TURKIYE EKONOMISI M

Genel Makroekonomik Denge

Ulkemizde tasarruf egilimi distiktiir, kamu kesimi uzun yillar boyunca &nemli
boyutlarda tasarruf acigi vermis ve bu durum finansman kaynaklarinin kamu kesimince
kullanilmasini zorunlu kilarak, reel faiz hadlerinin yiksek diizeyde seyretmesine ve ozel
kesimin yatirim heves ve olanaklarinin azalmasina neden olmustur. 2001 yili ekonomik krizini
izleyen dénemde ise dzellikle 2003 yilindan baslayarak, Tirk Lirasinin deger kazanmmi
sireci ithal mallar icin satinalma glici artist saglayarak &zel kesimin tiiketim egilimini
kamgilamis, yatirim mallarini goreli olarak daha ucuz hale getirmis, diger taraftan kiresel
likidite bollugunun olanakli kildig1 disiik faiz hadleri yatirim harcamalarini canlandirmis ve
sonugta sézi edilen dénemde Turkiye'nin, dzel kesim ve kamu sektdriintin birlikte verdigi
dnemli boyuttaki tasarruf acigini gdsteren cari islemler hesabi acigi 2007 yili itibariyle
GSYH'nin yiizde 5.7’sine ulasmustir. Bankacilik dist 6zel kesimin uzun vadeli dis borcu 2002
yilt sonundaki 29.1 milyar Dolar diizeyinden 2008 yili tictincii ti¢ aylik ddnem sonu itibariyle
144.9 milyar Dolara yiikselmis, ancak finansal piyasalardaki sikisiklik sonucu Kasim ayr sonu
itibariyle 137.2 milyar Dolara gerilemistir. Bankacilik kesimi dahil 6zel sektdriin kisa vadeli
dis borcu ise Kasim ay1 sonu itibariyle 8.6 milyar Dolardir.

Gayrisafi Yurtici Hasila

Esas itibariyle dis bor¢clanmaya dayalr i¢ tiiketim ve yatirim artisindan giig alan ve uzun
dénemde siirdirdlebilirligi olmayan 2001 yili sonrast  biylime siireci 2007 yili II.
ceyreginden itibaren (2008 yili I. ceyregine iliskin beklentilerin tizerindeki ylizde 6.7 orant
haric tutulursa) belirgin bir yavaslama stireci icersine girmistir.

2001 yilinda ylizde 5.7 oraninda kictilmesinin ardindan hizli bir biiyiime siireci
icersine giren ve 2002-2006 déneminde sirastyla yillik yiizde 6.2, yiizde 5.3, yiizde 9.4,
ytizde 8.4 ve yiuzde 6.9 oraninda (1998 yili bazli GSYH serisine gdre) biiyiime gdsteren
GSYH'da 2007 ve 2008 yillarinda gerceklesen biiytime dénemler itibariyle asagida Grafik
halinde verilmektedir. GSYH (gayrisafi yurtici hasila) biytimesi 2007 yilinin tamamu itibariyle
ylizde 4.6 oraninda gerceklesirken, 2008 yilinin ilk dokuz aylik dénemi itibariyle yiizde 3.0
olmustur. Son bir yillik ddnemde ise GSYH biiytime orant yiizde 3.1 olarak gerceklesmistir.

Gercekten distik diizeyde gerceklesen 2008 yili IIl. Ceyrek dénem biiytimesine talep
ydniinden gdz atildiginda, dzellikle not edilmesi gereken bir husus . ceyrekte yiizde 6.5, II.
ceyrekte yiizde 3.4 oraminda biyiiyen &zel tiiketim harcamalarinin sdzkonusu dénemde
sadece ytizde 0.3 oraninda biyiimis olmast ayrica, dnceki iki ddnemde sirastyla yiizde 6.3
ve ylizde 2.8 oraninda genislemis olan toplam yurtici 6zel tiiketim talebinin ytzde 0.2
oraninda kicilme gdstermis olmasidir.. Yine bu ceyrekte dzel yatirim harcamalart yiizde
10.0 ve 6zel kesim makine techizat yatrimlarn da ylizde 8.4 oraninda dnemli boyutta
kiicilme sergilemistir. Kamu kesiminde ise yine yilin {c¢ilinci c¢eyreginde tiketim
harcamalarinin ytizde 7.7, yatirim harcamalarinin ise ylizde 22.2 oraninda genisledigi
gozlemlenmektedir. Yilin (ciincli ceyreginde kamu tiiketim ve yatirim harcamalarinda




meydana gelen genislemenin, &zel kesim harcamalarinda yasanan daralmayi kismen telafi
ettigi gérilmektedir.

Dénemler Itibariyle GSYH Biiyiimesi
(Ytizde Olarak)

2008 yili Giciinct ceyreginde toplam tiketim iginde yiizde 66.7 oraninda bir paya
sahip olan &zel tiketim bilytimeye 0.2 puan katkida bulunurken, toplam yurtici &zel tiiketim
talebi negatif 0.2 puan olumsuz katkida bulunmustur. Toplam harcamalar icinde ytizde 13.9
oraninda bir paya sahip olan 6zel yatrim harcamalarn yiizde 10.0 oraninda 6nemli bir
daralma g&stererek, biiyiime oranini 2.1 puan asadi cekmistir. Uciincii ceyrek toplam
harcamalari icinde sirastyla yiizde 12.1 ve yiizde 4.2 oraninda paya sahip olan kamu kesimi
tiketim ve yatirim harcamalart ise bilyimeye 0.7 ve 0.8 puan pozitif katkida bulunmustur.
Sonug itibariyle tg¢lincti geyrekte yatirimlar ekonomik biytimeye (-) 1.3 puan etkide
bulunmustur. Ozel yaurimlarn 2001 yili ekonomik krizinden buyana ilk kez biiyiimeye
negatif katkida bulundugu gdzlemlenmektedir.

2008 yilt Gigiincii geyreginde talep ve harcama alaninda gézlemlenen olumsuz gelisme
dogal olarak etkisini ekonominin iiretim sektdrleri tizerinde icra etmistir. Uretim gelismelerine
gdz atildiginda biiyimenin yavaslamasinda en dnemli etkenin, bir dnceki yilin ayni ddnemine
gdre, sanayi, ingaat ve ticaret sektdrlerindeki katma deger distslerinin oldugu gérilmektedir.

Yilin Gglinct geyreginde bir dnceki yilin ayni ddnemine gore, tarim sektdri katma
degeri ylizde 2.2, madencilik, tasocakgiligi Gretimi ytizde 3.9, elektrik, gaz Gretimi ytizde 4.1,
mali aract kuruluslar katma degeri ylizde 7.2, ve gayrimenkul kiralama sektdrleri ytizde 7.3
oraninda blyiime sergilemislerdir.

2008 yilt tigtincti dénem ekonomik biyiimesi en ¢ok, déneme iliskin GSYH degeri
icinde yiizde 15.1 oraninda bir paya sahip olan imalat sanayiindeki ytizde 1.1 oranindaki,
ytizde |1.7 oraninda bir agirliga sahip olan ticaret sektdriindeki yiizde 1.8 oranindaki
daralmalar ile ytizde 4.4 oraninda bir paya sahip olan insaat sektdriindeki yiizde 4.3
oranindaki kiictilmeden olumsuz ydnde etkilenmistir. Bu sekilde biytimeyi énemli kalemler
olarak tarim (0.28 puan) ve mali hizmetler (0.20 puan) yukar cekerken, imalat sanayii (0.17
puan), insaat (0.19 puan) ve ticaret (0.21 puan) asagi gcekmistir.

Talep ve biyime hizindaki yavaslama etkisini ithalat hacmi Gzerinde de gdsteriyor.
Uciincii ceyrekte ihracat sabit fiyatlarla yiizde 1.5 oraninda genislerken, ithalat yiizde 4.2
oraninda daralma gdstermistir. [hracattaki genisleme biyiimeye 0.37 puan katkida
bulunurken, ithalattaki daralmanin katkist da 1.13 puan olmus ve dolaysiyla dis talebin
ekonomik bilytimeye (iciincti ddnem toplam katkist 1.5 puant bulmustur. Bu sekilde ticiinci
dénemde ihracat hacmindeki biytime &zel toplam yurtici talepteki kiigtilmenin biyiime
Uzerinde yarattig olumsuz etkiyi telafi etmistir.




istihdam

Kiresel finansal krizin yol agug likidite sikisikligi ve bagsta gelismis tlkelerde olmak
Gzere biiyime hizinda tanik olunan keskin diisiis ve daralma (lkemiz {izerinde etkisini
sermaye cikist, likidite sikisikligr ile dis ve ic talep daralmasi yoluyla gdstermis ve basta ihracat
agirlikli sektodrler olmak tizere tiretim dizeylerinde dnemli gerilemeler meydana gelmistir.
Azalan likidite ve risk primi ile faiz farklarinin artigt gegmis yakin dénemde yogun bigimde dig
bor¢lanmaya gitmis olan sirketleri olumsuz bigimde etkilerken, bankalarin kredilendirmede
daha secici ve ihtiyatl bir tutum takinmalari, sirketleri azalan taleple birlikte —{retim
diizeylerini diistirmeye ve istihdam hacimlerini daraltmaya zorlamustir.

Bu gelismeler sonucu Agustos 2008 ddnemi itibariyle 2 438 bin olan issiz sayist Eyliil
déneminde 2 548 bine ve Ekim déneminde de 2 687 bine yiikselmistir. 2007 yili Ekim
dénemi itibariyle ytizde 9.7 olan issizlik haddi, 2008 yili Ekim ayt dénemi itibariyle yiizde
10.9%a yiikselmistir.

Sinai Uretim

Kredi sikisikligs, ic ve dis talep daralmasi Agustos 2008 ayindan baslayarak sinai Giretim
faaliyetini de giderek agirlasan bicimde olumsuz ydnde etkilemistir. Temmuz ayina kadar
olan dénemde bir dnceki yilin ayni ayina gére daha yiiksek gerceklesen aylik toplam sanayi
Uretim endeksi Agustos ayiyla birlikte diistise gecmis ve dnceki yilin ayni ayina gére Agustos
ayinda ytizde 3.5, Eyliil ayinda yiizde 4.1, Ekim ayinda yiizde 7.2 ve Kasim ayinda da yiizde
13.9 oraninda dustis kaydetmistir.

En keskin diretim diststintin yasandigi Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina goére
madencilik ve tasocakcihg tretimi yiizde 0.9 oraninda artarken, imalat sanayi sektor
endeksi yiizde 15.5 ve elektrik, gaz ve su sektdrii iretim endeksi de yiizde 4.7 oraninda
daralma sergilemistir. Ana sanayi grubu olarak Kasim ayinda en biyik Gretim distist ytizde
29.1 orani ile sermaye mallart grubunda yasanmistir. Yine bu kapsamda aramali imalat
yiizde 16.9, dayanikli titketim malt imalat yiizde 8.7 oraninda daralma g&stermistir. Imalat
sanayii alt gruplart icinde Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gdre en biyiik tiretim kaybi
ylizde 41.2 ile motorlu kara tasiti ve rémork tiretiminde yasanmustir.,

Kamu Maliyesi

2008 yilinda Merkezi Yoénetim Biitce giderleri 225 milyar 967 milyon YTL., Biitce
gelirleri ise 208 milyar 898 milyon YTL. olarak gerceklesmis ve Biitge acigi, hedeflenen
diizeye gére yiizde 5.3 oraninda bir daralmayla 17 milyar 69 milyon YTL. diizeyinde
kalmistir. 2008 yilinda Faiz Digt Fazla ise 33 milyar 592 milyon YTL. olmustur.




Merkezi Yoénetim Biitce Gerceklesmeleri
(Milyon YTL. Olarak)

2007 Yih 2008 Yil 2008/2007
Gergeklesmesi Hedeflenen Gergeklesme Degisim %’si
Biitce Giderleri 204 068 222 553 225 967 10.7
Faiz hari¢ Giderler 155 315 166 553 175 306 12.9
Faiz Giderleri 48 753 56 000 50 661 3.9
Biitce Gelirleri 190 360 204 556 208 898 9.7
Biitge dengesi (-)13 708 (-)17 997 (-)17 069 24.5
Faiz Dist Denge 35 045 38003 33592 (-) 4.1

Kamu Borg Stoku

2007 yilinda azalma egilimi icine giren Merkezi Yoénetim toplam borg stoku 2008
yilinda yeniden &nemli bir tirmanma gdstererek 2007 yili sonundaki 333.5 milyon YTL.
diizeyinden 2008 yili Kasim ay1 sonu itibariyle 379.5 milyon YTL. dtizeyine gikmistir.. kamu

net borg stoku ise 2007 yili sonundaki 248.3 milyon YTL diizeyinden, 2008 yili I1l. Ug aylik
dénem sonu itibariyle 24 1.7 milyon YTL. diizeyine gerilemistir.

Merkezi Yoénetim Toplam Borg Stoku
(Milyon YTL. Olarak)

2005 2006 2007 2008 Kasim
ic Bore 244782 251470 255419 273816
Dis Borg 86 738 83 580 78 175 105 726
Toplam Borg 331520 345050 333485 379542

2008 yilinda dig borg stokunda gdzlemlenen dnemli artigta YTL.'nin Dolar ve Euroya
gdre olan degerinde meydana gelen dusts etkili olmustur.

Para Politikasi

Gelismis tlkelerin finans piyasalarinda 2007 yili ortasinda likidite sikisikligr seklinde bas
gosteren ve 2008 yili Agustos ayinda A.B.D. ‘subprime mortgage’ piyasasinda yasanan
iflaslarla keskin bir tirmanma igine giren ve Amerikan Lehman Brothers yatirim bankasinin
iflastyla yeni bir boyut kazanan kriz, etkisini gelismekte olan tilkeler (izerinde de gdstermistir.
Likidite sikisikligi ve artan risk algilamalart sonucu gelismekte olan tilkelerden hizli bir sermaye
ckigt gdzlemlenmig, diisen dig talep bu dlkelerin ihracat hacimlerini ve dretim dtzeylerini
olumsuz bicimde etkilemistir. Ulkemizde de, likidite elverisliligi ve dis talep daralmasina bagls
ihracat ve sanayi sektorii tiretim distisi ve bunun issizlik haddi, gelir diizeyi, tiiketici gliven
duygusu ve beklentiler (izerindeki olumsuz yansimalari ile karst karstya kalinmustir.




Finansal kosullarda ortaya cikan ileri diizeydeki sikilasmayi bertaraf etmek amaciyla
kisa vadeli faiz oranlarinda Merkez Bankasinca 200 baz puani Ocak 2009 ayinda olmak
tizere Kasim ayindan buyana toplam 375 baz puan indirime gidilmis, cesitli énlemlerle
piyasanin fonlanmasi suretiyle likidite saglanmustir

Dis Ticaret

2008 yili Ocak-Eylil déneminde bir dnceki yilin ayni dénemine gore ylizde 38.0
oraninda ¢ok hizli bir genisleme gdsteren ihracat, dis talepteki keskin daralmanin etkisiyle
Ekim ayindan itibaren belirgin bir gerileme egilimi icine girmis ve dnceki yilin ayni aylarina
gore Ekim ayinda ytizde 1.7 ve Kasim ayinda da yiizde 17.5 oraninda kiiciilme sergilemistir.
Kiresel krizin yansimalart derin etkisini ithalat faaliyeti (izerinde de gdstermis ve 2008 yilinin
Ocak-Agustos déneminde bir dnceki yilin aynt dénemine gére 35.8 oraninda genislemis olan
Tuarkiye ithalat Eylal ayindan itibaren dnceki yilin aynt aylarina gore kiictilmeye baslamis ve
Eylal, Ekim, Kasim aylarinda sirasiyla yiizde 6.4, yiizde 9.0 ve yiizde 48.8 oraninda daralma
sergilemistir. Ocak-Kasim déneminde dnceki yilin ayni ddnemine gdre ihracat yiizde 27.4
oraninda artarak 124.3 milyar Dolar olarak gerceklesirken, ithalat ayni dénemler itibariyle
ylizde 23.8 oraninda bir genislemeyle 190.5 milyar dolar diizeyine yiikselmis ve Ocak-Kasim
ddnemi dis ticaret acig1 ylizde 17.5 oraninda bir artigla 66.3 milyar Dolar olmustur.

Ocak — Kasim Dénemi Ttirkiye Dis Ticareti

(Milyon Dolar Olarak)

ihracat thalat Dis Ticaret Acig
2007 2008 2007 2008 2007 2008
97 548 124 253 153 943 190 527 56 395 66 274

Odemeler Dengesi ve Cari Islemler Hesabt

Eylal ayindan itibaren dis ticaret hacminde ve &zellikle dis ticaret aciginda
gozlemlenen daralma etkisini cari islemler hesabi (izerinde de gostermis ve 2008 yili Ocak-
Agustos déneminde aylik ortalama 3.8 milyar Dolar diizeyinde gerceklesen cari islemler
hesabi acig1 Eyliil ayinda 926 milyon Dolara, Ekim ayinda 2 milyar 554 milyon Dolara ve
Kasim ayinda da 559 milyon Dolara gerilemistir. 2008 yilinin Ocak-Kasim déneminde cari
actk 2007 yilinin ayni ddnemine gore ytizde 17.6 oraninda bir artig géstererek 33 056 milyon
Dolar olarak gerceklesmistir.

Odemeler dengesi hesaplamalari cercevesinde 2008 yili Ocak-Kasim déneminde dis
ticaret agigt 50 385 milyon Dolar olarak gerceklesirken, hizmetler hesabt 16 660 milyon
Dolar fazla vermistir. Ucret ddemeleri ve yatiim geliri kaleminden olusan gelir hesabi 2008
yilinin ilk on bir aylik déneminde net 7 995 milyon Dolar ¢ikisla sonuclanmistir.

2008 yili Ocak-Kasim déneminde finans hesaplarinda gerceklesen net sermaye girisi
2007 yilinin ayni dénemine gore yiizde 117.9 oraninda bir artisla 36 481 milyon Dolar
olarak gerceklesmistir. Bu kapsamda dogrudan yatirimlar kaleminde 2008 yili Ocak-Kasim




déneminde gerceklesen net sermaye girisi dnceki yilin aynt dénemine gore yiizde 8.7
oraninda bir kigtlme ile 13 677 milyon Dolar olmustur. 2007 yilinin Ocak-Kasim
déneminde 110 milyon Dolar net sermaye girisi gerceklesen portfdy yatrimlarinda ise 2008
yilinin aynt déneminde 4 945 milyon Dolar net cikis gerceklesmistir. Diger yatirimlar
kapsaminda ise 2008 yili ilk on bir Aylik ddneminde 30 089 milyon Dolar net giris olmustur.

2007 yili Ocak-Kasim déneminde 6 779 milyon Dolar tutarinda artis gdsteren resmi
rezervlerde 2008 yilinin aynt déneminde 2 340 milyon Dolar yiikselme gerceklesmistir.

Fiyat Geligmeleri

Yakin gecmis dénemde i¢ ve dis talepte gézlemlenen daralma ve petrol ve temel emtia
fiyatlarinda yasanan gerilemeler, dzellikle Agustos ayindan baslayarak tiretici ve tiiketici fiyat
gelismeleri tizerinde etkisini gdstermis ve enflasyon haddinde yavaslamaya neden olmustur.

Ancak bu gelismeye ragmen 2008 yili (iretici ve tiiketici fiyat endekslerindeki artis
oranlart 2007 yili diizeylerinin tizerinde gerceklesmistir.

Aralik 2008 ay: itibariyle titketici fiyatlari endeksi TUFE, bir dnceki yilin ayni ayina
gore ylizde 8.11 oraninda artarken , on iki aylk ortalamalara gére artiy ytizde 10.44
olmustur. 2007 yilinda TUFE artist sirastyla ytizde 8.39 ve ytizde 8.76 olmustu.

Aralik 2008 ayi itibariyle iiretici fiyatlari endeksi UFE, bir dnceki yilin aynt ayina gdre
ylizde 10.06 oraninda artarken , on iki aylik ortalamalara gore artig ytizde 12.72 olmustur.
2007 yihinda UFE artis1 sirastyla yiizde 5.84 ve yiizde 6.3 1 olmustu.




