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TURKIYE VE DUNYADA GUNDEM

— 1ki yonlii bitlyiime bekleniyor... IMF Bas

Ekonomisti Olivier Blanchard 2011 vyilinda
dinyada gelismis Ulkelerin yavas,
gelismekte olan Ulkelerin ise hizli ekonomik
toparlanma goésterecedi iki yonll blylimenin
devam edecedini agikladi. Gelismis Ulkelerde
bliyime vyavas seyredecek: Gelismis
Ulkelerde finansal sistem adir hasar gordu.
Ayrica, piyasalarin bankalarin sagliklihdina
iliskin glvenleri tam dedil ve finansal
aracilik mekanizmalari iyi islemiyor. Buna ek
olarak disuk tasarruf orani ve asirn konut
yatirmlarinin  sonucu  olarak  gelismis
Ulkelerdeki zayif ekonomik toparlanma uzun
ve yavas bir slrec izleyecek ve issizligi
azaltmada vyeterli olmayacak. Gelismekte
olan llkeler ise i¢ talep kaynakh hizl
bayUmenin yarattigi artan sermaye akimlari
ve ekonominin asirn i1sinma riski gibi
sorunlarla karsi karsiya kaldi. Kiresel
yeniden dengelenme olmadikga da saglikli
bir iyilesme slireci yasanmayacak: Yapisal
reformlar ve doéviz kuru dizenlemelerini de
kapsayacak sekilde ((lke ekonomilerinin
yeniden dengelenmeleri gerekiyor.

ABD geriliyor Asya yiikseliyor... ABD'de
yilin Gglinct  geyredginde emlak fiyatlan
gecen yilin ayni dénemine gdre ylzde 4.31
geriledi. Emlak fiyatlari gegen yilin Uglinci
ceyredinde vylzde 2.41 azalmisti. Ulkede
yihin ikinci ¢eyredginde bir ©onceki ceyrege
gore hafif bir artis kaydeden emlak fiyatlar,
Uglinct geyrekte bir 6nceki geyrege gore ise
ylizde 1.68 geriledi. Asya'da bazi Ulkelerde
dglinca ceyrekte emlak fiyatlan,
hikimetlerin spekilasyonlara karsi aldig
onlemlere ragmen artmaya devam etti.
Singapur’ da emlak fiyatlan Gglincl ceyrekte
yilhk bazda yltzde 18.98, Hong Kong'da
ylzde 17.84 oraninda artis kaydetti.

IMF’in Tiirkiye degerlendirmesi
olumlu... Uluslararasi Para Fonu IMF ikinci
program  sonrasi  gorislerini  acikladi.
Tlrkiye'de bu yil biylimenin ylzde 8'in
Uzerinde gergeklesmesini  beklediklerini,
2011'de buyumenin % 4.5 olacagini
0ngordi. Bu vyilki blUyltme oraniyla kriz
Oncesi seviyelerinin Uzerine ¢ikilacagini,
Tiurkiye'nin bunu Avrupa’da basarabilen
nadir Ulkelerden biri oldugu belirtildi.
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Dederlendirmede, "makro ihtiyati
politikalari, mali sikilastirma, doéviz
alimlarinin  likiditenin  ¢ekilmesi = yoluyla
dengelenmesi ve bunlarin rekabet gicini
artirmaya  yonelik  yapisal reformlarla
desteklenmesi uygun bir politika bilesimidir"
vurgusu yapildi. Likiditenin enjekte
edilmesinin yavaslatiimasi ve piyasadan
gekilisinin artirilmasinin daha uygun likidite
kosullari  yaratabilece§i de  belirtildi.
Kredilerin ~ kontrol altinda  tutulmadig
takdirde ise risklerin olusabilecegi soylendi.

GSYH 2010°da 1 trilyon TL'nin
lizerinde... Basbakan Recep Tayyip
Erdogan, 2010 enflasyon ve ihracat
rakamlarina dikkat cekerek, “Kiresel
ekonomik kriz dinyada cok adir tahribat
birakirken, biz Tirkiye olarak 2011 yilina
umutla girdik. Blyuk beklentilerle girdik”
dedi. Erdodan, “Yurtici Gayri Safi Milli
Hasila’da (GSMYH) psikolojik esik olan 1
trilyon TL'nin 2010'da asildigini belirtti.
Partisinin yilin ilk grup toplantisinda yaptigi
konusmada, ekonomideki son gelismelere
de dedinen Erdodan, su dederlendirmeleri
yapti: "Ekonomimiz 2010’un ilk ceyredinde
11.8, ikinci ceyreginde 10.2 ve Uclnci
ceyrekte de 5.5 biayayerek ilk 9 ayda
ortalama ylizde 9 biylme kaydetti. Tlrkiye
orta vadeli programda resmi hedef olan
yuzde 6.8'in lzerinde bir blylmeyi
yakalayacak. 2010 vyili icin GSYIH, 730
milyar dolar. Ancak bu seviyeyi asacagimizi,
yani 2008 seviyesi olan 742 milyar dolara
yaklasacagimizi veya asacagimizi simdiden
tahmin edebiliyoruz. Tlrk Lirasi olarak biz
2009°u 953 milyar TL GSYiH ile kapatmistik.
2010’da psikolojik bir esik olan 1 trilyon TL
GSYIH rakamini da astiimizi burada buyik
bir gururla ifade etmek istiyorum.”

Sanayi Strateji belgesi aciklandi...
Tarkiye'nin  2011-2014 ddénemine iligkin
sanayi stratejisi vizyonunu ortaya koyan
belge, din Sanayi ve Ticaret Bakani Nihat
Ergiin tarafindan aciklandi. Strateji
Belgesi'nin ortaya koydudgu temel hedef,
uzun vadede Turkiye'yi orta ve ylksek
teknolojili Grinlerde Avrasya’nin retim
Ussline donlstirmek. Belgede sanavi,
ticaret ve hizmet sektorlerinin bir bitin

Her hakki saklidir.



olarak go6ruldigini, belgenin yatay ve
sektorel politika alanlari Uzerine
kurgulandigini belirten Ergiin, “Yatirnm ve Is
Ortami1”, “Uluslararasi Ticaret ve Yatirimlar”,
“Beceriler ve Insan Kaynadi”, “KOBI'lerin
Finansmana Erisimi”, “Firmalarin Teknolojik
Gelisimi”, “Altyapi Sektorleri”, “Cevre” ve
“Bolgesel Kalkinma” olmak Uzere, 8 alt
baslik altinda topladiklari yatay sanayi
politika alanlarinin, Glkenin rekabet gliclini
bir bitin olarak artirmayr hedefledigini
anlatti.  Ergln, “Tirk Ticaret Kanunu
Tasarisi'ni 2011 yihinin mart ayina kadar
yasalastirmis  olacagiz. Bunun ikincil
mevzuatini 2012 vyilinin sonuna kadar
tamamlamis olacagiz. Girisimciligin
yayginlasmasi igin, girisimcilere saglanan
destekler her vyil bir 6nceki yila gore
artinlacaktir” dedi.

Calisma Bakanhgindan istihdam
projesi... Calisma ve Sosyal Gilvenlik
Bakanligi, finansmanini Issizlik Fonu'nda
biriken paradan sadlayacadi, yilda 200 bin
kisi olmak Ulzere 5 yilda 1 milyon Kkisiyi
sanayide istihdam etmeyi planlayan bir
projeyi uygulamaya koydu. 'Uzmanlasmis
Meslek Edindirme Merkezleri (UMEM) -
Beceri'l0' adini tasiyan projenin bugilne
kadarki diger kurslardan ayrilan yani,
dogrudan sanayicinin ihtiyac duydugu
sahalarda eleman yetistirecek olmasi.
Elemanlarin yetisecedi, kurslarin agcilacagi
yerler Calisma Bakanligi'nca belirlenen 111
endlistri meslek lisesi ve teknik lise.
istihdamla ilgili bu buyiik projenin duyurusu
Tirkiye'nin en blylk sirketlerini blinyesinde
toplayan Istanbul Sanayi Odasi'nda din
yapildi. Projenin mimari Calisma Bakanlidi
blrokratlari, ylizde 10 fire verse dahi 5 yilda
bu projeyle 900 bin kisinin isbasi yapacadi
iyimserligine sahip.

Kayit disi ekonomiler raporu... Dinya
Bankasi, 162 Ulkede kayit disi ekonominin
boyutlari mercek altina alan ve kayit disi
ekonominin 9 yillik dénemde nasil bir seyir
izledigini- irdeleyen bir arastirma vyapti.
'Diinyada Kayit Disi Ekonomiler Icgin Yeni
Tahminler' konulu arastirmaya goére, kayit
disi ekonomi, tim dinyada ciddi bir sorun
arz ediyor. 162 Ulkede, kayit disiik orani,
ylzde 8,7 ile 66,7 arasinda degisiyor. Kayit
disihgin yluzde 32,7'den 29,1'e geriledigi
Tlrkiye ise ortalama ylzde 31,6'llkk oranla
listenin 95'inci sirasinda yer aliyor. Dinyada
kayit disthdin  en vylksek oldugu ulke
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Gircistan olarak belirlendi. Oran, 9 vyilda
ylizde 69'dan 62,1'e gerilese de, Glrcistan,
yuzde 66,7'lik oranla listenin basinda yer
aldi. Kayit disi ekonomi acisindan en az
sorun Isvicre ve ABD'de yasaniyor. Isvicre,
yuzde 8,7'lik kayit disi oraniyla listenin
sonunda yer alirken, bu Ulkenin hemen
Ustlinde ylizde 8,8'lik oranla ABD'nin oldugu
belirlendi.

Asgari iicrete %4,7 + %5,1 formiilii...
Asgari tcret 2011 yihinin ilk 6 ayi icin %4,7,
ikinci 6 ayi icin %5,1 oraninda artirildi.
Bdylece asgari lcret, yeni yilda net 629,96
lira oldu. Yilin ikinci yarisinda uygulanacak
olan artis ile de net asgari tcret 655,57 TL
olacak. Asgari (crette 2011 vyilindaki
ortalama artis ise %10,1’i bulacak.

Tiirkiye'nin bor¢ stogu azaliyor... Devlet
Bakani ve Basbakan Yardimcisi Ali Babacan,
petrol ve enerji fiyatlarindaki artis, ylksek
miktarda makine ve techizat ithali ile
yatirm harcamalarinin artmasi ve
Turkiye'deki i¢c tiketimin hizlanmasinin cari
acigr artirdigini belirterek, “Bu yil sonunda
cari agigin milli gelire orani ylizde 6’ya yakin
gerceklesir” dedi. Ekonomi Koordinasyon
Kurulu Toplantisi'nda yaptigi konusmada,
2010 gelismelerini 6zetleyen Babacan, su
noktalara da degindi: Bu yili iyi bir bliylime
rakami ile kapatacadiz. Orta vadeli
programda 6ngorllen ylizde 6.8‘in (zerinde
bir bliylimeye ulasilacak. Tiarkiye pek c¢ok
Ulkeden farkli olarak 2010 yilinda kamu
acigini  ve borg stokunu dlslrdl. Tam
Avrupa bolgesinde bor¢ stogu disen tek
llke Turkiye. GSYiIH’ya oran olarak borcu
dise n tek dlke. Bu yila yuzde 45.5'le
basladik, yil sonunda yizde 41-42 arasinda
bir noktada bitirecediz. Ihracat ekim ayi
icerisinde acgiklanan orta vadeli programda
ongorilen hedefi az da olsa gegecek. Orta
Vadeli Programimizda 2011 vyili igin 127
milyar dolarhik bir ihracat projeksiyonu
0ngdrdik. Bu yine bir miktar iddiali gibi
kulaga gelse de, bu rakami duydugunda
Bakan Caglayan ve TIM  Baskani
Blyukeksi‘nin sirtinda belki hafif bir terleme
belirtisi olsa da insallah hep beraber
calisarak bunu yakalarz.

Reel Kesim Giiven Endeksi azaldi... 2010
yili Aralik ayinda Reel Kesim Gliven Endeksi,
bir 6énceki aya gore 1,2 puan azalarak 106,4
seviyesinde gercgeklesti.

Her hakki saklidir.



= 2010 yihinda insaat sektord Uretici bazinda

parlak bir gérinim sergilemistir. Yatirm
projelerine devam edilmis, Uretim hizla
artmistir.  Bununla birlikte gayrimenkul
satislarinin  ayni dlizeyde seyretmedigi
gorilmustdir.

Borsa ve faizin mevcut seviyeler nedeniyle
cazibesini yitirmesi yatirnmcilarin
odaklandiklar alanin gayrimenkul olmasini
saglamistir. Dolayisiyla olusan bu ilginin
gayrimenkul sektériinde patlama yaratmasi
kacginilmazdir. Bununla birlikte saticilarin da
bu firsati gorerek fiyatlama vyaptiklari ve
gayrimenkul piyasasinda ¢ok miktarda ‘tok

EKONOMIDE VE INSAAT SEKTORUNDE SON BiR AY

sureci gecikmektedir. Bu nedenle piyasanin
su anda istenen verimi saglamadid
gorilmektedir.

2010 yihinda insaat sektorinde yasanan
yuksek bliylime bu acidan
dederlendirilmelidir. 2008 ve 2009 yilinda
daralan sektér, talep potansiyelini gorerek
harekete gegmis 2010 vyilini yatirim igin
kullanmistir. Bu yatirnmlarnin kalici bir gelisim
gbstermesi icin 2011 yilinda talebin
harekete gecirilmesi gerekmektedir. Aksi
durumda biriken stoklarin bir sonucu olarak
2011 yihinda insaat sektériinde yatirnimlarin

saticinin’ bulundugu gorulmektedir.
Dolayisiyla piyasanin denge fiyatinin olusum
OZET VERILER

yavasladigi gorilebilecektir.

RAKAMLARLA TURKIYE EKONOMIsi

Donem Degisim
Biiyiime oD 2010 3.Ceyrek %5.50
Sanayi Uretimi 6D Kasim %9.10
Kapasite Kullanim Orani = Arahk %75.60
fhracat OA Kasim -%14.06
TUFE OA Aralik -%0.30
UFE OA Aralik %1.31
issizlik Orani - Eylal %11.30
RAKAMLARLA INSAAT SEKTORU

Donem Degisim
Gelisim Hizi oD 2010 3.Ceyrek %24.60
insaat Malzemeleri Fiyatlar - TUIK OA 2010 3.Ceyrek %2.24
insaat Malzemeleri Fiyatlar - iTO OA Aralik %1.09
insaat Sektoriinde Uretim oD 2010 3.Geyrek %23.68
insaat Sektoériinde Ciro 6D 2010 3.Geyrek %3.77
insaat Sektoriinde istihdam 6D 2010 3.Ceyrek %4.77
Insaat Sektoriinde Galisilan Saat (e]n) 2010 3.Ceyrek %3.58
insaat Sektoriinde Briit Ucret-Maas 6D 2010 3.Ceyrek %16.27
Konut Satislari OA 2010 3.Ceyrek -%7.28
Tiiketicinin insaa Ettirme/Alma Ihtimali | 0A Kasim %11.63
istihdam Degisimi OA Eylal -%1.43
Konut Kredileri OA Arahk %4.52
Yapi! Ruhsatlari-Bina Sayisi (e]n) Eylil %?22.13
Yapi Ruhsatlari-Yiizélgiim oD Eylul %>56.80
Yapi Ruhsatlari-Deger (e]n) Eylul %68.80
Yapi Ruhsatlari-Daire Sayisi (o]n} Eylal %48.95
Yapi Kullanim Izin Belgesi-Bina Sayisi (e]5} Eylul %38.33
Yapi Kullanim izin Belgesi-Yiizélgiim oD Eyliil %20.89
Yapi Kullanim izin Belgesi-Deger 6D Eylal %30.21
Yapi Kullanim Izin Belgesi-Daire Sayisi (o]n) Eylal %19.71
OA= Bir 6nceki déneme goére, OD= Bir énceki yilin ayni dénemine gére

www.imsad.org

Her hakki saklidir. n



DUNYA EKONOMIisSi

Dinya ticaretinin dncl go6stergesi Baltic Dry
Endeksi’'nde belirsizlik dikkat
cekmektedir. Uluslararasi piyasalarda
vyasanan dalgalanma ve oOzellikle Euro
Bolgesi‘'ne yonelik endiseler sonrasinda
endeksin yon belirlemekte zorlandigi
goriilmektedir. Bu durumu gecmis veriler
de teyit etmektedir. Nitekim, Eylil ayinda
2185'i gordukten sonra girdigi cikis trendinin
ardindan Kasim itibariyle 4119 seviyesi ile
zirve yapan endeks, Aralik'ta 3005'e, Ocak
ayinda 2963’e, Subat ayinda ise 2711
dizeyine gevsemistir. Bu gerileme trendi Mart
ay! itibariyle sonlanmistir. Nitekim Mart ayinda
endeksin 2982 ile yeniden clkisa gectigi
gorilmektedir. Nisan ayinda 3359'u gordikten
sonra endeks Mayis ayinda 4156'y1 test
etmistir.

BALTIC DRY ENDEKS
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Kaynak: Baltic Borsasi

Bu olumlu trend goériiniimi Haziran
ayinda yaz etkisinin yani sira Avrupa
kaynakl yeni bir kriz olacagi endiseleri ile
sert bir yon degisikligi yasamistir. Haziran
ayinda 2447'yi goéren endeks Temmuz
ayinda 1942 diizeyine gerilemistir. Bu kan
kaybi endeksin Agustos ayinda 2703'ii
gormesiyle geride kalma sinyali vermistir.
Ancak son olarak Eyliil ayinda endeksin
2468'e gevsemesi olumsuz goérinimi
yeniden belirsizlige siiriiklemistir. Kasim
ayinda 2707 seviyesini goren endeks son
olarak 1540 seviyesine gerileyerek
istikrarsiz goriiniimii korumaktadir.

Makro veriler dikkate alindiginda 2010
yilinda Tirkiye ile diger Iilkelerden
belirgin olarak ayrismaktadir. Kriz
ddéneminde sert bir gli¢ kaybi yasayan Turkiye
ekonomisi, diger Ulkelere oranla daha hizl
toparlanmistir. Ozellikle ekonomisine
yonelik aldigi tedbirler nedeniyle biitge
acigi problemi yasayan AB iilkelerinin
biiyiime rakamlarinin ¢ok iizerinde bir
toparlanma gerceklesmistir.

www.imsad.org

ULKE BAZINDA SANAYi URETIMI
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Kaynak: OECD

Sanayi Uretimi rakamlarinda Tuarkiye hizli
blylyen Ulkeler klasmaninda yer almaktadir.
Buna gdre sanayi dUretimi verileri dikkate
alindiginda. gére Almanya ve Polonya’nin
ardindan gelmektedir. Dikkat c¢ekici tablo
Ispanya’nin  sanayi lretimi rakamlarinda
gorilmektedir. Global krizden en fazla hasar
alan ulkelerden olan Ispanya’nin sanayi tretimi
bir 6nceki yilin ayni dénemine goére sadece
%0,6’lik dedisim gostermistir. Yine ihracat
odakl blydyen iki ekonomi olan Almanya ve
Japonya’nin sanayi Uretiminde meydana gelen
%12,8 ve 9%9,3'luk yiksek artislar dikkat
cekicidir.

ULKE BAZINDA ENFLASYON
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Kaynak: OECD

Daha o©nceki raporlarimizda da dikkat
cektigimiz lUzere enflasyon diger (Ulkelere
oranla Turkiye'de daha hizli agiklanmaktadir.
Dolayisiyla Tirkiye'nin enflasyon verileri ile
diger Ulkelerin bir onceki ayina ait rakamlar
kiyaslanabilmektedir. Bununla birlikte yilhk
bazdaki rakamlar ele alindigindan bu 6nemli
bir farkhlik olusturmamaktadir. Bu rakamlar
g6z onldnde bulunduruldugunda gelismekte
olan (lkelerde enflasyon gerilerken gelismis
Ulkelerde artis yasanmaktadir. Bu da
enflasyonda gelismis-gelismekte olan ayrimini
azaltmaktadir. Bu noktada dikkat edici bir
diger unsur Turkiye'nin gelismekte olan llkeler
arasinda enflasyon konusunda daha alt siralara
dogru hareket ettigidir.

Her hakki saklidir.



DUNYA INSAAT SEKTORU

ABD’'de son raporumuz (zerinden yeni bir
rakam aciklanmamistir. Bununla birlikte son
raporumuza paralel olarak vyurtdisinda da
ABD'nin konut sektériine yonelik endiseler dile
getirilmistir. Buna gére bir dnceki aya gore,
yeni baslayan konut insaatlan %11,15, devam
eden konut ingaatlan %1,14 ve tamamlanan
konut insaatlar %5,39 disls goésterirken, yeni
konut insaati ruhsati alimlan %.0,91 artis

asamistir.
ABD'DE INSAAT SEKTORU

Miktar (Bin) Degisim*

. Agu.09 Eyl.09 Eki.09| AGu.09 Eyl.09 Eki.09!
Ahnan Konut Insaat Ruhsatlar 571 547 552| 9%2.15 -%4.20 %0.91
Yeni Baslayan Konut Insaatlari 614 601 534| %11.64 -%2.12 -%11.15
Devam Eden Konut Insaatlar 444 438 433| %0.00 -%1.35 -%1.14
Tamamlanan Konut insaatiari 606 631 597| %5.21  %4.13 -%5.39|
* Bir dnceki aya gore degisimi gosterir
Olusan rakamlar mevcut durumun

olumsuz oldugunu gostermekle birlikte
ABD’de insaat sektoriiniin oniimiizdeki
doneme iliskin olumlu bir beklenti iginde
oldugunu ortaya koymaktadir.

KONUT INSAATI
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| Kaynak: ABD statistik Kurumu

ABD’nin Konut Ureticileri
yayinladigi veriler bu
desteklemektedir.

KONUT PiYASASI ENDEKSI
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Kaynak:NAHB

Nitekim, ABD’nin Konut Ureticileri Dernegi’nin
yvayinladigi verilerde konut sektériine yonelik
ontimuizdeki déneme yonelik olumlu
beklentilerin bulundugu go6rinmektedir. Bu
dogrultuda endeks Kasim ayinda 16 duzeyine
cikmistir. Oncii gésterge niteligindeki bu
veri onilimiizdeki donemde insaat

www.imsad.org

sektoriiniin pozitife donecegine isaret
ediyor olabilir.

ABD KONUT FIYAT ENDEKSI DEGiSiMi
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Kaynak: Federal Housing Finance Agency

ABD'nin konut fiyatlarinda ise Eyliil’deki

sert diisiis sonrasinda Ekim ayinda
%0,66'lik yiikselis yasanmistir.
INSAAT URETIMI
8 - Euro
Bolgesi'nden
61 beklenen
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Kaynak: Eurostat
ABD piyasasinda istikrarsiz goérinim

sergilenirken Euro Bodlgesi'nde olumsuz bir
tablo goérilmektedir. Nitekim Euro Boélgesi
insaat sektdérii Temmuz ayindan beri artis
gdsterememistir. Bununla birlikte son ayda
yani Ekim ayinda kan kaybi durmus, degisim
orani %0 olarak gerceklesmistir.
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Kaynak: Brezilya Istatistik Kurumu

Turkiye'ye rakip olarak izlenen (lkelerden
Brezilya'da ise konut maliyetleri talebe paralel
olarak artis trendi gucunid korumaktadir.
Maliyetlerdeki dogrusala yakin artis yine dikkat
cekicidir.

Her hakki saklidir.



TURKIYE EKONOMIiSI

Tlarkiye ekonomisinin  1sinma  potansiyeli
artmaktadir. Bunun temel nedeni hane halkinin
2010 vyihinin  son ceyredinde tasarrufa
yOnelmesinin yani sira para politikasi faiz
oranlarinin %7 seviyesinin altina cekilmesi ve
enflasyon oranindaki gerilemedir. Nitekim
IMF'nin  Turkiye ile ilgili olarak yayinladigi

raporda, likidite enjekte edilmesinin
yavaslatilmasi ve kredilerin kontrol
altinda tutulmasi gerekliligi

vurgulanmistir. Bunun yani sira 2010 yilinin
son ayinda dolar kurunda yasanan yikselisin
ihracata katkisi kademeli olarak ekonomik
faaliyetlere yansiyacaktir.

Bu noktada Merkez Bankasi’'nin izleyecegi
para politikasi 6nem kazanmaktadir. Para
politikasinin  yani sira 2011 Haziran'inda
yapilacak olan secgimler dncesinde hikimetin
mali disiplinden taviz vermemesi durumunda
ekonomideki kontrolli ve kademeli bliyimenin
gerceklesmesi s6z konusu olabilecektir. Ancak
her secim déneminde oldugu gibi ekonomik
canliligi kuvvetlendirmek igin kamu
harcamalarinda artis yapilmasi bitge agiginin
artma riskini beraberinde getirecektir.

DOLAR

1.70 —

Kur ivmeleniyor

1.60 +

1.50 +

1.40

Ara.08
Mar.09
Haz.09
Eyl.09
Ara.09 |
Mar.10
Haz.10
Eyl.10
Ara.10

Kaynak: TCMB

2010 yilinin son ayinda dolar kurunda
meydana gelen ivmelenme dikkati
cekmektedir. Ozellikle yiiksek déviz kredisi
bulunan sirketlerin sene sonu kredi faiz veya
anapara odemeleri icin dbviz talebini artirmasi
kurda yukari yonli baski olusturmustur. Bu
ivmelenmenin  kalicc  olmasi  durumunda
ihracata olumlu etkisi 6nimulzdeki aylarda
kademeli olarak yansiyabilir. Bu durum ihracat
odaklh ekonomik faaliyetlerde canlanmayi
beraberinde getirirken sanayi UGretimi ve
kapasite kullanim oranlarinda gézlenen distisi
frenleyebilir.
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SANAYi URETIMi
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Kaynak: TUIK

Sanayi verilerinde artis egiliminin hiz
kestigi goriilmektedir. Nitekim, 2009’un
Subat ayinda -%23,48 ile dip yaptiktan sonra
yukari trend izleyen sanayi sektori Ekim
ayinda 15 aylk negatif rakamlar geride
birakmis ve ilk kez pozitif bir biylime ortaya
koyarak %6,41 dizeyinde artis gdstermistir.
Sanayicinin  global krizden cikisa temkinli
bakmasi nedeniyle sanayi Uretiminde 2009
yilinin ~ Kasim ayinda %2,25lik gerileme
yasanmistir. 2009'un Aralik ayinda %24,95'lik
artis gortlmis, Ocak ayinda %12,08'lik
ylkselis kaydedilmistir. Subat ayinda
%17,81'lik artisin goraldiagu sanayi Gretiminde
Mart ayinda yukselis %21,6, Nisan ayindaki
ivmelenme %16,63, Mayis ayindaki artis
%15,35'e isaret etmektedir. Haziran ve
Temmuz ayl rakamlarindaki ylUkselis %9,74 ve
%8,8'de kalirken, veri, AJustos'ta %10,98'e,
Eylil ayinda %10,21'e Ekim ve Kasim
aylarinda ise sirasiyla %9,84 ve %9,10a
gelmistir.

Sanayinin 6ncu gdstergelerinden kapasite
kullanim orani rakamlarinda da yiikselisin
hiz kestigi goriilmektedir. Nitekim Ekim
ayinda %75,3 dizeyine ylkselen kapasite
kullanim orani Kasim ayi itibariyle %75,9
dizeyine ylkselmistir, son olarak Aralik ayinda
%75,6 seviyesine gerilemistir. Daha 6nceden
de ortaya koydugumuz Uzere kapasite
kullanimi  insaat sektérli igin iki acidan
dederlendirilmelidir.  Ilk  olarak kapasite
kullanimindaki artis, sanayi Uretiminde artisa
isaret etmektedir. Ingaat malzemesi
sanayisinin Uretim dizeyi de bu rakamin
icindedir. Ikinci olarak ise kapasite kullaniminin
ylksek seviyelere ulasmasi, yeni yatirnmlarin
dolayisiyla insaat sektérinin
hareketlenmesine neden olabilecek  bir
unsurdur. Dolayisiyla bu orandaki artisin
hiz kesmesi sektoriin bekleyise gecme
sinyali olarak goriilmelidir.

Her hakki saklidir.



KAPASITE KULLANIM ORANI

Sanayi
bekleyise
gecti
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Kapasite kullanim orani Aralik ayinda sinirh da
olsa gerilemistir. Fakat kurdaki yukselisin
ihracata yansimasinin zaman almasi nedeniyle
o6nimuizdeki aylarda kapasite kullanimindaki
hiz kesmenin yerini ylkselise birakma olasiligi
artmistir.
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Kaynak: TCMB

iHRACAT (Milyar $)
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Kaynak: TUIK

Ihracat verilerinde ise aylik bazdaki rakamda
son 12 ayhk ortalama 9,24 milyar dolar
diizeyinde olusmaktadir. Aralik ayindaki
9,44 milyar dolarlik veri, bu dlzeyin biraz
Uzerinde olusmustur. Fakat Kasim ayina gore
ciddi bir disls go6zlenmektedir. Mevsimsel
etkiler nedeniyle ticaretin hiz kesmesi bunda
etkili olmustur. Nitekim Noel tatili nedeniyle
hem Uretim hem de satis hacimlerindeki disis
ihracat rakamini olumsuz ydénde etkilemistir.

Ulke bazinda ihracat tablosu incelendidinde ise
Avrupa ulkeleri ile yapilan ihracat dizeyindeki
artis dikkati c¢ekmektedir. Bununla birlikte
komsu ticaretinin glicleniyor olmasi olumlu bir
gelisme olarak ihracata yansimistir. Ozellikle
global 6lcekte tartismalara konu olan iran ile
ihracatta meydana gelen %48’lik artis olumlu
bir unsur olarak dikkate alinmalidir.
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IHRACAT YAPILAN ULKELER

Ulke 2009/11 2010111 %
Almanya 8,890,097 10,321,698 16

ingiltere 5,257,230 6,445,554 23
Irak 4,640,823 5,310,126 14
italya 5,332,712 5,865,204 10
Fransa 5,680,691 5,420,832 -3
Rusya Federasyonu 2895575 4,144,041 43
iran 1,797,512 2,669,008 48
ispanya 2,534,494 3,176,308 25
B.A.E. 2,512,799 2,915,217 16
A.B.D. 2,916,465 3,352,836 15
Yukarnidaki tabloda belirgin  bir sekilde

gérildigu Gzere Iran, Rusya ve Ispanya’ya
yapilan ihracat da yine dikkat gekmektedir.

is60CU GORUNUMD

Tiirkiye Kent Kir

Eyl.09 Eyl.10 | Eyl.09 Eyl.10 | Eyl.09 Eyl.10
Kurumsal olmayan niifus (Bin) 71508 70707) 49248 48826 22260 21 882
15 ve daha yukari yastaki niifus (Bin) 52718 51862 36598 36300 16120 15562
isgiicii (Bin) 25907 25416 17179 16 869 8729 8 547,
istihdam (Bin) 22973 220200 14792 14138 8181 7882
issiz (Bin) 2934 3396 2387 2730 548 665
isgiiciine katilma orani (%) 49,1 49,0; 46,9 46,5 54,2 54,9
istihdam orani (%) 43,6 42,5 40,4 38,9 50,8 50,6
issizlik orani (%) 11,3 13,41 13,9 16,2 6,3 78
Tarim disi igsizlik orani (%) 14,3 16,9 14,4 16,7, 13,8 17,7
Geng niifusta igsizlik orani(*)(%) 21,2 24,3] 25,3 27,3} 131 17,9
isgiiciine dahil olmayanlar (Bin) 26810 26446 19419 19431 7391 7015
* 15-24 yas grubundaki niifus

Diger yandan issizlik oraninda son aciklanan
rakamlar olumlu havanin dagildigini
gostermektedir. Nitekim Agustos ayinda
%11,4 diizeyine kadar yiikselen issizlik
oranlari Eyliil ayinda %11,3 ile bir onceki
aya yakin gerceklesmistir. Ozellikle 2009
yilinin Nisan ayindan bu yana issizlik oraninda
yasanan seyir incelendiginde bu artisin issizlik
oranlarinda 6nemli bir sapma yaratmayacadi
gorilebilir. Nitekim, Nisan ayi issizlik oraninin
%14,9 dlizeyinde olusmasinin ardindan bu
rakam Mayis ayinda %13,6 dlzeyine,
Haziran'da ise %13 seviyesine gerilemistir.
Temmuz ayinda oran %12,8lere kadar
dismustir. Ancak Adustos ayinda yaz etkisiyle
de %13,4 dlizeyine cikilmistir. Eyllil ayinda
yine %13,4 dizeyinde olusan issizlik orani
Ekim ayinda ancak %13 seviyesine
gerileyebilmistir. Kasim ayinda ise igsizlik orani
yeniden %13,1 dlzeyine ckmistir. Aralk
ayinda issizlik orani %13,5 oranina gerilemis
gibi gorinse de Ocak ayinda bu oran 1 puanlk
artisla %14,5 dlizeyine c¢ikmistir. Bu vyila
%14,5 ile giren issizlik oranlari Temmuz’a
kadar 7 ayda 4 puanhk disis
kaydettikten sonra Eyliil ayinda 1 puanhk
artis yagsamigtir.

Her hakki saklidir.



TUKETICI GUVEN ENDEKSI
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Kaynak: TCMB&TUIK
Tlketici tarafinda ise glven artisinda

dalgalanma gorilmektedir. Nitekim Kasim
ayinda tiketici gliveni %2,58 oraninda yukselis
kaydetmesine ragmen yukselis hizi
yavaslamistir.

TUKETICi HARCAMALARI
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Kaynak: ITO

TlUketici harcamalarn ise 2010 yilinin son iki
ayinda sert bir dusls edilimine girmistir.
Nitekim, Kasim ayinda %0,34 artis kaydeden
kaydeden tiketici harcamalari. Aralik ayinda
%0,20'lik disus yasamistir.

ENFLASYON
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Kaynak: TUIK

Tlketici harcamalarinda meydana gelen azalis
enflasyon rakamlarindan da gérilebilmektedir.
Son ceyrekte duslUs edilimine giren tiketici
harcamalarinin etkisiyle enflasyon %.0,30'luk
disls gostermistir.
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TCMB GOSTERGE FAiZI-ENFLASYON

e nflasy on Gosterge Faiz-TCMB
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Kaynak: TUIK, TCMB

Enflasyondaki diisiis egilimine karsin
Merkez Bankasi (TCMB) para politikasi
faiz oranlarinda indirime giderek fiyat
istikrarini saglayabilmek icin faiz aracini
etkili bir sekilde kullanmistir.

Tarih Borg Alma Borc Verme Enflasyon
16.05.08 15.75 19.75 10.74
17.06.08 16.25 20.25 10.61
18.07.08 16.75 20.25 12.06
23.10.08 16.75 19.75 11.99
20.11.08 16.25 18.75 10.76
19.12.08 15.00 17.50 10.06
16.01.09 13.00 15.50 9.50
20.02.09 11.50 14.00 7.73
19.03.09 10.50 13.00 7.89
16.04.09 9.75 12.25 6.13
14.05.09 9.25 11.75 5.24
16.06.09 8.75 11.25 5.73
16.07.09 8.25 10.75 5.39
18.08.09 7.75 10.25 5.33
19.09.09 7.25 9.75 5.27
15.10.09 6.75 9.25 5.08
19.11.09 6.50 9.00 5.53
17.12.09 6.50 9.00 6.53
14.01.10 6.50 9.00 8.19
16.02.10 6.50 9.00 10.13
18.03.10 6.50 9.00 9.56
15.04.10 6.50 9.00 10.19
18.05.10 6.50 9.00 9.10
17.06.10 6.50 9.00 8.37
15.07.10 6.50 9.00 7.58
19.08.10 6.50 9.00 8.33
16.09.10 6.25 8.75 9.24
14.10.10 5.75 8.75 8.62
12.11.10 1.75 8.75 7.29
16.12.10 1.50 9.00 6.40

Buna paralel olarak Merkez Bankasi hem
borc¢ alma faizlerini hem de para politikasi
faizlerini indirmistir. TCMB bu adimiyla
piyasaya likidite enjekte etmeye devam
etmektedir. Kurdaki yiikselise ragmen faiz
indirimine gidilmesi Merkez Bankasi'nin
ekonomik biiyiimeyi sekteye ugratmadan
fiyat istikrarini saglama konusunda taviz
vermeyecegdini gostermektedir.

Her hakki saklidir.



TURKIYE INSAAT SEKTORU

2010 yihinda insaat sektorii retici
bazinda parlak bir goriiniim sergilemistir.
Yatirnrm projelerine devam edilmis, liretim
hizla artmistir. Bununla birlikte
gayrimenkul satislarinin ayn diizeyde
seyretmedigi goriilmiistiir. Burada daha
onceki raporlarimizda belirttigimiz iizere
yatirbmcinin mevcut kosullarin en uygun
kosullar olduguna heniiz inanmamasi
etkili olmustur. Borsa ve faizin mevcut
seviyeler nedeniyle cazibesini yitirmesi
yatirbmcilarin odaklandiklan alanin
gayrimenkul olmasini saglamigtir.
Dolayisiyla olusan bu ilginin gayrimenkul
sektoriinde patlama yaratmasi
kacinilmazdir. Bununla birlikte saticilarin
da bu firsati gorerek fiyatlama yaptiklan
ve gayrimenkul piyasasinda ¢cok miktarda
‘tok saticinin’ bulundugu goériilmektedir.
Dolayisiyla piyasanin denge fiyatinin
olusum siireci gecikmektedir. Bu nedenle

piyasanin su anda istenen verimi
saglamadigi goriilmektedir.
INSAAT SEKTORU GELISME HizI
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Kaynak: TUIK 2010 tahmini degerdir
Bu nedenle 2010 yilinda insaat

sektoriinde yasanan yiiksek biiyiime bu
acidan degerlendirilmelidir. 2008 ve 2009
yilinda daralan sektor, talep potansiyelini
gorerek harekete gecmis 2010 yilini
yatirhbm igin kullanmistir. Bu yatiribmlarin
kalici bir gelisim gostermesi icin 2011
yvihinda talebin harekete gecirilmesi
gerekmektedir. Aksi durumda biriken
stoklarin bir sonucu olarak 2011 yilinda
insaat sektoriinde yatirhbmlarin yavasladigi
goriilebilecektir. Bunun dogal uzantisi
olarak sektorde ivme kaybi beraberinde
gelebilecektir. Bu nedenle o6zellikle tlketici
talebini harekete gecirebilecek adimlarin 2011
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yihnin ilk geyredinde harekete gegirilmesi
gerekmektedir.

iINSAAT SEKTORU URETIM ENDEKSI DEGISIM ORANLARI

2507 Uretimdeki
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goriiliiyor
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Kaynak: TUIK

Yine insaat sektérinin ceyreklik bazda 2010
yilinda yakaladigi ivmelenme trendi
gorilmektedir.

INSAAT SEKTORUNUN PAYI
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Kaynak: TUIK 2010 tahmini degerdir
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Sektorin genel ekonomiye katkisi ise istenen
artisi yakalayamamistir.

METALIK OLMAYAN DIGER MINERAL URUNLER FiYAT DEGisimi
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Kaynak: TCMB

Yine insaat malzemeleri konusunda izlenen
rakamlardan olan metalik olmayan diger
mineral iiriinlerinde ise fiyatlar yiikselis
egilimindedir. TUIK’in acikladig: iiretici

Her hakki saklidir.



fiyatlari endeksinin bir alt bashgi olan
metalik olmayan diger mineral iriinler
fiyat endeksi Arallkk ayinda %0,31
oraninda yiikselis kaydetmistir.

Yine metalik olmayan diger mineral
drinleri imalatinda ise ivmelenme
yasandigi goriilmektedir. Sanayi liretimi
bashgi altinda insaat malzemeleri
sanayisine yonelik bilgi veren bu rakam
Aralik ayinda bir Onceki yilin ayni
donemine gore %13,14'liik artis
kaydetmistir. 2010 yihinda dikkat cekici
trend ise Subat-Mayis araliginda
vakalanan ivmelenmedir. Subat ayinda
endeks degerinin 82,8 oldugu bu sektorde
o donemden Mayis ayina kadar yasanan
ivmelenme sonucunda 9%50,6'ik artis
yasanmis, endeks degeri 124,7'ye
ulasmistir. Sektordeki hizhh ivmelenme
sonrasinda hiz kesmistir.

METALIK OLMAYAN DiGER MiNERAL URUNLERI IMALATI
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Kaynak: TUIK

Bununla birlikte bu alt sektérin sanayi
dretiminin genel goériniminden daha iyi bir
tablo ortaya koydugu gorilmektedir. Nitekim,
Eyliil-Kasim dodnemine iliskin aciklanan
son li¢c veride bir onceki yilin ayni
donemine gore sirasiyla %16,69, %11,11
ve %13,14 artis yasandigi goriilmektedir.

Tiketici ayaginda ise konuta yatirim
yapma egiliminin gliclii bir sekilde arttigi
goriilmektedir.

TUKETICi GUVENI-KONUT ALMA /INSAAT ETTiRME IHTIMALL
Tiiketici Gliv eni Oniimiizdeki 12 Ay da Konut Alma/inga Ettirme Ihtimal
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Merkez Bankasi’'nin gosterge faizi sert bir
sekilde geri cekmesi, tahvil faizinin ise
%7’'nin geriledigi donemde gayrimenkule

yatirim yapma egiliminin arttigs
goriilmektedir. Daha 6nceden belirttigimiz
durum bu rakamlarla da

desteklenmektedir. Ancak bu egilimin
istenen diizeyde realize olmadig: da net
bir sekilde goriilmektedir.

TUKETiCi GUVENi-TAMIRATA HARCAMA YAPMA IHTiMALI
Tilketici Giveni Oniimiizdeki 6 Ay da Konut Tamiratina Harcama Ihtimal
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Kaynak: TCMB&TUIK

Konut tamiratina yonelik harcama egilimi
ise azalmaya devam etmektedir.

KONUT KREDiLERI TOPLAM MIKTAR DEGiSiMi
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Kaynak: TCMB

Konut talebi konusunda izlenmesi

gereken kalemlerin basinda kredi miktari
gelmektedir. Bu noktada konut kredisi
kullanimlarina dikkat edilmelidir. Nitekim,
Ekim, Kasim ve Aralik aylarinda kredi
kullanimi sirasiyla %03,91, %72,05 ve
%4,52 oraninda artis kaydetmistir. Yani
konut kredisi kullanma egilimi devam
etmistir.

KONUT KREDILERINDE AYLIK VADE DEGISIMI
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Her hakki saklidir.



Bu noktada vade yapisindaki segcicilik yine
dikkat cekmektedir. Faizlerin dipte oldugu
goriisiniin etkili olmasi nedeniyle kisa
vadeli kredi kullanimlarinda disiis
yvasanirken, 5-10 yilhik kredi kullaniminin
arttig: goriilmektedir. Yani tiiketici mevcut
kredi faizlerini uzun vade icin kullanmak
istemektedir. Bununla birlikte dikkat edilmesi
gereken bir diger noktada kredi kullaniminda
bir ©6neki aya gbére belirgin bir disis
yasanmasidir.
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Kaynak: TCMB

Mevcut durumda vade dadiliminda 5-10 yilhik
ve 3-5 yillik kredilerde paylarin sirasiyla
%51 ve %28 diizeyinde olustugu
goriilmektedir.

Banka Faiz
Halkbank 0.79
Yapi Kredi 0.81
Fortis 0.83
TEB 0.85
Denizbank 0.87
Finansbank 0.87
Vakifbank 0.88
HSBC 0.88
DD Mortgage 0.89
Tekstilbank 0.89
Garanti Bankasi 0.92
Citibank 0.92
ING Bank 0.92
Ziraat Bankasi 0.95
Albaraka Tiirk* 0.95
Tiirkiye Finans* 0.98
Kuveyt Tiirk* 0.99
Abank 0.99
Sekerbank 1
Akbank 1.02
is Bankasi 1.05
Bank Pozitif 1.05
*01.01.2011 verileridir
** 120 aylik kredi igindir

Dikkat c¢ekici bir diger unsur Merkez
Bankasi’'nin sert faiz indirimlerine karsin
sektorde vyatirbmcinin istedigi indirim
diizeylerinin uzun vadeli krediler igin
saglanmamis olmasidir. Burada
yatirrmcinin bekledigi kredi faiz
oranlarinin 2011 yilinda da olugsmayacagi
goriilmelidir. Nitekim, mevduatta vade

www.imsad.org

yapisi kisa olan bankalarin kredi verirken
uzun vadeye yonelmesi rasyonel
goriinmemektedir.
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Kaynak: TUIK

insaat sektoriiniin istihdaminda ise hizl
bir toparlanma Agustos ayi itibariyle terse
donmiistiir. Ocak ayinda 1 milyon 161 bin
rakaminda olan sektdor istihdaminin
ozellikle Mart-Mayis aylarinda sirasiyla
%11,47, %12,27 ve %&6,98 oraninda
artarak Nisan ayi itibariyle 1 milyon 517
bin rakamina ulastig: goriilmektedir. Daha
sonrasinda hiz kesse de Temmuz ayinda 1
milyon 632 bin rakamina ulasan sektor
istihdami Agustos itibariyle geri
cekilmeye baslamis, Eyliil’'de 1 milyon 520
bin diizeyine gerilemistir.

Oniimiizdeki donemde, gayrimenkul
sektoriinde gerek potansiyel talep,
gerekse faizlerin diizeyi g6z oniinde
bulunduruldugunda olusan patlama
yvyapmaya hazir talebin harekete gecme
noktasi 6nemli olacaktir. Mevcut durumda
fiyatlarin hizh bir artis géostermesinin yani
sira bu yil yasanacak olan genel segim
belirsizlik unsuru olarak on plana
cikmaktadir. Stoklarin yiiksek diizeyi g6z
oniinde bulunduruldugunda 2011 yilinda
tiiketici talebinin realize olma diizeyi
sektor acisindan biiytlik onem
tasimaktadir. Bu nedenle 6zellikle tiiketici
talebini harekete gecgirebilecek adimlarin
2011 yilinin ilk c¢eyreginde harekete
gecirilmesi gerekmektedir. Bu adimlar
gerek iiretici gerekse ekonomi yonetimi
tarafindan atilabilir. Uretici ayaginda
‘otomotiv lireticileri’'nin stratejilerine
benzer bir sekilde kampanya agirhk
gidilebilir. Diger yandan ekonomi
yonetimi de KDV ve har¢ indiriminde
sembolik bir adim atarak 2008 vyilinda
teknoloji iliriinlerinde yasanan patlamaya
paralel bir tiiketici talebinin olusmasini
saglayabilir. Boylece mevcut stoklarin
erimesi saglanarak iiretici yatirbmlarinin
nakde ve yeni yatirnbmlara doniistiiriilmesi
saglanabilir.

Her hakki saklidir.



