7))
<
Q
¢
o
L
—l
o
>
e
24
-
=
—
<
=
O
L
m
LU
7))
<
L
)
=
-
72
L
m
o
L
n
=
Q
o
O

Turkiye Ekonomisi

Genel

2008 yili Agustos ayinda Lehman Brothers yatirim bankasinin iflas etmesiyle patlak veren
kiiresel finansal kriz ve ertesinde kiiresel reel ekonomide yasanan ve basta Euro Bolgesi
ekonomileri olmak lizere 6nemli dis ticaret ortaklarimizda devreye giren ekonomik kiiglilme
sureci, artan igsizlik duzeyleri, keskin bir diisls sergileyen varlik fiyatlarinin servet etkisi ve
hane halklari ile is aleminin beklentilerindeki bozulmalar, farkliliklar géstermekle beraber,
hemen tiim Ulkelerde tliketim ve yatirim taleplerinde ciddi boyutta bir daralmayi beraberinde
getirmistir. Daralan dis talebe bagli olarak tilkemiz ihracatinda keskin bir diislis yasanmis diger
taraftan dis finansman olanaklarinda meydana gelen daralma, bankalar ve sirketlerin net dis
borg 6deyicisi durumuna gelmelerive gelecege iliskin beklentilerdeki bozulma nedeniyle 2009
yilinda tuketim ve yatirrm talebinde ciddi boyutta daralma goézlenmistir. Bu olumsuz
konjonktir tlkemiz ekonomik faaliyet hacminde 2008 yilinin son ceyregi ile baslayan ve dort
dénem boyunca devam eden keskin bir kiiclilmeyi beraberinde getirmistir. Kiiresel diizeyde
toparlanma belirtilerinin ortaya ¢ikmasi ile birlikte yurtigi talebi ve tGretimi artirmaya yonelik
olarak Hikumetce alinan 6nlemlerin de katkisiyla, ylizde 14.7 oraninda rekor diizeyde bir
kiicilmenin yasandigli 2009 yili ilk ¢ceyrek doneminin ardindan ekonomide goreli iyilesme
belirtileri ortaya ¢ikmis ve yilin son ¢eyrek déneminde yeniden biylme sireci igersine
girilmistir. Belirsizliklerin azalmasi, tiketici gliven duygusunun pekismesi ve kredi kosullarinin
iyilesmesi tuketim ve yatirim kararlarini olumlu bigcimde etkileyerek yurtigi talebi artirmistir.
2009 yilinin ilk yarisinda ylizde 11.1 oraninda kigtlen ekonomi 2010 yilinin ilk yarisinda ylizde
11.0 oraninda biyime kaydetmistir. Ekonomi yilin tG¢linci ve dordiinci ceyrek dénemlerinde
de sirasiyla ylizde 5.3 ve 9.2 oranlarinda buiyliime gostererek bu egilimini stirdirmus ve yilin
tamamiitibariyle GSYH'daki bliyiime 6ncekiyila gore ylizde 9.0 oraninda gerceklesmistir.

Kiresel kriz ertesinde ekonomik toparlanma ile birlikte 2009 yilinin son ¢eyrek doneminde
baslayan ve 2010 yili boyunca gézlemlenen hizli biiyime dalgalanmalar géstermekle beraber
2011 yihnin ilk ic ceyrek déneminde de yaklasik ayni hizi koruyarak stirmistiir. i¢ dis talep
ayrismasinin ve GSYH'nin yiizde 10'una tirmanan cari acigin makroekonomik istikrar Gizerinde
yarattigl ciddi riskin azaltilmasi amaciyla talebin frenlenmesi ve bu sekilde ekonominin
sogutulmasi amaciyla alinan 6nlemlerin katkisiyla 2011 yili son ¢eyreginde ekonomik
bliyimede gozlemlenmeye baslanan yavaslama dort donem boyunca kesintisiz bicimde
devam etmistir. Bu yavaslama silirecinde 2012 yili Gglincl G¢ aylik donemde biiyime hizi ylizde
1.6'ya kadar gerilerken, yilinilk dokuz aylik donemiitibariyle ylizde 2.6 olarak gergeklesmistir.

Gergeklestirilen reformlarin ve uygulamaya konulmus olan makroekonomik politika
onlemlerinin destegiyle ve uluslar arasi piyasalardaki likidite bollugunun katkisiyla kiiresel krizi
goreli olarak daha hafif atlatan Turkiye ekonomisi 2009 yilinin son geyrek déneminde baslayan
sekiz Gi¢ aylik donem boyunca potansiyel biylime hizinin Ustliinde dikkat cekici bir hizla
blylime gostermistir. Ancak ekonomik buylime giderek daha etkili bir bicimde, i¢ tiketim ve
yatirnm talebi ve bu parametrelerin sekillendirdigi ithalat hacmi ile beslenen bir yapi
kazanmistir. Bu sureci, disuk faiz hadleri ve kisa vadeli sermaye girisleri ile birlikte Tirk
Lirasindaki deger kazanimini yansitan bir glicli kredi hacmi genislemesi desteklemistir. Cari
islemler hesabi agiginda 6nemli bir kirilganlik kaynagi olabilecek boyutta hizli bir genisleme
olmustur. 2011 yili genelinde cari agik/GSYH oraniyiizde 10.0'a tirmanmuistir. Dis bor¢clanma ve
varlik satisiyla finanse edilen tiketim ve yatirim talebi ekonomide kirilganhgi artirmistir.
Yabanci sermaye girisleri esas itibariyle ekonomik kirilganliga yol agan kisa vadeli kredilerden
olusmus ve bu nitelikteki borclanma hizli bir tirmanma sergilemistir. Bu dis fon akimlari
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bankalara yonlendigi cihetle dis finansman teminindeki bir daralma dogrudan kredi hacmini
baskilayici bir etki yaratacak nitelik kazanmistir. Bankacilik kesimi digindaki 6zel sektériin déviz
tabanli yukamlilikleri nemli olglide yikselmis olup, bu kesimin TL.'ndaki bir deger kaybina
olan duyarhhgini ¢ok artirmistir. Kasim 2012 ayi sonu itibariyle 6zel sektoriin dis borcu 31.7
milyar Dolar bolimu kisa vadeli olmak lGzere 165.5 milyar Dolara tirmanmis bulunmaktadir.
Kamu kesimi mali yapisindaki iyilesme siireci 2011 yilinda da devam etmis ve kamu borg
stoku/GSYH orani diismeye devam etmistir. Mali durumdaki bu iyilesmede hizli ekonomik
blylime alinan vergi borcu yeniden yapilandirma kararlari, hizli bir bliyime gosteren ithalat
hacmi de 6nemli rol oynamistir. Ancak kamu kesimi mali yapisinda dnceki yil sonuna kadar
gozlenen iyilesme siirecinde 2012 yilinda goreli bir bozulma meydana gelmis ve biitge acigl
reel anlamda ylzde 48.7 oraninda blytrken, faiz disi fazlada da nominal ylizde 19.7 oraninda
daralma gozlenmistir.

2009 yili son geyrek doneminden baslayarak ekonomik faaliyet hacminde gézlenen canlanma
ve hasila artisi etkisini tedrici bir bigimde istihdam hacmi lzerinde de gdstermistir. Ekim
2009—Ekim 2010 doneminde toplam isglcl sayisinda 554 bin kisilik bir artis olmasina
ragmen, istihdam hacminde 953 bin kisilik bir genisleme meydana gelmesi suretiyle toplam
issiz sayisianilan dénemde 398 bin kisilik azalma meydana gelmistir. Ekonomik toparlanmanin
ivme kazanan bir sekilde devam etmesi, issizlik haddindeki diistisiin hizlanarak siirmesini
saglamistir. 2012 yili Ocak ayi itibariyle mevsim etkilerinden arindirilmis olarak 2 milyon 413
bine kadar gerileyen issiz sayisi daha sonraki aylarda isgtici sayisindaki artisin da etkisiyle ihmli
bir yikselme sergilemis ve Ekim ayi itibariyle 2 milyon 585 bin kisi olmustur. Ekim donemleri
itibariyle son dort yildaki issizlik oranlari yizde 13.0, ylizde 11.2, ylizde 9.1 ve ylzde 9.1
olmustur. 2011 ve 2012 yillari Ekim aylariitibariyle, '15 ve daha yukari yastaki niifus' sayisinda
1 milyon 72 bin kisi, isglicinde 1 milyon 112 bin kisi artis olmus, istihdam edilenlerin sayisinda
ise bu artislara yakin, 1 milyon 23 bin kisilik ylikselme gerceklesmistir.

2012 yilinda bir olgide yavaslamakla beraber son ¢ yillik donemde gergeklesen hizli
ekonomik bliyiime dogal olarak giiclinii sanayi sektoriintiin canhligi ile pekistirmistir. Toplam
sanayi Uretim endeksi 2012 yili Kasim ayinda 2011 yili Kasim ayina gore yiizde 11.3 oraninda
artig gdstermis olup, son bir yillik ddnemde alt sektorleritibariyle artis, imalat sanayinde ylizde
13.3, madencilik tasocakgiliginda yizde 7.5 olurken, enerji sektoriinde ylizde 0.2 oraninda
disis kaydedilmistir. Kasim 2012 ayi itibariyle son bir yillik donemde takvim etkisinden
arindirilmig sanayi Uretim endeksi artis orani toplam sanayide yizde 3.1 olurken, imalat
sanayinde yizde 4.2 olarak gerceklesmis buna karsilik arindirilmis endeks degerinde
madencilik tasocakgiliginda yizde 0.1 ve enerji sektériinde de ylizde 0.2 oraninda clzi
duslsler gozlenmistir.

Genelde kiresel dizeyde yasanan gelismelere paralel olarak enerji ve temel emtia
fiyatlarindaki diismenin ve toplam talepteki daralmanin bir sonucu olarak tlkemizde kriz
sonrasinda enflasyon haddinde ciddi bir yavaglama meydana gelmis ve bu egilim 2009 yili
boyunca sirmistir. ic talepteki belirgin canlanma, TL.'nin degerli konumunu sirdiirmesi,
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 gére Aralik 2010 ayinda TUFE artisi yiizde 6.4, UFE artisi ise
ylzde 8.87 olarak gergeklesmistir. 2011 yilinda enflasyon ilk aylarda hizli bir diisis sergileyerek
yillik bazda ylzde 3.99'a kadar (Mart ayi) distikten sonra yilin ikinci ceyrek doneminden
baslayarak, doviz kurlarindaki hareketliligin de katkisiyla, hizli bir tirmanma stireci icersine
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girmistir. 2011yilinda tiketici fiyatlari endeksi ylizde 10.45 oraninda, Uretici fiyatlari endeksi
ise daha yuksek hizla ylzde 13.33 oraninda artis sergilemistir. 2012 yili ilk dért aylk
déneminde yiiksek diizeyde seyreden TUFE daha sonra belirgin bir diisiis egilimi icersine
girmis ve bu egilim yil sonuna kadar devam etmistir. 2012 yilinda tuketici fiyatlari endeksi
ylzde 6.16 oraninda hedeflenen dizeyin yaklasik 1 puan lizerinde gerceklesmis, Uretici
fiyatlari endeksi ise ¢ok keskin bir disus sergileyerek sadece yiizde 2.45 oraninda bir artis
gostermistir.

Ekonomik toparlanma suireci, gelirlerdeki ve giiven duygusundaki iyilesmenin yol agtig
tuketim artisi, ithalat hacmindeki hizli genisleme ve israrl bicimde siirdirtlen biitce disiplini
ile faiz hadlerinde gergeklesen belirgin gerileme 2010 ve 2011 yillari merkezi yonetim bltce
uygulama sonuclarini belirleyen temel faktorler olmus ve bu alanda not edilmesi gereken
iyilesmeler gozlenmistir. Ancak 2012 yilinda blyime hizinin yavaslamasi ekonomik faaliyet
hacmindeki durgun seyir, tiiketim harcamalarinda gézlemlenen durgunluk ve daralma ile
ithalat hacminde gozlemlenen yavaslama merkezi yonetim bitge uygulama sonuglarini
olumsuz bicimde etkilemis, onceki yila gore blitce acigl blyurken, faiz disi fazlada belirgin
daralma gozlenmistir.

Merkezi yonetim butgesi 2012 yilinda 28.8 milyar TL. tutarinda agik verirken, faiz disi fazla
onceki yila iliskin 24.4 milyar TL'ndan 19.6 milyar TL. dizeyine gerilemistir. Bltce uygulama
sonuglarinda gozlenen bozulma kamu kesimi bor¢clanma gereksinimini artirmistir. Ancak 2012
yilinda merkezi yonetim toplam borg stoku Kasim ayi sonu itibariyle énceki yil sonuna gore
12.6 milyar TL. artarak 530.9 milyar TL.'na ¢ikarken, kamu kesimi net borg stoku Gglinci Gi¢c aylk
dénem sonu itibariyle 38.5 milyar TL. tutarinda 6nemli bir azalmayla 251.6 milyar TL. diizeyine
gerilemistir. Bu alanda olumlu bir gelisme de kamu borglanma faiz diizeyinde gozlenmistir.
Enflasyon haddindeki dists, likiditenin arttirilmasi, Merkez Bankasinca 2008 vyili
sonbaharindan itibaren politika faiz hadlerinin kararli ve ciddi bicimde disurilmesi ve bunun
piyasa faiz hadlerine yansimasi ile risk algilamalarindaki iyilesme son ¢ yillik dénemde
Hazinenin borglanma maliyetlerinin keskin bicimde disiirtilebilmesine olanak vermistir. 2008
yili Aralik ayinda yuzde 18.6, 2009 yili Aralik ayinda yuzde 9.0 olan TL. cinsi i¢ bor¢lanmanin
agirhkl ortalama faiz diizeyi, Aralik 2010 ayinda ylzde 7.7'ye gerilemistir. Yilin ilk on ayi
itibariyle yaklasik dnceki yilin ayni aylari diizeyinde seyreden ortalama faiz haddi Kasim 2011
ayinda keskin bir ylkselme gostermis ve ylizde 10.6'ya ¢ikmis Ocak 2012 ayina kadar yiksek
dizeyini koruyan borclanma maliyeti Subat ayiyla birlikte yil sonuna kadar devam eden kararh
bir gerileme sireciicine girmistir. 2009 yil Aralik ayinda ylizde 18.6 olan yillik ortalama bilesik
faiz haddi 2010 yili Aralik ayinda ylizde 8.1'e gerilemistir. 2011 yili sonu itibariyle ylzde 8.7
olarak gerceklesen ic borglanma agirlikli ortalama maliyeti Kasim 2012 ayi itibariyle ylizde 8.8
olarak hesap edilmistir.
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Dis ticaret ve 6demeler dengesi alanlarinda 2010 ve 2011 yilinda gozlemlenen gelismeler
makro ekonomik istikrar ve biiyimenin kalitesi agisindan olumsuz ve ekonomik kirilganhgi
arttirici nitelikte bir goriiniim ortaya koymustur. Basta Euro Bolgesi ekonomileri olmak Gzere
belli basli ticaret ortaklarimizda ekonomik toparlanmanin yavas seyretmesi ve bilahare tekrar
bozularak resesyona meyletmesi, TL.'nin yil icinde giderek hizlanan bigimde deger kaybina
ragmen dis talebi olumsuz yonde etkilemistir. Buna mukabil degerli konumunu muhafaza eden
TL.'nin ithal mallarini ve girdilerini goreli olarak ucuz ve gekici hale getirmesi, petrol ve emtia
fiyatlarinin biraz durulmakla beraber yiiksek seviyelerini korumasi ayrica canli seyreden
tuketim ve yatirim talebi, ithalatin ¢ok stiratli bir bicimde genislemesi sonucunu dogurmustur.
ic ve dis talebin ciddi bicimde ayrismasi yiiksek cari agigin ekonomik istikrar acisindan ihmal
edilemeyecek bir risk olusturmasi ve dis yukiamluliklerdeki hizli tirmanma i¢ talebin ve
dolayisiyla ithal talebinin baskilanmasi ve ekonominin sogutulmasi 6nlemlerini giindeme
getirmistir. Kredi maliyetlerinin ylkseltilmesi ve kredi hacmi genisleme hizinin distrtlmesi bu
sekilde blylme hizinin strdirilebilir bir dizeye getirilmesi ile blylimeye dis talebin daha
etkili destek olmasiamaciyla alinan 6nlemler biiyiime hizinin 2011 yili son ¢eyrek doneminden
itibaren yavaslamasina yol agmistir. 2012 yilinda 6nemli ticaret ortagimiz Euro Bolgesinde
yasanan resesyona ragmen ihracat hacminde not edilmesi gereken bir genisleme saglanmis
buna karsilik durgunlasan ve daralan tiiketim ve yatirim talebinin etkisiyle ithalat hacmi 6nceki
yil diizeyinde seyretmistir. 2012 yili Ocak-Kasim doneminde, 6nceki yilin ayni donemine goére
ihracat hacmi 14.3 oraninda artarak 140 milyar Dolar olarak gergeklesirken, ithalat hacmi
ylzde 1.6 oraninda daralmaile 216.8 milyar Dolar diizeyinde kalmistir.

Dis ticaret dengesindeki bu radikal bozulma dogrudan 2012 yili cariislemler hesabina yansimis
veyilinilk onbiraylik doneminde cariislemler hesabi acigi dncekiyilin aynidénemine gore 25.1
milyar Dolar tutarinda azalmaile 45.2 milyar Dolara gerilemistir.

Kiresel kriz ertesinde yeni ylkselen piyasa ekonomilerinin bir kagi hari¢ diger Ulkelerden
olumlu bicimde ayrisarak hizl bir bliylime gerceklestiren (ilkemizde gayrisafi yurtici hasila
blyumesi, istihdam hacmi, sanayi tiretimi ve kamu maliyesi alaninda gézlemlenen ve yukarida
siralanan bu olumlu gelismelere makroekonomik denge ve sirduirulebilirlik agilarindan
bakildiginda, ekonomik gidisatin ciddi boyutta kirilganlik riski ve uzun vadeli biiyime ve refah
artisi alanlarinda dikkate alinmasi gereken onemli kaygi unsurlari tasidigi gorilecektir. Zira i¢
tasarruf hacmi yetersizdir. Biylime dis tasarruflarla desteklenen i¢ talep genislemesine bagl
olarak seyretmistir. i taleple dis talep arasinda giderek 6nem kazanan ve 2011 yili sonlarina
kadar 6nemini koruyan ancak alinan 6nlemlerle 2012 yilinda hafiflemeye yiiz tutan bir ayrisma
gozlemlenmektedir. Tirk Lirasinin degerli konumunu surdiirmesini ve bu sekilde enflasyon
haddinin baski altinda tutulmasini 6n planda gézeten mevcut doviz fiyatlandirmasi, tiketim
talebini ve ithalati artirmakta buna karsilik tGretimin ve istihdamin yurtdisina kaydirilmasini
dzendirmektedir. Onemli boyuttaki dis ticaret ve cari islemler hesabi aciklari dogrudan
yatirimlarla degil, kisa vadeli bor¢glanma ve varlik satisiyla finanse edilmektedir. Bu durum
gelecekte saglanabilecek strdurilebilir ulusal refah ve istihdam hacmi artisi acisindan
olumsuz bir gorinim ortaya koymaktadir. Kamu maliyesindeki diizelme ise kayitdisiligin
azaltilmasi ve beyannameye tabi gelir vergisi tahsilati artisindan degil, 6nemli 6l¢tide tliketim
ve ithalat artisinin getirdigi KDV ve OTV tahsilati artislarindan kaynaklanmakta olup, bu durum
2012 yihinda gozlemlenen gelismelerle daha belirgin bir goriiniim kazanmistir.
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Genel Makroekonomik Denge

Ulkemizde tasarruf egilimi diisiiktiir ve toplam tasarruflar, ekonomik biiyiime icin gerekli olan
yatirim hacminin finansmanini karsilamamaktadir. 2011 yilinda toplam yurtici hasilanin yizde
71.2'si yerlesik hane halklarinca, ylizde 13.9'u ise kamu kesimi tarafindan tiketim amacgh
olarak talep edilmistir. i¢ dis talep arasindaki ayrismanin daraltiimasi ve biiyiimenin dis talep
destekli olarak strdirtlebilmesi amaciyla alinan makroekonomik dnlemlerin katkisiyla 2011
yili son ¢eyrek doneminden itibaren 6zel tiiketim talebinde yavaslama ve sonrasinda daralma
yasanmis ve 2012 yilinin ilk dokuz aylik dénemi itibariyle yerlesik hane halklarinin toplam
tiketim harcamalarinin GSYH icindeki pay! yizde 69.1'e gerilemistir. Bu donemde kamu
tuketim harcamalarinin payi yaklasik ayni diizeyini korumus ve toplam tiketim
harcamalari/GSYH orani 2012 yiliilk G¢ geyreklik donem itibariyle yiizde 82.9 olmustur.

Gorildigu gibi Ulkemizde tasarruf egilimi yetersizdir ve toplam tasarruflar, ekonomik biiylime
icin gerekli olan yatirrm hacminin finansmanini karsilamamaktadir. Bu nedenle ekonomik
blylime onemli tutarda dis kaynak girisine bagh bulunmaktadir. Kamu kesimi bugtine kadar
uzanan uzun bir donemde surekli bicimde borglanma gereksinimi duymustur. Bu durum
finansman kaynaklarinin kamu kesimince kullanilmasini zorunlu kilarak, reel faiz hadlerinin
2009 vyili son ceyrek donemine kadar olan ¢ok uzun bir donem boyunca yiksek dizeylerde
seyretmesine ve 6zel kesimin yatirim heves ve olanaklarinin kisitlanmasina neden olmustur. -
2002 yih sonlarinda ylizde 39.0'a kadar ¢ikan reel faiz hadleri 2005 yil ortalarindan 2006 yili
basina kadar olan donem disinda siirekliytizde 10.0 oraninin Ustlinde seyretmistir.

2001 yili ekonomik krizini izleyen donemde ise 6zellikle 2003 yilindan baslayarak tlkemizde
‘asiri degerli TL' politikasi izlenmistir. Asiri degerli Turk Lirasi enflasyon oranini baskilayici bir
islev gorirken, yiksek reel faizler yabanci sermaye girisini 6zendirmistir. Dis sermaye akisi
tlketim ve yatirim harcamalarinin finansmanina 6nemli katki saglarken goreli olarak yiksek
bliylme hizlarinin tutturulabilmesine olanak vermistir. Tiirk Lirasi'nin deger kazanimi streci
ithal mallari icin satin alma glic artisi saglayarak 6zel kesimin tiketim egilimini kamgilamis,
yatirrm mallarini goreli olarak daha ucuz hale getirmistir. Diger taraftan kiresel likidite
bollugunun olanakli kildigi disiik faiz hadleri yatirirm harcamalarini canlandirmis ve sonugta
sozu edilen donemde Tirkiye'nin, 6zel kesim ve kamu sektoriniin birlikte verdigi nemli
boyuttaki tasarruf agigini gosteren cariislemler hesabi agigi 2007 yiliitibariyle GSYH'nin ylizde
5.7'sine ulasmis, 2008 yilinda ise ylizde 5.6 olarak gergeklesmistir. Ekonominin yiizde 4.7
oraninda kiictldtgi 2009 yilinda gerileyerek yiizde 1.1'e diisen cari acik 2010 yilinda tekrar
hizli bir genisleme gostermis ve ylizde 5.5 olarak gergeklesmistir. Dis bor¢glanma ve yabancilara
varlik satisi ile finanse edilen canh tiketim ve yatirrm harcamalari 2011 yilinda hizl bir
blylimeyi beraberinde getirirken Net mal ve hizmet ihracati (cari islemler hesabi) acigi
hizlanarak biiyims ve yilin tamamiitibariyle ylizde 10.0'a tirmanmuistir.

Bu boyuttaki cari islemler hesabi agiginin makro ekonomik istikrarin siirdirilebilmesi
acisindan ihmal edilemeyecek bir risk olusturmasi ekonominin sogutulmasi ile i¢ talebin
baskilanmasi ve blylmenin dis talep yoluyla desteklenmesi zorunlulugunu glindeme
getirmistir. Bu dogrultuda kredi hacmi artiginin yavaslatilmasi, kredi finansman maliyetlerinin
arttirilmasi, sermaye girisinin daha az cekici hale getirilmesi alaninda alinan onlemlerin
katkisiyla 2012 yilinda tiiketim ve yatirim harcamalari genislemesi durmus dokuz aylik donem
itibariyle dnceki yilin ayni dénemine gore yerlesik hane halklari tiiketim harcamalari yliizde
0.1. yatirim harcamalariise ylizde 5.9 oraninda daralmistir. S6zi edilen donem itibariyle kamu
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Turkiye Ekonomisi

tuketim ve yatirim harcamalari sirasiyla ylzde 4.7 ve ylizde 3.5 oraninda artmissa da tasarruf
acigi belirgin bir daralma sergilemis ve ilk dokuz aylik dénemde net mal ve hizmet ihracati (cari
islemler hesabi) agiginin GSYH'ya olan oraniyiizde 6.9'a gerilemistir.

2012 yih ilk G¢ geyrek donem itibariyle ekonominin sadece ylizde 2.6 oraninda biylime
gosterebilmis oldugu dikkate alinirsa Glkemizin “disik biyume hizi-ylksek cari agik”
durumuyla karsi karsitya bulunuldugu, ic ve dis piyasalar icin yapilan Gretimin alarm verici
boyuttaithalata bagimh oldugu gercgegiile yliz ylize gelinmektedir.

Ekonominin Genel Dengesi (Cari Fiyatlarla, Milyon TL.)

2009 2010 2011 2012*
Toplam Tiiketim 817 529 941 206 1100514 1220156
Kamu 107 361 120543 139 845 166 042
Ozel 710 168 820 664 960 669 1054 114
Toplam Yatirim 145 559 223 499 312994 306 601
Sabit Sermaye yatirimi 163 986 210394 286 629 319042
Kamu 39 342 47 064 53247 61 832
Ozel 124 644 163 330 233 382 257 210
Stok Degisimi -18 427 13 105 26 365 -12 041
Toplam Yurtici Talep 963 088 1164 706 1413508 1506 757
Net Mal ve Hizmet ihracati -10 529 -60 956 -115 445 -92 045**
Gayrisafi Yurtici Hasila 952 635 1103 750 1298 063 1414712
Gayrisafi Milli Harcanabilir Gelir 943 317 1094 856 1287710 1425104

* Gergeklesme Tahmini
** Yilin ilk dokuz aylik doneminde (-) 60 801 milyon TL. diizeyinde gerceklesmistir.

Gayrisafi Yurtici Hasila (GSYH)

Kiresel krizin ardindan 2009 yili son ceyrek doneminde tekrar bliyiime siirecine giren ve 2010
ve 2011 yillarinda sirasiyla ylzde 9.2 ve ylzde 8.5 oraninda hizli bir bliyiime sergileyen
ekonomi, GSYH'nin ylizde 10'unu bulan cari islemler agiginin disurilmesine yonelik olarak
alinmis olan onlemlerin de etkisiyle 2011 yih ikinci ceyrek doneminden baslayarak
yavaslamaya yiz tutmustur. Asagida verilen grafikte goriilecegi lizere ekonomideki yavaslama
sureci kesintisiz alti donem boyunca devam etmis ve bu yilin Gglincli ceyrek doneminde, kriz
doénemi harig, 2002 yilininilk Gg aylik doneminden buyana en diislik seviyesine gerilemistir.
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Turkiye Ekonomisi

Makroekonomik denge eksikligini artiran i¢ dis talep ayrismasinin giderilmesi ve hane halki ile
sirket borgluluk oranlarinin disirilmesi amaciyla TCMB ve BDDK tarafindan alinmis olan
onlemlerin de katkisiyla 6zel tiiketim ve yatirim talebinin dolayisiyla ithal talebinin azalmasi
saglanmistir. i¢ ve dis bor¢lanmaya dayali tiiketim ve yatirim talebinin daralmasi bilyiime hizini
geri cekerken, net ihracatin biyimeye olan katkisini saglikh bir bicimde yukseltmistir. Bu
cerceve icersinde 2011 yili ilk ceyrek doneminde yizde 12.1 oraninda hizli bir bliyime
gosteren GSYH ikinci ceyrek donemden baslayarak kesintisiz bicimde bu gline kadar siren bir
yavaglama gostermistir. Bu yilin birinci ve ikinci ceyrek dénemlerinde yiizde 3.4 ve yiizde 3.0
oraninda surdurilebilir bir blylime gosteren ekonomi Uglincli ceyrek donemde sert
addedilebilecek bir yavaslamayla ylizde 1.6 oraninda bliyiime sergilemistir.

i¢ tiiketim talebini daraltmaya yonelik olarak alinan dnlemlerin ve Euro bélgesinde yasanan
resesyonun ihracat Gzerindeki olumsuz etkisinin, esasen ekonomik blyime Uzerinde ciddi
Olglide yavaslama etkisi dogurmasi bekleniliyordu. Nitekim IMF ve OECD sonbaharda
yayinladiklari Ekonomik Goriiniim raporlarinda Tirkiye igin 2012 yili blylime tahminini ylizde
3.0 ve yizde 2.9'a cekerken, 2013-2015 donemini kapsayan Orta Vadeli Programda da (OVP)
bir 6nceki OVP'da 2012 yili igin ylzde 4.0 olarak ongorilen GSYH blylme orani ylzde 3.2
olarak revize edilmistir. Yilin ilk dokuz aylik dénemleri itibariyle 2012 yilinda ekonomik biiyiime
oncekiyila gore sabit fiyatlar Gzerinden ylizde 2.6 olarak gerceklesmistir.

2012 yihi lll. Ceyrek doneminde GSYH 6nceki yilin ayni donemine gore cari fiyatlar lizerinden
yuzde 7.7 oraninda bir bliyime sergileyerek 377.6 milyar TL. dizeyinde gerceklesmistir. Reel
anlamda onceki yilin ayni donemine gore ylizde 1.6 oraninda bliylyen GSYH, mevsim ve
takvim etkilerinden arindirildiginda 6nceki doneme gore sadece yiizde 0.2 oraninda bir
blylime kaydetmistir. Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis GSYH bliyiime oranlari 2012
yihinin ilk ve ikinci ceyrek donemlerinde sirasiyla yizde (-) 0.lve yuzde 1.7 olarak
gerceklesmisti. 2012 yili Gglncl Ug aylik doneminde gergeklesen GSYH blylimesi ekonomik
faaliyet alanlari itibariyle dikkate alindiginda, 6nceki yilin ayni donemine goére, tarim
sektoriinde ylzde 2.9, toplam sanayi sektoriinde ylizde 1.7 ve hizmetler sektoriinde ylizde 1.3
oraninda buylme saglanmis oldugu gozlenmektedir. Alt sektorlerde ise imalat sanayi
sektoriinde ylizde 2.8, enerji sektoriinde yizde 6.2, insaat sektoriinde ylizde 0.4, ulastirma
haberlesme sektoriinde ylzde 4.0 oraninda blylme saglanirken, ticaret sektortiniin 6nceki
yilin ayni dénemine goére ylizde 1.2 oraninda kiiglilme sergiledigi gozlemlenmistir. Bu
sektorlerin toplam GSYH igindeki paylari dikkate alinmak suretiyle sinirli da olsa biyimeye
olan katkilarina bakildiginda, imalat sanayinin 0.2, tarim sektoriinin 0.4, ulastirma
sektoriiniin 0.3 ve enerji sektoriniin 0.1 puan katkida bulunmus oldugu goézlenmektedir.
Ticaret sektérii ise biiylimeyi 0.1 puan asagi cekmistir. ilk dokuz aylik dénem itibariyle yiizde
2.6 olarak gerceklesen ekonomik biylimeye, tarim sektorti 0.27 puan, imalat sanayi 0.45
puan, enerji sektorii 0.13 puan, insaat sektorii 0.44 puan, ulastirma, haberlesme sektorii 0.56
puan katkida bulunmustur.

GSYH buylmesine talep unsurlarinda, harcamalarda gozlemlenen gelismeler acisindan
bakildiginda, yukarda ifade edildigi gibi, 6zel kesim talep diizeyinde gozlenen gelismelerin
yavasglayan blyime hizinda en 6n planda rol oynadigi gérilmektedir. 2012 yiliitibariyle toplam
harcamalar icinde ylizde 70 oraninda agirlhiga sahip olan yerlesik hane halklari tiketim
harcamalarinda yakin gegmis donemde gozlemlenen durgunluk ve daralma ile yine toplam
harcamalar iginde ylizde 17 oraninda bir agirliga sahip olan 6zel kesim yatirim harcamalarinda
meydana gelen ciddi boyuttaki disusler, 2012 yilinin ilk dokuz aylik doneminde GSYH
blylmesinde tanik olunansrarli ve sert yavaslamada 6nde gelen iki faktor olmustur.
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Turkiye Ekonomisi
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2011 yili genelinde ylizde 7.8 oraninda reel bir genisleme gostererek bliyiimenin motoru olan
yerlesik hane halklari tuketimi artan borgluluk oraninin ve kredi hacmi genislemesini
yavaslatan onlemlerin etkisiyle bu yilin ilk ceyrek doneminden baslayarak daralma stireciicine
girmis ve dokuz aylik donem genelinde 6nceki yilin ayni donemine gore yilizde 0.5 oraninda
kGicUlmustir. Toplam yatirim harcamalarinin yiizde 80'inden fazlasini olusturan ve gecen yil
yluzde 23.1 oraninda genisleyen 6zel sektor yatirim harcamalarinda 2012 yilinda keskin bir
daralma gdzlemlenmistir. Ozel sektdr yatirim harcamalari tigiincii ceyrek dénemde dnceki yilin
ayni donemine gore yuzde 11.1 ve dokuz aylik donemde de ylzde 5.9 oraninda dusus
kaydetmistir. 2011 yili iglincli ceyrek déneminde blyiimeye 5.2 puan katkida bulunan hane
halklari tiketim harcamalari, bu yilin ayni doneminde biyimeye negatif 0.4 puan yik
getirirken, 6zel yatirim talebi ise ekonomik blylimeyi 2.2 puan asagl ¢ekmistir. Kamu kesimi
tiketim ve yatirrm harcamalari 0.4'er puan pozitif katkida bulunarak o6zel kesim
harcamalarindaki daralmayi clizi de olsa bir dl¢lide telafi etmistir.

Bu yilin ilk dokuz aylik doneminde ig talepteki daralmanin olumsuz etkisini gidererek biylime
saglayan esas unsur net ihracattaki olumlu seyir olmustur. Son geyrekte yizde 11.9 ve Ug
ceyreklik donemde de ylizde 15.0 oraninda bliylyen ihracat, lll. Ceyrek donem biylimesine
2.8 puan katkida bulunurken, ayni dénemler itibariyle sirasiyla ylizde 2.4 ve ylzde 4.0
oraninda daralma sergileyen ithalat ta 0.6 puan katkida bulunmus ve bu sekilde s6zi edilen
donemler itibariyle GSYH bliyliimesiylzde 1.6 ve ylizde 2.6 oraninda gerceklesmistir.

ic talepte gozlemlenen daralma ve net ihracattaki olumlu gelisme makroekonomik istikrar
acisindan en 6nemli risk unsurunu olusturan ve 2011 yih itibariyle GSYH'nin yizde 10'unu
bulan cariislemler agiginin keskin bir bicimde dislrtlebilmesine de olanak vermistir. 2011 yili
Ocak-Ekim doéneminde 64 967 milyon Dolar olan cari islemler hesabi agigi, bu yilin ayni
doneminde 24 milyar Dolarlik bir daralmayla 41 095 milyon Dolara gerilemistir. Geride kalan
oniki aylik donemler itibariyle Kasim 2011'de 77 916 milyon Dolar olan cari acik tutariise 2012
yili EKim ayi itibariyle 53 114 milyon Dolara diismustir. Bu yilin ilk dokuz aylik donemiitibariyle
cariagik/GSYH orani keskin bir gerilemeyle yiizde 6.9'a gerilemistir.
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Turkiye Ekonomisi

istihdam

Basta gelismis ekonomiler olmak lizere bazi yeni ylkselen Asya ekonomileri diginda hemen
tim Ulkelerde derin bir resesyona yol acan kiiresel finansal kriz daha sonra basta A.B.D. ve AB
Uyesi Ulkeler olmak tizere dramatik bir issizlik krizine dontsmustir. Ekonomik toparlanmanin
yavas seyretmesi ve kriz stirecinde meydana gelen bazi 6nemli yapisal degisimler nedeniyle
kiiresel dizeyde issizlik haddinde ancak uzun donemde ve tedrici bir iyilesmenin olacagi
tahmin edilmektedir. Kiiresel kriz istihdam hacmi tizerinde yol actigi derin ve yapiskan daralma
ve mavi yakalilarin pazarlik gliciinde neden oldugu erime ile en olumsuz ve tahrip edici etkisini
calisan kitleler Gizerinde hissettirmistir.

2008 yili Agustos ayinda A.B.D.'nde Lehman Brothers yatirim bankasinin iflas etmesiyle patlak
veren kiiresel finansal krizin yol actigi likidite sikisikligi ile basta Euro Bolgesi ekonomileri
olmak Uzere gelismis Ulkelerde neden oldugu ekonomik durgunluk ve daralma, Ulkemiz
Uzerinde asil etkisini sermaye cikisi, likidite sikisikligi ile dis ve i¢ talep daralmasi yoluyla
gostermistir. Bu slrecte basta ihracat agirlikli sektorler olmak Uzere Uretim diizeylerinde
onemli gerilemeler meydana gelmistir. Bozulan beklentiler, azalan likidite ve risk primi ile faiz
farklarinin artisi, ge¢mis yakin dénemde yogun bigcimde dis bor¢glanmaya gitmis olan sirketleri
olumsuz bicimde etkilerken, bankalarin kredilendirmede daha secici ve ihtiyath bir tutum
takinmalari, sirketleri azalan taleple birlikte Gretim diizeylerini diisirmeye ve istihdam
hacimlerini daraltmaya hatta iflasa zorlamistir. Bu donemde sirketler net dis borg 6deyicisi bir
konumda olmusglardir.

Bu gelismeler sonucu Aralik 2007 donemi itibariyle 2 436 bin kisi olan issiz sayisi giderek
yukselmis ve 2008 yili Aralik doneminde 2 milyon 995 bin kisiye, 2009 yili genelinde de 3
milyon 471 bin kisiye kadar ylkselmistir. 2009 yili son ¢eyrek doneminden itibaren glgli bir
bicimde baslayan 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 kisiye gerilemis, ekonomik toparlanmanin ivme kazanan bir
sekilde devam etmesi, issizlik haddindeki distisiin hizlanarak siirmesini saglamistir.2010 yih
genelinde issiz sayisi 3 milyon 41 bin kisi diizeyine gerilemistir. 2011 yilinda yasanan hizl
ekonomik blyiime dogal olarak etkisini istihdam hacmi tizerinde de hissettirmis ve 2011 yiliilk
donem itibariyle 2 milyon 964 bin kisi olan issiz sayisi yilin son (¢ aylik donemi itibariyle 2
milyon 429 bin kisi diizeyine gerilemistir. Ekim 2011 donemi itibariyle 2 milyon 500 bin kisi olan
mevsim etkilerinden arindirilmis issiz sayisindaki dists yavaslamakla beraber gerilemeye
devam etmis ve 2012 yili Ocak ayinda 2 milyon 413 bine kadar geriledikten sonra ylikselme
egilimi icine girmis ve bu yilin Ekim ayi itibariyle 2 milyon 585 bin kisiye tirmanmistir. Ancak
Ekim 2011 ayi itibariyle 26 796 bin kisi olan isglicii sayisinin Ocak 2012'de 26 874 bine ve Ekim
ayl itibariyle de 27 903 bine ¢ikmis oldugu dikkate alinirsa istihdam hacmi ve issizlik alaninda
yakin ge¢cmis donemde olumlu bir gelisme saglandigi sonucuna varilacaktir. Ekim donemleri
itibariyle son dort yildaki issizlik oranlari sirasiyla ylizde 13.0, ylizde 11.2, ylizde 9.3 ve ylizde
9.3 olmustur. 2011ve 2012 yillari Ekim aylari itibariyle, isglicinde 1 milyon 107 bin kisilik bir
artis olmasinaragmen, issiz sayisinda 85 bin kisi diizeyinde ilimli bir artis meydana gelmistir.
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Turkiye Ekonomisi

isglicti Piyasasindaki Gelismeler
(Ekim aylari itibariyle)

Turkiye Kent Kir
2011 2012 2011 2012 2011 2012

Calisma cagi nifusu (000 kisi) 53 928 55 001 37 156 37 764 16 772 17 237
isgliciine katilma orani (Yiizde) 50.0 51.0 47.6 493 55.2 54.8
isglicti (000 kisi) 26 939 28 051 17 688 18 606 9252 9444

istihdam (000 kisi) 24 486 25 509 15722 16530 8764 8998

issiz (000 kisi) 2454 2541 1966 2077 488 465
issizlik orani (Yiizde) 9.1 9.1 111 11.2 5.3 4.9

Tarim disi 116 114 11.5 11.5 11.8 11.2

Geng nifus* 174 18.1 20.3 215 11.8 11.3

* 15-24 yas grubundaki niifus

2012 yili Ekim ayi itibariyle istihdam edilenlerin ylzde 24.8'i tarim, ylizde 18.6's1 sanayi, ylizde
7.4'Uinsaat ve ylzde 49.3'l de hizmetler sektoriinde calismaktadirlar.

Yeni nifus projeksiyonlari bazinda Ekim 2012 ayi icin yapilan tahminlere gore ise son bir yillik
dénemde insaat sektorinde ve hizmetler sektoriinde ¢alisanlarin istihdam edilenler toplami
icindeki paylarinin sirasiyla 0.2 puan ve 1.3 puan arttigi, buna karsilik tarim sektoriiniin payinin
0.9 puan ve sanayi sektoriiniin payinin 0.4 puan azaldig gézlemlenmistir. Son bir yillik
dénemde tarimda galisanlarin sayisi 30 bin kisi, tarim disi sektorlerde ¢alisanlarin sayisi 983 bin
kisi artmistir. Toplam galisan sayisinin 806 bin kisi artmis oldugu hizmetler sektéri istihdam
hacminin genislemesinde ve issiz sayisinin daha fazla yikselmemesinde temel bir rol
oynamistir.

Mevsim etkilerinden arindirilmig verilere gore ise Ekim 2011 - Ekim 2012 déneminde toplam
isglicii hacmi 1 milyon 107 bin kisilik artisla 27 milyon 903 kisiye ulasirken, istihdam edilenlerin
sayisi 1 milyon 23 bin kisilik bir artisla 25 milyon 319 bin kisiye yikselmis, bu donemde issiz
sayisinda 85 bin kisilik bir ylkselme gozlemlenmis ve issizlik orani ylizde 9.3 orani ile,
degismeyerek yerini korumustur. istihdam durumu konusunda son bir yillik dénemde
gozlemlenen gelismelerle ilgili olarak not edilmesi gereken 6nemli bir husus issizlik oraninin
degismemesine ragmen esasen yiksek olan gen¢ nufustaki issizlik oraninin daha da
ylkselerek yiizde 17.4'ten ylizde 19.1'e ve kentsel alanlarda ise yiizde 18.1'den yiizde 21.5'e
yukselmis olmasidir.
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Turkiye Ekonomisi

Mevsim Etkilerinden Arindirilmis Temel isgiicii Gostergeleri
(Bin Kisi ve % Olarak)
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Fiyat Gelismeleri

Yakin gecmis déneme bakildiginda 2010 yili Aralik ayinda TUFE enflasyon oraninin bir énceki
yilin ayni ayina gore ylizde 6.40 orani ile uzun streli gegmis donemde ulasilamamis olan rekor
bir diizeye gerilemis, on iki aylik ortalamalara gore ise ylzde 8.57 diizeyinde gerceklesmis
oldugu gorilmektedir. Enflasyon oraninda 2010 yili ortalarindan baslayarak gozlemlenen
disme egilimi 2011 yili ilk geyrek donemi boyunca da etkili olmus ve yilin ilk aylarinda hizli bir
disus sergileyerek yillik bazda ytzde 3.99'a kadar (Mart ayi) dismustir. Enflasyon haddi 2011
yiliikinci ceyrek doneminden baslayarak, doviz kurlarindaki hareketliligin de katkisiyla, hizli bir
tirmanma sureci icersine girmis ve Agustos ayi itibariyle yaklasik dnceki yil diizeyi olan ylzde
6.65 diizeyine ¢ikmistir. Enflasyonda dnceki yila gére tanik olunan 4.0 puanlk artisin, son Ug
aylik donemde gozlemlenen hizli tirmanma sonucu meydana geldigi gozlenmistir.

2011 yihinda tuketici fiyatlari endeksi toplam hane halki harcamalariicinde 1/3 oraninda (gida
ve alkolsiiz igecekler = % 26.78 + alkollU icecekler ve tltin = % 5.90) temel bir agirhga sahip
olan gida, icecek ve tiitiin mamulleri fiyatlarindaki artislardan derin bicimde etkilenmistir. Zira
TUFE'de 2011 yili zarfinda meydana gelen yiizde 10.45 oranindaki artisin 3.26 puani gida ve
alkolsiiz icecek fiyatlarindaki artistan, 1.1 puani ise alkollii icecekler ve tlitin mamullerindeki
fiyat artislarindan kaynaklanmistir, TUFE artisini etkileyen bir diger harcama kalemi ise yiizde
15.15 oraninda bir agirliga sahip olan ulastirma harcamalarinda meydana gelen ylizde 12.22
oranindakiytkselme olmustur.
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2012 yilinda gelismis Ulkelerde yasanan ekonomik yavaslama ve basta Euro bélgesi olmak
Uzere bazilarinda hikim siren resesyonun emtia fiyatlari Gzerinde asagi yonli baskida
bulunmasi ve ekonomik yavaslamaya paralel olarak i¢ talebin durgun seyretmesi ve daralmasi
enflasyon haddi lizerinde etkili olan baslica faktoérler olmustur. 2011 yili son ¢ceyrek doneminde
TUFE enflasyon oraninda belirgin bicimde gozlenen yiiksek seyir 2012 yili ilk dért ayhk
donemde de etkili olmus ve Nisan ayinda ylizde 11.1'e kadar tirmanmistir. Mayis ayinda tek
haneye diisen enflasyon haddi daha sonraki aylarda yatay bir seyir izlemis, yilin son ¢ceyrek
donemine kadar hedefin lizerinde kalmaya devam etmistir. Enflasyon haddindeki gerileme
yilin son ¢eyrek doneminde belirgin bir goriiniim ortaya koymustur. Aralik 2012 ayi itibariyle
bir 6nceki yilin ayni ayina gore ylzde 6.16 oraniyla rekor teskil eden bir disik diizeyde
gerceklesen enflasyon haddi, on iki aylik ortalamalara gore yine ayni ay itibariyle ylizde 8.89
olmustur.

Gegtigimiz yil doviz kuru ve ithalat fiyatlarinda gozlenmis olan hareketlerin birikimli
sonuglarinin etkilerinin giderek azalmasi ve iktisadi faaliyet hacminde goriilen yavaslama
sonucu temel mal fiyatlarinin yillik artis orani gerilemeye devam etmistir. Hizmet fiyatlari ise
son donemde ilimli seyrini korumustur. Diger taraftan temel enflasyon gostergelerinden H
(islenmemis gida Urunleri,, enerji, alkolll igkiler, titln ve altin harig) ve | (enerji, gida, alkolsiiz
icecekler, alkolli ickiler, tiitlin altin harig) 6zel kapsamli endekslerinin yillik artisi, temel mal
grubu yillik enflasyonuna paralel asagi yonli bir seyir izleyerek, Aralik ayi sonu itibariyle ylzde
6.50ve ylizde 5.81 seviyelerinde gerceklesmistir.

Bir dnceki yilin ayni ayina gore Aralik 2012 ayi sonu itibariyle tiiketici fiyatlari endeksinde en
yuksek artiglar ylizde 11.37 ile 'konut'(% 16.44 pay), ylizde 9.31 ile 'lokanta ve oteller' (% 5.63
pay),ylzde 8.17 ile 'giyim ve ayakkabi' (% 6.87 pay) gruplarinda gerceklesmistir. Diger taraftan
toplam hane halki harcamalari icinde yizde 26.2 oraninda bir agirliga sahip olan 'gida ve
alkolsiiz icecekler' grubunda onceki yilin ayni ayina gore Aralik ayi itibariyle fiyat artisi ylizde
3.90 oraninda gerceklesirken, ylizde 16.73 oraninda paya sahip 'ulastirma’ grubunda ytizde
5.54, yiuzde 7.45 oraninda paya sahip 'ev esyasi' grubunda ylizde 5.89 oraninda
gerceklesmistir. Uretici fiyatlari Griin kapsaminda yiizde 17.2 oraninda paya sahip 'tarim
riinleri' Gretici fiyatlarinin 2012 yili genelinde yiizde 4.17 oraninda diismiis olmasi, TUFE
kapsaminda %'liin hemen Ustiinde paya sahip 'gida ve alkolsiiz icecekler' mal grubunda fiyat
artisininylzde 3.9 gibi diisiik oranda kalmasinda basta gelen etken olmustur.
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2012 Y1l Aylik ve Son 12 Aylik TUFE Degisim Oranlari
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Aylik Degisim  ===12 Aylik Degisim

2012 yilinda iretici fiyatlari (UFE) endeksi aylik ve son 12 aylik birikimli degisimleri de
TUFE'deki gelismelere paralel bir seyir izlemistir. 2011 yili son aylarinda yiiksek seyreden UFE
artislarinin 2012 yil Ocak ayindan itibaren belirgin bir dists sergilemesi ve bu durumunu vyil
boyunca korumasi (Haziran ve Temmuz aylarinda negatif degerler almistir) son 12 aylik UFE
degisim oranlarinin Ocak 2012'deki ylzde 11.13 oranindan Aralik ayinda ylzde 2.45'e
diismesini saglamistir. Bu olumlu gelismede UFE kapsaminda yiizde 17.21oraninda agirhga
sahip tarim sektortinde fiyat endeksinin ylizde 4.17 oraninda diismis olmasi ile, ylizde 82.79
oraninda agirlik tasiyan sanayi sektortinde genel fiyat diizeyi artisinin yil boyunca yilizde 3.83
oraninda kalmasi basta gelen etkenler olmustur. Sanayi sektori alt sektorlerine bakildiginda,
yillik fiyat artisinin, UFE kapsami toplaminda yiizde 3.29 oraninda agirliga sahip 'madencilik ve
tasocakeiligi'nda ylizde 5.49, yiizde 70.83 oraninda agirliga sahip 'imalat sanayi'nde ylizde 1.27
ve ylizde 8.87 oraninda agirliga sahip 'elektrik, gaz, su' sektériinde ylizde 23.64 oraninda
gerceklesmis oldugu gozlemlenmektedir. imalat sanayi fiyat artislarinin diisiik diizeyde
kalmasinda gelismis llkelerde gozlenen ekonomik durgunluk ve daralmanin emtia fiyatlari
Uzerinde olusturdugu asagi yonlu baskiile yurtici tiiketim ve yatirim talebinin olumsuz bir seyir
izlemesi basta gelen etkenler olmustur.
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Asagida verilen Grafikte 2005-2012 dénemi icin 12 aylik ortalamalara gére yillik TUFE ve UFE
degisimler verilmekte olup, Uretici fiyatlarindaki salinimlarin daha biiyik ve ekonomik faaliyet
hacmindeki dalgalanmalara karsi daha duyarli oldugu izlenimi edinilmektedir.

TUFE ve UFE Yilhik Degisim Oranlan
(12 Aylik Ortalamalara Gore)
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Toplam Sanayi Aylik Uretim Endeksi
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iktisadi faaliyet alanlari bazinda bakildiginda Kasim 2012 ayi itibariyle dnceki yilin ayni ayina
gore Uretim endeksi artisi, ara mali imalatinda ytizde 14.3, dayanikli tiiketim mali imalatinda
yluzde 12.2, dayaniksiz tiketim mali imalatinda ylzde 14.5, enerji Gretiminde ylzde 0.4 ve
sermaye mali Giretiminde yiizde 9.2 olmustur. imalat sanayi alt sektérlerinde ise 6nceki yili ayni
ayina gore motorlu kara tasitlarinda yizde 10.5, kok komird ve rafine edilmis petrol
drlinlerinde yizde 19.9, kauguk ve plastik Urlinlerde yiizde 14.0, mobilya Uretiminde ylizde
16.0, ana metal sanayinde ylzde 19.9, kimyasal Urlinlerde ylizde 8.9, tekstil Grlnleri
imalatinda ylizde 17.9 olmustur. Diger taraftan ayni aylar itibariyle bilgisayarlar, elektronik ve
optik Urdnler imalatinda ylizde 25.5, elektrikli techizat tretiminde yuzde 4.4, diger ulasim
araglari imalatinda yiizde 13.1 oraninda daralma gozlemlenmistir. Kasim 2012 ayi itibariyle
2005=100.0 bazina gore endeks degeri toplam sanayide 141.0 olurken, aramali sanayinde
138.2, dayanikh tiketim mallarinda 161.5, dayaniksiz tiketim mallarinda 142.1, enerjide
130.5 ve sermaye mali sanayinde 148.8 olmustur. Kriz 6ncesine gore en hizh tretim artis
dayanikli tiketim mallarinda gézlemlenmistir.

Kapasite Kullanimi

Kiresel finansal piyasalarda gozlemlenen sarsintinin ciddi bigimde hissedildigi 2008 yili
Agustos ayindan baslayarak sanayi Gretim endeksinde ve bliyiime hizinda meydana gelen
canak bicimindeki gelisme dogal olarak kapasite kullanim oranlarinda da kendini gdstermistir.
Merkez Bankasi tarafindan yayinlanmasina baslanmis olan verilere gére 2008 yili Eyliil ayindan
itibaren Uretim degeri agirlikli imalat sanayi kapasite kullanim oraninda baslayan disme
egilimi giderek siddetlenmis ve 2009 yilinin Mart ayinda ylizde 58.7 ile en duslik diizeyine
inmigtir. 2009 yili Nisan ayindan baslayarak toparlanma egilimi icersine giren 'kapasite
kullanim orani' tedrici, ancak israrh bir yikselme egilimi sergilemis ve ancak 16 aylik bir uzun
dénemin ardindan 2010 yili Nisan ayinda ylzde 70 dizeyinin Uzerine ¢ikabilmistir. Kriz
surecinde kapasite kulanim oraninda gozlemlenen bu keskin ve israrli gerilemede en 6nemli
unsurlaric talep ve dis talep yetersizligi olmustur. 2010 yili son ¢ceyrek doneminde yiizde 75-76
araliginda seyreden kapasite kullanim orani 2011 yilinin ilk dort aylik déneminde 73.0-74.9
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araliginda gergeklesmis, anilan yilin geri kalan donemi boyunca tekrar gliclenmis ve ylzde
75'in Gzerine ¢ikmistir. Ekim 2011 ayi yuzde 77.0 ile kapasite kullanim oraninin en yiksek
diizeyde gerceklestigi ay olmustur. Kapasite kullanim oraninda 2012 yilinda 6nceki yila gore
dikkat ceken bir diisme gozlenmis ve 12 aylik donem boyunca kapasite kullanim orani Subat
ayina iliskin ylizde 72.9 ile Ekim ayina iliskin ylizde 74.9 orani arasinda seyretmistir. Kapasite
kullanim oraninda yasanan bu disliste ihracat hacminde belirgin bir genisleme
gerceklesmesine ragmen i¢ talepte gorulen durgunluk ve daralma ile gelen blylime hizi
yavaslamasi etkili olmustur.

imalat Sanayi Kapasite Kullanimi
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Mevsimsel etkilerden arindirilmis kapasite kullanim orani da yukarda belirtilen slirece paralel
bir gelisme gdstermis Aralik ayi disinda 2008 yili boyunca ylizde 70.5-80.1 araliginda seyreden
endeks yine canak benzerive 13 ay siiren bir gerilemenin ardindan ilk kez 2010 yili Ocak ayinda
yuzde 70'in tzerine ¢ikabilmistir. Mevsimsel etkilerden arindiriimis kapasite kullanim endeksi
2012 yilboyuncayilizde 72.8-76.6 araliginda seyretmistir.

Kapasite kullanim orani Aralik 2012 ayi gelismelerine bakildiginda, imalat sanayi genelinde
yluzde 73.6 olan kullanim oraninin, dayanikli tiketim mallarinda yizde 71.1, dayaniksiz
tiketim mallarinda ylizde 73.8, tiketim mallarinda yiizde 73.1, gida ve iceceklerde ylizde 72.1,
ara mallarinda ylizde 74.8 ve yatirrm mallarinda yiizde 72.9 olarak gerceklesmis oldugu
gozlemlenmektedir.

Kamu Maliyesi

Kiresel krizin yansimalari sonucu yasanan ekonomik daralmanin ardindan 2009 yilinin son
ceyrek doneminden baslayarak tekrar canli bliyiime donemine gecilmesi ve bu hizli bliyiime
surecinin 2010 yih Gglncli ceyrek donemidisinda 2011 yili son ceyrek donemine kadar siirmesi
kamu maliyesi Gizerinde agikca izlenebilen olumlu bir etkide bulunmustur. Tiketim ve ithalat
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hacminde gozlemlenen hizli biylimeler ve faiz hadlerinde gerceklesen koklu disis 2010 ve
2011 yillarinda merkezi yonetim bitce performansini temelden etkileyen baslica faktorler
olmustur. Ekonomik toparlanma Gelir ve Kurumlar Vergisi tahsilatini olumlu bicimde
etkilerken, ozellikle ithalat hacmindeki ve tliketim talebindeki hizli artislar dahilde ve ithalde
alinan Katma Deger vergisi (KDV) ile Ozel tiiketim Vergisi (OTV) tahsilatlarinda yiiksek oranli
artislari beraberinde getirmistir. Bu cercevede Merkezi Yonetim Biitcesi 2010 yili uygulamasi
dikkat gekici bir olumlu goriiniim sergilemistir. 2010 yilinda bltce agig1 dnceki yila gore ylzde
24.9 oraninda bir daralmaile 40 milyar 81 milyon TL. diizeyinde kalirken, faiz disi fazla 8 milyar
217 milyon TL. dizeyinde gerceklesmistir. Merkezi yonetim biitce performansindaki iyilesme
2011 yilinda da gliglenerek devam etmistir.

2011 yilinda bitge agig 6nceki yila gore ylizde 56.5 oraninda bir daralma ile 17.4 milyar TL.
olarak gerceklesirken, 'faiz disi fazla' ise Ug kati bir artisla 24.7 milyar TL.'na yikselmistir. Bu
olumlu gelismede vergi gelirlerinin 2010 yilina gore nominal ylizde 20.5 ve reel anlamda ylizde
13.2 oraninda dikkat gekici bir ylkselme gostermesinin yani sira bitge giderlerinin nominal
ylzde 6.4 oraninda genislemeyle reel olarak yaklasik ayni diizeyini korumasi etkili olmustur.

2011 yili sonbaharinda baslayan ve dort donem boyunca kararli bir seyir izleyen ekonomik
yavaglama 2012 yili bitce performansini olumsuz bigcimde etkilemis ve onceki yila gore
merkezi yonetim bitce acigi yizde 61.9 oraninda bir artisla 28.8 milyar TL.'na yukselirken, ‘faiz
disi fazla' ylizde 19.7 oraninda bir daralma ile 19.6 milyar TL. Dlizeyinde kalmistir. Bu olumsuz
gelismede vergi gelirlerinin 2011 yilina gére nominal ylizde 9.8 yiikselmeyle ve reel anlamda
yaklasik ayni diizeyde (12 aylik ortalamalara gore TUFE artisi % 8.89) kalmasina karsilik biitce
giderlerinin nominal ylizde 14.6 ve reel anlamda da ylizde 5.2 oraninda belirgin bir genisleme
gostermesi etkili olmustur. Bltce gelir ve giderleri ongoriilen hedefler itibariyle
degerlendirildiginde, gelirlerin ylizde 100.6 oraninda vyaklasik hedeflenen dizeyde
gerceklesmesine karsilik giderlerin ylzde 102.7 oraninda oldukca yliksek bir diizeyde
gerceklesmis oldugu gortlmektedir. Merkezi yonetim bitcesi 2012 yili uygulamasindaki bu
olumsuz gelisme bitce aciginin GSYH'ya olan oranina da yansimis ve bir dnceki yil itibariyle
yluzde 1.3 olan ve Orta Vadeli Programda (2013-2015) yiizde 2.3 olarak 6ngorilen s6z konusu
oran yaklagik ylzde 2.16'ya yikselmistir -2012 yili GSYH blyimesinin ylzde 2.6 olacagi
varsayimiyla-.

ic dis talep arasindaki ayrismanin ciddi bir bicimde derinlesmesi ile birlikte GSYH'nin yiizde
10'unu bulan cari agigin makroekonomik istikrar agisindan goz ardi edilemeyecek bir risk
unsuru niteligi kazanmasi ekonominin sogutulmasiile cari acigin diistriilmesini bir zorunluluk
olarak giindeme tasimistir. Bu cercevede kredi hacmi genislemesini yavaslatici ve kredi
maliyetini artirici dnlemlere basvurulmus ve i¢ talebin baskilanmasina galigiimistir. Tiketim
talebinde yaratilan durgunluk ve bunun 6zel yatirirm harcamalarina yansimasi ekonomik
blylmenin esas itibariyle dis talep kaynakli olmasi sonucunu dogurmustur. Diger taraftan 6zel
tiketim ve yatirim talebindeki durgunlugun yani sira 2011 yilh ortalarina dogru Euro
Bolgesinde yiliksek kamu borgluluk diizeyi ve bunun banka bilancolari tizerine getirdigi yikle
ilgili olarak baslayan krizin derinlik kazanmasiyla cari agigin finansmaninda miktar ve nitelik
olarak baslayan bozulma ithalat hacmi lzerinde daraltici bir etki dogurmustur. Tiketim
talebinin daralmasi, 6zel yatirim talebi ve ithalat hacmi biiyiimesinin yavaslamasi KDV ve OTV
gelirlerini olumuz bicimde etkilemistir. 2011 yili Ocak-Aralik doneminde 296 milyar 824 milyon
TL. olan bitge gelirleri 2012 yilinin ayni déneminde yiizde 11.7 oraninda bir artis sergileyerek
331 milyar 700 milyon TL. olarak gerceklesmistir.
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Merkezi Yonetim Biitgesi

(Milyon TL.)
Gergeklesme Gercgeklesme/
2012 Butge Ocak — Aralik Artig Bltce tahmini
Tahmini2011 2012 %'si %
Gelirler 329 845 296 824 331700 11.7 100.6
Genel Biitge Gelirleri 321726 286 554 320277 11.8 99.5
Vergi Gelirleri 277 677 253 809 278 751 9.8 100.4
Vergi Disi Dig. Gel. 44 049 32 745 41526 26.8 94.3
Ozel Biitce Gelirleri 6 091 8174 9 085 11.1  149.2
Diz. Den. Kur.Gel. 2 028 2 095 2 338 11.6 1153
Harcamalar 350 948 314 607 360 491 14.6 102.7
Faiz Disi Harcamalar 300 698 272 375 312 075 14.6 103.8
Personel Giderleri 81 692 72914 86 455 18.6 105.8
Sos. Gu. Ku. Dev. Pr. 14 279 12 850 14 725 14.6 103.1
Mal ve Hiz. Aliml. 28 859 32797 32504 -0.9 112.6
Cari Transferler 130220 110499 129 266 17.0 99.3
Sermaye Giderleri 27914 30 905 34 185 10.6 1225
Diger 17 735 12 410 14 940 204 1204
Faiz Harcamalari 50 250 42 232 48 416 146 96.4
Biitce Dengesi -21104 -17 783 --28 791 619 136.4
Faiz Dis1 Denge 29 146 24 448 19 625 -19.7 67.3

2012 yilinda 331.7 milyar TL. olarak gerceklesen biitge gelirleri baslangi¢c hedefinin ylizde
100.6's1 oraninda, 4.9 milyar TL. Gzerinde gergeklesmistir. Merkezi yonetim bitge gelirlerinin
320 milyar 277 milyon TL. bolimi Genel Bitce vergi gelirlerinden, 11milyar 423 milyon TL.
bolimu diger gelirlerden olusmustur. Genel bltce gelirleri 6ncekiyila gére nominal ylizde 11.7
oraninda bir yikselmeyle, reel anlamda (oniki aylk ortalamalara gore) ylzde 2.3 oraninda
genisleyerek 320 milyar 277 milyon TL. dizeyinde gerceklesmistir. Vergi gelirleriise 6nceki yila
gore yuzde 9.8 oraninda reel anlamda ciizi bir artis gostererek 278.8 milyar TL. olarak
gerceklesmistir. Genel bitge vergi digi gelirleri ise 2011 yilina gore ylzde 26.8 oraninda bir
ylikselmeile 41.5 milyar TL. olarak gerceklesmistir.

2012 yilinda Gelir Vergisi tahsilati 6nceki yilin ayni dénemine gore ylizde 15.7 oraninda bir
artisla 56.5 milyar TL. olarak gerceklesmis,, Kurumlar Vergisi tahsilati ise ylizde 7.5 oraninda bir
genisleme ile 29.0 milyar TL.'na ylkselmistir. 2012 yilinda, bir 6nceki yila gore reel anlamda
Gelir Vergisi tahsilati ylizde 6.3 oraninda artis gosterirken Kurumlar Vergisi tahsilati yaklasik
yuzde 1.0 oraninda daralmistir. Ekonomik yavaslama, tiiketim talebindeki ve ithalat
hacmindeki durgunluk ve karlilik diizeyindeki gerilemeler Kurumlar Vergisini reel anlamda
daraltirken, esas etkisini dahilde ve ithalde alinan KDV ile OTV tahsilati (izerinde
gostermistir.2012 yilinda 31.6 milyar TL. tutarinda olusan dahilde alinan KDV tahsilati, dnceki
yila gore sadece yiizde 5.4 oraninda artarken, ithalde alinan KDV 2011 yilina gore ylizde 2.7 gibi
nominal anlamda dahi ciizi bir artis sergilemis ve 50 milyar TL. olarak gerceklesmistir. ithalde
alinan KDV tahsilatindaki bu olumsuz gelismede ithalat hacminde meydana gelen keskin
yavaslama basta gelen etken olmustur. 2012 yilinda 71.7 milyar TL. diizeyinde gerceklesen



7))
<
Q
¢
o
L
—l
o
>
e
24
-
=
—
<
=
O
L
m
LU
7))
<
L
)
=
-
72
L
m
o
L
n
=
Q
o
O

Turkiye Ekonomisi

Ozel Tiiketim Vergisi tahsilati 2011 yilina gére yiizde 11.7 oraninda nominal ve yiizde 2.6
oraninda reel bir artis ortaya koymustur. Onceki yila gére yiizde 27.6 oraninda bir artis
sergileyen Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi (BSMV) 2012 yili tahsilati 5 milyar 471 milyon
TL. olarak gergeklesmistir.

Vergi gelirleri kapsaminda 2011 yilina gore gecgen yil Harglarda yizde 15.6, Damga Vergisinde
yluzde 13.9 ve diger vergiler tahsilatinda ise ylizde 8.7 oraninda artis gozlemlenmistir.

2012 yilinda 6111 Sayili Kanun kapsaminda tahsil edilen genel biitce vergi gelirleri, tesebbis
mulkiyet gelirleriile faiz, pay ve ceza gelirleritoplam tutari 20 milyar 894 milyon TL. olmustur.

2012 yilinda merkezi yonetim butce giderleri, 350 milyar 948 milyon TL. 6denek 6ngorilmis
iken, 360 milyar 491 milyon TL. olarak gerceklesmistir. 2012 yilinda faiz disi harcamalar bir
onceki yila gore ylizde 14.6 oraninda nominal, reel anlamda ise ylizde 5.2 oraninda artis
sergilemis ve 312.1 milyar TL. olarak gerceklesmistir. Bu donemde personel giderleri ylizde
18.6 oraninda hizli bir artis sergilerken, cari transferlerdeki artis orani biraz daha ilimli oranda
yiizde 17.0 olmus ve reel anlamda yiizde 7.4 oraninda ciddi bir genisleme géstermistir. Onceki
yila gore personel giderlerindeki reel genisleme yiizde 9.2 olmustur. 2010 yilinda 2009 yilina
gore ylizde 53.4 oraninda dramatik bir artis sergileyen sosyal glivenlik kurumlarina devlet
primigiderleri2011 yilinda nominal ylizde 16.1 reel anlamda ise yliizde 9.0 oraninda daha ilimli
bir artis gostermisti. 2010 yilinda gézlemlenmis olan s6z konusu dikkat c¢ekici artista 15 Ocak
2010 tarihinden itibaren genel saglik sigortasi kapsamina alinan kamu personeli icin genel
saglik sigortasi primi 6denmeye baslanmis olmasi etkili olmustur. 2011 yilinda nominal ylizde
16.1 reel anlamda ise yizde 9.0 oraninda daha ilimh bir artis géstermis olan sosyal glivenlik
kurumlarina devlet primi giderleri 2012 yilinda 6nceki yila gére 14.6 oraninda bir genislemeiile
14 milyar 725 milyon TL. olarak gergeklesmistir.

Mal ve hizmet alimi giderleri 2011 yilina gore ciizi de olsa gerilemis ve ylizde 0.9 oraninda bir
azalma ile 32 milyar 504 milyon TL. olarak gerceklesmistir. Merkezi yonetim bltcesinde 'cari
transferler' bashgi altinda toplanmis olan giderler 6nceki yila gére yiizde 17.0 oraninda bir
genisleme ile 129 milyar 266 milyon TL. dizeyine ylkselmistir. 'Cari transferler' kapsaminda
saglik, emeklilik ve sosyal yardim giderleriicin dncekiyila gore ylizde 20.5 oraninda nominal bir
artisla 63 milyar 684 milyon TL. harcama yapilmistir. Sosyal glivenlik primi hissesinin 5 puanlik
kisminin Hazine tarafindan karsilanmasi kapsaminda yapilan transfer tutari 5 milyar 492
milyon TL. olmustur.

Cari transferler kapsaminda tarimsal destekleme 6demeleri 2012 yilinda 6nceki yila gore
yaklasik enflasyon haddi diizeyinde, ylizde 8.5 oraninda artarak 7 milyar 553 milyon TL. olarak
gerceklesmistir.

2012 yilinda vergi gelirleri tahsilatinda gergeklesen artis etkisini 'mahalli idare paylar'
Uzerinde de gostermis ve mahalli idare paylari 6nceki yila gore yiizde 11.3 oraninda bir artisla
27 milyar 713 milyon TL. olarak gerceklesmistir.

2011 yilh Ocak — Aralik doneminde 30 905 milyon TL. sermaye gideri gergeklesmis iken, 2012
yilinda yiizde 10.6 oraninda genislemeyle, 34 milyar 185 milyon TL. sermaye gideri
gerceklesmistir. 2011 yilinda 6nceki yila gore yaklasik ayni diizeyde gerceklesen 'sermaye
transferi' kalemi 2012 yilinda yizde 11.4 oraninda bir daralma gostermis ve 5 milyar 970
milyon TL. dizeyine gerilemistir. Bor¢ verme giderlerinde ise 6nceki yila gore ylizde 58.2
oraninda keskin bir yiikselme gerceklesmis ve bu baslik altinda yapilan harcama 8 milyar 970
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Turkiye Ekonomisi

milyon TL:'na tirmanmistir.

2012 Yili genelinde ortalama borglanma maliyetlerinde kayda deger bir degisim gézlenmemis
olmakla beraber merkezi yonetim bltcesi faiz harcamalari 6nceki yila gore yliizde 14.6
oraninda birylikselmeile 48 milyar 416 milyon TL. olarak gerceklesmistir.

Bu sekilde faiz harcamalari igin biitgede 6ngorilmis olan 50 milyar 250 milyon TL.
tutarindaki 6denegin ylizde 96.4'lik kismi kullanilmistir.

16
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Merkezi Yonetim Biitcesi Faiz Harcamalari/GSYH*
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Turkiye Ekonomisi

Merkezi yonetim bitcesi gelirleri ve harcamalariile ilgili olarak yukarida ana gizgileriile verilen
gelismeler sonucu 2012 yili Ocak — Aralik doneminde Biitge dnceki yila gore belirgin bir
bozulmayla 28.8 milyar TL. tutarinda acikla sonuglanmis ve s6z konusu donemde 'faiz disi fazla'
bir dnceki yila iliskin 24 milyar 448 milyon TL.'dlizeyinden ylizde 19.7 oraninda bir daralma ile
19 milyar 625 milyon TL.'na gerilemistir. Yilin tamami igin 21 milyar 104 milyon TL. tutarinda
ongorulen Bultge acigl, yukari yonli onemli bir sapmayla ve onceki yila gore ylizde 61.9
oraninda bir genislemeyle, ongorillen tutara gore yuzde 136.4 oraninda olumsuz bir
gerceklesme sergilemistir.

Kamu Borg Stoku

Bir dnceki yila gore 2007 yilinda azalma egilimi icine giren Merkezi Yonetim toplam borg stoku
daha sonraki yillarda yeniden tirmanma egilimi sergilemistir.2007 yili sonu itibariyle 333.5
milyar TL. olan merkezi yonetim toplam borg stoku, 2008 yili sonu itibariyle 380.3 milyar TL.,
2009 yili sonuitibariyle 441.5 milyar TL. ve 2010 yili sonu itibariyle de 473.6 milyar TL. dlizeyine
cikmistir. Merkezi yonetim butgesi performansinda gergeklesen belirgin iyilesmeye ragmen,
merkezi yonetim briit borg¢ stokundaki yikselme egilimi 2011 ve 2012 yillarinda da devam
etmis ve 2011 yili sonu itibariyle 518.3 milyar TL. ve 2012 yili kasim ayi sonu itibariyle 530.9
milyar TL.'na gikmistir. S6z konusu borg toplaminin 387.7 milyar TL. bolim TL. cinsinden kalan
143.2 milyar TL. esdegeri bollimu ise doviz cinsindendir.

Briit borg stokundan Merkez Bankasi mevduati, kamu mevduati ve Issizlik Sigortasi Fonu net
varliklarinin distlmesiyle bulunan kamu net borg stoku ise 2007 yili sonundaki 248.4 milyar TL
diizeyinden, 2008 yili sonu itibariyle 268.0 milyar TL. 2009 yili sonu itibariyle 309.9 milyar TL.
ve 2010 yili sonu itibariyle 317.8 milyar TL diizeyine ylikselmistir. Kamu net borg stoku 2011
yillindan itibaren daralma siireci igersine girmis ve 2011 yili sonu itibariyle 290.1 milyar TL. ve
2012 yili gtincl ceyrek donemisonuitibariyle de 251.6 milyar TL. dlizeyine gerilemistir.

Kasim 2012 ayi sonu itibariyle toplam 414.1 milyar TL. diizeyinde bulunan Merkezi Yonetim
borg stokunun 366.4 milyar TL. bolim{ini i¢ borg, kalan 147.7 milyar TL. karsihgi bolimini ise
dis borglar olusturmaktadir.

Merkezi Yonetim Borg Stoku (Milyon TL.)
Kasim
2008 2009 2010 2011 2012
ic Borg Stoku 274 827 330 005 352 841 368 778 387 750
Dis Borg Stoku 105 493 111 504 120 720 149 572 143 174
Toplam Borg Stoku 380 321 441 508 473 561 518 350 530925
Top. Kamu Net Borg Sto. 267 992 309 886 317 783 290 089 251 634*

*Uglinci Ceyrek Sonu itibariyle
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Turkiye Ekonomisi

2008 yili Aralik ayinda agirlikli olarak ortalama bilesik ylizde 18.6 ve enflasyondan arindiriimis
reel anlamda da ylizde 9.3 olarak gerceklesen TL. cinsi iskontolu i¢ borglanma nominal bilesik
maliyeti Aralik 2009 ayinda 9.0'a ve Aralik 2010 ayinda da 8.1'e gerilemistir ancak enflasyon
haddindeki ylikselmeye paralel olarak 2011 yilinda borglanma maliyetinde cizi bir artis
meydana gelmis ve Aralik ayi sonu itibariyle ortalama faiz haddi 10.3 olmustur. 2011 yih sabit
faizli ic borclanma ortalama maliyeti ylizde 8.7 olarak gerceklesirken 2012 yili Subat ayindan
baslayarak faiz hadlerinde belirgin bir dists egilimi gozlenmis ve Kasim ayi itibariyle
borglanma faizi ylizde 7.2'ye kadar gerilemistir. Enflasyon diizeyi dikkate alindiginda reel faiz
haddinin (stopaj sonrasi) cok distik hatta negatif oldugu bir doneme girilmistir.

TL. Cinsi Sabit Faizli i¢ Borglanmanin Agirlikh Ortalama Maliyeti
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Kiresel krizin yansimasiyla yasanan derin ekonomik kiclilmeye 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 diists gibi olumlu unsurlari dikkate alarak Aralik 2009 ayindan baslayarak
Turkiye'nin kredi notunu yikseltme cihetine gitmislerdir. Bu kapsamda Moody's Ba 3
(duragan)'i Ba 3 (pozitif) yaparken, Fitch BB (duragan)'l BB + (duragan)'a ve JCR Subat ayi
basinda BB (-)'den BB'ye ylikseltmistir.

Krizin goreli olarak hafif atlatiimasi ve yeniden glicli bir bliylime siirecine girilmis olmasi,
yuksek boyutlu cari islemler hesabi aciginin bliyik olctide kisa vadeli yabanci kaynaklarla
finanse edilmis olmasina ragmen so6zkonusu derecelendirme kuruluslarini 2010 yili boyunca
yeniden not artirimina gidilmesi yonitinde karar almaya yoneltmistir. Bu kapsamda yukarida
siralanan Tirkiye 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 yikseltmislerdir.

2011 yilinda digerleri Turkiye uzun vadeli yabanci para kredi notlarinda bir degisiklige
gitmezlerken, Fitch derecelendirme kurulusu Tirkiye kredi notunu 24 Kasim 2011 tarihinde
BB+ (Duragan) olarak bir kademe diistirmustr.
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Turkiye Ekonomisi

2012 yilindaise Standard&Poors 1 Mayis tarihinde BB (pozitif)ten BB (duragan)a, Fitch 5 Kasim
tarihinde BB+ (duragan)dan BBB —(duragan)a ¢evirmis, Moody's ise 20 Haziran 2012 tarihinde
Ba 2 (pozitif)ten Ba 1 (pozitif)e —yatirim yapilabilir- cikararak not yiikseltmesine gitmistir.

Para Politikasi ve Uygulamasi

Kiresel krizin ekonomik faaliyet hacmi Gzerindeki olumsuz yansimalarini sinirli tutabilmek
amaciyla Merkez Bankasi 2008 yili Kasim ayindan baslayarak kisa vadeli faiz hadlerini siiratli
bicimde asagi ¢cekerken, likidite sikisikhgini giderici 6nlemlere basvurmustur. Bu ¢ercevede
Kasim 2008 ayinda baslayan bir yillik siirecte politika faiz hadleri 1025 baz puan
dustrulmastir. Para Politikasi Kurulu 2009 yili Aralik ayinda politika faizindeki indirim siirecine
son vermistir. Faiz orani daha sonra Eyliil ve Ekim 2010 aylarinda sirasiyla 0.25 ve 0.50 puan
dustrulmistir. Ekonomide 2009 yili son ceyrek doneminde baslayan toparlanmaiile birlikte i¢
talepte hizli bir biylime siireci baslamis ve degerli TL:'nin ve sermaye akisindaki hizli
genislemenin etkisiyle ithal talebinde siiratli bir tirmanma yasanmis ve i¢ talep ile dis talep
arasinda belirgin bir ayrisma yasanmistir.

Kiresel kriz ve ekonomideki kiiclilme nedeniyle 2009 yili sonunda GSYH'nin yizde 2.3'lUne
kadar gerileyen cari islemler acigi ekonomideki canlanmayla birlikte tekrar artmaya baslamis
ve 2010 yili sonunda milli gelirin ylzde 6.6'sina ulagmistir. Bu siliregte kredi hacminde
gozlemlenen hizli artis ta ic talebi besleyerek cari agigin biyimesinde etkili olmustur. Diger
taraftan cari agigin finansmaninda portfoy yatirimlari ve diger yatirimlarin payi artis
gosterirken dogrudan yatirimlarin payinin dismesi, sermaye akimlarinin hacim ve yéniinde
meydana gelebilecek degisimlere karsi ekonominin kirilganhgini artirmistir. Merkez Bankasi
olusan makro finansal risklerin azaltilabilmesine yonelik olarak politika araglari kapsamini
cesitlendirmis ve geleneksel politika araci olan bir hafta vadeli repo ihalelerine ek olarak
zorunlu karsiliklar, faiz koridoru ve diger likidite araglarinin kullanimina yonelmistir. Bu
cercevede kredi hacmi artis hizinin yavaslatiimasi ve bankalarin varlik ve yukamlilikleri
arasindaki vade farkinin azaltilmasi igin zorunlu karsilik oranlari TCMB tarafindan aktif bir
politika olarak kullanilmaya baslanmistir. Tirk Lirasi zorunlu karsiliklara faiz 6denmesi
uygulamasina son verilmis ve bankacilik sisteminin yikimliliik vadesini uzatmak igin zorunlu
karsilik oranlari kisa vade icin daha yliksek olacak sekilde farkhlastirilmistir. Diger taraftan
banka kisa vadeli sermaye girislerinin azaltilmasi amaciyla dusiik politika faizi ve genis faiz
koridoru uygulamasina ge¢mistir.

Merkez Bankasi yakin gegmis dénemde piyasa gelismelerine daha hizli yanit veren, karar
revizyonuna giden, daha esnek (unorthodox) bir politika benimsemistir. Bu cercevede kiiresel
ekonomide yasanan sikintilarin yurtici faaliyet hacmi Uzerindeki olumsuz etkilerini
sinirlandirabilmek amaciyla 4 Agustos 2011 tarihinde politika faizi 50 baz puan distralmis,
gecelik bor¢lanma faizi 350 baz puan artirilarak faiz koridoru daraltilmistir. Ayrica Temmuz ve
Agustos aylarinda doviz kurlarinda goézlenen asiri oynaklik dikkate alinarak déviz satim
ihalelerine baslanmis, doviz ve efektif piyasasinda MB tarafliislemlerde Dolar ve Euroigin borg
verme faiz orani dustrdlmustir. 2011 yih Ekim ayinda ise TL.'nda yasanan deger kaybinin
enflasyon beklentisi ve goriiniimi izerindeki olumsuz etkisini sinirlamak amaciyla MB gecelik
borg¢ verme faiz orani 350 baz puan artirilmis ve MB doviz ve efektif piyasalari depo piyasasinda
aracilik faaliyetine 10 Kasim tarihinde yeniden baslamistir.

Doviz piyasasinda yasanan oynakliklarin azaltilmasi ve rezerv birikimi amach olarak Merkez
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Bankasi 2011 yilinda esnek doviz alim ihaleleri yoluyla piyasadan 6 450 milyon Dolar alirken, 5
Agustos 2011 tarihinden baslamak lizere doviz satim ihaleleri yoluyla piyasaya 11110 milyon
Dolar likidite saglamistir. Doviz piyasasina yapilan miidahale siirecinde ise toplam 2 milyar 390
milyon Dolar satimda bulunulmus yilicinde toplam net déviz alimi (-) 7 milyar 150 milyon Dolar
olmustur.

TCMB 2011 yili uygulamalarina ana cizgileriyle bakildiginda; yilin ilk yarisinda Kasim 2010
ayinda gegcilen siki para politikasi stirdtirilmus bu kapsamda piyasadan yaklasik 40 milyar TL.
¢ekilmis, Agustos ayinda ise risk algilamalarinda meydana gelen degisimi dikkate alarak olasi
addedilen ekonomik durgunlugu hafifletmek amaciyla politika faizi indirilirken bor¢clanma faizi
350 baz puan artirilmis, bu surette faiz koridoru daraltiimis, ayrica ihalelerde teklif tutari limiti
sinirlanmistir. Daha sonra i¢ talep ve dis talep arasindaki ayrismanin devam etmesi, cari acigin
yukselmesi ve doviz kuru Uzerindeki baskinin artmasi lizerine para politikasinda yeniden
sikilastirici 6nlemler alinmis, borg verme faizi ylizde 9.0'dan ylzde 12.5'e yikseltilmis, bu
Oonlemlerin yani sira piyasanin likidite ihtiyacinin karsilanmasina katki saglamak amaciyla
genisletici bir yaklasimla zorunlu TL. karsiliklarin doéviz ve altin cinsinden tesisine olanak
saglamistir. Merkez bankasi 29 Aralik 2011 tarihinden itibaren yeni bir parasal sikilastirmaya
gitmistir.

2012 yilibaslarindan itibaren kiiresel risk istahi kademeli olarak iyilesme gostermis, TCMB fiyat
istikrari amaci dogrultusunda yilin ilk yarisinda siki likidite politikasini stirdiirmistir. ikinci
yarida ise enflasyonun kontrol altina alinmasiyla para politikasi agamali bicimde ekonomik
faaliyet hacmini daha destekleyici bir konuma getirilmistir. Bu kapsamda yil ortasindan
itibaren piyasaya verilen likidite arttirilmak suretiyle kisa vadeli faizlerin faiz koridorunun alt
sinirina yakin seyretmesi saglanmistir. Ekonomik faaliyet hacmindeki durgunlugun yapiskan
hale gelmesi de dikkate alinarak, Eylil ayindan itibaren kiiresel risklerde iyilesme gozlenmesi
ve Rezerv Opsiyonu Mekanizmasinin daha etkili bir sekilde devreye girmesi faiz koridorunun
alt sinirinin kademeli olarak asagi ¢ekilmesine olanak vermistir. Aralik ayinda ise TCMB
hizlanma egilimi icine giren sermaye akimlarinin finansal istikrar tGzerinde olusturabilecegi
riskleri dengelemek amaciyla politika faizini sinirli oranda indirirken zorunlu karsiliklara iliskin
olarak 6lglll sikilagtirici dnlemler almistir.

2012 yilinda ise TCMB doviz satim ihaleleri ve dogrudan satim mudahaleleri ile piyasaya
toplam 2 milyar 456 milyon Dolar tutarinda likidite saglamistir.
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TCMB 25 Aralik 2012 tarihinde 2013 Yili Para ve Kur Politikasini agiklamistir. Bir 6nceki yilda
oldugu gibi 2013 yilinda da Banka fiyat istikrari hedefinden 6diin vermeden finansal istikrari da
gozeten bir politika izlemeye devam edecektir. Para ve kur politikasi alaninda Merkez
Bankasincaizlenmesi 6ngorilen tutum asagida ana gizgileriyle verilmektedir.

Fiyat istikrari ve finansal istikrar amaglari dogrultusunda geleneksel araglarin yani sira
yeni politika ¢cergevesi dahilinde gelistirilen araglar da kullanilmaya devam edilecektir.
Bu dogrultuda politika faizi, faiz koridoru, likidite yonetimi, zorunlu karsilik oranlari ve
ROM (rezerv Opsiyonu Mekanizmasi) gibi araglar kullanilabilecektir.

- Ortavadeli, 2012-2014 yillariigin oldugu gibi 2015 yili enflasyon hedefi olarak ylizde 5
korunacaktir.

- Belirsizlik araligi 6nceki yillarda oldugu gibi her iki yonde 2 yilzdelik puan olarak
korunacaktir.

- TCMB, uluslar arasi sermaye akimlarinin yurt ici ekonomi Uzerinde olusturdugu
oynakligin sinirlanmasina yonelik politikalarina devam edecektir. Dolayisiyla kredilerin
asirt hizli degismesine ve doviz kurunun iktisadi temellerden kopuk hareketler
gostermesine kayitsiz kalmayacaktir. Para politikasi uygulanirken fiyat istikrari ile
celismemesi kaydiyla asiri borglanma ve makroekonomik dengesizliklere iliskin riskler
dikkate alinacaktir.

- Para politikasinin temel iletisim araglari Enflasyon Raporu ve Para Politikasi Kurulu
Raporlaridir.

- Merkez Bankasi 2013 yilinda da enflasyon hedeflemesinin yani sira dalgali déviz kuru
rejimi uygulamasina devam edecektir. Dalgali doviz kuru rejiminde doviz kurlari
piyasadakiarz talep kosullari tarafindan belirlenmektedir.

- Rezerv Opsiyonu Mekanizmasi (ROM) gerek diizenli doviz ihalelerine gerek dogrudan

muidahaleye duyulan ihtiyaci azaltmistir. ROM para politikasini destekleyici bir arag

olarak kullanilmaya devam edecek, giin i¢i doviz satim ihalelerine 2 Ocak 2013

tarihinde son verilecek, istisnai haller disinda 2013 yilinda doviz alim ihalesi

yapilmayacaktir.

Dis Ticaret

Turkiye'nin dig ticaret hacmi kiiresel krizin yansimalarinin derinden hissedilmeye baslandigi
2008 yili son ¢eyrek donemine kadar olan donemde hizli bir genisleme sergilemistir. 2000 yili
itibariyle 82.3 milyar Dolar olan dis ticaret toplam tutari yasanan ekonomik kriz nedeniyle
2001 yilinda 72.7 milyar Dolara dustlikten sonra hizli bir bliylime sergilemis ve 2008 yilinda
336 milyar Dolara g¢ikmistir. S6zu edilen donemde ithalat hacmi genelde ihracat hacmi
blylumesinde daha hizli gergeklestigi cihetle dis ticaret acigi da hizli bir genisleme sergilemis ve
2008 yilinda 70 milyar Dolara tirmanmistir. Ancak kiresel ekonomik kriz 2008 yili Gglinci
ceyreginden itibaren etkisini llkemiz dis ticareti izerinde belirgin bir sekilde gdstermeye
baslamis ve giderek derinlesmistir.

2009 yilindaihracat ve ithalat hacimlerinde carpici daralmalar yasanmistir. 2009 yilinda ihracat
tutari bir onceki yila gore ylizde 22.6 oraninda bir daralmayla 102.1 milyar Dolar olarak
gerceklesirken, ithalat hacmi daha hizli bir diisls sergilemis ve dnceki yila gore ylizde 30.2
oraninda bir azalmayla 140.9 milyar Dolara gerilemistir. Dis ticaret hacminin 243.1 milyar
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Dolara geriledigi 2009 yilinin tamaminda dis ticaret agigi, keskin bir daralmayla,2008 yilina
iliskin 70 milyar Dolar diizeyinden, 38.8 milyar Dolar diizeyine diigmustir. 2007 ve 2008
yillarinin tamami itibariyle sirasiyla ylizde 63.1 ve ylizde 65.4 olarak gerceklesen ihracat
tutarinin ithalati karsilama orani, 2009 yilinda ithalatta meydana gelen daralmanin daha
keskin olmasi nedeniyle, carpici bir yiikselmeyle ylizde 72.5'e gikmistir.

2009 yili son ceyrek doneminden itibaren belirginlik kazanan ekonomik toparlanma ile
beraber o6zellikle ithalat hacmi olmak (izere dis ticaret faaliyet hacminde tekrar hizli bir
genisleme sureci igersine girilmistir. 2010 yilinda basta Euro Bolgesi ekonomileri olmak lGzere
onemli ticaret ortaklarimizda ekonomik toparlanmanin yavas seyretmesi ve TL.'nin asiri
degerli konumunu siirdiriyor olmasi ihracat faaliyetini olumsuz bigcimde etkilemistir. Buna
karsilik hizli ekonomik blyumenin hane halki gelirlerini artirarak tiketim talebini
canlandirmasi, asiri degerli Tiirk Lirasi'nin ithal mallarina olan talebi 6zendirmesi ayrica ithal
girdi kullanimi daha gekici kilmasi, genisleyen ekonomik faaliyet hacminin ithal girdilere olan
talebi arttirmasi, diger taraftan canlanan yatirrm faaliyetinin yatirnm mallari ithalatini
yukseltmesi ile basta enerji ve metaller olmak tizere emtia fiyatlarindaki hizli tirmanma, 2010
yilinda ulkemiz ithalat hacminin g¢ok siratli bicimde blylme gostermesinde rol oynayan
baslica faktorler olmustur. 2010 yilinda onceki yila gore ylizde 11.5 oraninda artisla ihracat
tutari 113.9 milyar Dolara yikselirken ithalat tutari ylizde 31.7 oraninda carpici bir
genislemeyle 185.5 milyar Dolara yukselmis ve bu sekilde dis ticaret acigi 2009 yilina gére
yuzde 84.8 oraninda buylyerek 71.7 milyar Dolar olarak gergeklesmistir.

ic talep dis talep arasinda olusan bu hacimli ayrismanin GSYH'nin yiizde 9.8'ine ulasan cari
islemler acig1 ve agirlikli kisa vadeli dis bor¢lanma yoluyla makroekonomik denge lizerinde
yarattig ciddi boyuttaki risk dikkate alinarak uygulamaya konulan énlemlere (KDV, OTV ile MB
ve BDDK kararlari) ragmen dis ticaret acgigindaki hizh biiyime 2011 yili son aylarina kadar
devam etmistir. 2011 yilinda toplam ihracat tutari 21 milyar Dolarlik bir artisla, 6nceki yila gore
ylzde 18.5 oraninda ciddi bir genisleme gostererek 134.9 milyar Dolara yikselmis ancak
ithalat hacmindeki hizli blylimenin 6nt alinamamistir. Anilan yilda ithalat cok cizi bir
yavaslamayla yiizde 29.8 oraninda genislemis ve 240.8 milyar dolara tirmanmistir. i¢ distalep
arasindaki ayrismanin devam etmesi 2011 yilinda dis ticaret agiginin rekor bir diizeye,105.9
milyar Dolara yiikselmesi sonucunu dogurmustur.

Basta kredi hacmi genisleme hizinin azaltilmasi olmak (izere ekonominin sogutulmasi
dogrultusunda alinan 6nlemlerin de etkisiyle 2011 yili ikinci ¢eyrek donemden baslayarak
GSYH buylime hizinda baslayan ve israrl bicimde 6 dénemdir devam eden yavaslama, 6zel
tlketim ve yatirim harcamalari Uzerinde ciddi boyutta baski olusturmustur. Bu stire¢ 2012
yilinda ithalat hacminde son yillarda tanik olunan hizli bliyimenin 6niine gecilmesi sonucunu
dogurmustur. Buna karsilik 6nemli ihra¢ piyasamiz olan Euro Bolgesinde hiikiim siiren krize
ragmen ihracat hacminin olumlu bir hizla bliylimeye devam etmesi 2012 yilinda dis ticaret
alaninda olumlu bir gelismeyi beraberinde getirmistir.

2012 yilinin Ocak-Kasim doneminde toplam ihracat 6nceki yilin ayni donemine iliskin 122.4
milyar Dolardan, ylizde 14.3 oraninda bir bliyliime gostererek 140.0 milyar Dolara ylikselmistir.
Ayni donemler itibariyle ithalat ise 2011 yilinda gergeklesen 220.2 milyar Dolar dlizeyinden,
ylzde 1.6 oraninda daralarak keskin bir trend degisikligi ile 216.8 milyar Dolara gerilemistir.
Ayni donemler itibariyle dis ticaret agigi ise ylzde 21.5 oraninda 6nemli bir daralma ile 97.8
milyar Dolardan 76.8 milyar Dolara dlismustdr.
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2012 yih ilk onbir aylik doneminde toplam ihracat tutarinin ytzde 94.1'ini imalat sanayi
drdnleri olustururken, toplam ithalat tutarinin yiizde 14.1'ini yatirrm mallari, ylizde 74.2'sini
ara mallari, ylzde 11.2'sini de tiiketim mallari teskil etmistir. Bu mal gruplarinin ithalat tutari
bir onceki yilin ayni donemine gore 2012 yili Ocak-Kasim doneminde yatirim ve tiketim
mallarinda sirasiyla ytizde 8.9 ve yiizde 10.4 oraninda daralma sergilerken, aramalarinda cizi
diizeyde, yizde 1.3 oraninda artis gostermistir.

Genis ekonomik gruplar siniflamasina gore ise ayni donemler itibariyle, sermaye mallari
ihracatiyuzde 2.1 oraninda azalirken, ara mallariihracati ylizde 23.7 ve tiiketim mallariihracati
daylizde 36.2 oraninda artis gostermistir.

2012 yilinin Ocak-Kasim doneminde Avrupa Birligi Uyesi llkelere yapilan ihracat tutari bir
onceki yilin ayni donemine gore ylizde 4.9 oraninda bir diistisle 54.3 milyar Dolara gerilerken,
bu Ulkeler grubuna yapilan dis satimin toplam ihracat icindeki payi1 da belirgin bir daralma ile
yluzde 46.7'den ylizde 38.8'e dismustir. Ocak-Kasim itibariyle toplam ihracatin 34.4 milyar
Dolarda dikkat cekici bir artisla 48.9 milyar Dolara yikseldigi Asya Ulkelerinin toplam ihracat
faaliyetiicersindekiagirligi da ylizde 28.1'den yilizde 34.9'a yikselmistir. Bu kapsamda yer alan
Yakin ve Orta-Dogu ulkelerine yapilan ihracat ise bu donemler itibariyle keskin bir tirmanma
gostererek 25.1 milyar Dolardan 39.3 milyar Dolara tirmanmak suretiyle, toplam igindeki
agirhigini yiizde 20.5'ten yizde 28.1'e ¢ikarmistir. Bu gelismeler sonucunda Ocak-Kasim
aylari itibariyle 2012 yilinda toplam ihracat hacmi icersinde AB lyesi olan (lkelere (27 tlke)
yapilanihracat tutarinin agirhgiylizde 38.8 olurken, 2011 yilinin ayni déneminde bu tlkelerden
yapilan ithalatin toplam ithalat tutari icinde yiizde 37.9 olan pay1 2012 yilinin ayni ddneminde
ylzde 36.8'e gerilemistir. 2012 yilinda Asya Ulkelerinin dis ticaret faaliyeti icersinde tasidigi
agirhkta ihracat hacmi genislemesinden kaynaklanan artig gézlemlenmistir. 2012 yilinda bir
oncekiyila gore Asya ulkelerine yapilan toplam ihracat tutari ylizde 42.4 oraninda artarken bu
Ulkelerden yapilan ithalat hacminde yiizde 3.2 oraninda bir kiiglilme goézlenmis ve toplam
ithalat faaliyetiicinde bu tlke grubunun payi ylizde 30.7'den ylizde 30.2'ye gerilemistir.

2012 yil Ocak-Kasim déneminde ihracat faaliyetinde ylizde 8.7 agirlikla Almanya 6n sirada yer
alirken onu yiizde 7.0ile Irak izlemistir. Yogun bicimde altin satislarinin séz konusu oldugu iran
ise ylizde 6.9 pay ile en ¢cok ihracat yapilan tigiincii (ilke olmustur. ithalat faaliyetinde ise yiizde
11.1payile Rusya Federasyonu en agirlikh ilke olmus, onu yiizde 9.0 ile Cin ve ylizde 8.9 ile en
blyuk ticari ortagimiz olan Almanya takip etmistir.

Ocak, Subat ve Mayis aylari disinda 6nceki yilin ayni aylarina gore azalma gosteren ithalat
tutarinin Kasim ayinda ylizde 12.5 oraninda bir genisleme gostermis olmasi dikkat cekici
olmustur. Bu durumun devami, distk blyime hizina ragmen dis ticaret agiginin ve cari agigin
disurilememesi gibi yapisal bir soruna isaret edebilir. Enerji ve ara mali ithalatinin fiyat (kur)
esnekliginin dusliik olmasi dis ticaret aciginin sdrdirilebilir bir bliyliime hizi esliginde
dusirilebilmesialaninda 6nemlibir darbogaz olusturmaktadir.
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Aylar Itibariyle ihracat, ithalat ve Dis Ticaret Agig
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lhracat mithalat Dis Ticaret Acig

Odemeler Dengesi

2011yili son geyrek doéneminden itibaren 6zel tiketim ve yatirnm talebinde goézlenen
durgunluk ve daralmanin GSYH bliyime hizinda yol actigl yavaslama 2012 yilinda '6demeler
dengesi'nde yeterli olmamakla beraber belirgin bir iyilesmeyi beraberinde getirmistir. ic
tasarruf egiliminin yetersizligi nedeniyle 6zellikle tiiketimin canl seyrettigi, yatirim hacmi ile
gelisme hizinin yiiksek oldugu donemlerde belirginlesen ve yapisal sorun niteligi tasiyan
odemeler dengesi cari islemler hesabi agigi 2009 yilinin son ¢eyrek déneminde baslayan
ekonomik toparlanma sirecine bagl olarak hizli bir biylme sergilemistir. 2010 yilinda
odemeler dengesi “cari islemler hesabi” acgigi dnceki yila gore ylizde 247.1 oraninda, kaygi
verici bir genislemeyle 48 milyar 557 milyon Dolara ylikselmistir. Dis ticaret dengesinde s6z
konusu yillar itibariyle meydana gelen 31.5 milyar Dolar tutarindaki bozulma dogrudan cari
islemler hesabina yansimistir. Cari acik 2011 yilinda da hizli bliyiimesini sirdiirmis ve yil sonu
itibariyle 77 milyar Dolar olarak gerceklesmistir. Yilliklandirilmis bazda Kasim 2011 ayindan
baglayarak disme egilimi igine giren 'cari islemler hesabi' agigl 2012 yilinin Ocak — Kasim
déneminde, bir oncekiyilin ayni dénemine gore 25.1milyar Dolar tutarinda ¢arpici bir daralma
ile dnceki yilin ayni dénemine iliskin 70 milyar 377 milyon Dolar diizeyinden 45 milyar 242
milyon Dolar diizeyine gerilemistir. Dig ticaret dengesinde s6z konusu dénemler itibariyle
meydan gelen 21.7 milyar Dolar tutarindakiiyilesme cariislemler hesabi acigindaki daralmada
esas unsur olmustur. Kasim 2012 ayi itibariyle son oniki aylik donemde ise cari agik 51.9 milyar
Dolara gerilemistir.

2012 yilinin Ocak — Kasim doneminde 6demeler dengesindeki 'dis ticaret' hesabi, 2011 yilinin
ayni donemine gore ylzde 26.3 oraninda bir daralma ile 60.7 milyar Dolar tutarinda agik
vermistir. Dis ticaret agiginin keskin bir gerileme géstermesinde, altin dahil (net) ithalat (CIF)
harcamalarinin onceki yila gore yiizde 9.3 oraninda azalarak 222 milyar 181 milyon Dolara
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dismesinin yani sira ihracat (FOB) gelirlerinin ylzde 5.5 oraninda genisleyerek 134 milyar 911
milyon Dolar olarak gergeklesmesi neden olmustur. Ayni donem bavul ticareti gelirleri ise
ylUzde 27.3 oraninda bir artisla 5 milyar 179 milyon Dolar olarak gerceklesmistir.

Ocak — Kasim déneminde ‘hizmetler' hesabinin énemli kalemlerini olusturan net ‘turizm'
gelirleri 2011 yilinin ayni dénemine iliskin tutarla yaklasik ayni degeri koruyarak 17.8 milyar
Dolar olarak gerceklesirken, 'hizmetler' hesabinin diger énemli kalemi olan 'tasimacilik’
kalemi, 6nceki yilin ilk onbir aylik doneminde 2 milyar 160 milyon Dolar girisle sonuglamisken,
bu yilin ayni déneminde, ylizde 150.0 oraninda bir yiikselmeyle net 4 milyar 643 milyon Dolar
net girisle sonuclanmistir. Diger 6nemli bir hizmet ticareti kalemi olan 'insaat' -yurticinde
yerlesik insaat sirketlerince yurtdisinda gergeklestirilen- hizmetlerinden kaynaklanan net
doviz girisi 2012 yilinin Ocak-Kasim déneminde énceki yilin ayni donemine gore ylizde 31.3
oraninda ciddi boyutta bir yiikselisle 918 milyon Dolar olarak gerceklesmistir.

Ucret 6demeleri ve yatirim geliri kalemlerinden olusan 'gelir' hesabi 2011 yili Ocak — Kasim
donemine gore ylzde 11.6 oraninda bir kiiglilme ile 6 milyar 211 milyon Dolar net ¢ikisla
sonuclanmistir. Yatirnm gelirleri kapsaminda buiylik Ol¢lide kar transferlerinden olusan
'dogrudan yatirnmlar' 'portfoy yatirimlari' ve faizlerden olusan 'diger yatirimlar'da
gozlemlenen net cikislar sirasiyla 1 694 milyon, 826 milyon ve 3 497 milyon Dolar olarak
gerceklesmistir.

2012 yihninilk dnbirayhk doneminde uzun ve kisa vadeli kredilere iliskin faiz 6demeleri, 6nceki
yilin ayni dénemine gore ylizde 11.2 oraninda bir genisleme ile 5 milyar 52 milyon Dolar olarak
gerceklesmistir.

Cari transferler ilk onbir aylik donemde yiizde 10.1 oraninda azalarak 1 198 milyon Dolar giris
kaydetmistir. Azalma esas itibariyle 'is¢i gelirleri' kalemindeki diististen kaynaklanmistir.

Cariagigin finansmani

45.2 milyar Dolar tutarindaki cari agiktan 'net hata noksan' kaleminde yer alan 6.8 milyar Dolar
tutarindaki girisin —kaynagi belli olmayan- distlmesiyle bulunan 38.4 milyar Dolar tutarindaki
finansman ihtiyacina, 21.7 milyar Dolar tutarindaki rezerv artisi ilave edildiginde 2012 yilinin
ilk onbir aylik doneminde saglanan dis finansman tutari toplam 60.1 milyar Dolar olarak
belirlenmektedir. Bu dénemde verilen cari agik ve rezerv artisi nedeniyle finanse edilmesi
gereken 60.1 milyar Dolar tutarindaki finansman agiginin 7 milyar 540 milyon Dolari 'dogrudan
yatirimlarla, 35.2 milyar Dolari 'portféy yatirimlari ile ve kalan 17.3 milyar Dolari da ticari ve
nakit krediler ile mevduatlardan olusan 'diger yatirimlar'la finanse edilmistir.

Dogrudan yatirimlar kapsaminda yurtdisinda yerlesik kisilerce, bu ddénemde
gerceklestirdikleri gayrimenkul alimlarini da icerecek sekilde, dnceki yilin ayni donemine goére
yuzde 9.7oraninda bir azalmayla 11 milyar 336 milyon Dolar tutarinda yatirim yapilmistir.
Yabancilarin gayrimenkul yatirimlari 6nceki yilin ayni dénemine gore yiizde 23.2 oraninda bir
yukselisle 2.3 milyar Dolar olarak gerceklesmistir. Yine 'dogrudan yatirimlar' kapsaminda
yurtiginde yerlesik kisilerin yurtdisinda yaptiklari net yatirnmlar 3 796 milyon Dolar olarak
gerceklesirken, toplam 4 043 milyon Dolar tutarinda gikis gerceklesmistir.

Yabancilarca 'portfoy yatirimlar' kapsaminda 2011 yili Ocak-Kasim doneminde 1 milyar 189
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milyon Dolar tutarinda hisse senedi satisi gerceklestirilmis iken bu yilin ayni doneminde 5
milyar 422 milyon Dolar tutarinda hisse senedi alimi gergeklestirilmistir. Bu donemde yurtdisi
yerlesiklerce briit 6 073, itfalar disinda net 3 823 milyon Dolar tutarinda devlet tahvili satin
alinmistir. Ayrica Ocak-Kasim 2012 déneminde 14 milyar 998 milyon Dolar tutarinda da DiBS
Devlet i¢c bor¢glanma senedi- satisi suretiyle finansman saglanmistir.. Bankacilik sektori 2012
yihinin ilk onbir aylik doneminde yurtdisinda 7 210 milyon Dolar tutarinda tahvil ihraci
gerceklestirmistir. Diger sektorler ise ayni donemde tahvil ihraci suretiyle 1.2 milyar Dolar net
borglanma gergeklestirmislerdir. Ocak-Kasim doéneminde bankacilik sektortiniin net kredi
kullanimi énceki yilin ayni donemine iliskin 12 606 milyon Dolardan 9 910 milyon Dolar azalisla
2 milyar 898 milyon Dolara gerilemistir. Diger sektorler 6nceki yilin ayni déneminde net 7 260
milyon Dolar kredi kullanmig iken, 2012 yil Ocak-Kasim doneminde 2 076 milyon Dolar azaligla
net5 184 milyon Dolar net kredi kullanicisi olmustur.

Ocak-Kasim doneminde rezerv artisi disinda ortaya ¢ikan 38.3 milyar Dolar tutarindaki
finansman gereksiniminin 7.5 milyar Dolari dogrudan yatirim girisleriyle karsilanmis,
yabancilarin hisse senedi alimlari toplam tutari olan 5.4 milyar Dolarin da cikarilmasiyla
bulunan kalan gikislarinin ilave edilmesiyle bulunan kalan 25.4 milyar Dolarlik bolimu ise esas
itibariyle 6zel ve kamu kesimi borglanmasiyla karsilanmistir. Bu tutarin devlet tahvili diginda
kalan bolimund kisa vadeli sicak para olusturmaktadir.

2011 yilina gore onemli 6l¢tide gerilemis olmakla beraber yine de surdiriilemez boyutta olan
cariacigin 6nemli bolimuiniin bu sekilde kisa vadeli sicak paraile finanse edilmesi ekonomik ve
finansal istikrar acisindan ciddi bir tehdit olusturmakta ve ekonominin kiresel sermaye
hareketlerinde gozlenebilecek olan dalgalanmalara karsi duyarliligini artirmaktadir. Diger
taraftan 'mitekabiliyet' zorunlulugunun kaldirilmasiile canlanarak ilk onbir aylik donemde net
2 milyar 441 milyon Dolar olarak gerceklesen gayrimenkul satisinin bir varlik satisi
—yabancilara milkiyet devri- oldugunu 6nemle not etmek gerekir.

Uluslararasi Yatirim Pozisyonu, Dis Varlik ve Yiikiimlulikler

Yabancilarin yurticinde yaptiklari dogrudan vyatirimlar, portfoy yatirnmlari ve diger
yatirrmlardan olusan dis yukamliliklerimiz ile yurtdisinda yapilan dogrudan yatirimlar,
portfoy yatirimlari, diger yatirimlar ve rezerv varliklardan olusan varliklarimiz arasindaki farki
veren net yiukimluliklerimizde —uluslar arasi net yatirim pozisyonu- 2012 yilinin ilk onbir aylik
déneminde 71 milyar 786 milyon Dolar tutarinda,dikkat ¢ekici boyutta bir artis meydana
gelmistir. Buolumsuz gelismeye bu yilinilk 11 aylik doneminde dis varlklarda 30.8 milyar Dolar
tutarinda bir artis gozlenmesine karsilik dis diinyaya karsi olan yukimluliklerimizde 102.7
milyar Dolar tutarinda alarm verici bir genislemenin meydana gelmis olmasiyol agmistir.

Asagida dig varlik ve yukimliltklerimizde son onbir aylik ddonemde meydana gelen gelismeler
ana basliklar altinda verilmektedir.
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Uluslar arasi Yatirim pozisyonu
(Milyon Dolar Olarak)
2011 Sonu 2012 Kasim

Varliklar 178 047 208 994
Yurtdisinda Dogrudan Yatirimlar 26 398 30194
Portfoy Yatirimlari 1778 998
Diger Yatirimlar 61525 59 437
Efektif ve Mevduatlar 45 091 40 871
Krediler 13919 16 004
Diger 2515 2 561
Rezerv varliklar 88 346 118 365
Parasal Altin 9 886 18 200
Yabanci Para 76 790 98 506
Diger 1668 1659
Yukiimluliikler 498 577 601 311
Yurtiginde Dogrudan Yatirimlar 140 021 167 479
Portfoy Yatirimlari 109 420 168 783
Hisse Senetleri 39 146 65 133
Borg Senetleri 70274 103 650
Diger Yatirimlar 249 136 265 049
Ticari krediler 25 686 26 938
Diger Krediler 183 932 189 973
Genel Hiklimet 34 995 32 665
Bankalar 58 437 61 964
Diger Sektorler 90 490 95 335
Mevduatlar 38 042 46 666
Diger YukUmlulukler 1476 1472
Uluslar arasi Yatirim Pozisyonu, Net (-) 320 531 (-) 392 317

Gorildigu gibi Kasim 2012 sonuitibariyle Turkiye'nin dis aleme karsi net yiktamlalikleri onbir
ayhk bir donemde 71 8 milyar Dolar tutarinda bir artig sergilemistir. Bu 6nemli artista dig aleme
karsi yikamlaliklerimizde meydana gelmis olan 102.7 milyar diizeyindeki ylikselme basta
gelen roli oynamistir. Ocak-Kasim 2012 doneminde yikumliliklerimiz kapsaminda onde
gelen kalemler olarak 'yurtigcinde dogrudan yatirimlar' 27.5 milyar Dolar, yabancilarca sahip
olunan hisse senetleri 26.0 milyar dolar, bor¢ senetleri 33.4 milyar Dolar ve mevduatlar 8.6
milyar Dolar artis kaydetmistir.

Ozel Sektor Yurtdisi Kredi Borg Stoku

Ozel sektoriin yurtdisindan sagladigi uzun vadeli kredi borcu Kasim 2012 ayi sonu itibariyle
2011 yili sonuna gore 7.3 milyar Dolar tutarinda bir artisla 133.8 milyar Dolara ulasmistir. Bu
tutarin 44.3 milyar Dolarlik bolimind, basta bankalar olmak tzere, finansal kuruluslarin
borglari, 84.7 milyar Dolarlik kismini ise finansal olmayan kuruluslarin borglari
olusturmaktadir. Ozel sektdriin kisa vadeli borg stoku ise 2011 yili sonuna gére 6.0 milyar Dolar
tutarinda bir artisla 31.7 milyar Dolara yiikselmistir. Bu donemde finansal kuruluslarin borcu
3.4 milyar Dolar artarken, finansal olmayan kuruluslarin borcu 2 627 milyon Dolar ylikselmistir.
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Ozel sektériin yurtdisindan saglamis oldugu 133.8 milyar Dolar tutarindaki uzun vadeli borcun
ylUzde 59.9'u ABD Dolari, yiizde 34.7'si Euro ve ylzde 5.4'( de diger doviz cinsleri cinsinden
karsilanmistir.

Ozel sektériin yurtdisindan sagladigi borcun Kasim ayi sonu itibariyle sektérler itibariyle
dagilimi incelendiginde, finansal olmayan kuruluslarin toplam borcun yilzde 67.0'sini
olusturan toplam 83.3 milyar Dolar tutarindaki borcunun, yiizde 38.3'linlin bankacilik sektord,
ylzde 35.5'i inin hizmetler sektori, yizde 25.4'linlin sinai sektorler ve yiizde 0.8'inin de tarim
sektoru tarafindan kullanilmig oldugu gérilmektedir.

Ozel Sektor Dis Borg Stoku (Milyon Dolar)

Uzun Vadeli Kisa Vadeli
2011 yili 2012 Kasim 2011 Yili 2012 Kasim
Finansal 46 882 51263 23 893 27 250
Bankalar 34 629 37 844 22 309 25639
Bankacilik Disi Fin. Kur. 12 253 13 419 1584 1610
Finansal Olmayan 79 551 82512 1846 4473
Toplam 126 433 133 775 25739 31723

Uzun ve kisa vadeli 6zel sektor dis borglarinin toplamiyukarida verilen Tablodan gorildigu gibi
165.5 milyar Dolara ulasmaktadir.

Yurtdisindan 6zel sektérce Kasim 2012 sonu itibariyle saglanmis olan toplam kredi borcu,
kalan vadeye gore gozden gecirildiginde, 1 yil icinde gerceklestirilmesi gereken anapara geri
odemelerinintoplam 34.3 milyar Dolar diizeyinde oldugu gorilmektedir.

Orta Vadeli Program (OVP) (2013-2015)
Program Donemi Hedefleri

2013-2015 yillarini kapsayan 'Orta Vadeli Program'(OVP) 9 Ekim 2012 tarihinde yayinlanmistir.
Program, klresel ekonomi alaninda karsi karsiya bulunulan sorunlara ragmen biylimenin
potansiyel seviyeye ¢ikarilmasini, istihdamin artirilmasini, kamu dengelerinin iyilestirilmesini,
enflasyonla miicadelenin devam ettirilmesini, cari islemler agiginda gozlenmekte olan diisls
egiliminin strdirilmesini, yurtici tasarruflarin artirilmasini ve bu ¢cercevede makro ekonomik
istikrarin saglanmasini temel amag olarak almaktadir. Programin olusturulmasinda dénem
icersinde kiresel biylmenin tedrici olarak hizlanacagi, ticaret ortaklarimizin ise daha ihmh
blyuyecegi, ylkselen piyasa ekonomilerine sermaye akimlarinin devam edecegi, ihracat ve
ithalat fiyatlarinin yatay bir seyir izleyecegi varsayilmistir.

n gelismeler cercevesinde, Glkemizde ekonomik blylimenin daha yavas ve surdirulebilir bir
diizeyde idame ettirilmesini, i¢ tasarruflarin artirilmasi suretiyle cari a¢igin distruilmesini, bu
sekilde makroekonomik ve finansal istikrarin gligclendirilmesini temel amag olarak almaktadir.
Basta Euro Bolgesi ekonomileri ve A.B.D. olmak Uzere gelismis ekonomilere iliskin biylime
gorinimiinin zayiflamis olmasi, ve bu zayifligin orta-uzun vadede etkili olma olasihginin
yuksekligi ve bu olumsuz tablonun ticari ve finansal iliskiler kanalyla yeni yikselen ve
gelismekte olan llkelere de yansiyacagl seklindeki temel varsayim, Programin
sekillendirilmesinde esas alinan baslica dissal cergeveyi olusturmustur.
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Turkiye Ekonomisi

AB llkeleri basta olmak Uzere dis pazarlarimizdaki talep belirsizligi nedeniyle 2013 yilinda
GSYH'nin yuzde 4 oraninda blyimesi ve sonraki yillarda potansiyel blylime orani olarak
dislinitlen yuzde 5'e yakinsamasi dngorilmustir. Son yillarda 6nemli 6lglide diisen yurtigi
tasarruflarin donem boyunca artarak dénem sonunda ylzde 16.7'ye ulasmasi
beklenmektedir.

2012 yili sonunda ylzde 1.7 ve ylizde 1.6 olacagl tahmin edilen kamu kesimi acgigi ile genel
devlet aciklarinin GSYH'ya olan oraninin dénem sonunda yizde 0.9'a gerilemeleri
hedeflenmektedir.

Dis ticaret hadlerinde kayda deger bir degisim olmayacagi varsayimiyla Program doneminde
yillik ortalama olarak ihracatin yiizde 5.7 ve ithalatin ylizde 5.4 oraninda genisleyecegi tahmin
edilmektedir. Yurtici tasarruflari artirmaya ve ekonominin Uretim yapisinin ithalata olan
yuksek bagimliligini azaltmaya yonelik politikalarin da katkisiyla 2012 yili sonunda ylzde 7.3
olarak gerceklesmesi beklenen cari islemler hesabi agigi/GSYH oraninin dénem sonunda
ylzde 6.5'e dlistriilmesi 6ngorilmektedir.

Toplam talep kosullarinin enflasyona asagi yonll baski yapacagi ve emtia fiyatlarinin istikrarli
seyredecegi varsayimiyla gida maddeleri enflasyonunun yiizde 7 dolayinda ve Brent tipi ham
petrol fiyatinin 110 Dolar/ton diizeyinde seyredecegi beklentisiyle TUFE yillim artis hizinin
ylzde 5'e dlismesi 6ngoriilmektedir.

Makroekonomik politikalar

Makroekonomik politikalar kapsaminda kademeli olarak cari agigin diistrildigi buna karsilik
blyume hizinin artirildigi bir genel cerceve icersinde yurtici tasarruf oraninin ve ekonominin
rekabet gliciinlin ylikseltilmesi temel bir 6nem tasimaktadir.

Biiyiime ve istihdam politikasi

Bu gergevede i¢ dis talep arasindaki dengenin gozetilmesi suretiyle ekonomik biylime ve
istihdama agirlik verilmekte ve para, maliye ve gelirler politikalarinin koordinasyon icersinde
yuritilecegi vurgulanmaktadir. Ekonomide yurtici tasarruflarin arttirilmasina ¢alisilacagi, 6zel
kesim yatirimlarini, uluslar arasi dogrudan yatirimlari ve ihracati artirmaya yonelik olarak
uygulamaya konulmus olan politikalara devam edilecegi, ekonominin istihdam yaratma
kapasitesini artiracak politikalara dncelik verilecegi 6nde gelen biyime ve istihdam hedefleri
olarak siralanmaktadir.

Kamu maliye politikasi

Kamu maliye politikasi kapsaminda programda ongoriilen gelir, harcama ve borg¢ stoku
buyukltkleri gozetilerek ekonomik istikrarin stirdiirilmesi, mali disiplinden taviz verilmemesi
ongorilmektedir. Kamu harcama politikasi alaninda kaynaklarin kullanimi ile ilgili olarak
yurutulen faaliyet ve projelerin gereklilik, etkinlik ve verimlilik durumunun 6n planda goz
onunde tutulacagi belirtilmektedir. OVP ile kamu yatirimlarinin 6ncelikli sosyal ihtiyaglari
giderecek ve Uretken faaliyetleri destekleyecek nitelikteki altyapi projelerine yonlendirilmesi
hedeflenmektedir.
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Turkiye Ekonomisi

OVP cgergevesinde uygulanacak kamu gelir politikasinin temel amaci, biylime, yatirrm ve
istihdamin desteklenmesine ve kayitdisiligin azaltilmasina, yurtigi tasarruflarin artirilmasina
ve ekonomiye rekabet glicii kazandirilmasina katkida bulunmak ve etkin, basit ve adil bir
vergilendirme sistemi olusturmaktir.

Para Politikasi

Orta Vadeli Program ile 2013 — 2015 doneminde de para politikasi, enflasyon hedeflemesi
cergevesinde ylrutulecek ve para politikasinin temel amacini fiyat istikrarinin saglanmasi
olusturacak ayrica destekleyici bir amag¢ olarak finansal istikrar da gozetiimeye devam
edilecektir. Para politikasi cercevesinde kisa vadeli faiz oranlarinin temel politika araci olarak
kullanilmasinin yani sira zorunlu karsilik oranlari ve faiz koridoru gibi birbirini tamamlayici
nitelikteki araclar ile Turk Lirasi ve doviz cinsi likidite uygulamalari birlikte kullanilmaya devam
edilecektir. Enflasyon hedefleri Hilkiimet ve Merkez Bankasi tarafindan (¢ yillik vadede birlikte
belirlenecek, dalgali doviz kuru rejimi strdurilecektir.

2013 - 2015 donemini kapsayan Orta Vadeli Programla temel makroekonomik
parametrelerde 2012 vili icin beklenen gerceklesme tahminleri ile program doneminde
gerceklesmesi ongorilen gelismeler asagida verilmektedir:
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Orta Vadeli Program
Temel Ekonomik Biyiikliikler

2012 2013 2014
(7) 2015
< Biiyiime ve istihdam
) GSYH (Milyar TL. Cari Fiyatlarla) 1435 1571 1740 1
(@) 933
m GSYH (Milyar Dolar Cari Fiyatlarla) 799 858 919 998
GSYH Bliyimesi * 3.2 4.0 5.0 5.0
L Toplam Tiketim * 1.0 3.1 4.3 4.3
- Kamu * 3.9 3.6 3.4 3.3
E Ozel * -1.7 7.1 7.0 7.0
> Toplam Sabit sermaye Yatirimi * 19.3 6.2 8.8 8.5
< Kamu * 7.7 -0.6 7.7 3.8
w Ozel * 22.3 7.7 9.0 9.4
: Toplam Nihai Yurtigi Talep * 0.8 4.0 4.9 4.8
Toplam Yurtici Talep * -0.1 3.9 5.0 5.1
E istihdam Diizeyi (Milyon Kisi) 24728 25233 25726 26 243
— issizlik Orani (%) 9. 8.9 8.8 8.7
-l Dis Ticaret
< Cari islemler Dengesi (Milyar Dolar) -58.7 -60.7 -63.6 -64.7
E Cari islemler Dengesi / GSYH (%) -7.3 -7.1 -6.9 -6.5
— Enflasyon
o GSYH Deflatori 7.1 5.3 5.5 5.8
L TUFE Yilsonu % Degisme 7.8 5.2 5.0 5.0
m Kamu Finansmani
Lu Merkezi Yonetim Blitce Dengesi ** -2.3 -2.2 -2.0 -1.8
w Program Tanimli Kamu Kesimi Genel Dengesi** 0.5 0.8 1.0 1.1
< Kamu Kesimi Genel D.(.-:'n. (Faiz Disi)** (KKGD) 1.8 2.0 2.2 2.2
KKGD (Faiz Gideri ve Ozellestirme Gel. Harig)** 1.7 1.4 1.6 1.7
I * Sabit fiyatlarla ylizde degisim
g ** GSYH'ya olan orani (program tanimli)
(IZ 2013-2015 d@")nemi Orta Vadeli Programinda gelisme eksenleri olarak ‘Rekabet Glicliniin
Artirilmasl’, 'Istihdamin Artirilmasi' 'Beseri Gelisme ve Sosyal Dayanismanin Gliglendirilmesi'
LLl 'Bolgesel Gelisme ve Bolgesel Gelismislik Farklarinin Azaltilmasi' ve 'Kamu Hizmetlerinde
m Kalite ve Etkinligin Artirilmasi' konulari ana basliklar olarak belirlenmistir. S6zi edilen bu
m temel alanlarda yapilmasi 6ngoriilen diizenlemeler ve faaliyetler ile alinmasi programlanan
(L;J) onlemler daha ayrintili olarak madde bazinda siralanmistir.
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