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TURKIYE VE DUNYADA GUNDEM

= Merkez faiz degisikligi beklentilerine

olumlu cevap vermedi... Son Para
Politikasi  Kurulu toplantisindan sonra
yapilan aciklamada Merkez Bankasi politika
faizini ve faiz koridorunda herhangi bir
degisiklik yapmadi. Son haftalarda olusan
faiz koridorunun st kisminda indirime
gitme beklentileri de bdylece 6&telenmis
oldu. Merkez Bankasi enflasyonun dislk
seviyelerde kalici olarak  seyretmeye
baslamadan genislemeci para politikalar
uygulamayacadini bir kez daha kesin olarak
gbstermis oldu. Petrol fiyatlarinin yeniden
yikselmeye basladigi bu glunlerde
genislemeci para politikalari uygulamak
yeniden cari acgik endiseleri yaratabilirdi.
Ote yandan Merkez Bankasi TL zorunlu
karsiliklarin  déviz olarak saklanabilme
olasiligi taniyan orani %50'den %55’e
¢ikardi. Bu hamle ile Merkez Bankasi dbéviz
rezervlerini artirmaya devam edecek. Daha
once aciklandigi gibi bu oran %60'a
ulastifinda Merkez Bankasi bu politikasini
da tamamlamis olacak.

Merkez Bankasi enflasyon hedefini 30
baz puan diisiiriiyor... Merkez Bankasi,
son enflasyon raporunu sundugu bir basin
toplantisi dlizenledi. Beklenenden dislk
olan islenmemis yiyecek ve enerji fiyatlarini
baz alan Merkez Bankasi, 2012 vyilhk
enflasyon beklentisini %6.5ten %6.2'ye
disirdi. Bu tahmin, petrolde varil fiyatinin
110$ oldugu varsayimi U(zerinden vyapildi.
Ayrica, vyilin geri kalaninda yiyecek
fiyatlarinda meydana gelecek fiyat artisi da
hesaplamada Merkez Bankasi tarafindan
dikkate alindi. Diger taraftan Merkez
Bankasi, TL rezervlerin Yabanci Para ve altin
olarak tutulabilecek kismi igin %5’lik bir
artisin da sinyalini verdi.

Caglayan: Merkez faizleri indirmeli...
Ekonomi Bakani Caglayan, 'Merkez Bankasi,
su anda c¢ok asin bir temkin ve ihtiyat
icinde, TCMB'nin artik faiz oranlarinin
dliglrilmesi ydnlndeki eylemini net bir
sekilde ortaya koymasi lazim' dedi

Yabancilar Tiirkiye’den umutlu... The
New York Times gazetesi, Turkiye'nin en

blytk ihracat ortagi AB’deki sikintilara
ragmen ekonominin bu vyil %4 buyume
bekledigini ancak "bolluk" sinyallerine
ragmen, ekonomistlerin, Turk ekonomisinin
asirt 1sinma ve duraklama riskine Kkarsi
uyarilarini aktardi. Tuketici kredilerindeki
bliyime patlamasinin, bu yil - GSYH'nin
%8'ini olusturmasi beklenen cari acik
kaygilarini artirdiginin belirtildigi haberde,
bu O0Olcekteki "finansal deliklerin" 0&nceki
yillarda 2 blUyltk ekonomik krize neden
olduguna, bu ihtimalin azimsaniyor
olabilecedine deginildi .

IMF temkinli... IMF "Mali Gozlem
Raporu''nda, Turkiye ekonomisinin
yavaglamasi sebebiyle bu vyil gelirlerdeki
disltsin bor¢ /GSYH'ye oranini  %1,5
oraninda artacadini 6ngérdi. Raporda,
gelismekte olan Rusya, Giney Afrika ve
Turkiye'ye '"ekonominin orta vadeli gelir
artisini geride birakacak bir harcama artisini
ngellemek (zere gerekli dnlemleri almah"
uyarisi yapildi, daha siki bir mali durusun
cari islemler acidinin azaltlmasina da
yardimci olacagi kaydedildi.

TiM: Biiyiimenin 3 puani bizden gelir...
TIM Baskani Mehmet Biyilkeksi, "2012'deki
%4-5.5'luk bliylimenin 3 puani bizden gelir"
dedi.TIM Baskani "Ihracat 2. c¢eyrekte
%11.4- 14, 3.ceyrekte %9-15, 4.ceyrekte
%10-15, vyil genelinde ise %11-15
araliginda artar. Ithalat ikinci, Uglnciu ve
doérdinci ceyreklerde sifir biylime gosterir"

Yabancilara gayrimenkul alimi
kolaylastirildi... 53 olan Tirkiye'den
sartsiz gayrimenkul edinme hakkina sahip
Ulke sayisi 129'a cikarken, 52 Ulkeye 6zel
sinirlamalar ve izin sartlart  getirildi.
Multekabiliyet yasasinin uygulama esaslari,
Bakanlar Kurulu'nun onaylayacadi listeyi
bekliyordu.

Konutta KDV netlesiyor... Liks konuttan
%18, sosyal konuttan %1 KDV alinmasina
iliskin dizenlemede KDV oranlarinin
belirlenmesinde, arsa rayic bedelinin baz
alinmasi adirlik kazandi, arsa bedeli yiksek
olan konutlar liks kapsamina alinacak ve



150 metrekareden kuclk bile olsa %18 KDV
tahsil edilecek.

Galataport ihalesi yaklasti... Ozellestirme
Idaresi Baskan Vekili Ahmet Aksu, yilsonuna
dodgru Galataport’'un ihale ilanina g¢ikmayi

planladiklarini belirtti. Otoyol
Ozellestirmeleri ilgili olarak Turkiye'nin
disinda dinyanin  c¢esitli  Ulkelerinden,
Avrupa ve Uzakdogu'dan otoyol

Ozellestirmesine yodun ilgi oldugunu ve 31
Ekim’de nihai teklifleri alacaklarini, bu vyil
icerisinde Ozellestirme ihalesinin
tamamlanmasini beklediklerini séyledi.

Ortadogu demir - c¢elik sektoriinii
vurdu... Iskenderun Demir - Celik
Fabrikalari (ISDEMIR) Genel Mudir Vekili
Ozhan, Suriye ve Ortadogu'da yasanan
siddet olaylarinin demir - celik sektériine
bliylk darbe vurdugunu soyledi.

Gozler Bati Hatti'nda... Turkiye'nin 20 dev
enerji sirketi, Istanbul’'un gaz tiketimini
karsilayan Bati Hatti'nin gazini almak icin
Rus sirketi Gazprom’a teklif sundu.
Basvuruda bulunan sirketler arasinda ‘enerji
dagitim ihalelerine’ katilan tim sirketlerin
bulundugu konusuluyor.

Fed’in hedefi istihdam ve biiyiime... Fed
Baskani Bernanke, Washington'da katildigi
finansal egitim konulu toplantida disuk faiz
oranlarina iliskin olarak "DuslUk olmalarinin
ardindan kirilgan toparlanma gibi dnemli bir
neden var. Fed, istihdam ve blylUmeyi
normal seviyelerine déndirmeye cgalisiyor"
dedi ve daha gulgli buyumeyi tesvik etmek,
issizlik oranini asagi getirmek icin dustk faiz
oranlarina ihtiyacin devam ettigini bildirdi.

Fed, Avrupa’dan umutlu degil... Fed
Baskani Bernanke Euro Bdlgesi'nin finansal
ve ekonomik stres altinda oldugunu
sdyleyerek Avrupa'nin durumunun c¢ok zor
oldugunu vurguladi. Euro krizinin kiresel
bliylimeye zarar verdigini, ABD
ekonomisinin toparlanmasini yavaslattigini
belirtti.

Avrupa Merkez Bankasi'ndan
‘caresizlik’ aciklamasi... Avrupa Merkez
Bankasi’'ndan yapilan aciklamaya gdre Euro
bélgesinde finansal piyasalar, kamu borg
krizinin yatirnmcilari risklere karsi daha
hassas hale getirmesiyle daha parcalanmis
hale getirdi ve bu parcalanmishk ECB’nin

ekonomik blylimeye destek icin rekor
disik faiz politikasi izlenmesini engelliyor.

Krugman: Euro kurtarilmali... EKkonomist
Paul Krugman, ECB Baskani Draghi ne
derse desin euronun kurtarilabileceginin
stpheli olduguna dikkat ¢ekti. Euronun
yalnizca Avrupa Birligi daha entegrasyon
saglarsa ve Almanya daha vyuksek
enflasyonu kabul ederse devam
edebilecedini, bunun da yakin zamanda
gerceklesmesini  6ngoérmedigini bildiren
Krugman, euronun kurtariimasi gerektigini
savundu.

Roubini: Yunanistanin cikmasi yakin...
Ekonomist Roubini, Yunanistan'in 2013
yilinda Euro Bolgesi'nden citkacadi
6ngoristinde bulundu. Roubini, ayrica
Ispanya ve italya'nin, ECB'nin "yari pismis"
yardim cabalarinin sonunda Troyka
yardimina ihtiyag duyacadini belirtti.

S&P, Yunanistan’t negatif izliyor...
Standard&Poor's, Yunanistan''n AB ve
IMF'nin  kurtarma paketinin bir sonraki
6dememesini alamama riskini ve Avrupa
Birligi'ndeki  kreditorlerinin  daha fazla
destegdine ihtiyac duyabilecedi gerekcesiyle
Yunanistan'in kredi notunu goérinimdadnt
negatif olarak belirledi.

Moody’s’ten temerriit uyarisi... Moody's,
Yunanistan'in karsisindaki sikintilara iliskin
ongodrilerini de iceren raporunda sorunlu
tahvil takaslarinda bulunmus Ulkelerin, ikinci
kez temerrit riskinin bulundudgunu belirtti.
Moody's, 1997'den bu vyana vyapilan 30
sorunlu tahvil takasinin Ugte birinin yeni bir
temerrtit olayiyla sonucglandigina dikkat
cekerek, bu olaylarda yatirrmcilarin %5-95
arasinda dedisen zararlarinin bulundugunu
soyledi.

ispanya ve Italya‘’ya not indirimi soku...
Kanada merkezli kredi derecelendirme
sirketi DBRS, her iki llkede de ekonomik
blyimenin kétilesmesi gerekcesiyle
Ispanya'nin kredi notunu 2, Italya'nin kredi
notunu 1 kademe indirdi.

Cin ihtiyath... Ceyrek db6nem raporunu
yayinlayan Cin Merkez Bankasi, "ihtiyath"
para politikasini surdureceklerini, Cin'in
uygun zamanlarda politikalarinda ince ayar
yapacagini acgikladi, kiresel toparlanmadaki
bozulma riskine ragmen istikrarli bliylimenin



slirecegini soyledi ve enflasyonun
Adustos'tan sonra sigcrayabilecedini 6ngérdl.

— Insaat malzemesi fiyatlari 2010’un

ikinci ceyreginden beri ilk kez bir
onceki ceyrege gore diisiis yasamistir.
Buna gore insaat malzemesi
fiyatlarinda 2012'nin ikinci ceyreginde
bir 6nceki ceyrege gore %0,02 diisiis,
bir énceki yilin ayni donemine gore ise
%86,58 oraninda artis kaydedilmistir.
Genel insaat maliyetlerindeki artis
orani ise %0,57 diizeyinde olusmustur.
2012’'in birinci ceyreginde %1,87 artan
iscilik maliyetleri ikinci ceyrekte
%2,64°liik cikis gostermistir.

2012 yilinin ilk alti ayinda ise sirasiyla
1,36, 1,64, 1,79, 1,57, 1,71 ve 1,73

milyar dolarhk sektor ihracati
saglanmistir. Haziran ayinda sektor
ithalati ise 700 milyon dolar

seviyesinde kalmistir. Bunun

EKONOMIDE VE INSAAT SEKTORUNDE SON BIR AY

sonucunda sektoriin cari dengeye
dogrudan olumlu katkisi 1,03 milyar
dolar diizeyinde olusmustur.

Sektoriin ihracat icinde agirhg ise
Mayis ayina gore artmistir. Buna gore
ihracat rakamlarn igindeki payina
bakildiginda Tiirkiye’'nin Haziran’da
gercgeklestirdigi ihracatin vaklasik
%13,01'ini sektor tek basina
yapmaktadir.

Bununla birlikte ingsaat sektorii 6zelinde
son yillarda daha da onem kazanan
bolge lilkelerine olan ihracati riske
atabilecek tansiyon yiiksekligi
oniimiizdeki donemin kritik maddesi
olacaktir. Ozellikle insaat malzemesi
ihracatinda 1. sirada yer alan Irak'a
yapilan ihracatta sorun yasanmasi
sektorii ciddi oranda etkileyebilecektir.



Biiylime

Sanayi Uretimi

Kapasite Kullanim Orani
ihracat

TUFE

UFE

issizlik Oram

RAKAMLARLA INSAAT SEKTORU

Gelisim Hizi

insaat Malzemesi ihr. (Milyar $)
ihracat icinde insaat Sektoriiniin Payi
insaat Malzemeleri Fiyatlar - TUIK
insaat Malzemeleri Fiyatlan - iTO
insaat Sektoriinde Uretim

insaat Sektoriinde Ciro

insaat Sektoriinde istihdam

insaat Sektoriinde Calisilan Saat
insaat Sektoriinde Buriit Ucret-Maas
Konut Satislan

Tiiketicinin insaa Ettirme/Alma Ihtimali
istihdam Degisimi

Konut Kredileri

Yapi Ruhsatlari-Bina Sayisi

Yapi Ruhsatlan-Yiizélgiim

Yapi Ruhsatlar-Deger

Yapi Ruhsatlari-Daire Sayisi

Yapi Kullanim izin Belgesi-Bina Sayisi
Yapi Kullanim izin Belgesi-Yiizolgiim
Yapi Kullanim izin Belgesi-Deger

Yapi Kullanim izin Belgesi-Daire Sayisi

OZET VERILER
RAKAMLARLA TURKIYE EKONOMISi

OA= Bir dnceki déneme gore, OD= Bir 6nceki yilin ayni dénemine gore

Donem Degisim
6D| 2012 1.Ceyrek %3,20
oD Haziran %?2,70
- Temmuz %74,80
oD Haziran %16,90
OA Temmuz -%0,31
0OA Temmuz -%0,23
- Nisan %9,00

Donem Degisim
oD 2012 1.Ceyrek %?2,80
- Haziran 1,73
- Haziran %13,01
OA 2012 2.Ceyrek -%0,02
0OA Temmuz -%0,43
6D 2012 1.Geyrek %3,46
6D| 2012 1.Ceyrek %2,90
OD| 2012 1.Ceyrek %1,90
oD 2012 1.Ceyrek %0,90
oD 2012 1.Ceyrek %16,30
oD 2012 1.Ceyrek %5,51
OA Haziran -%5,65
OA Nisan %16,50
OA Haziran %1,40
6D| 2012 1.Ceyrek| -%10,06
oD 2012 1.Ceyrek %19,73
6D| 2012 1.Ceyrek %34,67
OD| 2012 1.Ceyrek %4,98
OD 2012 1.Ceyrek -%3,56
OD| 2012 1.Geyrek %1,95
oD 2012 1.Ceyrek %12,59
6D| 2012 1.Ceyrek %2,82

DUNYA EKONOMISi

G

lobal
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noktasini
gelismeler olusturmustur. Yunanistan'‘dan
sonra 1
gelmesine bagh olarak zor giinler yasayan
Euro

piyasalarda

Ispanya‘dan da

Bolgesi’'ndeki
da

yine

tartismalarin odak
Euro Bolgesi’'ndeki
catlak sesler

belirsizlik
bir

global
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DOLARIN PARA BiRIMLERI KARSISINDA DEGiSiMi

W 6.2012 & 7.2012
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aynak: OECD

-3.99%

Ozellikle dolar karsisinda iilkelerin para
birimleri bu dalgal seyirden
etkilenmektedir. Son olarak Temmuz’'da
giic kaybetme egilimine giren dolara bagh
olarak gelismekte lilke para birimlerinin
degerlendirildigi goriilmiistiir. Buna gore
ozellikle Meksika para biriminin %4’'liik
deger kazanci dikkat cekmistir.



SANAYi URETIMI

i Nis12 & May'12

-8
Kaynak: OECD

-6.487

Global o&lcekte aciklanan blyime rakamlari
aclklanma zamani itibariyle Ulkeler arasinda
ciddi farklarin olusmasina neden
olabilmektedir. 2012'nin ilk c¢eyregine
yonelik agiklanan rakamlara gore biiyiime
verilerinde giic kaybetme egiliminin
yasandigi goriilmektedir. Global
ekonomideki bu egilimin devam etmesi
beklenmelidir.
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DUNYA INSAAT SEKTORU

Global 0Olcekte konut rakamlarina yoénelik
verilerin iyilesme edilimine girdigi
gorilmektedir. ABD’nin Haziran ayl
rakamlarinda bir 6nceki aya gore alinan
konut insaat ruhsatlari %6,89, devam
eden konut ingaatlari %2,12 ve
tamamlanan konut insaatlarn %2,64 artis
gosterirken, yeni baslayan konut
insaatlari %3,7 diisiis kaydetmistir.

ABD'DE INSAAT SEKTORU

Miktar (Bin) Degisim*

Nis.12 May.12 Haz.12 Nis.12 May.12 Haz.12
Alinan Konut insaat Ruhsatlar 747 711 760 %5.81  -%4.82  %6.89]
Yeni Baslayan Konut insaatlari 723 784 755 -%5.98 %8.44 -%3.70

Devam Eden Konut ingaatlan 464 472 482 %1.09 %1.72  %2.12]
Tamamlanan Konut ingaatlan 663 606 622 %12.95 -%B8.60  %2.64]

* Bir dnceki aya gére degisimi gosterir

Daha 0&nceki raporlarimizda da  dikkat
cektigimiz Uzere enflasyon diger (Ulkelere
oranla Turkiye'de daha hizli agiklanmaktadir.
Dolayisiyla Turkiye'nin enflasyon verileri ile
diger Ulkelerin bir 6nceki ayina ait rakamlar
kiyaslanabilmektedir. Bununla birlikte yillhik
bazdaki rakamlar ele alindigindan bu 6nemli
bir farkhlik olusturmamaktadir. Bu rakamlar
goz oniinde bulunduruldugunda enflasyon
global 6lgekte belirgin bir artis trendi hiz
kesse de devam etmektedir.
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Turkiye'nin karsilastirildigi Brezilya'da issizlik
orani %6 seviyesinde seyrederken
Yunanistan’da bu oran %22,6 dlzeyinde
gerceklesmistir. Issizlik orani Almanya’da
%5,2, Fransa’da %9,5, ABD'de %8,6,
Japonya’da %@4,5, Ingiltere’de ise %8,2

seviyesinde gerceklesmistir. Turkiye'de
issizlik oraninda iyilesme goézlense de,
kiiresel karsilastirmalar; Turkiye'nin
issizlikte siurdiirilebilir politikalara

ihtiyaci oldugunu ortaya koymaktadir.

Olusan rakamlarda yeni baslayan konut
insaatlarindaki disiis olumsuz
degerlendirilirken, alinan konut insaat
ruhsatlar;, devam eden konut insaatlari
ve tamamlanan konut insaatlarindaki artis
olumlu bir tablo ortaya koymaktadir.



KONUT INSAATI

Izinler
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Kavnak: ABD Istatistik Kurumu

ABD'nin Konut Ureticileri Dernegi'nin
yayinladig:r verileri de Dbelirsiz bir
g_jbri.iniim serg_;ilemektedir.

KONUT PIYASASI ENDEKSI

Tem.11

Eyl. 11
Kas.11
Oca.12
Mar.12
May.12
Tem.12

Kaynak: NAHB

Nitekim, ABD'nin Konut Ureticileri Dernegi'nin
yayinladigi verilerde konut sektériinde pozitif
goérinim kuvvetlenmektedir. 2011'in Haziran
ayinda 13’0 gordikten sonra cikis edilimine
giren endeks Temmuz ayinda 15°i
goriismiistiir. Adgustos ayinda ise bu
noktada kalmistir. Eyliil ayinda 14'e
gerileyen rakam Ekim ve Kasim ayinda
sirasiyla 17 ve 20 olmak iizere hizhi bir
artis kaydetmistir. Arahk ayinda 21
seviyesini goren rakam, cikis trendini
koruyarak 2012'ye 25 diizeyinden
baslamistir. Subat ve Mart aylarinda ise
28 seviyesini gormiistiir. Nisan ayinda
24'de dogru sert bir diisiis yapan endeks
Mayis ayinda 28’e cikmistir. Endeks son
olarak Haziran ayinda 29 son olarak
Temmuz ayinda 35’e gikmistir.

TURKIYE EKONOMISiI

Global ekonomideki belirsiz hava Tiirkiye
ekonomisini etkilemeye devam ediyor.
Buna bagh olarak iiretime yonelik
rakamlarin gectigimiz yillara oranla daha
zayif bir tablo ortaya koydugu
gorilmektedir.
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Kaynak: Federal Housing Finance Agency

ABD'nin konut fiyatlarinda ise Nisan
ayinda %0,78lik yiikselis yasanmistir.

INSAAT URETIMi
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Kaynak: Eurostat

Euro Bélgesi’‘nde ise ingaat liretimi rakami
son aciklanan Mayis verilerine gore
%1,54'lik artis kaydetmistir.

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

Turkiye'ye rakip olarak izlenen Ulkelerden
Brezilya’da ise konut maliyetleri talebe paralel
olarak artis trendini devam ettirmektedir.



SANAYi URETIMi
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Haziran ayinda sanayi liretim endeksinin
132,1'e geriledigi gorilmektedir.
Mevsimsellik ve takvim etkisinden
arindirildiginda ise bu seviyenin 128,1
diizeyinde olustugu goriilmektedir. Buna
gore Haziran ayinda gegen yilin ayni
donemine gore sanayi iiretimi %32,7
oraninda artis gosterirken,
mevsimsellikten arindirilmis seri  bir
onceki aya gore %2 gerilemistir. Ocak
ayindan beri istikrarli olarak artan sanayi
iiretimi boylece bu yil ilk kez geriledigi
gorilmektedir. Gegtigimiz aya
baktigimizda bu gerceklesmeler sirasiyla
%35,9 ve %0,8 oraninda seyretmektedir.

KAPASITE KULLANIM ORANI
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Kaynak: TUIK

3 ay Oncesine ait olan GSYIH verisine
benzer olarak sanayi liretim verileri de 2
ay oncesine iliskin bilgileri icermektedir.
Bu nedenle sanayi liretim istatistikleri
gelecege yonelik ipuglari yerine gegcmise
yonelik bilgi vermektedir. Bu durum
dikkate alindiginda sanayi liretimi ve
GSYIH verileri yerine TCMB tarafindan
takip edilen kapasite kullanim oranini
dikkate almak faydah olacaktir.

Buna goére imalat sanayi genelinde
kapasite kullanim orani Temmuz ayinda,

gecen yilin ayni ayina goére 0,6 puan
azalarak %74,8 seviyesinde
gergeklesmistir. Yani 6niimiizdeki doneme
yonelik olumlu bir sinyal vermemistir. Ayni
ayda imalat sanayi genelinde mevsimsel
etkilerden arindiriimis kapasite kullanim orani
bir onceki aya gore dedismeyerek %73
seviyesinde gerceklesmistir.

Mal gruplarina gore kapasite kullanim
oranlarinda, gecen yilin ayni ayina gore
dayaniksiz tiiketim mallarn ve ara
mallarinda artis goriiliirken, yatirim
mallarn ve dayanikh tiiketim mallarinda
diisiis goriilmiis, gida ve iceceklerde ise
degisiklik gozlenmemistir. Buna gore mal
gruplarina goére kapasite kullanim oranlar
dayanikli  tiketim mallarinda %?74,2'den
%74,1'e, dayaniksiz tiketim mallarinda
%72,9'dan  %73,3'e, tuketim mallarinda
%73,2'den %73,5'e, gida ve icecek sektoérinde
%69,8'den %70'e, ara mallarinda %77'den
%77,1'e ve yatirm mallarinda %?72,5'den
%72.4'e gelmistir.
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Kaynak: TUIK

Uretim rakamlarinda istenen goériiniim
yakalanmasa da istihdam \verilerinde
olumlu tablo devam etmektedir. Buna
gore Tiirkiye genelinde igssiz sayisi Nisan
doneminde gecen yilin ayni dénemine
gore 212 bin kisi azalarak 2 milyon 425
bin kisiye diismiistiir. igsizlik orani ise 0,9
puanhk azalis ile %9 seviyesinde
gerceklesmistir. Kentsel vyerlerde igsizlik
orant 1,2 puanhk azalisla %10,7, kirsal
yerlerde ise 0,5 puanlik azalsla %5,6
olmustur. 2012 vyili  Nisan ddneminde,
Tlrkiye'de kurumsal olmayan nifus bir dnceki
yilin ayni dénemine gére 1 milyon 288 bin
kisilik bir artis ile 73 milyon 405 bin Kkisiye,
kurumsal olmayan calisma cagindaki nifus ise
1 milyon 178 bin kisi artarak 54 milyon 520
bin kisiye ulasmistir.



ISGUCUNE KATILIM ORANI
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Kaynak: TUIK

Nisan 2012 déneminde isgiiciine katilma
orani %49,6'drr. 2012 yili Nisan
doneminde, Tiirkiye genelinde isgiiciine
katilma orani, bir Onceki yihn ayni
donemine goére 0,3 puanhik azalisla
%49,6’dir. Ayni1 donemler igin yapilan
kiyaslamalara goére erkeklerde isgiiciine
katilma orani 1 puanhk azalisla %70,6,
kadinlarda ise 0,3 puanhk artisla %29,2
olarak gerceklesmistir. imalat
sanayindeki yavaslama ve hizmetler
sektoriindeki hiz kesmeye paralel olarak
issizlik oranlarinin bir siire gerilemekte
zorlanmasi beklenmelidir.
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5 milyar dolar ile piyasa beklentisine
yakin gerceklesen Nisan ayi1 verilerinin
ardindan 12 ayhik cari islemler acig: 69,2
milyar dolar ile son on bir ayin en diisiik
seviyesine gerilemistir. Boylece cari acik
istenen diislisiinii korumustur.
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Kaynak: TCMB 2

Ayhk bazda 5,3 milyar dolarla dis ticaret
acigi cari acikta belirleyici olmaya devam
ederken, hizmetler dengesi 978 milyon
dolar fazla, gelir dengesi ise 750 milyon
dolar acik verirken, cari transferler girisi
ise 161 milyon dolar olmustur. Boylelikle
ekonomik aktivitedeki yavaslamaya
paralel dis ticaret dengesindeki iyilesme
odemeler dengesindeki diizelmenin de
hizlanmasini saglamistir.

DOGRUDAN YABANCI YATIRIMLARI (MILYON $)
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Finansman tarafinda, 6,5 milyar dolara
sicrayan toplam kayitli sermaye girisinin cari
acigi karsilama orani Haziran 2010'dan bu
yana en yuksek dizey olan %132'ye gelirken,
net hata noksan kaleminde 959 milyon dolar
ile Nisan 2010'dan bu yana gézlenen en
yiksek cikis gérulmustar.
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Boylelikle Nisan ayinda toplam
rezervlerde 610 milyon dolarhik artis
olurken, bunun 296 milyon dolari resmi
rezervilerdeki artistan kaynaklanmistir.
Kayith sermaye girislerinin, kisa ve uzun
vade kompozisyonunda ise gerek ig
gerekse dis gelismelere bagh olarak kisa
vadenin payr hemen hemen sabit
kalmistir. Cari aciga iliskin bu veriler bu
dataya yonelik risklerin azaldigini
gostermektedir. Bu tablonun devam
etmesi ekonomi yonetiminin oniimiizdeki
donemde ekonomiyi rahatlatmaya yoénelik
karar almasinin da yolunu agacaktir.
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Enflasyonun tarafinda ise tiiketici fiyatlari
ayhk bazda %0,23 oraninda gerileme ile
yilhk bazda %9,07 seviyesinde
gerceklesmistir. Gergeklesme, piyasa
beklentileri olan ayhk -%0,18 ve yilhk
%9,07 oranlarina yakin bir diizeyde
olusmustur. Uretici fiyatlan ise ayhk %0,31
oranindaki azalma ile vyillik bazda %6,13
seviyesinde gercgeklesmistir. Cekirdek seriyi
inceledigimizde ise vyilik enflasyonun %?7,5
seviyesinde gercekleserek TUFE enflasyonuna
benzer sekilde sinirli yikselmistir.

TUFE enflasyonu olusturulurken farkli harcama
gruplarina degisik oranlarda agirhk
uygulanmaktadir. Gruplar igerisinde en fazla
agirhga sahip olanlar “Gida ve Alkolsliz
Icecekler”, “Ulastirma” ve “Konut” verileridir.
Enerji fiyatlar “Konut” grubunun igerisinde yer
alan bir degisken, islenmemis gida fiyatlar ise
“Gida ve Alkolsiiz Icecekler” gurubunun igine
dahil edilmektedir. Bu gruplar sirasiyla %?26,2,
%16,7, ve %16,4 oraninda agriliklara sahiptir.
Enflasyona yiiksek etki eden enerji ve
islenmemis gida fiyatlarini takip
ettigimizde, oynakhgi yiiksek olmalarina
ragmen fiyatlamalarin olumlu seyrettigi
gorilmektedir.

Bu noktada petrol fiyatlarindaki gerileme
yukar yonll riskleri azaltan faktor olarak On
plana g¢ikmaktadir. Gida fiyatlari buglinlerde
klresel olarak c¢ok konusuluyor olsa da
Tlrkiye'de tarim fiyatlarinin yonetiliyor olmasi
klresel piyasalardaki dalgalanmalari
dengeleyici bir unsur olarak 6n plana
clkmaktadir. Buna ek olarak yukari yoénlu
riskler Turkiye'de tarim fiyatlarindan ziyade
gdrece kurak gecen vyazin etkisiyle saman
arzindaki kesintiler nedeniyle  hayvancilik
fiyatlarinda olusabilecektir.

Enflasyon gerceklesmeleri kendi
projeksiyonlari dahilinde gercgeklesen
TCMB’'nin hem kredibilitesinin yilikseldigi
hem de elinin iyice kuvvetlendigi
gorilmektedir. Nitekim, cari acigin
zayiflama egilimine girmesi sonrasinda
enflasyonun giic kaybetme egilimine
girmesi bankanin hareket alanini
genisletmistir. Enflasyonun yilin geriye
kalaninda diisiisiinii siirdiirmesi TCMB'nin
faiz indirim opsiyonunu masaya
yatirmasina neden olabilecektir. Merkez
Bankasi’'nin son donemde fonlama egimini
acik piyasa islemleri ile ortaya koymasi da
bu goriisimiizii desteklemektedir.
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Kaynak: TUIK

Bu noktada Merkez Bankasi’'nin
onumiizdeki donemde daha etkin
politikalar izlemesi beklenebilir. Dolar
kurunun 1,75'in lzerinde seyretmesine
bagh olarak hizi kesilen cari aciga ek
olarak enflasyonun da asagi egilimli bir
seyir izlemesi sonrasinda Onimiizdeki
donemde biiyiime odaklh hareket eden bir
Merkez Bankasi izlenebilir. Ancak global
ekonomideki kirilganhgin g6z oOniinde
bulundurulmasi gerekmektedir. Ozellikle
bu tip ortamlarda cari acigin ciddi bir risk
oldugu unutulmamahdir. Dolayisiyla
Merkez Bankasi temkinli tutumunu
koruyarak gerekli destegi saglamahidir.



TURKIYE INSAAT SEKTORU

Global ekonomideki belirsizlik insaat
sektoriiniin hizini kesmektedir. Insaat
sektoriiniin bir siiredir bekledigi 2B
yasasi, yabancilara miilk satisi ve kentsel
doniisim projelerinin oniiniin agilmasina
karsin sektérde beklenen ivmelenmenin
heniiz baslamadigi goriilmektedir. Bunda
ozellikle global belirsizlik etkili
olmaktadir. Ceyreklik donemde aciklanan
insaat maliyetleri verileri de bu belirsizligi
ortaya koymaktadir.

INSAAT MALIYET ENDEKSI
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Daha o©Onceki raporlarimizda da dikkat
cektigimiz iizere genel maliyetlerle,
malzeme fiyatlari arasindaki korelasyon
oldukga vyiiksektir. Bunun nedeni bina
iretimi siirecinde insaat malzemeleri
maliyetlerinin agirhginin yiiksek
olmasidir. Bu durum Insaat Maliyeti Endeksi
Grafigi'nde net bir sekilde go6ralmektedir.
insaat malzemesinin maliyet yapisinda
emtia fiyatlarinin agirhg diisiiniildiigiinde
sektore iliskin maliyet analizinde emtianin
onemi goze carpmaktadir. 2012 yilinin
ikinci geyregi bu acidan fiyatlardaki artisi
sinirlandiran bir rol oynamistir. 2012'nin
ikinci ceyredginde emtia fiyatlarindaki
artisin  sinirlanmasi  nedeniyle Onceki
donemlere oranla daha sinirh bir yiikselis
gercgeklestiren insaat malzemesi
fiyatlarinda 2012'nin ikinci ceyreginde bir
onceki ceyrege gore %00,02 diisiis, bir
onceki yilin ayni donemine gore ise
%6,58 oraninda artis kaydedilmistir.
Buna gore insaat malzemesi fiyatlari
2010'un ikinci gceyreginden beri ilk kez bir
onceki ceyrege gore diisiis yasamistir.
Genel insaat maliyetlerindeki artis orani
ise %0,57 diizeyinde olusmustur. 2012’in
birinci ceyreginde %1,87 artan iscilik
maliyetleri ikinci ceyrekte %2,64'liik cikis
gostermistir.

GENEL INSAAT MALIYETi (DEGiSIM)
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Kaynak: TUIK
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Bununla birlikte insaat Uretimi maliyetlerinin
artis hizinin 2012'nin ikinci ceyreginde belirgin
bir sekilde kesildigi gortulmektedir. Nitekim,
2011 yilinin ilk gceyredginde %4,37'lik artis
gosteren insaat maliyetlerindeki yiikselis
once %4,35'e, sonra %3,53'¢e, 4. ceyrekte
%0,91’e gerilemistir. 2012 ile birlikte bu
asagi egilim ilk ceyrekte %1,25 ile hiz
kesse de son acgiklanan %0,57 ile yeniden
ivmelenmistir.

iNSAAT MALZEMESI FiYATLARI (DEGISiM)
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2011 yilinda malzeme fiyatlarinin bir &nceki
ceyrege gore degisimleri ise sirasiyla %4,91,
%4,96, %1,38 ve %1,04 olmustur. Bu vyila
iliskin ilk ceyrek rakaminda ise %1,07’lik artis
kaydedilirken, ikinci ceyrek verisinde %0,02’lik
dasus yasanmistir. Ozellikle emtia
fiyatlarindaki hareketlere gore yon belirleyen
insaat malzemesi fiyatlarindaki dalgali seyrin
korunmasi beklenmelidir. Buna ek olarak konut
projelerinin seyri de talebi etkileyerek insaat
malzemesi fiyatlarinda belirleyici unsur olarak
Oon plana cikmaktadir. Buna goére Meclis'ten
cikan yasalarin saglayabilecegi avantaj
belirleyici unsur olarak takip edilmelidir.
Kisa vadede ise global krizin etkisiyle
zayiflayan talebe bagh olarak insaat
malzemesi fiyatlarindaki artisin



sinirlanmasi beklenmelidir. Yine ozellikle
insaat malzemesi ihracatinda onemli yeri
olan komsu lilkelerle yasanan gerilim
onemli bir risk faktorii olarak izlenmelidir.

METALiK OLMAYAN DIiGER MiNERAL URUNLER FiYAT DEGisimi
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Insaat malzemeleri sanayisine yoénelik
gdsterge olarak takip edilen metalik olmayan
diger mineral Urunleri fiyatlarinda aylik bazda
yasanan ivme kaybinin devam etmesi de
ceyreklik rakamlara paralellik gostermektedir.

METALIK OLMAYAN DiGER MINERAL URUNLERiI iMALATI

Kaynak: TUIK

Buna gobre vyine sanayi iliretimi bashgi
altinda insaat malzemeleri sanayisine
yonelik bilgi veren metalik olmayan diger
mineral iiriinleri imalatinda diisiis hizi son
aylarda yavaslama gostermektedir. Buna
gére yiin ilk 3 ayinda bir 6nceki yilin ayni
dénemine gore kaydedilen disls %11,62,
%11,91 ve %4,36 olarak gerceklesirken, Nisan
ve Mayista %0,35 ve %0,78'lik artis
yasanmistir. Haziran ayl rakamina gére %0,27
gibi dlslUs bir oranda gerilemistir.

METALIK OLMAYAN DIiGER MINERAL URUNLERI KAPASITE KULLANIM ORANI
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Bununla birlikte kapasite kullanim oraninda
Temmuz ayinda meydana gelen artis sanayi
Uretiminde  ivmelenme ° olasilidina isaret
etmektedir. Nitekim yine insaat malzemeleri
sanayisine yonelik gosterge olarak takip edilen
metalik olmayan diger mineral Urlnleri
imalatinda kapasite kullanim orani 2011’in
Adustos ayinda %81,3 ile zirve yaptiktan sonra
dlisls trendine girmis, 2011'in Aralik ayinda
%77,1'e,  2012'nin. Ocak ayinda %75,6'ya,
Subat ayinda %73,2'yve, Mart ayinda ise
%70,9'a gerilemistir. Bu dlsls trendi Nisan
ayinda son bulmus ve uzun slre sonra ilk kez
artis gerceklestirilerek %73,7 gorilmistdr.
Mayls, Haziran ve Temmuz'da arka arkaya
artan bu oran %77,8, %78,2 ve son olarak
%79,9'u gérmustar.

KONUT KREDILERI TOPLAM MIKTAR
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Bu noktada i¢c tuketime ydnelik goérislerimizi
konut kredileri Uzerinden ele almak
mumkuandidr. Buna gére 6zellikle 2011'in ilk iki
ceyredginde krediler Gzerinde baski kuran
Merkez Bankasi’nin global krizin etkisini goz
oénlnde bulundurarak bu siki para
politikasindan vazgecmesi sonrasinda
kredilerde artis ivmesi olusmustur. Ozellikle
son i¢ aydir ©%1’'in lizerinde artis
kaydeden konut kredileri dikkat
cekmektedir.



TUKETiCI GUVENI-KONUT ALMA/INSAAT ETTiRME
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Bununla birlikte tiketicilerin nabzini dogrudan
tutmaya vyoénelik olarak hazirlanan tuketici
gliven endeksinde gorinimin negatif oldugu
gorilmektedir. Nitekim tuketicinin konut insa
ettirme/alma istegi Mayis ayinda %?7,68
Haziran ayinda %5,65'lik dlsis gbstermistir.

Yurtdisi talebe ydnelik sektérimize ydnelik
hazirladigimiz insaat sektori dis ticaret verileri
calismamiz geliserek devam etmektedir.
Ekonomi Bakanligi'nin  insaat malzemesi
sektérunln ihracatini tanimlayan ve
tyelerimizden gelen Gumrik Tarife Istatistik
Pozisyon Kodlari ayri ayri TUIK veritabanindan
cekilerek insaat malzemesi ihracat ve ithalat
rakamlari hesaplanmaktadir. Buna ek olarak
bu rakamlar baz alinarak sektdére &6zel cari
denge ve ihracatin ithalati karsilama oranlari
ortaya konmustur.

INSAAT MALZEMESI IHRACATI (MILYAR $)
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Bu veriler 1sinda insaat malzemesi sektdrintn
ihracat verileri en ylksek dlzeyine 2,53 milyar
dolar ile 2008 yilinin Eylul ayinda ulasmistir.
Yani sektér global krizin basladigi Ekim
2008'den hemen o&nce zirve yapmistir. Bu
noktadan sonra dlslise gecen sektdr ihracati
2011 yilinda ortalama 1,5 milyar dolarlik bir
dizeyde gerceklesmistir. 2012 yilinin ilk alti
ayinda ise sirasiyla 1,36, 1,64, 1,79, 1,57,
1,71 ve 1,73 milyar dolarhk sektdr ihracati
saglanmistir.

INSAAT MALZEMESI DIS TICARET VERILERI

Mar.12 Nis.12 May.12 Haz.12
ihracat (Milyar $) 1,78 1,57 1,71 1,73
ithalat (Milyar $) 0,69 0,58 0,74 0,70
Karsilama Orani 256,77% 268,63% 229,14% 246,89%
Cari Fazla (Milyar $) 1,09 0,98 0,96 1,0269

Haziran ayinda sektér ithalati ise 700 milyon
dolar seviyesinde kalmistir. Bunun sonucunda
sektortn cari dengeye dogrudan olumlu katkisi
1,03 milyar dolar dizeyinde olusmustur.

[ SEKTORUN iHRACATTAKI PAYI

Mar.12 Mis. 12 May.12 Hazi2 |
ingaat i ihr. (Milyar $) 1,78] 1,57 1,71 1,73
ihracat (Milyar $) 13,22 12,64 13,15 13,27
ihracat icindeki Payi 13,49% 12,38% 12,97% 13,01%

Sektorlin ihracat iginde agirligi ise Mayis ayina
gbre artmistir. Buna gore ihracat rakamlari
icindeki payina bakildiginda  Turkiye'nin
Haziran'da gergeklestirdigi ihracatin yaklasik
%13,01'ini sektor tek basina yapmaktadir.



INSAAT MALZEMESI HAZIRAN AYI DIS TICARET VERILERI
Madde Adi ihracat ($) | ithalat ($)
Algi tagl, anhidrit ve alcilar 8.313.360 500.366|
Cimento 76.927.568 523.658
Sentetik polimerler esasli; susuz ortamda eriyen/dagilan, boya ve vernik 11.200.032. 20.863.336
Sentetik polimerler esasli; sulu ortamda eriyen/dagilan boya ve vernik 12.211.227 7.591.738
Diger boya ve vernikler (emaye/laklar/pigment) 2.760.887 1.450.188
Macunlar, renkli gimentolar ve boyacilkta kullanilan sivama maddeleri 15.243.965 11.193.210
Plastikten monofil, cubuk, profiller-enine kesiti > 1mm. 33.444.860 4.411.056|
Plastikten tlpler, borular, hortumlar; conta, dirsek, rakor vb 84.363.121 17.667.507,
Plastikten yer kaplamalarduvar ve tavan kaplamalari dahil 2.701.783 4.982.069
Plastikten kivet, dus, lavabo, bide, hela kiiveti ve donanimlari 7.453.492 3.866.512)
Plastikten ingaat malzemesi 25.533.314 2.831.315|
Lif levha, orta yogunlukta 26.953.371 33.749.114
Kontrplaklar, kaplama panolar, benzeri kaplama agaclar 1.144.293 24.880.108
Bina, insaat igin marangozluk, dograma mamulleri 9.756.248 5.126.422
Duvar kagttlari, duvar kaplamalari, cam kagtlari 2.789.757 4.571.514|
Yontulmaya, insaata elverisli islenmis taslar (kayagan haric) 83.489.049 18.932.985
Islenmis kayagan tas|, kayagan tagindan esya 35.078 22.387|
Mineral yinler, genlestirimis soyutlayicilar, karisimlari 1.304.741 5.930.050|
Asfalttan/benzeri maddeden esya 3.036.381 2.160.643
Algidan, algi esasli bilesiklerden esya (levha, pano, karo vb) 2.965.261 479.527
Cimentodan, betondan, suni tastan esya 5.190.193 1.719.646
Amyantl ¢cimentodan, seliilozlu ¢imento vb den esya 1.668.277 108.480
Insaatta kullanilan seramik tuglalar, déseme bloklar, karolar 345.200 0
Kiremit, baca sapkalari, baca borulari vb seramik esya 293.767 71.724)
Karo, kiipler vb. esya-cilasiz/sirsiz seramikten 8.396.513 3.375.081
Sirl seramikten doseme, kaldirim taglari, sémine, duvar karosu 47.702.610 2.578.698
Seramik musluk taslari, lavobolar, kiivetler, bideler vb 15.922.079 623.247|
Dékme cam veya haddeden gegirilmis cam 679.830 209.668
Cekme veya (ifleme cam-yaprak halinde 108.244 37.815
Perdahlanmis cam, levha, yaprak halinde; parlatimis, cilalanmis 1.595.173 9.578.342
Cok katli yaltim camlari 3.911.060 169.709|
Camdan kaldirim bloklari, tugla, karo, kiremit, mozaik, kopiik cam 926.257 784.524|
Cam lifleri, cam yUni ve mamulleri-iplik, dokuma vb 9.119.220 16.583.786,
Demir/celik gubuklar (sicak haddeli, déviiimiis, burulmus, gekilmis) 486.819.447 4.839.737|
Demir/gelik gubuklar (diger) 4.466.788 7.031.936
Dokme demirden tiipler, borular, ici bos profiller 2.126.728 470.043
Demir/celikten (dokme haric)dikissiz tip, boru, ici bos profil 3.104.659 30.200.557|
Demir/celikten diger tlip ve borular-kaynakli vb.-capi>406, 4mm 16.934.624. 383.404,
Demir/celikten diger tiipler, borular, ici bos profiller 135.786.319 16.065.057|
Demir/celikten boru baglanti pargalari (rakor, dirsek, manson) 10.991.122. 10.675.725
Demir/celikten ingaat ve aksami 98.140.377 16.029.634/
Demir/celik civiler, ptinezler vb. 2.650.152 701.311
Demir/celikten civata, somun, tavan halkas, vida, percin, pim vb. 21.087.502 41.987.422|
Demir/gelikten sagligi koruyucu esya, tuvalet esyasi ve aksami 6.353.005 1.465.896
Aluminyum gubuk ve profiller 55.399.008 3.273.062)
(Aluminyum ingaat ve aksami 19.597.871 1.476.800
Aluminyumdan evde kullanilan; sagligi koruyucu esya vb. aksami 5.644.381 2.799.521
Adi metallerden kilitler, sirgtiler, kilidi olan fermuarlar vb. 11.629.917 13.509.388,
Adi metallerden donanim, tertibat vb. esya 37.009.173 33.166.867
Buhar jeneratérleri, kizgin su lreten kazanlar 2.412.424 14.257.274
Buhar kazanlari disinda kalan merkezi isitma kazanlari 20.589.585 23.425.757|
Buhar kazanlari, istma kazanlari icin yardimei cihazlar 457.180 4.599.225
Klima cihazlarrvantilatorli, 1s1, nem degistirme tertibatli 20.410.010 68.438.997
Gerilimi 1000 voltu gegmeyen elekirik devresi teghizat 46.945.489 79.518.178
Diger aydinlatma cihazlari, lambalar, isikli tabela, plaka vb. 22.196.951 31.526.555|
Prefabrik yapilar 26.061.206 1.656.150)
Gazla calisan elektriksiz aninda su istticilar 705.444 490.541
Diger elektriksiz aninda/depolu su isticilar 1.627.019 181.365)
Asansorler, skipli yik kaldiricilari 3.645.883 11.899.023
Diger muslukgu esyasi 31.115.057 47.582.993|
Hektrikli su isiticilar, daldirma suretiyle isitici cihazlar 617.820 1.282.120
Depolu isttici radyatorler 84.609! 0
Baglanti pargalari takimis olan (gerilimi:<1000 V.) diger elektrik iletkenleri 7.190.098 10.537.544,
Diger elektrik iletkenleri (gerilimi=<80 V. igin) 116.707.205 12.036.221
Toplam 1.725.993.264| 699.082.728|

Haziran verilerine g6re insaat malzemeleri
ihracatinin lideri %28,21'lik pay ve 486,6
milyon dolarhk ciro ile demir/gelik gubuklardir.
Alt sektor bazinda farklilasmalar olsa da
Haziran'da ihracata vyonelik sinyaller genel
olarak olumludur. Bununla birlikte insaat
sektérli 6zelinde son yillarda daha da 6nem
kazanan bolge Ulkelerine olan ihracati riske
atabilecek tansiyon ylksekligi 6namuzdeki
dénemin kritik maddesi olacaktir. Ozellikle
insaat malzemesi ihracatinda 1. sirada yer alan
Irak'a vyapilan ihracatta sorun yasanmasi
sektéri ciddi oranda etkileyebilecektir. Bu
noktada son dénemdeki gelismeler uzun vadeli
etkileri dikkate alinarak sogukkanli
degerlendirilmelidir.



