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Türkiye Ekonomisi

GGeenneell MMaakkrrooeekkoonnoommiikk DDeennggee
Ülkemizde tasarruf e¤ilimi düflüktür, kamu kesimi uzun y›llar boyunca önemli boyut-

larda tasarruf aç›¤› vermifl ve bu durum finansman kaynaklar›n›n kamu kesimince kul-
lan›lmas›n› zorunlu k›larak, reel faiz hadlerinin yüksek düzeyde seyretmesine ve özel
kesimin yat›r›m heves ve olanaklar›n›n azalmas›na neden olmufltur. 2001 y›l› ekonomik
krizini izleyen dönemde ise özellikle 2003 y›l›ndan bafllayarak, Türk Liras›’n›n de¤er
kazan›m› süreci ithal mallar› için sat›nalma gücü art›fl› sa¤layarak özel kesimin tüketim
e¤ilimini kamç›lam›fl, yat›r›m mallar›n› göreli olarak daha ucuz hale getirmifl, di¤er
taraftan küresel likidite bollu¤unun olanakl› k›ld›¤› düflük faiz hadleri yat›r›m harca-
malar›n› canland›rm›fl ve sonuçta sözü edilen dönemde  Türkiye’nin, özel kesim ve
kamu sektörünün birlikte verdi¤i önemli boyuttaki tasarruf aç›¤›n› gösteren cari ifllem-
ler hesab› aç›¤› 2007 y›l› itibariyle GSYH’n›n yüzde 5.7’sine ulaflm›flt›r. Bankac›l›k d›fl›
özel kesimin uzun vadeli d›fl borcu 2002 y›l› sonundaki 29.1 milyar Dolar düzeyinden
2008 y›l› üçüncü üç ayl›k dönem sonu itibariyle 144.9 milyar Dolara yükselmifl, ancak
finansal piyasalardaki s›k›fl›kl›k sonucu Kas›m ay› sonu itibariyle 137.2 milyar Dolara
gerilemifltir. Bankac›l›k kesimi dahil özel sektörün k›sa vadeli d›fl borcu ise Kas›m ay›
sonu itibariyle 8.6 milyar Dolard›r. 

GGaayyrriissaaffii YYuurrttiiççii HHaass››llaa 
Esas itibariyle d›fl borçlanmaya dayal› iç tüketim ve yat›r›m art›fl›ndan güç alan ve

uzun dönemde sürdürülebilirli¤i olmayan 2001 y›l› sonras›  büyüme süreci 2007 y›l› II.
çeyre¤inden itibaren (2008 y›l› I. çeyre¤ine iliflkin beklentilerin üzerindeki yüzde 6.7
oran› hariç tutulursa) belirgin bir yavafllama süreci içersine girmifltir. 

2001 y›l›nda yüzde 5.7 oran›nda küçülmesinin ard›ndan h›zl› bir büyüme süreci içer-
sine giren ve 2002-2006 döneminde s›ras›yla y›ll›k yüzde 6.2, yüzde 5.3, yüzde 9.4,
yüzde 8.4 ve yüzde 6.9 oran›nda (1998 y›l› bazl› GSYH serisine göre) büyüme gösteren
GSYH’da 2007 ve 2008 y›llar›nda gerçekleflen büyüme dönemler itibariyle afla¤›da Grafik
halinde verilmektedir. GSYH (gayrisafi yurtiçi has›la) büyümesi 2007 y›l›n›n tamam›
itibariyle yüzde 4.6 oran›nda gerçekleflirken, 2008 y›l›n›n ilk dokuz ayl›k dönemi
itibariyle yüzde 3.0 olmufltur.  Son bir y›ll›k dönemde ise GSYH büyüme oran› yüzde
3.1 olarak gerçekleflmifltir. 

Gerçekten düflük düzeyde gerçekleflen 2008 y›l› III. Çeyrek dönem büyümesine talep
yönünden göz at›ld›¤›nda, özellikle not edilmesi gereken bir husus I. çeyrekte yüzde
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6.5, II. çeyrekte yüzde 3.4 oran›nda büyüyen özel tüketim harcamalar›n›n sözkonusu
dönemde sadece yüzde 0.3 oran›nda büyümüfl olmas› ayr›ca, önceki iki dönemde
s›ras›yla yüzde 6.3 ve yüzde 2.8 oran›nda 

genifllemifl olan toplam yurtiçi özel tüketim talebinin yüzde 0.2 oran›nda küçülme
göstermifl olmas›d›r..  Yine bu çeyrekte özel yat›r›m harcamalar› yüzde 10.0 ve özel
kesim makine teçhizat yat›r›mlar› da yüzde 8.4 oran›nda önemli boyutta küçülme
sergilemifltir. Kamu kesiminde ise yine y›l›n üçüncü çeyre¤inde tüketim harcamalar›n›n
yüzde 7.7, yat›r›m harcamalar›n›n ise yüzde 22.2 oran›nda geniflledi¤i gözlemlenmekte-
dir. Y›l›n üçüncü çeyre¤inde kamu tüketim ve yat›r›m harcamalar›nda meydana gelen
genifllemenin, özel kesim harcamalar›nda yaflanan daralmay› k›smen telafi etti¤i
görülmektedir.

DDöönneemmlleerr ‹‹ttiibbaarriiyyllee GGSSYYHH BBüüyyüümmeessii
((YYüüzzddee OOllaarraakk))

2008 y›l› üçüncü çeyre¤inde toplam tüketim içinde yüzde 66.7 oran›nda bir paya
sahip olan özel tüketim büyümeye 0.2 puan katk›da bulunurken, toplam yurtiçi özel
tüketim talebi negatif 0.2 puan olumsuz katk›da bulunmufltur. Toplam harcamalar içinde
yüzde 13.9 oran›nda bir paya sahip olan özel yat›r›m harcamalar› yüzde 10.0 oran›nda
önemli bir daralma göstererek, büyüme oran›n› 2.1 puan afla¤› çekmifltir. Üçüncü çeyrek
toplam harcamalar› içinde s›ras›yla yüzde 12.1 ve yüzde 4.2 oran›nda paya sahip olan
kamu kesimi tüketim ve yat›r›m harcamalar› ise büyümeye 0.7 ve 0.8 puan pozitif
katk›da bulunmufltur. Sonuç itibariyle üçüncü çeyrekte yat›r›mlar ekonomik büyümeye
(-) 1.3 puan etkide bulunmufltur. Özel yat›r›mlar›n 2001 y›l› ekonomik krizinden buyana
ilk kez büyümeye negatif katk›da bulundu¤u gözlemlenmektedir.

2008 y›l› üçüncü çeyre¤inde talep ve harcama alan›nda gözlemlenen olumsuz
geliflme do¤al olarak etkisini ekonominin üretim sektörleri üzerinde icra etmifltir. Üre-
tim geliflmelerine göz at›ld›¤›nda büyümenin yavafllamas›nda en önemli etkenin, bir



önceki y›l›n ayn› dönemine göre, sanayi, inflaat ve ticaret sektörlerindeki  katma de¤er
düflüfllerinin oldu¤u görülmektedir.

Y›l›n üçüncü çeyre¤inde bir önceki y›l›n ayn› dönemine göre, tar›m sektörü katma
de¤eri yüzde 2.2, madencilik, taflocakç›l›¤› üretimi yüzde 3.9, elektrik, gaz üretimi yüzde
4.1, mali arac› kurulufllar katma de¤eri yüzde 7.2, ve gayrimenkul kiralama sektörleri
yüzde 7.3 oran›nda büyüme sergilemifllerdir.

2008 y›l› üçüncü dönem ekonomik büyümesi en çok, döneme iliflkin GSYH de¤eri
içinde yüzde 15.1 oran›nda bir paya sahip olan imalat sanayiindeki yüzde 1.1
oran›ndaki, yüzde 11.7 oran›nda bir a¤›rl›¤a sahip olan ticaret sektöründeki yüzde 1.8
oran›ndaki daralmalar ile yüzde 4.4 oran›nda bir paya sahip olan inflaat sektöründeki
yüzde 4.3 oran›ndaki küçülmeden olumsuz yönde etkilenmifltir. Bu flekilde büyümeyi
önemli kalemler olarak tar›m (0.28 puan) ve mali hizmetler (0.20 puan) yukar› çekerken,
imalat sanayii (0.17 puan), inflaat (0.19 puan) ve ticaret (0.21 puan) afla¤› çekmifltir.

Talep ve büyüme h›z›ndaki yavafllama etkisini ithalat hacmi üzerinde de gösteriyor.
Üçüncü çeyrekte ihracat sabit fiyatlarla yüzde 1.5 oran›nda genifllerken, ithalat yüzde 4.2
oran›nda daralma göstermifltir. ‹hracattaki geniflleme büyümeye 0.37 puan katk›da
bulunurken, ithalattaki daralman›n katk›s› da 1.13 puan olmufl ve dolay›s›yla d›fl talebin
ekonomik büyümeye üçüncü dönem toplam katk›s› 1.5 puan› bulmufltur.  Bu flekilde
üçüncü dönemde ihracat hacmindeki büyüme özel toplam yurtiçi talepteki küçülmenin
büyüme üzerinde yaratt›¤› olumsuz etkiyi telafi etmifltir.

‹‹ssttiihhddaamm
Küresel finansal krizin yol açt›¤› likidite s›k›fl›kl›¤› ve baflta geliflmifl ülkelerde olmak

üzere büyüme h›z›nda tan›k olunan keskin düflüfl ve daralma ülkemiz üzerinde etkisini
sermaye ç›k›fl›, likidite s›k›fl›kl›¤› ile d›fl ve iç talep daralmas› yoluyla göstermifl ve baflta
ihracat a¤›rl›kl› sektörler olmak üzere üretim düzeylerinde önemli gerilemeler meydana
gelmifltir. Azalan likidite ve risk primi ile faiz farklar›n›n art›fl› geçmifl yak›n dönemde
yo¤un biçimde d›fl borçlanmaya gitmifl olan flirketleri olumsuz biçimde etkilerken,
bankalar›n kredilendirmede daha seçici ve ihtiyatl› bir tutum tak›nmalar›, flirketleri aza-
lan taleple birlikte  üretim düzeylerini düflürmeye ve istihdam hacimlerini daraltmaya
zorlam›flt›r.

Bu geliflmeler sonucu A¤ustos 2008 dönemi itibariyle 2 438 bin olan iflsiz say›s› Eylül
döneminde 2 548 bine ve Ekim döneminde de 2 687 bine yükselmifltir. 2007 y›l› Ekim
dönemi itibariyle yüzde 9.7 olan iflsizlik haddi, 2008 y›l› Ekim ay› dönemi itibariyle
yüzde 10.9’a yükselmifltir.
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SS››nnaaii ÜÜrreettiimm
Kredi s›k›fl›kl›¤›, iç ve d›fl talep daralmas› A¤ustos 2008 ay›ndan bafllayarak s›nai üre-

tim faaliyetini de giderek a¤›rlaflan biçimde olumsuz yönde etkilemifltir. Temmuz ay›na
kadar olan dönemde bir önceki y›l›n ayn› ay›na göre daha yüksek gerçekleflen ayl›k
toplam sanayi üretim endeksi A¤ustos ay›yla birlikte düflüfle geçmifl ve önceki y›l›n ayn›
ay›na göre A¤ustos ay›nda yüzde 3.5, Eylül ay›nda yüzde 4.1, Ekim ay›nda yüzde 7.2 ve
Kas›m ay›nda da yüzde 13.9 oran›nda düflüfl kaydetmifltir.

En keskin üretim düflüflünün yafland›¤› Kas›m ay›nda bir önceki y›l›n ayn› ay›na göre
madencilik ve taflocakç›l›¤› üretimi yüzde 0.9 oran›nda artarken, imalat sanayi sektörü
endeksi yüzde 15.5 ve elektrik, gaz ve su sektörü üretim endeksi de yüzde 4.7 oran›nda
daralma sergilemifltir. Ana sanayi grubu olarak Kas›m ay›nda en büyük üretim düflüflü
yüzde 29.1 oran› ile sermaye mallar› grubunda yaflanm›flt›r. Yine bu kapsamda aramal›
imalat› yüzde 16.9, dayan›kl› tüketim mal› imalat› yüzde 8.7 oran›nda daralma
göstermifltir. ‹malat sanayii alt gruplar› içinde Kas›m ay›nda bir önceki y›l›n ayn› ay›na
göre en büyük üretim kayb› yüzde 41.2 ile motorlu kara tafl›t› ve römork üretiminde
yaflanm›flt›r., 

KKaammuu MMaalliiyyeessii
2008 y›l›nda Merkezi Yönetim Bütçe giderleri 225 milyar 967 milyon YTL., Bütçe

gelirleri ise 208 milyar 898 milyon YTL. olarak gerçekleflmifl ve Bütçe aç›¤›, hedeflenen
düzeye göre yüzde  5.3 oran›nda bir daralmayla 17 milyar 69 milyon YTL. düzeyinde
kalm›flt›r. 2008 y›l›nda Faiz D›fl› Fazla ise 33 milyar 592 milyon YTL. olmufltur.

MMeerrkkeezzii YYöönneettiimm BBüüttççee GGeerrççeekklleeflflmmeelleerrii
((MMiillyyoonn YYTTLL.. OOllaarraakk))

2007 Y›l› 2008 Y›l› 2008/2007
Gerçekleflmesi Hedeflenen Gerçekleflme De¤iflim %’si

Bütçe Giderleri 204 068 222 553 225 967 10.7
Faiz hariç Giderler 155 315 166 553 175 306 12.9
Faiz Giderleri 48 753 56 000 50 661 3.9

Bütçe Gelirleri 190 360 204 556 208 898 9.7
Bütçe dengesi (-)13 708 (-)17 997 (-)17 069 24.5
Faiz D›fl› Denge 35 045 38 003 33 592 (-) 4.1

KKaammuu BBoorrçç SSttookkuu
2007 y›l›nda azalma e¤ilimi içine giren Merkezi Yönetim toplam borç stoku 2008

y›l›nda yeniden önemli bir t›rmanma göstererek 2007 y›l› sonundaki 333.5 milyon YTL.
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düzeyinden 2008 y›l› Kas›m ay› sonu itibariyle 379.5 milyon YTL. düzeyine ç›km›flt›r..
kamu net borç stoku ise 2007 y›l› sonundaki 248.3 milyon YTL düzeyinden, 2008 y›l› III.
Üç ayl›k dönem sonu itibariyle 241.7 milyon YTL. düzeyine gerilemifltir.

MMeerrkkeezzii YYöönneettiimm TTooppllaamm BBoorrçç SSttookkuu
((MMiillyyoonn YYTTLL.. OOllaarraakk))

2005 2006 2007 2008 Kas›m
‹ç Borç 244 782 251 470 255 419 273 816
D›fl Borç 86 738 83 580 78 175 105 726
Toplam Borç 331 520 345 050 333 485 379 542

2008 y›l›nda d›fl borç stokunda gözlemlenen önemli art›flta YTL.’nin Dolar ve Euroya
göre olan de¤erinde meydana gelen düflüfl etkili olmufltur.

PPaarraa PPoolliittiikkaass››
Geliflmifl ülkelerin finans piyasalar›nda 2007 y›l› ortas›nda likidite s›k›fl›kl›¤› fleklinde

bafl gösteren ve 2008 y›l› A¤ustos ay›nda A.B.D. ‘subprime mortgage’ piyasas›nda
yaflanan iflaslarla keskin bir t›rmanma içine giren ve Amerikan Lehman Brothers yat›r›m
bankas›n›n iflas›yla yeni bir boyut kazanan kriz, etkisini geliflmekte olan ülkeler
üzerinde de göstermifltir. Likidite s›k›fl›kl›¤› ve artan risk alg›lamalar› sonucu geliflmekte
olan ülkelerden h›zl› bir sermaye ç›k›fl› gözlemlenmifl, düflen d›fl talep bu ülkelerin ihra-
cat hacimlerini ve üretim düzeylerini olumsuz biçimde etkilemifltir. Ülkemizde de,
likidite elverifllili¤i ve d›fl talep daralmas›na ba¤l› ihracat ve sanayi sektörü üretim düflüflü
ve bunun iflsizlik haddi, gelir düzeyi, tüketici güven duygusu ve beklentiler üzerindeki
olumsuz yans›malar› ile karfl› karfl›ya kal›nm›flt›r.

Finansal koflullarda ortaya ç›kan ileri düzeydeki s›k›laflmay› bertaraf etmek amac›yla
k›sa vadeli faiz oranlar›nda Merkez Bankas›nca 200 baz puan› Ocak 2009 ay›nda olmak
üzere Kas›m ay›ndan buyana toplam 375 baz puan indirime gidilmifl, çeflitli önlemlerle
piyasan›n  fonlanmas› suretiyle likidite sa¤lanm›flt›r

DD››flfl TTiiccaarreett
2008 y›l› Ocak-Eylül döneminde bir önceki y›l›n ayn› dönemine göre yüzde 38.0

oran›nda çok h›zl› bir geniflleme gösteren ihracat, d›fl talepteki keskin daralman›n etk-
isiyle Ekim ay›ndan itibaren belirgin bir gerileme e¤ilimi içine girmifl ve önceki y›l›n ayn›
aylar›na göre Ekim ay›nda yüzde 1.7 ve Kas›m ay›nda da yüzde 17.5 oran›nda küçülme
sergilemifltir. Küresel krizin yans›malar› derin etkisini ithalat faaliyeti üzerinde de göster-
mifl ve 2008 y›l›n›n Ocak-A¤ustos döneminde bir önceki y›l›n ayn› dönemine göre 35.8
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oran›nda genifllemifl olan Türkiye ithalat› Eylül ay›ndan itibaren önceki y›l›n ayn›
aylar›na göre küçülmeye bafllam›fl ve Eylül, Ekim, Kas›m aylar›nda s›ras›yla yüzde 6.4,
yüzde 9.0 ve yüzde 48.8 oran›nda daralma sergilemifltir. Ocak-Kas›m döneminde önce-
ki y›l›n ayn› dönemine göre ihracat yüzde 27.4 oran›nda artarak 124.3 milyar Dolar
olarak gerçekleflirken, ithalat ayn› dönemler itibariyle yüzde 23.8 oran›nda bir
genifllemeyle 190.5 milyar dolar düzeyine yükselmifl ve Ocak-Kas›m dönemi d›fl ticaret
aç›¤› yüzde 17.5 oran›nda bir art›flla 66.3 milyar Dolar olmufltur.

OOccaakk –– KKaass››mm DDöönneemmii TTüürrkkiiyyee DD››flfl TTiiccaarreettii
((MMiillyyoonn DDoollaarr OOllaarraakk))

‹hracat ‹thalat D›fl Ticaret Aç›¤›
2007 2008 2007 2008 2007 2008
97 548 124 253 153 943 190 527 56 395 66 274

ÖÖddeemmeelleerr DDeennggeessii vvee CCaarrii ‹‹flfllleemmlleerr HHeessaabb››
Eylül ay›ndan itibaren d›fl ticaret hacminde ve özellikle d›fl ticaret aç›¤›nda gözlem-

lenen daralma etkisini cari ifllemler hesab› üzerinde de göstermifl ve 2008 y›l› Ocak-
A¤ustos döneminde ayl›k ortalama 3.8 milyar Dolar düzeyinde gerçekleflen cari ifllem-
ler hesab› aç›¤› Eylül ay›nda 926 milyon Dolara, Ekim ay›nda 2 milyar 554 milyon Dolara
ve Kas›m ay›nda da 559 milyon Dolara gerilemifltir. 2008 y›l›n›n Ocak-Kas›m döneminde
cari aç›k 2007 y›l›n›n ayn› dönemine göre yüzde 17.6 oran›nda bir art›fl göstererek 33
056 milyon Dolar olarak gerçekleflmifltir.

Ödemeler dengesi hesaplamalar› çerçevesinde 2008 y›l› Ocak-Kas›m döneminde d›fl
ticaret aç›¤› 50 385 milyon Dolar olarak gerçekleflirken, hizmetler hesab› 16 660 milyon
Dolar fazla vermifltir. Ücret ödemeleri ve yat›r›m geliri kaleminden oluflan gelir hesab›
2008 y›l›n›n ilk on bir ayl›k döneminde net 7 995 milyon Dolar ç›k›flla sonuçlanm›flt›r. 

2008 y›l› Ocak-Kas›m döneminde finans hesaplar›nda gerçekleflen net sermaye girifli
2007 y›l›n›n ayn› dönemine göre yüzde 117.9 oran›nda bir art›flla 36 481 milyon Dolar
olarak gerçekleflmifltir. Bu kapsamda do¤rudan yat›r›mlar kaleminde 2008 y›l› Ocak-
Kas›m döneminde gerçekleflen net sermaye girifli önceki y›l›n ayn› dönemine göre
yüzde 18.7 oran›nda bir küçülme ile 13 677 milyon Dolar olmufltur. 2007 y›l›n›n Ocak-
Kas›m döneminde 110 milyon Dolar net sermaye girifli gerçekleflen portföy
yat›r›mlar›nda ise 2008 y›l›n›n ayn› döneminde 4 945 milyon Dolar net ç›k›fl
gerçekleflmifltir. Di¤er yat›r›mlar kapsam›nda ise 2008 y›l› ilk on bir Ayl›k döneminde 30
089 milyon Dolar net girifl olmufltur.

2007 y›l› Ocak-Kas›m döneminde 6 779 milyon Dolar tutar›nda art›fl gösteren resmi
rezervlerde 2008 y›l›n›n ayn› döneminde 2 340 milyon Dolar yükselme gerçekleflmifltir. 
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FFiiyyaatt  GGeelliiflflmmeelleerrii
Yak›n geçmifl dönemde iç ve d›fl talepte gözlemlenen daralma ve petrol ve temel

emtia fiyatlar›nda yaflanan gerilemeler, özellikle A¤ustos ay›ndan bafllayarak üretici ve
tüketici fiyat geliflmeleri üzerinde etkisini göstermifl ve enflasyon haddinde yavafllamaya
neden olmufltur.

Ancak bu geliflmeye ra¤men 2008 y›l› üretici ve tüketici fiyat endekslerindeki art›fl
oranlar› 2007 y›l› düzeylerinin üzerinde gerçekleflmifltir.

Aral›k 2008 ay› itibariyle tüketici fiyatlar› endeksi TÜFE, bir önceki y›l›n ayn› ay›na
göre yüzde 8.11 oran›nda artarken , on iki ayl›k ortalamalara göre art›fl yüzde 10.44
olmufltur. 2007 y›l›nda TÜFE art›fl› s›ras›yla yüzde 8.39 ve yüzde 8.76 olmufltu.

Aral›k 2008 ay› itibariyle üretici fiyatlar› endeksi ÜFE, bir önceki y›l›n ayn› ay›na göre
yüzde 10.06 oran›nda artarken , on iki ayl›k ortalamalara göre art›fl yüzde 12.72
olmufltur. 2007 y›l›nda ÜFE art›fl› s›ras›yla yüzde 5.84 ve yüzde 6.31 olmufltu.
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