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Turkiye Ekonomisi

Genel

Yasanan kuresel kriz surecinde, gelismis ulkeler ile gelismekte olan ve
yeni yukselen piyasa ekonomileri arasinda belirgin bir ayrisma
yasanmigtir. Basta Euro Bolgesi ekonomileri olmak tUzere onemli dig
ticaret ortaklarimizda kuresel kriz surecinde yasanan ekonomik kugulme,
artan issizlik duzeyleri, keskin bir dugus sergileyen varlik fiyatlarinin
servet etkisi ve hane halklari ile is aleminin beklentilerindeki bozulmalar,
farkhliklar gostermekle beraber, hemen tum ulkelerde tuketim ve yatirim
taleplerinde ciddi boyutta bir daralmayi beraberinde getirmistir. Daralan
dig talebe bagli olarak tulkemiz ihracatinda yasanan keskin dusus, dig
finansman olanaklarinda meydana gelen daralma, bankalar ve sirketlerin
net dig borg ddeyicisi durumuna gelmeleri ve gelecege iligkin
beklentilerdeki bozulma nedeniyle tiketim ve yatirim talebinde
gozlemlenen ciddi boyuttaki daralma, tlkemiz ekonomik faaliyet
hacminde 2008 yilinin son ¢eyregi ile baslayan ve dort ddnem boyunca
devam eden keskin bir kigulmeyi beraberinde getirmistir. Kiresel
duzeyde toparlanma belirtilerinin ortaya ¢ikmasi ile birlikte yurtici talebi
ve uretimi artirmaya yonelik olarak Hukumetge alinan onlemlerin de
katkisiyla, yuzde 14.7 oraninda rekor duzeyde bir kigulmenin yasandigi
2009 yili ilk geyrek doneminin ardindan ekonomide goreli iyilesme
belirtileri ortaya ¢ikmis ve yilin son geyrek doneminde yeniden buyume
sureci igersine girilmistir.

Belirsizliklerin azalmasi, tuketici gliven duygusunun pekismesi ve kredi
kosullarinin iyilesmesi tuketim ve yatirnm kararlarini olumlu bigimde
etkileyerek yurtici talebi artirmigtir. 2009 yilinin ilk yarisinda yuzde 11.1
oraninda kugulen ekonomi 2010 yilinin ilk yarisinda yuzde 11.0 oraninda
buyume kaydetmistir. Ekonomi yilin Gguncu ¢eyrek doneminde de yuzde
5.5 oraninda buyume gostererek bu egilimini surdurmustuar. Yilin ilk dokuz
aylik doneminde ise gayrisafi yurtici hasila (GSYH) sabit fiyatlar Uzerinden
yuzde 8.9 oraninda, yeni yukselen piyasa ekonomileri bazinda dahi dikkat
ceken yukseklikte bir buyume ortaya koymustur. Yilin son tg¢ aylik
doneminde sinai Uretim alaninda tanik olunan gelismeler, GSYH
bayumesinin 2010 yili genelinde yuzde 8.0’in Uzerinde gergeklesecegine
isaret etmektedir.

Dis talebin duragan seyretmesine ragmen 2009 yili son geyrek
doneminden baglayarak ekonomik faaliyet hacminde gozlenen bu
canlanma ve hasila artisi etkisini tedrici bir bicimde istihdam hacmi
uzerinde de gostermistir. Ekim 2009—Ekim 2010 doneminde toplam
isgucu sayisinda 554 bin kisilik bir artis olmasina ragmen, istihdam
hacminde 953 bin kisilik bir genisleme meydana gelmesi suretiyle toplam
issiz sayisi1 anilan donemde 398 bin kigilik azalma meydana gelmistir.
So6zkonusu donemde issizlik orani yuzde 13.0’ten yuzde 11.2'ye
gerilemigtir. Mevsim etkilerinden arindiriimig verilere gore ise Ekim 2009
ay! itibariyle yuzde 13.4 olan igsizlik haddi Ekim 2010 ayinda yuzde
11.6'ya dusmustur.
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Go6zlemlenen ekonomik toparlanmaya paralel olarak toplam sanayi
uretim endeksi de, dalgalanma gostermekle beraber, buyime sureci
icersinde olmus ve endeks Kasim 2010 ayi itibariyle dnceki yilin ayni
ayina gore yuzde 9.2 oraninda artig gostermistir. Toplam sanayi uretimi
endeksindeki artis esas itibariyle imalat sanayi endeksindeki yukselmeye
dayali olarak seyretmistir. Krizle birlikte hizli bir dugus sergileyerek 2009
yih Mart ayinda yuzde 57.6 ile en duguk duzeyine gerileyen kapasite
kullanim orani, Nisan ayindan itibaren yukselise ge¢mis ve Aralik 2010
ay! itibariyle yuzde 75.6’ya ulagmistir.

Genelde kuresel duzeyde yasanan gelismelere paralel olarak enerji ve
temel emtia fiyatlarindaki dugmenin ve toplam talepteki daralmanin bir
sonucu olarak ulkemizde kriz sonrasinda enflasyon haddinde ciddi bir
yavaslama meydana gelmis ve bu egilim 2009 yili boyunca sirmistir. ic
talepteki belirgin canlanma , TL.'nin degerli konumunu surdurmesi,
mevsim kosullari ve uluslararasi piyasalarda petrol ve emtia fiyatlarinin
sergiledigi tirmanma egilimi 2010 yilinda TUFE ve UFE oranlarindaki
gelismelerde rol oynayan baslica unsurlar olmustur. Onceki yilin ayni
ayina gore Aralik 2010 ayinda TUFE artisi yuzde 6.4, UFE artisi ise
yuzde 8.87 olarak gerceklesmigtir.

Ekonomik toparlanma sureci, gelirlerdeki ve given duygusundaki
iyilesmenin yol actigi tuketim artigi, ithalat hacmindeki hizli genigleme ve
not edilmesi gereken bir i1srarla surdurilen butge disiplini ile faiz
hadlerinde gergeklesen belirgin gerileme 2010 yili merkezi yonetim
butge uygulama sonuglarini belirleyen temel faktorler olmustur. Dolayl
vergi tahsilatindaki onemli artis sonucu butge gelirlerinin yuzde 17.9 ve
harcamalarin ise yuzde 9.5 oraninda artis gosterdigi ve genel anlamda
olumlu bir gorunim ortaya koyan merkezi yonetim butgesi 2010 yili
uygulamasi ile, dnceki yila gore butce acigi yuzde 24.9 oraninda

~=I A s e B iR

daralirken faiz GI§I fazia ongorwen tutarin Uzerinde ge geK|e§m|§[|r.

Merkezi yonetim butgesi 2010 yilinda 39.6 milyar TL. tutarinda agik
verirken, toplam brut borg stoku da onceki yil sonuna gore 31.8 milyar
TL. artis gOstererek Aralik ay1 sonu itibariyle 474.3 milyar TL.'na
yukselmistir. Bu alanda olumlu bir gelisme kamu borglanma faiz
duzeyinde gozlenmigtir. Enflasyon haddindeki dusus, likiditenin
arttirlmasi, Merkez Bankasinca 2008 yili sonbaharindan itibaren politika
faiz hadlerinin kararli ve ciddi bicimde dugurtulmesi ve bunun piyasa faiz
hadlerine yansimasi ile risk algilamalarindaki iyilesme son iki yillik
donemde Hazinenin borglanma maliyetlerinin keskin bigimde
dusurulebilmesine olanak vermigtir. 2008 yili Aralik ayinda yuzde 18.6,
2009 yili Aralik ayinda yuzde 9.0 olan TL. cinsi i¢ bor¢lanmanin agirlikli
ortalama faiz duzeyi, Kasim 2010 ayinda yuzde 7.6’ya gerilerken, 2009
yilinda yuzde 11.6 olan yillik ortalama faiz haddi 2010 yil ilk onbir aylik
doneminde yuzde 8.1’e gerileyerek dnemli bir dugus gostermigtir.
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2010 yili gelismeleri, dis ticaret ve 6demeler dengesi alanlarinda
olumsuz ve ekonomik kirilganhgi arttirici nitelikte bir gorunim ortaya
koymustur. Basta Euro Bolgesi ekonomileri olmak Uzere belli bagl ticaret
ortaklarimizda ekonomik toparlanmanin yavas seyretmesi ve TL.’nin
degerli konumunu surdurmesi, dig talebi olumsuz yonde etkilemistir.
Buna mukabil degerli TL.’nin ithal mallarini ve girdilerini goreli olarak
ucuz ve gekici hale getirmesi, petrol ve emtia fiyatlarinda gozlemlenen
hizl artiglar ayrica canli seyreden tuketim ve yatirim talebi, ithalatin gok
suratli bir bicimde genislemesi sonucunu dogurmustur. 2010 yili Ocak-
Kasim doneminde, onceki yilin ayni donemine gore ihracat hacmi 10.9
oraninda artarken, ithalat hacmi yluzde 31.0 oraninda dramatik bir artis
gOstermigtir. Dig ticaret acigi yilin onbir aylik doneminde 49.0 milyar
Dolara ulagmisgtir.

Dis ticaret dengesindeki bu radikal bozulma dogrudan 2010 yili cari
islemler hesabina yansimis ve yilin ilk onbir aylik doneminde cari
islemler hesabi agigi 41.6 milyar Dolara ulagmigtir.

2010 yili boyunca ulkemizde gayrisafi yurtici hasila buyumesi, istihdam
hacmi, sanayi Uretimi ve kamu maliyesi alaninda gézlemlenen bu olumlu
gelismelere makroekonomik denge ve surdurulebilirlik agilarindan
bakildiginda, ekonomik gidigatin ciddi boyutta kirilganlik riski ve uzun
vadeli buyume ve refah artisi alanlarinda dikkate alinmasi gereken
onemli kaygi unsurlari tasidigi gorulecektir. Zira ig tasarruf hacmi
yetersizdir. Buyume dig tasarruflarla desteklenen —6zellikle tuketim talebi
olmak lizere - i¢ talep genislemesine bagli olarak seyretmistir. ic taleple
dig talep arasinda giderek dnem kazanan bir ayrisma
gozlemlenmektedir. Mevcut doviz fiyatlandirmasi, tuketim talebini ve
ithalati artirmakta buna karsilik dretimin ve istihdamin yurtdigina
kaydiriimasini 6zendirmektedir. Kaygi verici boyuttaki dig ticaret ve cari
isiemier hesabi agikiari dogrudan yatirimiaria degil, kisa vadeli
borclanma ve varlik satigiyla finanse edilmektedir. Bu durum gelecekte
saglanabilecek surdurulebilir ulusal refah ve istihdam hacmi artigi
acisindan olumsuz bir gorunum ortaya koymaktadir. Kamu maliyesindeki
duzelme ise kayitdigihgin azaltilmasi ve beyannameye tabi gelir vergisi
tahsilati atisindan degil, tiketim ve ithalat artisinin getirdigi KDV ve OTV
tahsilati artislarindan kaynaklanmigtir.
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Genel Makroekonomik Denge

2009 vyilinda toplam yurtici talebin yluzde 84.9'nu tuketim talebi
olusturmustur. 2010 yilinin ilk dokuz aylik donemi itibariyle yerlesik
hanehalklarinin ve kamu kesiminin toplam tuketim harcamalarinin GSYH
icindeki payi ise yuzde 84.6 olarak gerceklesmigtir. Goruldugu gibi
ulkemizde tasarruf egilimi duguktir ve toplam tasarruflar, ekonomik
buyume icin gerekli olan yatinm  hacminin  finansmanini
kargilamamaktadir. Bu nedenle ekonomik buyume onemli tutarda dis
kaynak girisine bagli bulunmaktadir. Kamu kesimi bugtne kadar uzanan
uzun bir donemde surekli bigimde borglanma gereksinimi duymustur. Bu
durum finansman kaynaklarinin kamu kesimince kullanilmasini zorunlu
kilarak, reel faiz hadlerinin 2009 yili son ¢eyrek donemine kadar olan ¢ok
uzun bir donem boyunca yuksek duzeylerde seyretmesine ve Ozel
kesimin yatirrm heves ve olanaklarinin kisitlanmasina neden olmustur.

- 2002 yih sonlarinda yuzde 39.0’a kadar ¢ikan reel faiz hadleri 2005 yili
ortalarindan 2006 yili basina kadar olan donem disinda surekli yuzde
10.0 oraninin Ustlinde seyretmistir.

- 2001 yih ekonomik krizini izleyen donemde ise 0zellikle 2003 yilindan
baglayarak, Turk Liras’'nin deger kazanimi sureci ithal mallari igin
satinalma gucu artigi saglayarak 0Ozel kesimin tuketim egilimini
kamgilamig, yatirnrm mallarini goreli olarak daha ucuz hale getirmistir.
Diger taraftan kuresel likidite bollugunun olanakh kildigi dusuk faiz
hadleri yatirrm harcamalarini canlandirmig ve sonugta sozu edilen
donemde Turkiye’'nin, 6zel kesim ve kamu sektorunun birlikte verdigi
onemli boyuttaki tasarruf agigini gosteren cari islemler hesabi agigi 2007
yili itibariyle GSYH’nin yuzde 5.7’sine ulasmig, 2008 yilinda ise yuzde
5.6 olarak gergeklesmistir. Ekonominin yluzde 4.7 oraninda kuguldugu
2009 yilinda gerileyen cari acgik 2010 yilinda tekrar hizii bir genigieme
gostermis ve yilin ilk dokuz aylik donemi itibariyle cari iglemler hesabi
aciginin GSYH’ya olan orani yuzde 6.1’ e gikmigtir.

ANTALYA SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI
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Ekonominin Genel Dengesi (Cari Fiyatlarla, Milyon TL.)1

| 2008 | 2009 | 2010° _

Toplam Tuketim 781 984 818 394 951 795
Kamu 95 463 107 361 122 886
Ozel 686 431 711 833 828 909
Toplam Yatirim 210 339 145 446 195 208
Sabit Sermaye yatirimi 191 815 163 943 207 676
Kamu 39123 39 342 53 533
Ozel 152 692 124 600 153 743
Stok Degigimi 18 524 -18 496 -12 468
Toplam Yurtici Talep 992 233 963 840 1147 003
LD bl - 42135 11 206 48 196**
Gayrisafi Yurtigi Hasila 950 098 952 635 1 098 807
Gayrisafi Mil 942 224 943506 1090178

Harcanabilir Gelir

* Gergeklesme Tahmini
**Yihn ilk dokuz aylik doneminde 40 810 milyar TL. dizeyinde gerceklesmistir.

Net mai ve hizmet ihracatinin GSYH'ya oian orani 2007 ve 2008 yiiilarinda
siraslyla yuzde (=) 5.2 ve yuzde (-) 4.4 olarak gerceklesmigtir. Klresel kriz
nedeniyle dis ticaret agiginin daralmasi ve yatirrm hacminde keskin bir dusus
olmasi sonucu 2009 yilinda net mal ve hizmet ihracati onceki yila iligkin

42 135 milyon TL.’ndan, 11 206 milyon TL.'na gerilemis ve GSYH’ya olan
orani sozkonusu yilda keskin bir dususle yuzde 1.2 olarak gergeklesmistir.

2011 Yih Programina gore net mal ve hizmet ihracatinin GSYH’ya olan
oraninin 2011 yilinda yuzde (-) 4.6 oraninda gergeklesmesi d6ngorulmektedir.
Orta Vadeli Program (2011-2013) 2011 yilinda cari islemler agiginin GSYH’ya
olan oraninin yuzde (=) 5.4 olarak gerceklesmesini dngérmektedir.

1DPT, 2011 Yili Programi, S. 20.
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GSYH

Derin bir ekonomik krizin ardindan 2009 yili son ¢eyrek doneminde
baglayan ekonomik buyume sureci 2010 yilinda da devam etmis ve
ucer aylik donemler itibariyle gayrisafi yurtici hasila (GSYH) buyume
orani sabit fiyatlar Uzerinden sirasiyla yuzde 11.8, yuzde 10.2 ve yuzde
5.5 olarak gergeklesmistir. Yavaglama goOstermekle beraber
gerceklesen bu hizli genislemeye ragmen 2010 yil ilk dokuz aylik
yurtici hasila toplami, sabit fiyatlar Uzerinden, ancak 2008 yilinin ayni
donemine iligkin GSYH degerine ulasabilmigtir. Bu durum kuresel krizin
yansimasiyla ekonomimizde yasanan derin resesyonun iki yillik bir
kayba yol actigini gostermektedir.

2010 yilinin ilk dokuz aylik doneminde ise GSYH sabit fiyatlar Uzerinde
yuzde 8.9 oraninda dikkat ¢ekici ve kuresel dizeyde On siralarda yer
alan hizl bir buyime gostermisgtir.

2010 yili lll. Ceyrek doneminde GSYH onceki yilin ayni donemine gore
cari fiyatlar Uzerinden yuzde 13.6 oraninda bir buyume sergileyerek
298.1 milyar TL. duzeyinde gerceklesmigstir. Bu gelismede Ozel yatirim
ve tuketim hacminde gerceklesen hizli genisleme basta gelen iki temel
unsur olurken, ithalat hacmindeki hizli buyime net ihracat hacminin
ekonomik buyume Uuzerinde oOnemli olumsuz etkide bulunmasi
sonucunu dogurmustur.

Mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimig GSYH buyume oranlari ise
2010 yilinin ilk G¢ ¢ceyrek doneminde sirasiyla yuzde 0.4, yuzde 3.5 ve
yuzde 1.1 olarak gerceklesmisgtir.

2010 yih Gguncu U¢ aylik doneminde gergeklesen GSYH buyumesine
ekonomik faaliyet alanlari itibariyle goz atildiginda, toplam sanayi
sektorinde yuzde 8.6, insaat sektorinde vyuzde 24.6, ticaret
sektorinde ylzde 6.1, ulastirma haberlegsme sekidrinde ylzde 6.7,
hizmetler sektorinde yluzde 6.0 ve mali araci kurulug faaliyetlerinde
yuzde 12.7 oraninda buyume gerceklestigi gozlemlenmektedir. Toplam
sanayi sektoru kapsaminda, madencilik sektoru katma degeri onceki
yihn ayni donemine gore |lll: c¢eyrekte yaklasik ayni buyuklugu
korurken, imalat sanayinde yuzde 8.7 ve enerji sektorinde de yuzde
11.4 oraninda biiyime elde edilmistir. Onceki yilin ayni dénemine gére
|. Ceyrekte yuzde 0.3, Il. Ceyrekte yuzde 1.1 oraninda buyumenin
gerceklesmis oldugu tarim sektorunde, yilin Gguncu ¢eyrek doneminde
yuzde 0.7 oraninda kugulme yasanmistir. Yakin ge¢mis donemde
krizden olumsuz bicimde en ¢ok etkilenmis olan ve 2009 yilinda yuzde
16.1 oraninda kugulme gozlemlenmis olan insaat sektoriunde 2010
yilinin ilk geyrek doneminde baglayan buylume sureci —baz etkisinin de
katkisiyla - hizlanarak devam etmis ve c¢eyrek donemler itibariyle
siraslyla yuzde 8.3, yuzde 21.9 ve yuzde 24.6 oraninda dikkat cekici
genigleme kaydedilmisgtir.

ANTALYA SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI
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Dénemler itibariyle GSYH Gelismeleri
(Bir Onceki Yilin Ayni Dénemine Gore % Olarak)

15,00 1180
10,20

10,00

5,00

0,00

5,00

-10,00

-15,00

-20,00
I [l I I | v | I n | v | Il 1

2007 2008 2009 2010
|5eriesl 8,103,80(3,20/4,20 7,00/2,60/0,90|-7,0 | -14, -7,6 |-2,7 6,00/11,8 10,2 5,50

2010 yili Gguncu Ug¢ aylik donemde gerceklesen GSYH buylumesine talep
unsurlarinda, harcamalarda gozlemlenen gelismeler agisindan bakildiginda,
yukarda ifade edildigi gibi, toplam harcamalar iginde yaklasik yluzde 70
oraninda bir agirhga sahip olan vyerlesik hanehalklari tuketiminde
gerceklesen yuzde 7.6 ve yine toplam harcamalar iginde yaklasik yuzde 15
oraninda bir agirliga sahip olan 0zel kesim vyatirrm harcamalarinda
gozlemlenen yuzde 34.4 oranindaki geniglemeler, 2010 yili Gglncu geyrek
doneminde tanik olunan GSYH buyumesinde dnde gelen iki faktor olmustur.
Ingaat sektériinde tanik olunan yiiksek blylime hizlarinda, ©énceki yil
yasanan derin daralmanin bir sonucu olarak baz etkisi de onemli bir rol
oynamistir.

2010 yihinin ilk G¢ aylik doneminde yuzde 25.6 oraninda kugulmesinin
ardindan ikinci ¢eyrekte yuzde 14.6 oraninda buyuten kamu sektoru sabit
sermaye yatirimlari Gguncu ceyrek donemde de 17.9 oraninda genigleme
kaydetmistir. Onceki yilin ayni dénemine gore (glinci ceyrek dénemde
yuzde 1.1 oraninda daralma sergileyen kamu nihai tuketim talebinde ilk
dokuz aylik donemde cuzi oranda, yuzde 1.1 kugulme gozlemlenmistir.
Uglincl geyrek donemde hizli bir biiyime sergileyen 6zel sektor yatirimlari
kapsaminda makine — teghizat yatirimlari yuzde 38.6 insaat yatirimlari ise
yuzde 26.8 oraninda artig ortaya koymustur.

Onceki yilin ayni dénemine gore Uglinci g¢eyrek donemde yiizde 2.0
oraninda daralan mal ve hizmet ihracatinda ilk dokuz aylik donemde yuzde
2.8 oraninda cuzi buyume kaydedilirken, Uguncu ceyrekte yuzde 16.9
oraninda artisg gosteren mal ve hizmet ithalatindaki genisleme ilk dokuz aylik
donemde yuzde 19.1 olmus ve her iki donem itibariyle net ihracatin
bdyimeye katkisi (-) negatif olmustur. Ill. ¢eyrek doénemde GSYH
baylimesine yerlesik hanehalklarinin tuketimi 5.2 puan, toplam yatirm
harcamalari 5.5 puan katkida bulunurken, net mal ve hizmet ihracati (-) 4.3
puan ile buyumeyi olumsuz yonde etkilemisgtir.

ANTALYA SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI
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Son bir yilik donemde GSYH hizli buyumustir, ancak tuketim ve cari
aclk artisina dayali buyume orta vadede surdurulebilirlik agisindan
zayIf bir gorunum ortaya koyuyor.

Yasanan derin ekonomik krizin ardindan son dort tG¢ aylik donem
boyunca yeni yukselen piyasa ekonomileri genelinde dahi dikkat ¢ekici
Olcide yuksek duzeyde gerceklesen GSYH  buyUmesinin
degerlendirmesinde iki hususun g6z oOnunde tutulmasi vyerinde
olacaktir.

Bunlardan birincisi ‘baz etkisi'dir. Krizin giddetli bir bicimde hissedildigi
ve ekonominin yuzde 7.0 oraninda daraldigi 2008 yili son u¢ aylik
donemini izleyen U¢ donem boyunca GSYH oOnceki yilin ayni
donemlerine gore sirasiyla yuzde 14.6, yuzde 7.6 ve yuzde 2.7
oranlarinda kugulmesini surdurmustar. 2010 yili donemsel buyumeleri
bu gerileyen GSYH

degerleri baz alinarak hesaplandigi cihetle nicelik olarak daha buyuk
degerlere tekabul etmeyebilmektedir. Nitekim daha Once isaret edildigi
gibi sozu edilen bu hizli bUyume oranlarina ragmen, 2010 yili ilk dokuz
ayhk GSYH toplami, 2008 yilinin ayni doneminde saglanan GSYH
degerini ancak yakalayabilmistir.

Dikkate alinmasinda yarar olan ikinci husus ise buyumenin niteligi,
finansman bigimi ve , ekonominin genel dengesi ile ilgili bulunmaktadir.
Ekonomi, esas itibariyle yurt ici talebe bagli olarak ve yurtici tasarruf
haddinin yetersizligi sonucu, cari iglemler hesabinda buyuk boyutta bir
acigl beraberinde getirerek buyumektedir. “Kuresel buylumenin zayif
gorunumu, gelismis ulke merkez bankalarinin genisletici para politikasi
uygulamalarinin uzun sure devam etmesine neden olmus, merkez
bankalarinin bilangolari yiksek oranda buyumustur. Buna bagl olarak
artan kuresel likidite ile gelismekte olan ulkelere sermaye akimlari
hizlanmistir. Bu gelismeler — dlkemizde - sonucunda uyarilan tuketim
ve yatirim talebiyle birlikte hem firmalarin hem de hanehalklarinin kredi
kullanimi hiz kazanmakta, ekonomi buyuk olgude yurt ici talebe bagl
olarak buyumektedir. Bu unsurlarla birlikte, klresel risk

istahindaki artisin da etkisiyle sermaye girisi hizlanirken, piyasa faizleri
dusmekte, varlik fiyatlar yukselmekte ve Turk Lirasi guglenmektedir.
Ekonominin daha ¢ok yurt ici talebe bagl olarak canlanmasi hanehalki
ile firmalarin borg¢lulugunu yukseltmekte ve cari islemler acgigini
arttirmaktadir.”

1 TCMB Finansal istikrar Raporu, Aralik 2010, S.iv.
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Kamu ve 6zel kesimin tasarruf aciklari toplamindan olusan cari
islemler hesabi acigi 2010 yilinin ilk on aylik doneminde 35.7 milyar
Dolara ulagmigtir. Anilan yilin ilk dokuz aylik donemi itibariyle cari
islemler hesabi agiginin GSYH’ya olan orani yuzde 6.1 olarak
gerceklesmistir. Bu acgik dis bor¢lanmayla ve varlik satisiyla finanse
edilmektedir. 35.7 milyar Dolar tutarindaki cari acigin sadece 4.6 milyar
Dolar bolumu ‘dogrudan yatirimlar’la finanse edilmis olup, bu tutarin 2
milyar Dolarlik bolumu ise yurtdigi yerlegiklere gayrimenkul satigindan
elde edilmisgtir.

Bu buyuklukte bir cari agcik hem surdurulebilir degildir hem buyuk
bolumu likit olarak geldigi cihetle ekonomi icin dnemli bir istikrarsizlik
riski tagimaktadir hem de Ulkenin dig yukuamlutlUklerinin hizli bigcimde
artmasi sonucunu dogurmaktadir. Ekonomi gelecek nesli
bor¢landirarak ve onlarin refahindan 6dun verilmesine yol agarak
buyumektedir.

Istihdam

Klresel kriz en olumsuz ve tahrip edici etkisini ¢aligsan kitleler Gzerinde
hissettirmigtir.

2007 yih ortalarindan itibaren hissedilmeye baslanan ve 2008 yili
Agustos ayinda A.B.D. Lehman Brothers yatirim bankasinin iflas
etmesiyle patlak veren kuresel finansal kriz etkisini giderek reel sektor
uzerinde gostermis ve basta gelismis ekonomiler olmak Uzere bazi
yeni yukselen Asya ekonomileri disinda hemen tum ulkelerde derin bir
resesyona yol agmistir. Reel ekonomilerde krizi beraberinde getiren
kuresel finansal kriz daha sonra basta A.B.D. ve AB Uyesi ulkeler
olmak Uzere dramatik bir igsizlik krizine donusmustur. Ekonomik
toparlanmanin yavas seyretmesi ve kriz surecinde meydana gelen bazi
onemli yapisal degisimler nedeniyle kuresel duzeyde igsizlik haddinde
ancak uzun donemde ve tedrici bir iyilesmenin olacagi tahmin
edilmektedir.

Kuresel finansal krizin yol agtigi likidite sikigikligi ve bagta Euro
Bolgesi ekonomileri olmak Uzere gelismis Ulkelerin buyume hizinda
tanik olunan keskin dusus ve daralma Ulkemiz Uzerinde etkisini
sermaye cikisl, likidite sikisikligi ile dig ve i¢ talep daralmasi yoluyla
goOstermis ve basta ihracat agirlikl sektorler olmak Uzere Uretim
duzeylerinde onemli gerilemeler meydana gelmistir. Bozulan
beklentiler, azalan likidite ve risk primi ile faiz farklarinin artisi, gegmis
yakin donemde yogun bi¢cimde dis borglanmaya gitmis olan sirketleri
olumsuz bigimde etkilerken, bankalarin kredilendirmede daha segici ve
ihtiyatli bir tutum takinmalari, sirketleri azalan taleple birlikte Gretim
duzeylerini dusurmeye ve istihdam hacimlerini daraltmaya hatta iflasa
zorlamistir. Bu donemde sirketler net dis bor¢ ddeyicisi bir konumda
olmuslardir.
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Bu gelismeler sonucu Aralik 2007 donemi itibariyle 2 436 bin kigi olan
igssiz sayisl, Agustos 2008 donemi itibariyle 2 438 bine, Eylul
doneminde 2 548 bine ve Ekim doneminde 2 687 bine ve Aralik
doneminde de 2 995 bine yukselmistir. 2009 yili son c¢eyrek
doneminden itibaren gugclu bir bicimde baglayan ekonomik toparlanma
olumlu etkisini istihdam hacmi ve issizlik orani Uzerinde de
gOstermistir. 2009 yili Ekim ayi itibariyle 3 milyon 299 bin olan issiz
sayisi 2010 yili Ekim ayinda 2 milyon 901 bin kigi olarak tahmin
edilirken, ayni aylar itibariyle igsizlik orani sirasiyla yuzde 13.0 ve
yuzde 11.2 olarak hesap edilmigtir. 2009 ve 2010 yillari Ekim aylari
itibariyle, isgucunde 554 bin kigilik bir artis olmasina ragmen, igsiz
sayisinda 398 bin duzeyinde dnmeli bir azalis meydana gelmistir.

Isgiicii Piyasasindaki Gelismeler
(Ekim aylari itibariyle)

| Tirkiye | Kent | _Kir__

2009 2010 2009 2010 2009 2010

Galigma ¢agi nifusu 51033 52788 36284 36638 15649 16 150

(000 Kisi)
i(i%ijzc(:jir;e BT ] 488 490 464 469 541 538
isglicti (000 kisi) 25319 25873 16854 17183 8465 8689
istihdam (000 kisi) 22019 22972 14249 14840 7770 8132
Issiz (000 kisi) 3209 2901 2605 2344 695 557

Issizlik orani (Ylizde) 13.0 1.2 15.5 13.6 8.2 6.4

Tarim dis| 164 141 160 141 183 148
Geng nufus 24.0 21.3 26.6 26.0 18.5 14.2

* Yeni nufus projeksiyonlarina gore

2010 yih Ekim ay1 itibariyle istihdam edilenlerin yuzde 25.7’si tarim, yuzde
19.6’s1 sanayi, yuzde 6.6’s1 ingaat ve yuzde 48.1’i de hizmetler sektorinde
calismaktadirlar.

Yeni nufus projeksiyonlarina gore Ekim 2010 ayi i¢in yapilan tahminler
gore ise son bir yillk donemde tarim sektorunde galisan sayisi 353 bin,
tarim disi sektorlerde calisan sayisi 600 bin kisi artmistir. Son bir yillik
donemde tarimda calisanlarin sayisinin 353 bin kisi artisla bu sektorun
toplam istihdam hacmi icersindeki payinin ylzde 25.2’den yuzde 25.7'ye
cikmasi dikkat gekicidir.
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BnKsi

Mevsim etkilerinden arindiriimis verilere gore ise Ekim 2009-Ekim
2010 doneminde toplam isgucu hacmi 556 bin kigilik artigla 25 milyon
775 kisiye ulagirken, istihdam edilenlerin sayisi 933 bin kisilik bir artisla
22 milyon 781 bin kigiye yukselmis, bu donemde issiz sayisinda 397
bin kisilik azalma gozlemlenmis ve igsizlik orani yuzde 13.4’ten, yuzde
11.6’ya gerilemigtir.

Asagida bu gelismeler Grafik halinde gosterilmektedir.

Mevsim Etkilerinden Arindirilmis Temel isgiicii Géstergeleri

(Bin Kigi ve % Olarak)
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Fiyat Gelismeleri

Kuresel kriz sureciyle birlikte uluslararasi piyasalarda petrol ve temel
emtia fiyatlarinda meydana gelen garpici gerilemeler ve talep
kosullarindaki sert zayiflamanin etkisi ile 2008 yilinin son ¢eyreginde
enflasyon haddinde gézlemlenmeye baglanan dusme egilimi 2009 yili
boyunca da etkisini surdurmugtuar. 2009 yili Aralik ay1 sonu itibariyle
Tuketici Fiyatlari Endeksi’nde onceki yilin Aralik ayina gore yuzde 6.53
ve on iki aylik ortalamalara gore yuzde 6.25 oraninda artis meydana
gelmistir.

Ekonomik toparlanmaya bagli olarak i¢ talebin canlanmasi, buna
karsilik bagta AB uyesi Ulkeler olmak Uzere onde gelen ticaret
ortaklarimizin ekonomilerinde hikim surmekte olan zayif gorianimun
dis talebi olumsuz etkilemesi, diger taraftan hizlanan sermaye
giriglerinin Turk Lirasinin degerini ve yeni yukselen piyasa
ekonomilerindeki hizli bliyimenin emtia fiyatlarini yukari yonli baski
altinda tutmasi, ulkemizde 2010 yilinda fiyat hareketlerini etkileyen
baslica faktorler olmustur.
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2010 yihinda tuketici fiyatlari endeksi toplam hanehalki harcamalari
icinde 1/3 oraninda (gida ve alkolsuz icecekler = % 27.60 + alkollu
icecekler ve tutin = % 5.31) temel bir agirliga sahip olan gida, igcecek
ve tutun mamulleri fiyatlarindaki artislardan derin bigimde etkilenmistir.
Zira TUFE’de 2010 yili zarfinda meydana gelen yiizde 6.4 oranindaki
artisin 1.93 puani gida ve alkolsuz igecek fiyatlarindaki artistan, 1.31
puani ise alkolli icecekler ve tutin mamullerindeki fiyat artiglarindan
kaynaklanmistir, TUFE artisini etkileyen bir diger harcama kalemi ise
yuzde 13.9 oraninda bir agirhga sahip olan ulastirma harcamalarinda
meydana gelen yuzde 6.78 oranindaki yukselme olmustur.

Bir onceki yilin ayni ayina gore Aralik 2010 ayi sonu itibariyle tuketici
fiyatlari endeksinde en yuksek artis yuzde 24.66 ile ‘alkollu icecekler
ve tutun’ harcamalarinda gerceklesmis, onu yuzde 9.76 ile ‘lokanta ve
oteller’, yuzde 7.02 ile ‘gida ve alkolsuz igecekler’ yluzde 6.78 ile
‘ulastirma’ harcamalari izlemigtir.. Bir onceki yilin ayni ayina gore
‘haberlesme’ fiyatlarinda yuzde 3.22, ‘eglence ve kultur’ harcama
gruplarinda yuzde 2.32 oraninda gerileme meydana gelmigtir.

Tuketici Fiyatlari Endeksi Aylik Degisim Oranlari

2,5

% Degisim
:n

0,39

I I I I |
Ocak i J Eylul Ekim

—— 2009 Yih —#—2010 Yih

Tuketici fiyat endeksinin yil icersinde sergilemis oldugu salinimlarda
‘islenmemis gida urunleri’ fiyatlarinda meydana gelen oynamalar etkili
olmustur.
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% Degisim
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Tuketici fiyatlarinda oldugu gibi yilin ilk aylarinda yuksek seyreden
Uretici Fiyat Endeksi (UFE) daha sonra yavaslama gdstermis, yilin
ikinci yarisinda dalgali bir gorinum ortaya koymustur. Gelismekte olan
ulkelerde kuresel krizin ardindan baslayan ve beklentilerin Uzerinde
seyreden ekonomik toparlanmanin petrol ve emtia fiyatlarini yukari
yonli etkilemesi 2010 yihinda UFE’nin tiketici fiyat endeksine gore
daha ylksek diizeyde sonuclanmasinda etkili olmustur. islenmemis
gida fiyatlarinda yilin ilk ve Gguncu ¢eyrek donemlerinde gozlemlenen
yiksek oranl artislar, 2010 yili genelinde UFE kapsaminda yiizde
17.07 oraninda agirhga sahip tarimsal drun fiyatlarinin  yiksek
diizeyde, yiizde 14.52 oraninda artmasinda etkili olmustur. UFE
kapsaminda yuzde 82.93 oraninda agirlik tagiyan sanayi

Mallar fiyatlarindaki yillik artis ise yuzde 7.70 olmustur. Yluzde 72.95
oraninda agirliga sahip ‘imalat sanayi’'nde yilhk fiyat artigi yuzde
6.62'de kalirken, petrol ve dogal gaz fiyatlarinin kuresel krizin ardindan
tekrar toparlanmaya baglamasiyla, ‘elektrik, gaz, su’ grubu temel nal
fiyatlarindaki yillik artig yuzde 18.68 olarak gerceklesmistir.

Uretici Fiyatlari Endeksi Aylik Degisim Oranlari
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TUFE ve UFE Yillik Degisim Oranlari
(Oniki Aylik Ortalamalara Gore)
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Sinai Uretim

Kuresel krizin yansimasiyla yasanan kredi sikigikligi ile i¢ ve dis talep
daralmasi Agustos 2008 ayindan baslayarak Ulkemizde sinai uretim
faaliyetini giderek agirlasan bigimde olumsuz yonde etkilemistir. 2008
yili Temmuz ayina kadar olan donemde bir 6nceki yilin ayni ayina gore
daha yuksek gerceklesen aylik toplam sanayi Uretim endeksi, Agustos
ayiyla birlikte dususe gecmis ve bu egilimini 2009 yilinin Ekim ayina
kadar olan 14 aylik donemde israrli bigimde surdirmugtur.

Bir yili asan bu sure zarfinda en keskin uretim disusunin yasandigi
2009 yili Subat ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore madencilik ve
tasocakgiligi Uretimi endeksi yuzde 17.1 oraninda, imalat sanayi
sektoru endeksi yuzde 26.0 oraninda ve elektrik, gaz ve su sektoru
uretim endeksi de yuzde 9.6 oraninda daralma sergilemigtir. Bir onceki
yilin ayni ayina gore daha dusuk olmakla beraber, aylik sanayi uretim
endeksi Mart 2009 ayindan baslayarak yukselme sureci igersine
girmig, dalgalanmalar gostermekle beraber bu egilimini 2010 yil
sonuna kadar surdurmustdur.

Toplam sanayi uretim endeksi 2010 yili Kasim ayinda 2009 yili Kasim
ayina gore yuzde 9.1 oraninda artig gostermis olup, son bir yillik
donemde alt sektorler itibariyle artig imalat sanayinde yuzde 9.2,
madencilik tagsocakgiliginda yuzde 8.2 duzeyinde gergeklesmistir.
Enerji sektoriinde ise son oniki aylik donemde yuzde 4.8 oraninda bir
daralma kaydedilmisgtir.
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Iktisadi faaliyet alanlari bazinda bakildiginda Kasim 2010 ayi itibariyle
onceki yilin ayni ayina gore uretim endeksi artigi, motorlu kara
tasitlarinda yuzde 26.7, elektrikli teghizatta yuzde 25.0, bilgisayar,
elektronik ve optik urtinlerde yuzde 15.4, kok komuru ve rafine edilmis
petrol Urunlerinde yuzde 20.7 ve kauguk ve plastik Urunlerde ytuzde
14.7 olmustur. Sermaye mali imalati ise bu donemde yuzde 20.7
oraninda artig sergilemisgtir.

Toplam Sanayi Aylik Uretim Endeksi
(2005 = 100.0)
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Takvim etkisinden arindirilmis endeks ile mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmis toplam sanayi uretim endeksleri de arindiriimamis endeks
ile benzer bir egilim sergilemistir.

Takvim etkilerinden arindiriimig sanayi uretim endeksi 2010 yili Kasim
ay! itibariyle bir onceki yilin ayni ayina gore yuzde 8.4 oraninda,
mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis toplam sanayi Uretim
endeksi ise yuzde 8.8 oraninda artis gostermistir. Bir onceki aya gore
mevsim etkilerinden arindirilmis toplam sanayi tUretim endeksi yuzde
2.4, mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmig toplam sanayi Uretim
endeksi ise yuzde 1.3 oraninda dusus gostermigtir.

Arindiriimamig ve sadece takvim etkisinden arindiriimig sanayi tretim
endeksleri ancak 2010 yili EKim ayinda daha once en yuksek duzeyine
ulagsmig oldugu Mart 2008 yilina iliskin degeri gecebilmigken, mevsim
ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi uretim endeksi Mart 2008
degerini gecememekle beraber ¢ok yaklagsmistir. ( Mart 2008 =121.7 ,
Ekim 2010 = 121.1)
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Sanayi uretim endeksi kapsaminda yatirirm mallari imalati henuz kriz
oncesi ulagsmis oldugu degerleri yakalayamamis iken, aramali imalati
kriz dncesi degerlerini asmig bulunmaktadir.

Kapasite Kullanimi

Sanayi uretim endeksinde 2008 yili Agustos ayindan buyana
gozlemlenen ¢anak bigimindeki gelisme dogal olarak kapasite kullanim
oranlarinda da kendini gostermistir. Merkez Bankasi tarafindan
yayinlanmasina baslanmig olan verilere gore 2008 yili Eylul ayindan
itibaren Uretim degeri agirlikli imalat sanayi kapasite kullanim oraninda
baglayan dusme egilimi giderek siddetlenmis ve 2009 yilinin Mart
ayinda yuzde 58.7 ile en dusuk duzeyine inmistir. 2009 yili Nisan
ayindan baslayarak toparlanma egilimi igersine giren ‘kapasite
kullanim oran!’ tedrici, ancak israrli bir yukselme egilimi sergilemis ve
ancak 16 aylik bir uzun donemin ardindan 2010 yili Nisan ayinda
yuzde 70 duzeyinin Uzerine ¢ikabilmigtir.

Kriz surecinde kapasite kulanim oraninda gézlemlenen bu keskin ve
Israrl gerilemede en dnemli unsurlar i¢ talep ve dig talep yetersizligi
olmustur. Kapasite kullanim orani 2010 yilinin son Gg aylik doneminde
yuzde 75 oraninin Uzerinde seyretmis bulunmaktadir.

imalat Sanayi Kapasite Kullanimi
(Agirlikli Ortalama %)
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imalat sanayi genelinde kapasite kullanim orani, Ocak 2010 ayinda,
gecgen yilin ayni ayina gore 6.4 puan, bir dnceki aya gore ise 0.4 puan
artarak yuzde 67.8 duzeyinde gergeklesmistir.
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Kriz strecinde kapasite kulanim oraninda gozlemlenen bu keskin ve
Israrl gerilemede en 6nemli unsurlar i¢ talep ve dig talep yetersizligi
olmustur.

Kapasite kullanim orani Aralik 2010 ayi geligsmelerine bakildiginda,
kullanim oraninin, dayanikl tiketim mallarinda yuzde 73.4, dayaniksiz
tuketim mallarinda yuzde 74.7, tUketim mallarinda yuzde 74.5, gida ve
iceceklerde yuzde 73.3, ara mallarinda yuzde 78.0 ve yatirm
mallarinda yuzde 70.9 olarak gergceklesmis oldugu gozlemlenmektedir.

Kamu Maliyesi

Yasanan derin ekonomik daralmanin ardindan 2009 yilinin son ¢eyrek
doneminden baslayarak tekrar canli buyime donemine gecilmesi ile
tuketim ve ithalat hacminde gozlemlenen hizli buyumeler ve faiz
hadlerinde gerceklesen koklu dusus 2010 yilinda merkezi yonetim
butce performansini temelden etkileyen baglica faktorler olmustur.
Ekonomik toparlanma Gelir ve Kurumlar Vergisi tahsilatini olumlu
bicimde etkilerken, 6zellikle ithalat hacmindeki ve tuketim talebindeki
hizli artislar dahilde ve ithalde alinan Katma Deger vergisi (KDV) ile
Ozel tiiketim Vergisi tahsilatlarinda yliksek oranli artiglari beraberinde
getirmistir. Ozellikle toplam bltce giderleri icersinde 1/5 oraninda bir
paya sahip ‘faiz giderleri’'nin dnceki yila gore dusus gostermesi ve
basta ‘cari transferler’ ve ‘personel giderleri’ olmak tzere iki onemli
gider kaleminde yaklagik yuzde 11 oraninda itlimli bir artis olmasi
sonucu merkezi butge giderlerinin bir onceki yila gore yuzde 9.5 gibi
reel anlamda sinirl bir genisleme gostermis olmasi, 2010 yili butge
performansini iyilestiren diger onemli unsur olmustur.

Bu gelismeler sonucu Merkezi Yonetim Butcesi 2010 yili uygulamasi
dikkat ¢ekici bir olumlu gorunum sergilemigtir. 2010 yilinda butge agigi
onceki yila gore yuzde 24.9 oraninda bir daralma ile 39 milyar 600
milyon TL. duzeyinde kalirken, faiz digi fazla 8 milyar 697 milyon
TL.dUzeyinde gerceklesmigtir.

2010 yilindaki bu olumlu butge sonuglarina karsilik 2009 yilinda
Merkezi Yonetim Butge giderleri 268 milyar 219 milyon TL., Butge
gelirleri ise 215 milyar 458 milyon TL. olarak gerceklesmis ve Butce
acigi, hedeflenen duzeyin yaklasik bes kati buyuklugunde 52.2 milyar
TL. dizeyinde gerceklesmig, buna mukabil faiz digi fazla dngoérulen
tutara gore yuzde 2 oraninda bir gerceklesmeyle 1 milyar TL.
duzeyinde kalmigti.
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izlenen yiiksek tutarli parasal genisleme politikalarinin bir sonucu
olarak gelismis Ulkelerde faiz hadlerinin ¢ok dusuk —reel anlamda
negatif- duzeylere gerilemesi, yavas ta olsa ekonomik toparlanmanin
baglamasi, artan risk istahi, yeni yukselen piyasa ekonomilerine bu
kapsamda ulkemize olan sermaye akimlarinin tekrar guglenmesi
sonucunu dogurmustur. Bu gelisme ithalatin finansmanini kolaylastirip
maliyetini dusuirmus, yurticinde faiz hadlerindeki gerileme ve ekonomik
faaliyet hacmindeki baytume ile birlikte tlketici given duygusunun
iyilesmesi ise tuketim ve 0zellikle ithalat talebini belirgin bigcimde
yukseltmistir. TUketim ve ithalat talebindeki ciddi boyutlu artis KDV ve
OTV gelirlerinde yiiksek oranli artislari beraberinde getirmis ve
sonugta kamu gelirlerinde gergeklesen artig program degerlerinin
belirgin bicimde Ustinde gergeklesmistir. 2009 yili Ocak-Aralik
doneminde 215 milyar 458 milyon TL. olan butge gelirleri 2010 yilinin
ayni doneminde yuzde 17.9 oraninda bir artis sergileyerek 254 milyar
28 milyon TI. olarak gerceklesmisgtir.
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Merkezi Yonetim Butcesi
(Milyon TL.)

GERGEK
2B(E]1TOCE GERGEKLESME 'é'f,‘?‘r“g"g
OCAK-ARALIK TAHNINI
A

GELIRLER 236 794 215458 254028 17.9 107.3

TAHMINi

GENEL BUTCE GELIRLERI 229 947 208610 246142 18.0 107.0

Vergi Gelirleri 193 324 172440 210532 221 108.9
Vergi Dig1 Dig. Gel. 36 623 36 170 35609 -1.5 97.2
Ozel Bitge Gelirleri 4 898 5037 5954 182 121.6
Diz. Den. Kur.Gel. 1949 1811 1933 6.7 99.2
Harcamalar 286 981 268219 293628 9.5 102.3
Faiz DigI Harcamalar 230 231 215018 245332 141 106.6
Personel Giderleri 60 349 55 947 62 301 11.4 103.2
Sos. Gu. Ku. Dev. Pr. 11 110 7 208 11 060 534 995
Mal ve Hiz. Aliml. 25190 29 799 28 823 -33 1144
Cari Transferler 102173 91976 101891 10.8 99.7
Sermaye Giderleri 3429 4319 6736 56.0 196.4
Diger 9 056 5698 8613 -49 12438
Faiz Harcamalari 56 750 53 201 48 296 -9.2  85.1
Butce Dengesi - 50 187 -52 761 39 600 -249 78.9
Faiz DigI Denge 6 563 440 8 697 1876 132.5
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2010 yilinda butgce gelirleri gerceklesmesi olumlu bir gorunum
sergilemistir. 2010 yilinda 254 milyar 28 milyon TL. olarak gerceklesen
buatce gelirleri baslangic hedefinin 17 milyar 234 milyon TL. Uzerinde
gerceklesmistir. Merkezi yonetim butce gelirlerinin 210 milyar 532
milyon TL. bolumu Genel Butge vergi gelirlerinden, 43 milyar 496
milyon TL. bolumu diger gelirlerden olusmustur. Genel butge gelirleri
onceki yila gore nominal yuzde 18.0 oraninda bir yukselmeyle, reel
anlamda yuzde 10.9 oraninda genisleyerek 246 milyar 142 milyon TL.
duzeyinde gerceklesmistir. Vergi gelirleri ise onceki yila gore yuzde
22.1 oraninda dikkat ¢ekici bir artis gostererek 210.5 milyar TL. olarak
gerceklesmistir. Genel butce vergi disi gelirleri ise 2009 yilina gore
yuzde 1.5 oraninda bir daralma ile 35.6 milyar TL. olarak
gerceklesmistir.

2010 yilinda Gelir Vergisi tahsilati onceki yilin ayni donemine gore
sadece yuzde 5.1 oraninda bir artisla 40.4 milyar TL. olarak
gerceklesmis,, Kurumlar Vergisi tahsilati ise yuzde 16.1 oraninda bir
genigleme ile 20.9 milyar TL.’na yukselmigtir. 2010 yilinda, bir dnceki
yila gore reel anlamda Gelir Vergisi tahsilati daralirken Kurumlar
Vergisi tahsilati yuzde 9.1 oraninda genisleme gostermistir. Ekonomik
toparlanma, tuketim talebi ve ithalat hacmindeki hizli buyime ve
karlihk duzeyindeki iyilesmeler Kurumlar Vergisini reel anlamda
yikseltirken, esas etkisini dahilde ve ithalde alinan KDV ile OTV
tahsilati Uzerinde gostermistir.2010 yilinda 26.3 milyar TL. tutarinda
olusan dahilde alinan KDV tahsilati, onceki yila gore yuzde 26.2
oraninda artarken, ithalde alinan KDV 2009 yilina gore yuzde 38.5
oraninda ciddi bir artis sergilemis ve 36.2 milyar TL. olarak
gerceklesmistir. ithalde alinan KDV tahsilatindaki 6nemli genislemede
ithalat hacminde meydana gelen keskin genisleme bagta gelen etken
olmustur. 2010 yilinda 57.3 milyar TL. dizeyinde gergeklesen Ozel
Tuketim Vergisi tahsilati 2009 yilina gore yuzde 21.3 oraninda onemli
bir artis ortaya koymustur.

Vergi gelirleri kapsaminda 2009 yilina gore gecgen yil Harglarda yuzde
47.4, Damga Vergisinde yuzde 21.9 ve diger vergiler tahsilatinda ise
yuzde 10.5 oraninda artis gozlemlenirken, Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisinde yluzde 10.8 oraninda azalma meydana
gelmistir. Motorlu tasitlar Gizerinden alinan OTV tahsilati 6.2 milyar TL.
duzeyinde gergeklesmis ve onceki yila gore yuzde 12.9 oraninda bir
artis olmustur.
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2010 yihinda merkezi yonetim butce giderleri 293 milyar 628 milyon TL.
olarak gerceklesmistir. 2010 yilinda faiz dis1 harcamalar bir 6nceki yila
goére, dikkat cekici bir oranda, yuzde 14.1 oraninda nominal, reel
anlamda ise yuzde 7.2 oraninda artis sergilemis ve 245.3 milyar TL.
olarak gergeklesmistir. Bu donemde personel giderleri yuzde 11.4
oraninda artarken, cari transferlerdeki artis orani yaklasik ayni
duzeyde, yuzde 10.8 oraninda gergeklesmistir. S6zkonusu donemde
sosyal guvenlik kurumlarina devlet primi giderleri

onceki yilin Ocak-Aralik donemine gore yuzde 53.4 oraninda artarak
11 milyar 60 milyon TL. olarak gerceklesmigtir. Bu dikkat ¢ekici artigta
15 Ocak 2010 tarihinden itibaren genel saglik sigortasi kapsamina
alinan kamu personeli i¢cin genel saglik sigortasi primi 6denmeye
baslanmis olmasi etkili olmustur.

Mal ve hizmet alimi giderleri 2009 yilina gore yuzde 3.3 oraninda bir
azalma ile 28.8 milyar TL. olarak gergceklesmistir.

2009 yilina goére yuzde 10.8 oraninda bir artisla 101.9 milyar TL.
tutarinda gerceklesen ‘cari transferler’ kapsaminda saglik, emeklilik ve
sosyal yardim giderleri i¢in onceki yilla gore yuzde 4.5 oraninda bir
geniglemeyle 55 milyar 39 milyon TL. harcama yapilmigtir. Sosyal
guvenlik primi hissesinin 5 puanlk kisminin Hazine tarafindan
kargilanmasi kapsaminda yapilan transfer tutari 3 milyar 820 milyon
TL. olmustur.

Cari transferler kapsaminda tarimsal destekleme odemeleri 2010
yilinda onceki yilla gore onemli bir duzeyde, yuzde 24.2 oraninda
artarak 5 milyar 817 milyon TL. olarak gerceklesmistir.

2010 yilinda vergi gelirleri tahsilatinda gergeklesen artig etkisini
‘mahalli idare paylari’ Gzerinde de gostermis ve mahalli idare paylari
onceki yila gore yuzde 24.2 oraninda bir artigla 20 milyar 910 milyon
TL. olarak gerceklesmisgtir.

2009 yil Ocak — Aralik doneminde 20 972 milyon TL. sermaye gideri
gerceklesmis iken, 2010 yilinda yuzde 29.1 oraninda geniglemeyle, 25
milyar 907 milyon TL. sermaye gideri gergeklesmigtir. 2010 yilinda
onceki yila gore yuzde 56 oraninda dramatik bir artigla 6 milyar 736
milyon TL. tutarinda sermaye transferi yapilmistir. Borg verme
giderlerinde onceki yila gore yuzde 51.2 oraninda bir artig
gerceklesmis ve bu baglik altinda yapilan harcama 8 milyar 613 milyon
TL:'na ulagmistir.

Yil icersinde borglanma maliyetlerinde gergeklesen ve buyluk onem
tasiyan dusus somut etkisini, 2010 yili faiz 6demeleri Uzerinde
gostermis ve merkezi butge faiz harcamalari 6nceki yila gore yuzde 9.2
oraninda bir azalmayla 48 milyar 296 milyon TL. olarak gerceklesmistir.
Bu sekilde faiz harcamalari igin butcede ongorulmus olan 56 milyar
750 milyon TL. tutarindaki 6denegin yuzde 85.1°lik kismi kullanilmistir.
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Merkezi yonetim butcesi gelirleri ve harcamalari ile ilgili olarak yukarida
ana cizgileri ile verilen gelismeler sonucu 2010 yili Ocak — Aralik
doneminde Butge 39.6 milyar TL. tutarinda acgikla sonuglanmis ve
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sozkonusu donemde faiz digi fazla bir onceki yila iligkin 440 milyon
TL.'duzeyinden 8 milyar 697 milyon TL.’na tirmanmistir. Yilin tamami
icin 50 milyar 167 milyon TL. tutarinda ongorulen Butge acgigi, onemli
bir iyilesmeyle ve onceki yila gore yuzde 24.9 oraninda bir daralmayla,
yuzde 78.9 oraninda bir gerceklesme sergilemistir.

Merkezi Yonetim Butgesi Faiz harcamalarinin GSYH’ya Orani*

(% Olarak)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010

*2010 Y1l degeri OVP’dan alinmigtir

Kamu Borg¢ Stoku

2007 yihinda azalma egilimi igcine giren Merkezi Yonetim toplam bor¢ stoku
yeniden onemii bir tirmanma egilimi sergileyerek, 2007 yili sonundaki 333.5
milyar TL. duzeyinden 2008 yili sonu itibariyle 380.3 milyar TL. ve 2009 yili
sonu itibariyle de 441.5 milyar TL. duzeyine c¢ikmigtir. Merkezi yonetim
blatcesi performansinda gerceklesen iyilesmeye ragmen, toplam harcama
tutarinin yuzde 13.5'i duzeyinde butge acgigi verilmis olmasinin bir sonucu
olarak kamu brut bor¢ stokundaki yukselme egilimi 2010 yilinda da devam
etmis ve yil sonu itibariyle 473.3 milyar TL.’na ¢ikmistir.

Briit bor¢ stokundan Merkez Bankasi mevduati, kamu mevduati ve issizlik
Sigortasi Fonu net varliklarinin dusulmesiyle bulunan kamu net borg¢ stoku
ise 2007 yili sonundaki 248.4 milyar TL duzeyinden, 2008 yili sonu itibariyle
268.0 milyar TL. 2009 yili sonu itibariyle 309.8 milyar TL. duzeyine
yukselmigtir. 2010 yilinin ilk G¢ ¢geyrek donem sonu itibariyle kamu net borg
stokunda onceki yil sonuna gore 6nemli bir deg@isiklik olmamigtir.

Aralik 2010 ayi sonu itibariyle toplam 473.3 milyar TL. dizeyinde bulunan
Merkezi Yonetim borg stokunun 362.8 milyar TL. boliumunu i¢ borg, kalan
120.5 milyar TL. karsiligi bolimunu ise dis borglar olugturmaktadir.
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Merkezi Yonetim Bor¢ Stoku

(Milyon TL.)
I i N
ARALIK
ic Borg Stoku 255310 274827 330005 362800
Dis Borg Stoku 78175 105493 111368 120500
Toplam Borg Stoku 333485 380321 441508 373300

Top. Kamu Net Borg Stoku 248 396 267 970 309 809 309 894*

» Uclincli Ceyrek Sonu ltibariyle

TL. Cinsi iskontolu i¢ Borglanma
Agirlikli Ortalama Maliyeti

16 *.16.2

43
13,3

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Haziran Temmuz Agustos Eylul Ekim Kasim Aralik

—— 2009 —=—2010

2009 yili Aralik ayinda agirlikli olarak ortalama bilesik yuzde 18.6 ve
enflasyondan arindiriimig reel anlamda da yuzde 9.3 olarak gerceklesen TL.
cinsi iskontolu i¢ borglanma nominal bilesik maliyeti Aralik 2009 ayinda 9.0’a
ve 2010 yih Kasim ayi itibariyle de yuzde 7.6’ya gerilemistir. 2010 yili
itibariyle i¢ borglanma reel maliyeti yaklasik yuzde 1.0 duzeyinde
gerceklesmistir.

ANTALYA SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI
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Kuresel krizin yansimasiyla yasanan derin ekonomik kugulmeye ve kamu
finansman yapisindaki ciddi bozulmaya ragmen uluslar arasi
derecelendirme kuruluslari, bankacilik kesiminin kuresel krize karsi
gosterdigi direng, kamu finansman maliyetlerindeki ve enflasyon
oranindaki ciddi dusus gibi olumlu unsurlar dikkate alarak Aralik 2009
ayindan baglayarak Turkiye'nin kredi notunu yukseltme cihetine
gitmiglerdir. Bu kapsamda Moody’'s Ba 3 (duragan)i Ba 3 (pozitif)
yaparken, Fitch BB (duragan) BB + (duragan)a ve JCR Subat ayi
basinda BB (-)’'den BB'’ye yukseltmigtir.

Krizin goreli olarak hafif atlatilmasi ve yeniden guclu bir buyime surecine
girilmis olmasi, yuksek boyutlu cari igslemler hesabi agiginin buyuk olgude
kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse edilmis olmasina ragmen
sozkonusu derecelendirme kuruluslarini 2010 yili boyunca yeniden not
artirmina gidilmesi yonunde karar almaya yoOneltmistir. Bu kapsamda
yukarida siralanan Turkiye kredi notlarini Standard & Poor’s BB Pozitif'e,
Moody’s Ba 2 Duragan’a, bilahare Ba 2 Pozitif'e, Fitch BB + Pozitif'e ve
JCR de BB Duragan’a yukseltmislerdir.

Para Politikasi ve Uygulamasi

2008 yili sonbaharinda gelismis ulkelerin finans piyasalarinda patlak
veren kriz giderek kuresel bir nitelik kazanmig ve etkisini gelismekte olan
ulkeler Uzerinde de derin bicimde hissettirmistir. Krizin yol actigi likidite
sikigikligi ve artan risk algilamalari gelismekte olan ulkelerden sermaye
cikigina neden olurken, daralan faaliyet hacmi, yukselen issizlik duzeyi
ve dusgen varlk fiyatlari geligmis tlkelerde ithal talebini olumsuz
etkilemigtir. Dugen dis talep yeni yukselen piyasa ekonomileri basta
olmak Uzere gelismekte olan Ulkelerde ihracat ve ekonomik faaliyet
hacimlerinin daralmasina, issizlik dizeyinde artiga ve giderek bu
ulkelerde i¢ talebin de gerilemesine neden olmustur.

ANTALYA SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI
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> Yurt icinde gercek kigilere verilen dovize endeksli kredilerin
sinirlandiriimasi,

» Bazi tuketici kredilerine uygulanan Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu
(KKDF) oraninin arttiriimasi,

» BDDK tarafindan yuzde 8 olan sermaye yeterlilik sinirinin yuzde 12
olarak uygulanmasi,

» Bankalarin yurtigine TL. cinsi tahvil ihracina izin verilmesi,

1 Bir haftalik repo ihalesi faiz oraninin politika faiz haddi olarak
kullanilmaya baslandigi 20 Mayis 2010 tarihinde % 7.0 olan faiz haddi
Aralik ay1 sonu itibariyle % 6.5'tir.

» Kredi / deger oraninin konut kredileri ile konut teminati altinda
kullandirilan tuketici kredilerinde yuzde 75, ticari gayrimenkul kredilerinde
ise en fazla yuzde 50 olarak belirlenmesi

» Kredi kartlarinda asgari 6deme oranlarinin arttirilmasi.

Ulkemiz ekonomisinde ekonomik toparlanma belirtilerinin ortaya
cikmasiyla birlikte i¢ ve dis talebin buyume hizlarinda belirgin bir ayrisma
ve hizl bir kredi hacmi genislemesi gozlemlenmis, bu gelismeler cari
acigi yukseltmigtir. 2010 yihinin ilk dokuz aylik doneminde cari agigin
GSYH'’ya olan orani yuzde 6.1’e yukselerek ekonomik istikrar agisindan
onemli bir risk olugturmus ve surdurulebilirlik sorunu yaratmigtir. Bu
olumsuz gelisme Merkez Bankasini izlenmekte olan politikanin revizyona
tabi tutulmasi yolunda harekete gegirmistir.

21 aralik 2010 tarihinde yayinlanmis olan 2011 yili Para ve Kur Politikasr’
bu politika degisikligini agik bicimde ortaya koymaktadir. Bu degisiklik ile,
TCMB bugune kadar oldugu gibi esas itibariyle fiyat istikrari
saglanmasini temel gorevi olarak benimsemeyi surdururken, finansal
sistemde istikrari saglayici onlemleri almasinin da 6nde gelen gorevleri
arasinda yer aldigi hususuna, izieyecegi politikada oncelikli yer
verecegini aciklamigtir. Bu ¢cercevede Merkez Bankasi i¢cinde bulunulan
kUresel konjonktur ¢cercevesinde temel politika araci olan kisa vadeli
faizlerle birlikte likidite yonetimi ve zorunlu kargiliklar gibi alternatif
araclarin da etkin bigcimde kullanilmasi cihetine gitmektedir. Bu yeni
politika cercevesi dort temel Uzerine kurulmustur. Bunlar,

» Ekonomik birimlerin daha az bor¢ daha ¢ok 6zkaynak kullanimina ,
dusuk kaldirag oranina sahip olmalarinin tesvik edilmesi, bu kapsamda
zorunlu kargilik oranlarinin arttiriimasi,

» Ekonomik birimlerin borglanmalarinda vade uzatiminin tegvik edilmesi,
» Borglanmalarda Turk parasinin tercih edilmesini saglayici 6nlemler
alinmasi, yabanci para cinsi i¢ borg stokunun kademeli olarak azaltiimasi
ve TCMB’nin rezerv birikimini hizlandirmasi,

» Risk yonetiminin gelistiriimesidir.
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Bu politika kapsaminda yakin gecmis donemde baslica, zorunlu karsilik
oranlarinin arttirilmasi, zorunlu kargiliklara faiz 6denmesi uygulamasinin
kaldiriimasi, mevduatin vadesine ve para cinsine gore karsilik oranlarinin
farklilagtiriimasi, gecelik borglanma faizinin 400 baz puan indirilmesi gibi
onlemler uygulamaya konulmus olup, bu dogrultuda ilave ve vyeni
onlemlerin alinmasina 2011 yilinda devam edilecektir.

Fiyat istikrarinin saglanmasi alaninda ise para politikasi enflasyon
hedeflemesi rejimi ¢cergevesinde yurutulecek olup, orta vadeli enflasyon
hedefi yuzde 5 olarak korunmaktadir. Belirsizlik araligi hedefin her iki
yonunde 2 yuzdelik puan olarak surdurulecektir.

Merkez Bankasinca 2011 yilinda da ‘dalgali doviz kuru rejimi’
uygulamasina devam edilecektir.

Dis Ticaret

Kuresel krizin yansimalarinin derinden hissedilmeye baglandigi 2008 yili
son c¢eyrek donemine kadar olan donemde Turkiye'nin dig ticaret hacmi
hizli bir genigleme sergilemistir. 2000 yili itibariyle 82.3 milyar Dolar olan
dig ticaret toplam tutari yagsanan ekonomik kriz nedeniyle 2001 yilinda
72.7 milyar Dolara dustukten sonra hizli bir blyime sergilemis ve 2008
yilinda 334 milyar Dolara ¢ikmistir. Sozkonusu donemde Turk Lirasinin
reel efektif kurunda onemli artis olmasina, TL:’nin reel anlamda ciddi
deger kazanmasina ragmen ihracat hacminde dikkat cekici genigleme
meydana gelmis, diger taraftan ithalat hacmi hizla artmistir.

2006 yilinda onceki yila gore yuzde 18.3 oraninda genislemek suretiyle
225.1 milyar duzeyinde gerceklesen dis ticaret hacmi, 2007 yilinda yuzde
23.2 ve 2008 yilinda da yuzde 20.4 oraninda genigleme sergilemistir.
2008 yilinda ihracat tutari bir onceki yila gore yuzde 23.1 oraninda
genisleyerek 132 milyar 27 milyon Dolar, ithalat tutari ise yuzde 18.8
oraninda bir buyumeyle 201 milyar 964 milyon Dolar olarak
gerceklesmisg, toplam dig ticaret tutarinin 334 milyar Dolara ulasirken, dig
ticaret acigr 69 milyar 936 milyon Dolar olmustur.

Ancak kuresel ekonomik kriz 2008 yili uginclu ceyreginden itibaren
etkisini Ulkemiz dig ticareti Uzerinde belirgin bir gekilde gostermeye
baglamis ve giderek derinlesmigtir.

2009 vyiinda ihracat ve ithalat hacimlerinde carpici daralmalar
yasanmistir. 2009 yilinda ihracat tutari bir onceki yila gore yuzde 22.6
oraninda bir daralmayla 102 milyar 165 milyon Dolar olarak
gerceklesirken, ithalat hacmi daha hizli bir disus sergilemis ve onceki
yila gore yuzde 30.3 oraninda bir azalmayla 140 milyar 775 milyon
Dolara gerilemistir. Dig ticaret hacminin 243.1 milyar Dolara geriledigi
2009 yihnin tamaminda dis ticaret acigi, keskin bir daralmayla,2008
yilina iligkin 69 milyar 936 milyon Dolar dizeyinden, 38 milyar 786 milyon
Dolar duzeyine dusmustur. 2007 ve 2008 yillarinin tamami itibariyle
siraslyla yuzde 63.1 ve yuzde 65.4 olarak gerceklesen ihracat tutarinin
ithalat kargilama orani, 2009 yilinda ithalatta meydana gelen daralmanin
daha keskin olmasi nedeniyle, garpici bir yukselmeyle yuzde 72.5e
cikmistir.
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2009 yih son ceyrek doneminden itibaren belirginlik kazanan ekonomik
toparlanma ile beraber oOzellikle ithalat hacmi olmak Uzere dis ticaret
faaliyet hacminde tekrar hizl bir genisleme sureci igersine girilmigtir.

2010 yilinda basta Euro Bolgesi ekonomileri olmak tGzere onemli ticaret
ortaklarimizda ekonomik toparlanmanin yavas seyretmesi ve TL.'nin agiri
degerli konumunu surdurdyor olmasi ihracat faaliyetini olumsuz bicimde
etkilemistir. Buna karsilik hizli ekonomik buyumenin hanehalki gelirlerini
artirarak tuketim talebini canlandirmasi, asiri degerli Turk Lirasi’nin ithal
mallarina olan talebi 6zendirmesi ayrica yerli girdi kullanimi yerine ithal
girdi kullanimin daha cekici kilmasi, genisleyen ekonomik faaliyet
hacminin ithal girdilere olan talebi arttirmasi, diger taraftan canlanan
yatirim faaliyetinin yatirrm mallari ithalatini yikseltmesi ile bagta enerji ve
metaller olmak Uzere emtia fiyatlarindaki hizli tirmanma, 2010 yilinda
ulkemiz ithalat hacminin ¢ok suratli bicimde buyume gostermesinde rol
oynayan baglica faktorler olmustur.

2010 yilinin Ocak-Kasim doneminde toplam ihracat onceki yilin ayni
donemine iligkin 92.1 milyar Dolardan, yuzde 10.9 oraninda bir buyume
gostererek 102.1 milyar Dolara yukselmigtir. Ayni donemler itibariyle
ithalat ise 2009 yilinda gerceklesen 125.9 milyar Dolar duzeyinden,
yuzde 31.0 oraninda alarm verici bir artigla, 164.9 milyar Dolara
yukselmistir.

2010 wyili ilk onbir aylik doneminde toplam ihracat tutarinin yuzde
92.6’sini imalat sanayi urunleri olustururken, toplam ithalat tutarinin
yuzde 15.1°ini yatinm mallari, yuzde 71.4’Gnu aramallari, yizde 13.3’Unu
de tuketim mallari teskil etmistir. Bu mal gruplarinin ithalat tutari bir
onceki yiin ayni donemine gore 2010 yili Ocak-Kasim doneminde
sirasityla yuzde 31.1, yuzde 31.9 ve yuzde 28.1 oranlarinda artis
gostermigtir.

Genis ekonomik gruplar siniflamasina gore ise ayni donemler itibariyle,
sermaye mallari ihracati yuzde 7.3, ara mallar ihracati yuzde 12.5 ve
tuketim mallari ihracati da yuzde 10.5 oraninda cuzi artig gostermigtir.
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2009 yilinin tamaminda Avrupa Birligi Uyesi Ulkelere yapilan ihracat
tutari, toplam ihracat igersindeki payini yaklasik bir onceki yil dizeyinde
korurken, bu ulkelerden yapilan ithalatin toplam ithalat hacmi igersindeki
payl, genelde bu Ulkeler digindaki ulkelerden yapilan enerji ve temel mal
fiyatlarindaki belirgin artisin bir sonucu olarak, dusus sergilemistir. Bu
gelismeler sonucunda Ocak-Kasim aylari itibariyle 2010 yilinda toplam
ihracat hacmi icersinde AB Uyesi olan Ulkelere (27 ulke) yapilan ihracat
tutarinin agirhgr yuzde 46.3 olurken, 2009 yilinin ayni doneminde bu
ulkelerden yapilan ithalatin toplam ithalat tutari icinde yuzde 40.0 olan
payl 2010 yilinin ayni doneminde yuzde 38.8’e gerilemigtir. 2010 yilinda
Asya ulkelerinin dis ticaret faaliyeti icersinde tasidigi agirlkta artis
gozlemlenmistir. 2010 yilinda bir 6nceki yila gore Asya ulkelerinin toplam
ihracat icindeki pay! yuzde 25.1'den yuzde 27.9’a yukselirken bu gruptaki
ulkelerin toplam ithalat hacmimiz igindeki payi ise yuzde 27.5'ten yuzde
31.2’ye tirmanmistir.

2010 yilh Ocak-Kasim doneminde ihracat faaliyetinde yuzde 10.1 agirlikla
Almanya oOn sirada yer alirken ithalatta yuzde 11.6 pay ile Rusya
Federasyonu en agirlikh tlke olmustur.

Aylar itibariyle ihracat, ithalat ve Dis Ticaret Acigi
(Milyon Dolar)
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Dihracat Mithalat O Dis Ticaret Agig

Odemeler Dengesi

ic tasarruf egiliminin yetersizligi nedeniyle 6zellikle yatirim hacminin ve
gelisme hizinin yuksek oldugu donemlerde belirginlesen ve yapisal sorun
niteligi kazanan odemeler dengesi cari islemler hesabi agigi 2009 yilinin
son c¢eyrek doneminde baslayan ekonomik toparlanma surecine bagli
olarak hizli bir byume sergilemistir.
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2010 yihinin Ocak — Kasim doneminde cari agik, bir dnceki yilin ayni
donemine gore yuzde 377.2 oraninda bir keskin sigrama ile dnceki yilin
ayni donemine iligkin 11 milyar 38 milyon Dolar dizeyinden 41 milyar 630
milyon Dolara tirmanmistir. Dig ticaret dengesinde s6z konusu donemler
itibariyle meydan gelen 27.5 milyar Dolar tutarindaki bozulma dogrudan
cari iglemler hesabina yansimigtir. Bu alarm verici genislemede baz etkisi
onemli rol oynamistir. Zira 2010 yili Ocak-Kasim doneminde gergeklesen
cari igslemler hesabi agiginda 2008 yilinin ayni donemine iligskin 38.8
milyar Dolar tutarindaki cari agiga gore artisg hizi yuzde 7.3 duzeyinde
kalmistir.

2010 yihnin Ocak — Kasim doneminde 6demeler dengesindeki dis ticaret
hesabi, 2009 yilinin ayni donemine gore yuzde 128.7 oraninda bir
genigleme ile 49 milyar Dolar tutarinda agik vermistir. Dig ticaret agiginin
gecen yilin ayni donemine gore keskin bir yukselme gostermesinde, altin
dahil ithalat (CIF) harcamalarinin 6nceki yila gore yuzde 31.0 oraninda
artarak 164.9 milyar 609 milyon Dolara ve ihracat (FOB) gelirlerinin gok
daha dusuk bir oranda, sadece yuzde 10.9 oraninda genisleyerek 102.1
milyar 116 milyon Dolar olarak gergeklesmesi neden olmustur. Ayni
donem bavul ticareti gelirleri ise yuzde 6.7 oraninda bir artisla 4 milyar
671 milyon Dolar olarak gerceklesmigtir.

Ocak — Kasim doneminde ‘hizmetler’ hesabinin dnemli kalemlerini
olusturan net ‘turizm’ gelirleri dnceki yilin ayni donemine gore yuzde 7.6
oraninda bir azalmayla 15 milyar 203 milyon Dolar olarak gerceklesirken,
‘hizmetler’ hesabinin diger onemli kalemi olan ‘tasimacilik’ kalemi, dnceki
yilin ilk onbir aylik doneminde 1 milyar 122 milyon Dolar girigle
sonuglamigken, bu yilin ayni doneminde, yaklasik 1 milyar Dolarlik
dususgle, net 150 milyon Dolar girigle sonuglanmistir.

Diger onemli bir hizmet ticareti kalemi olan ‘insaat’ -yurtiginde yerlegik
ingaat sirketlerince yurtdisinda gergeklestirilen- hizmetlerinden
kaynaklanan net doviz girigi 2010 yilinin Ocak-Kasim doneminde dnceki
yilin ayni donemine gore yuzde 25.9 oranina bir daralmayla 669 milyon
Dolar olarak gerceklesmisgtir.

Ucret 6demeleri ve yatirim geliri kalemlerinden olusan ‘gelir’ hesabi 2009
yil Ocak — Kasim donemine gore yuzde 6.6 oraninda bir azalmayla 6
milyar 940 milyon Dolar net gikigla sonuglanmistir. Yatirim gelirleri
kapsaminda buyuk olgude kar transferlerinden olusan ‘dogrudan
yatirnmlar’ ‘portfoy yatirrmlari’ ve faizlerden olusan ‘diger yatinnmlar’da
gozlemlenen net c¢ikislar sirasiyla 2 483 milyon, 534 milyon ve 3 806
milyon Dolar olarak gerceklesmigtir.

2010 yilinin ilk 6nbir aylik doneminde uzun ve kisa vadeli kredilere iligkin
faiz ddemeleri, dnceki yilin ayni donemine gore yuzde 27.4 oraninda bir
daralma ile 4 milyar 774 milyon Dolar olarak gerceklesmigtir.
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Cari transferler ilk onbir aylik donemde yluzde 35.2 oraninda duserek 1
203 milyon Dolar giris kaydetmigtir.

Cari acigin finansmani

41.6 milyar Dolar tutarindaki cari aciktan ‘net hata noksan’ kaleminde yer
alan 3.5 milyar Dolar tutarindaki girigsin —kaynag belli olmayan-
dusulmesiyle bulunan 38.1 milyar Dolar tutarindaki finansman ihtiyacina
11.3 milyar Dolar tutarindaki rezerv artigi ilave edildiginde 2010 yilinin ilk
onbir aylik doneminde saglanan disg finansman tutari toplam 49.4 milyar
Dolar olarak belirlenmektedir. Bu donemde verilen cari agik ve rezerv
artigi nedeniyle finanse edilmesi gereken 49.4 milyar Dolar tutarindaki
finansman agiginin 4.9 milyar Dolari ‘dogrudan yatirimlarla, 16.5 milyar
Dolari ‘portfoy yatirimlari ile ve kalan 28 milyar Dolari da ticari ve nakit
krediler ile mevduatlardan olugan ‘diger yatirimlarla finanse edilmigtir.
Dogrudan yatirnmlar kapsaminda yurtdisinda yerlesik kigilerce, bu
donemde gergeklestirdikleri gayrimenkul alimlarini da icerecek sekilde,
onceki yilin ayni donemine gore yuzde 18.2 oraninda bir daralmayla 6
milyar 257 milyon Dolar tutarinda yatirim yapilmigtir. Yabancilarin
gayrimenkul yatirimlari onceki yilin ayni donemine gore yuzde 27.5
oraninda bir artigla 2.1 milyar Dolar olarak gergeklesmistir. Yine
‘dogrudan yatirrmlar’ kapsaminda 1.4 milyar Dolar tutarinda ¢ikis
gerceklesmistir.

Yabancilarca ‘portfoy yatirnmlari’ kapsaminda 2010 yili Ocak-Kasim
doneminde 4 milyar 253 milyon Dolar tutarinda hisse senedi alimi
gerceklestiriimistir. Bu donemde yurtdigi yerlesiklerce brut 6.7, itfalar
diginda net 4.1 milyar Dolar tutarinda devlet tahvili satin alinmistir. Ayrica
Ocak-Kasim 2010 déneminde 10.3 milyar Dolar tutarinda da DiBS Devlet
i¢ borglanma senedi- satigi suretiyle finansman saglanmigtir..

Ocak-Kasim doneminde rezerv artisi disinda ortaya ¢ikan 38.1 milyar
Dolar tutarindaki finansman gereksiniminin 6.3 milyar Dolari dogrudan
yatirim girigleriyle 4.3 milyar Dolarlik bolumu de yabancilarin borsada
gerceklegtirdikleri alimlarla kargilanmig, geri kala 27.6 milyar Dolarlik
bolumu ise esas itibariyle 6zel ve kamu kesimi bor¢lanmasiyla
kargilanmigtir. Bu tutarin devlet tahvili diginda kalan boliumuanu kisa
vadeli sicak para olusturmaktadir.

41.6 milyar Dolar tutarindaki yuksek boyutlu cari agigin bu sekilde kisa
vadeli sicak para ile finanse edilmesi ekonomik ve finansal istikrar
acisindan buyuk bir tehdit olugturmaktadir. Diger taraftan gayrimenkul ve
hisse senedi satisinin bir varlik satisi —yabancilara mulkiyet devri-
oldugunu 6nemle not etmek gerekir.



TURKIYE EKONOMISI

Uluslar arasi Yatirnrm Pozisyonu, Dis Varlik ve Yukumlulikler

Yabancilarin yurticinde yaptiklari dogrudan yatirimlar, portfoy yatirimlari
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ve diger yatinnmlardan olugsan dig yukumlualuklerimiz ile yurtdigida yapilan
dogrudan yatirimlar, portfoy yatirnmlari, diger yatirrmlar ve rezerv
varliklardan olusan varliklarimiz arasindaki farki veren net
yukUmluluklerimizde —uluslar arasi net yatirrm pozisyonu- 2010 yilinin ilk
10 aylik doneminde 102.8 milyar Dolar tutarinda, ciddi boyutta artis
meydana gelmistir.

Asagida dig varlik ve yukumlulUklerimizde son on aylik donemde
meydana gelen gelismeler ana bagliklar altinda verilmektedir.

Uluslar arasi Yatirrm pozisyonu
(Milyon Dolar Olarak)

VARLIKLAR 174 949 175 757
Yurtdigsinda Dogrudan Yatirimlar 22 338 23 830
Portfoy Yatirimlari 1923 2136

Diger Yatirimlar 75 852 66 035
Mevduatlar 61 857 51175
Krediler 11 563 12 411

Diger 1515 1518

Yiikiimluliikler 457 030 560 635
Yurtiginde Dogrudan Yatirimlar 143 211 199 682
Portféy Yatinmlari 91 186 125907
Hisse Senetleri 47 248 68 183
Borc Senetleri 43 938 57 724
Diger Yatirmlar 222 642 235 046
Ticari krediler 21 655 22 004
Diger Krediler 168 959 167 836
Genel Hikumet 34 751 35918
Bankalar 35 397 43 108
Diger Sektorler 96 811 88 810
Mevduatlar 32 529 43 704
Diger Yukumlilikler 1499 1502

Uluslar arasi Yatirnm Pozisyonu, Net (-) 282 090 (-) 384 877
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Goruldugu gibi Kasim 2010 sonu itibariyle Turkiye’'nin dis aleme kargi net I
yukumlulukleri on aylik bir donemde 102.8 milyar Dolarlik bir artisla 384.9
milyar Dolara yukselmistir.

Orta Vadeli Program (OVP)

Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu dogrultusunda, ilki 2005 yili
icersinde belirlenen ve 2006 — 2008 donemini kapsayan “Orta Vadeli
Program”in altincisi 2011-2013 yillarini kapsayacak sekilde 10 Ekim
2009 tarihli ve 27725 Sayili Resmi gazetede yayinlanmigtir.

Orta Vadeli Programda ekonomik ve mali alanda 2010 yilina iligkin
guncellenmis tahminler de kamuoyuna duyurulmustur.

Programda kuresel krizin ortaya gikisi, Turkiye ekonomisi Uzerine olan
etkileri ve krize karsi alinan onlemler kisaca ortaya konulduktan sonra
program donemi icin ongorulen temel amaclar ve gelisme eksenleri

ortaya konulmustur. Programda yer verilen gelisme eksenleri, baslica,

Rekabet Giiciiniin Artirilmasi,

- is ortaminin iyilestiriimesi,

- Ekonomide kayitdisiligin azaltiimasi,

- Finansal sistemin gelistiriimesi,

- Enerji ve ulastirma altyapisinin gelistiriimesi,

- Cevrenin korunmasi ve kentsel altyapinin geligtiriimesi
- Ar-Ge ve yenilikgiligin gelistiriimesi,

- Bilgi ve iletisim teknolojilerinin yayginlastiriimasi,

- Tarimsal yapinin etkinlestiriimesi,

- Sanayi ve hizmetlerde yuksek katma degerli Uretim yapisina
gecis saglanmasi,

istihdamin Artiriimasi

- isglicli piyasasinin gelistiriimesi,

- Egitimin iggucu talebine duyarlihiginin artiriimasi,

- Aktif isgucu politikalarinin gelistiriimesi,

Beseri Gelisme ve Sosyal Dayanismanin Glglendirilmesi

- Egitim sisteminin gelistiriimesi,

- Saglik isteminin geligtiriimesi,

- Gelir dagiliminin iyilegtirilmesi, sosyal igerme ve yoksullukla
mucadele,

- Sosyal guvenlik sisteminin etkinliginin artirilmasi,

- Kaltaran korunmasi, geligtiriimesi ve toplumsal diyalogun
guclendirilmesi,
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Boélgesel Gelisme ve Bélgesel Gelismislik Farklarinin Azaltilmasi,
Bolgesel gelisme politikasinin merkezi duzeyde etkinlestirilmesi,

Yerel dinamiklere ve i¢gsel potansiyele dayall gelismenin saglanmasi,
Yerel duzeyde kurumsal kapasitenin artiriimasi,

Kirsal kesimde kalkinmanin saglanmasi

Kamu Hizmetlerinde Etkinligin Artirilmasi

Kurumlar arasi yetki ve sorumluluklarin rasyonellestiriimesi,
Politika olusturma ve uygulama kapasitesinin artiriimasi,
Kamu kesiminde insan kaynaklarinin gelistirimesi,

E-Devlet uygulamalarinin yayginlastiriimasi,

Adalet Sisteminin lyilestirilmesi

Giivenlik Hizmetlerinin Etkinlestirilmesi

Dogal Afetler Yonetiminin Etkinlestirilmesi

olarak siralanmig ve bu alanlarda alinacak onlemler belirtilmigtir.

Makroekonomik politikalar kapsaminda ekonomik buyume ve istihdama
agirlik verilmekte ve para, maliye ve gelirler politikalarinin koordinasyon
icersinde yurutulecegi vurgulanmaktadir.

Ekonomide yurtici tasarruflarin arttiriimasina ¢aligilacagi, 6zel kesim
yatirirmlarini ve ihracati artirmaya yonelik olarak uygulamaya konulmusg
olan politikalara devam edilecegi ekonominin istihdam yaratma
kapasitesini artiracak politikalara oncelik verilecegi 6nde gelen buyume
ve istihdam hedefleri olarak siralanmaktadir.

Kamu maliye politikasi kapsaminda kamu kesiminin agiginin azaltilmasi
suretiyle 6zel sektdrin kuilanabilecegi kaynakiarin artiriimasina katki
saglanmasi 6ngorulmekte olup, kamu harcama politikasi alaninda
kaynaklarin kullanimi ile ilgili olarak yurutulen faaliyet ve projelerin
gereklilik, etkinlik ve verimlilik durumunun 6n planda g6z onunde
tutulacagi belirtiimektedir. OVP ile kamu yatirimlarinin oncelikli sosyal
ihtiyaclari giderecek ve Uretken faaliyetleri destekleyecek nitelikteki
altyapiya yonlendirilmesi hedeflenmektedir.

Orta vadeli programda kamu harcama politikasi kapsaminda saglik
hizmetlerinin yurutulmesinde, yararlanicilarin sistemin maliyetine
katihmlarini saglayici duzenlemeleri de igeren dnlemler alinmasi
planlanmaktadir. Diger taraftan mali disiplinin saglanmasi ve kamu
harcamalarinin verimliliginin arttirnlmasi amaciyla, Program ile,
Sayigtay’in uluslar arasi standartlarda denetim faaliyetlerini kamuda
yayginlastirmasi amaglanmaktadir.

ANTALYA SERBEST MUHASEBECI MALI MUSAVIRLER ODASI
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OVP cercevesinde uygulanacak kamu gelir politikasinin temel amaci,
bayume , yatinnm ve istihdamin desteklenmesine ve kayitdigihgin
azaltiimasina katkida bulunmak ve etkin, basit ve adil bir vergilendirme
sistemi olusturmaktir.

Kamu borglanma politikasi cercevesinde i¢ bor¢ ¢cevirme oraninin
kademeli olarak dusurulmesi temel bir amacg olarak ele alinmaktadir.

stikrarli ve stirdirtlebilir bir bliyiime ortaminin saglanmasi igin cari
acigin kontrol altina alinmasi ve bor¢ yaratmayan kaynaklarla finanse
edilmesi Orta Vadeli planda temel bir gereklilik olarak vurgulanmaktadir.
Orta Vadeli Program ile 2011 — 2013 doneminde de para politikasi,
enflasyon hedeflemesi gergevesinde yurutulecek ve para politikasinin
temel amacini fiyat istikrarinin saglanmasi olusturacaktir. Para politikasi
cercevesinde kisa vadeli faiz oranlarinin temel politika araci olarak
kullanimi devam edecek, enflasyon hedefleri Hikimet ve Merkez
Bankasi tarafindan birlikte belirlenecek, dalgali doviz kuru rejimi
surdurulecektir. Program enflasyondaki duisus surecinin devam edecegini
ongormektedir. 2010 yilinda yuzde 7.5 olarak gergceklesmesi — yuzde
6.40 olarak gerceklesmistir - beklenen enflasyon duzeyi programa gore
2011’de yuzde 5.3’e, 2012'de yuzde 5.0’e ve 2013 yilinda da yuzde 4.9’a
gerileyecektir..

Programda 2010 yili ikinci yarisindan itibaren baz etkisinin azalmasiyla
buyume hizinin gerileyecedi, yil genelinde buaylime hizinin yuzde 6.9
olarak gergeklesecegi, 2011, 2012 ve 2013 yillarinda ekonomik buyume
hizinin sirasiyla yuzde 4..5, yuzde 5.0 ve yuzde 5.5 olarak
gerceklesecegi ongorusunde bulunulmaktadir.

Program doneminde yillik ortalama reel artig hizinin, 6zel tuketim
harcamalarinda ilk iki yil i¢in yuzde 4.4 ve 2013 yili igin yuzde 4.5, 6zel
sabit sermaye yatirrmlarinda yuzde 10.0, yuzde 10.8 ve yuzde 11.6,
kamu tUketim harcamaiarinda yuzde 5.6, yuzde 2.1 ve yuzde 4.1, kamu
sabit sermaye yatirimlarinda ise sozkonusu Ug¢ yil igin sirasiyla yuzde (-)
8.9, yuzde 0.7 ve yuzde 1.0 oranlarinda gerceklesmesi ongorulmektedir.

Program yasanmig olan ve etkileri orta vadede de surecek olan
ekonomik krizden en ¢ok islerini kaybeden ve ig bulamayan kesimlerin
zarar gormus oldugu gercegini dikkate alarak, issizlik sorununa ve
istihdam olanaklarinin genigletiimesine agirlik veriyor. Ancak bu alanlarda
lyilesme saglamanin guglugu dikkate alinarak ihtiyath bir hedef ortaya
konuluyor. issizlik oraninin 2010 yili itibariyle yizde 12.2 olarak
gerceklesecegi tahmininde bulunulurken, bu oranin zayif bir sekilde
daralma gostererek 2011 yilinda yuzde 12.0’ye, 2012'de yuzde 11.7’ye
ve 2013 yilinda da yuzde 11.4’e gerilemesi hedef aliniyor. Bu oranlar
ongorulen buyume cercevesinde program doneminde istihdam
edilenlerin sayisinda yaklasik 900 bin kisilik artig olacagi anlamina
gelmektedir.
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Program doneminde izlenecek maliye politikasinin temel hedefi olarak,
kamu kesiminin kaynak kullanimindaki artan payinin azaltiimasi
amaciyla, ekonomik kriz surecinde yukselen ancak 2010 yilinda belirgin
bir iyilesme sergileyen kamu agiklarinin tedrici olarak makul seviyelere
indirilmesi alinmaktadir.

Programda 2010 yilinda butge aciginin milli gelire oraninin yuzde 4.0
oraninda gerceklesecegi tahmininde bulunulmaktadir. Butge aciginin
ulusal gelire oraninin daha sonra tedrici bir azalma sergileyerek, 2011
yilinda yuzde 2.8’e, 2012 yilinda yuzde 2.4’e ve 2013 yilinda da yuzde
1.6’ya gerilemesi ongorulmektedir. Bu dogrultuda kamu faiz dig1 dengesi
de benzer bir egilim ortaya koymakta ve 2010 yili itibariyle yuzde 0.4
duzeyinde gergeklesen fazla oraninin daha sonraki yillarda sirasiyla
yuzde 1.0, yuzde 1.2 ve yuzde 1.5’e yukselmesi dngorulmektedir. 2010
yili itibariyle milli gelire orani yuzde 42.3 olark olugmasi tahmin edilen AB
tanimli kamu borg¢ stokunun, Orta Vadeli Program ile 2011 yilinda yuzde
40.6’ya,, 2012 yilinda yuzde 38.8’e ve program doneminin son yilinda da
yuzde 36.8’e gerilemesi dngorultyor.

Orta vadeli programda kamu harcama politikasi kapsaminda saglik
hizmetlerinin yuratilmesinde, yararlanicilarin sistemin maliyetine
katihmlarini saglayici dizenlemeleri de igeren onlemler alinmasi
planlanmaktadir. Diger taraftan mali disiplinin saglanmasi ve kamu
harcamalarinin verimliliginin arttirnlmasi amaciyla, Program ile,
Sayigtay’in uluslar arasi standartlarda denetim faaliyetlerini kamuda
yayginlastirmasi1 amaglanmaktadir.

Orta Vadeli Program, cari agigin ele alinan donemde surdurulebilir bir
nitelik kazanmasini ve borg yaratmayan kaynaklarla finanse edilmesini
temel bir ara¢ olarak almaktadir. 2009 yilinda yagsanan ekonomik kriz
nedeniyle daralan ve 2009 yiii itibariyile 11 milyar Dolar dizeyiyie miili
gelirin yuzde 1.89’una gerileyen dis acigin 2010 ve 2011 yillarinda ytuzde
5.4, izleyen program donemi yillarinda sirasiyla yuzde 5.3 ve yuzde 5.2
duzeyinde gerceklesmesi ongorullyor.

2011 - 2013 donemini kapsayan Orta Vadeli Programla temel
makroekonomik parametrelerde gergeklesmesi ongorulen gelismeler
asagdida verilmektedir:
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Biiyiime ve istihdam

GSYH (Milyar TL. Cari Fiyatlarla)
GSYH (Milyar Dolar Cari Fiyatlarla)
GSYH Bluyumesi *

Toplam Tuketim *

Kamu *

Ozel *

Toplam Sabit sermaye Yatirimi *
Kamu *

Ozel *

Toplam Nihai Yurtici Talep *

Toplam Yurtigi Talep *

Istihdam Duizeyi (Milyon Kisi)
issizlik Orani (%)

Dis Ticaret

Cari Islemler Dengesi (Milyar Dolar)
Cari Islemler Dengesi / GSYH (%)
Enflasyon

GSYH Deflatoru

TUFE Yilsonu % Degisme

Kamu Finansmani

Merkezi Yénetim Butce Dengesi **
Toplam Kamu Faiz Digi Fazlasi **

Merkezi Yonetim Butcesi Faiz Disi
Fazl.**

AB Tanimh Gen. Yén. Nom. Borg Stoku

*%*

*  Sabit fiyatlarla ylizde degisim

** GSYH’ya olan orani

1099
730
6.8

4.4
7.6
41
22.0
28.6
20.0
7.9
9.1
22.5
12.2

-39.3
-1.8

8.0
7.5

-4.0
-0.2
-0.7

42.3

Orta Vadeli Program
Temel Ekonomik Buyuklukler

1215
781
4.5

4.5
5.6
4.4
5.5
-8.9
10.0
4.8
5.4
22.7
12.0

-42.2
-2.8

5.8
5.3

-2.8
0.3
0.0

40.6

1343
847
5.0

4.2
2.1
4.4
8.7
0.7
10.8
5.2
5.4
23.2
11.7

-45.1
-3.3

5.3
5.0

-2.4
0.7
04

38.8

1485
913
5.5

4.4
4.1
4.5
9.6
1.0
11.6
5.6
5.1
23.6
11.4

-47.8
-3.9

4.8
4.9

-1.6
1.0
0.8

36.8



