilmadan 6nce 2011 yili Tirkiye ekonomisinin genel bir fotografini c¢ekmekte fayda

bulunmaktadir.

Kiiresel ekonomik kosullar ve Tiirkiye’nin 6nemli ihracat pazarlarinin i¢inde bulundugu kosullar
ihracata yonelik biiylime potansiyelini sinirlandirmaktadir. Ayrica, tilkemizdeki enerji ve goreli
olarak gerilemis de olsa rakiplere oranla hala yiiksek diizeydeki finansman maliyetleri ve

kurlarin eksik degerlenme potansiyelinin yiiksekligi de bu savi desteklemektedir.

Bu durumda 2011 yilinda biiylimenin lokomotifi yine i¢ talep olacaktir. Ancak, reel iicretlerde
hemen hemen hi¢ artis yapilmamis olmasi, halkin 6nemli 6l¢iide kredi borglusu konumunda
olmasi ve ddenen/ddenecek faizlerin reel satinalma giiclinii azaltmasi i¢ talep artisinda kamu
kesimini 6n plana c¢ikarmaktadir. Ancak, biitge Ongoriileri maliye politikasinin genisletici veya
daraltic1 degil mevcut durumu koruma 6nceligi ¢ercevesinde kullanilacagini ortaya koymaktadir.
Biitce harcama bilesimindeki degisiklikler ve yeni bor¢lanmalarin goreli daha diisiik faiz ile
gerceklestirilmesinin saglayacagi 2 milyar TL dolayindaki faiz tasarrufu siyasi acidan
Hiikiimetin elini gliclendirmektedir. Dolayisiyla hiikiimetin harcama bilesimini carpan etkisi
daha kisa siirede goriilecek alanlara kaydirmasi i¢ talep artigina katki yapabilecektir. Ayrica, faiz
oranlarmin mevcut diisiik diizeylerini korumas: halinde faiz esnekligi yiiksek olan kesimlerin

kredi talebini artirmaya devam etmesi de i¢ talebi canlandirabilecektir.

Kanimizca gerek makro ekonomik kosullar gerekse Merkez Bankasi’nin yeni stratejisi faiz
diisiistinde sinira gelindigini ortaya koymaktadir. Zira Merkez Bankasi politika faizi digindaki
araglarla (zorunlu karsiliklarin artirilmast ve vadeye gore farklilastirilmasi, zorunlu karsiliklara
faiz 6dememesi, repo i¢in de zorunlu karsilik getirilmesi gibi) kredi hacmini daraltmayi
hedeflemektedir. Ancak bu politika onceki yillardaki uygulamalardan farkli olarak enflasyonu
disiirmekten ¢ok dis a¢ig1 azaltmak (finansal istikrar1 korumak) amaciyla i¢ talebi kontrol
etmeye yoneliktir. Merkez Bankasi bu sekilde bir taraftan dis ticaret agigini azaltarak cari agigi
da diisiirmeyi hedeflerken diger taraftan da faizleri asagi ¢ekerek sicak para girisini kontrol
etmeye calismaktadir. Boylece hem sicak paranin yarattigi diisiik kurun ithalati cazip gale
getirmesi engellenmek hem de sicak para giriginin yarattigt TL genislemesinin 6niine gegmek

istemektedir. Bu gelismeler Merkez Bankasi’nin fiyat istikrar1 yaninda finansal istikrara da
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odaklanmaya bagladigin1 gdstermektedir. Bu sekilde Merkez Bankasi, ¢ok ge¢ de olsa, dogru

politikalar uygulamaya baglamistir.

Bu politikalar ¢ergevesinde 2011 yilinda Hiikiimete yonelik 6nerilerimiz soyle siralanabilir;

1.

Tirkiye’nin bir iki y1l daha i¢ talebe dayali biiylime zorunlulugu bulunmaktadir. Boylesi
bir biiylimenin makro dengeleri bozmamasi, cari acikta yeni rekorlar kirtlmasina zemin
hazirlamamasi i¢in kritik degisken kurlarin diizeyidir. Kurlarin gergekei hatta bir miktar
asirt degerlenmesi artan i¢ talebin daha cok yerli iiretimle karsilanmasina imkan

verecektir. Boylece dis agik karsiligi biiyiime zorunlulugu azalacaktir.

Kredi derecelendirme kurumlarinin 2011 yilinda Tirkiye’'nin kredi notunun yatirim
yapilabilir seviyeye ¢ikarmasit muhtemeldir. Bu iilkeye daha fazla sermaye girisine neden
olarak kurlar1 asag1 ¢ekebilecek, dis agig1 artirabilecektir. Bu konuda da gerekli 6nlemler

alinmalidir.

Kurlarin gergekei degerlendirilmesi agisindan faiz oranlarinin asagiya ¢ekilmesi 6nemli
olmakla birlikte yeterli degildir. Ayrica finansal rantlarin yeterince vergilendirilmesi
gerekmektedir. Burada en az reel sektor diizeyinde vergilendirmeye kademeli olarak

gecilmelidir.

Tiirkiye’nin yeniden reel sektorii, iiretimi baz alan ekonomi politikalarin1 hayata
gecirmesi gerekmektedir. 2002-2008 doneminde finans odakli politikalarin Tirkiye’yi
gerek kaynak gerekse girdi agisindan daha fazla disariya bagimli hale getirdigi agiktir.
Boylesi sonuglara yol acan bir biiylime stratejisinin siirdiiriilebilirligi yoktur. Bu nedenle
yatirim tesvik sisteminde olumlu olarak goérdiigiimiiz degisikliklerin kaynak ve yontem
acisindan zenginlestirilmesinde fayda vardir. Bunun i¢in de reel kesimi temsil eden sivil

toplum orgiitleriyle yogun bir igbirligi yapilmalidir.

Tiirkiye’de girisimcilerin istedigi ve bekledigi en Onemli sey kiiresel piyasalardaki
rakipleriyle esit diizeyde enerji maliyetleri ve istihdam vergileridir. Bu saglanir, kurlarin
da eksik degerlendirilmesi Onlenirse ekonomi ve ekonomin aktdrleri agisindan ¢ok
verimli bir iklim yaratilmis, iiretim ve istihdamin artirilmasinin 6nkosullar1 saglanmis

olacaktir.

Bunlarin yaninda Tiirkiye’de kayitdisi ekonomi 6nemli oranda haksiz rekabet ortamu
yaratmaya devam etmektedir. Vergi aflar1 da benzer bir islev gormektedir. Tiirkiye’de

ekonomik birimlerin kamusal kaynakli haksiz rekabete ugramasinin oniine gecilmelidir.
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Yasalara uygun ve diirlist olarak faaliyetlerini siirdiirenler, siirdiirmeyenler karsisinda

haksiz rekabete ugratilmamalidir.

7. Petrol, dogalgaz ve elektrik fiyatlar1 tizerindeki vergiler azaltilarak enerji maliyetleri
asagiya c¢ekilmelidir. Bu sekilde ortaya cikacak vergi kaybi ekonomik faaliyetlerin

canlanmasina bagli olarak fazlasiyla telafi edilecektir.

8. 2011-2013 donemini kapsayan Orta Vadeli Cer¢eve Program gozden gegirilmeli, biitce

merkezli bu programin iiretim ve istihdam odakli hale doniistiiriilmesi saglanmalidir.

9. Hiikiimet, ekonomik sorunlarin ¢6ziimiine iliskin yaklasiminda felsefi bir doniisiim
yapmali, sonuglarini degil sorunlarin nedenlerini ortadan kaldirmayr amaglayan

nedensellik temelli bir vizyon edinmelidir.

10. Tirkiye’nin hi¢ ihtiyact olmadig1 sey, kavga, catisma ve hosgoriisiizlik ortamidir.
Hiikiimet {iyeleri, iktidar partisi milletvekilleri ve muhalefet partileri daha yapici
davranmali, kavganin ne iilke ekonomisine ne de insanlarina fayda saglamayacagi
unutulmamalidir. Tiirkiye’nin suni giindemlerle zamanini ve enerjisini kaybetmesi
engellenmeli, gercek giindeme; ekonomiye, iretime, istihdama odaklanilmalidir. Bu

konuda en 6nemli rol hi¢ kuskusuz hiikiimete diismektedir.
5.2. SANAYICILERE YONELIK ONERILER

Diinya ve Tirkiye ekonomisine iliskin ongoriiler ve Tirkiye’yi bekleyen olast ekonomik

konjonktiir ¢cer¢cevesinde sanayicilerimize yonelik dnerilerimiz sunlardir:

1) 2011 yilinda doviz kurlarinda gerek diinya geneli gerekse Tiirkiye’de istikrarli bir gelisme giic
gorinmektedir. Bu nedenle, olasi bazi avantajlarina ragmen, doviz pozisyonunda agiga

diisiilmemesi uygun olacaktir.

2) Goriildiigli kadariyla hem diinya genelinde hem de iilke 6zelinde faiz diizeylerinde tabana
yaklagilmistir. Hatta bir miktar faiz artiglar1 s6z konusu olabilecektir. Gerek reel yatirnm gerekse

finansal yatirnmlara yonelik kararlarda olasi faiz artiglar1 dikkate alinmalidir.

3) Kamu yilin ilk yarisinda (se¢imlere kadar) genisletici, ikinci yarisinda ise daraltici politikalar
uygulayacaktir. Zira se¢cim atmosferinde, en azindan se¢imlere kadar, para politikasinda daraltici
yonde yapilan diizenlemelerin genisletici maliye politikalar1 ile telafi edilmesi gerekmektedir.

Sanayicilerimiz iiretim ve stok planlarinda bu ihtimali nemli bir referans olarak kullanilmalidir.

4) 2011 yilinda da biiylime daha ¢ok i¢ talep kaynakli olacaktir. Bu nedenle pazar ve pazarlama

stratejilerinde bu veri mutlaka dikkate alinmalidir.
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5) AB ekonomisi her tiirlii olumsuz gelismeye acik goriinmektedir. Bu bolgeye ihracat yapan
firmalarimiz gerek ihracat hedefleri gerekse Euro’nun degerindeki dalgalanmalara karst hazirliklt

olmalidir.

6) Finansal ve fiyat boyutunda risklerden korunmak igin Izmir Vadeli Islemler ve Opsiyon
Borsasinin sagladigi risklerden korunma (hedging) imkanlarindan faydalanmak konusunda
yeterince ¢aba goOsterilmelidir. Bu bir taraftan firmalar1 bazi risklerden (fiyat, faiz, kur)

koruyacak bir taraftan da Borsanin gelisimine katki saglayacaktir.

7) Tirkiye’de; genelde reel 6zelde de sanayi sektoriinii 6n plana g¢ikaracak makro ekonomik
politika mimarisi i¢in sektor oOrgiitlerinin baski giiciinii daha fazla kullanmasi saglanmalidir.
Hiiklimet sanayi sektoriinii tesvik etmek agisindan oldukga iyi adimlar atmistir. Ancak, bu
tesviklerin uygun bir makro ekonomik iklimde desteklendiginde daha etkin olacagini

hatirlatilmalidir.

8) KOBI’ler “rasyonellesme isbirlikleri” kurarak ortak girdi temini, ortaklasa satis, arag-gereg,

ekipman ve bina gibi boyutlarda ortak kullanim imkanlarini arastirmalidir.

9) Merkez Bankasi dis acigin ve bunun en 6nemli kaynagi olarak gordiigii iilke ici kredi hacmini
daraltmaya calismaktadir. Bu nedenle kredi destekli i¢ talep alanlarinda iiretim artist sinirh

kalacaktir. Tlgili iiriin ve alt sektorlerdeki sanayiciler bu politikanin etkilerini dikkate almalidir.

10) Izmir ve Ege icin ilgili kamu ve sivil toplum &rgiitlerinin katilimiyla “yatirim haritas1”

hazirlanmalidir.

Son soz : Kiigiik insanlar kigileri, orta insanlar olaylari, biiyiik insanlar sistemleri ve fikirleri

tartigtr.
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