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Giris: Siyaset diigiimii ¢6ziilmek bir yana daha da dolasiyor

ic talepteki yavaslama, uluslararasi likiditenin azalmasindan kaynaklanan ilave riskler,
17 Aralik sorusturmalarinin yarattigi saskinlk, ses kayitlarinin neden oldugu hikiimet
sikintisi, onumiuizdeki secimlerin tasidigi belirsizlikler, Rusya’nin  Ukrayna’ya
mudahalesinin yol acabilecegi enerji fiyatlarindaki artis ve bolgesel dengeler
Uzerindeki olasi etkileri, ongorilebilir gelecek icin senaryo alternatiflerini ¢ok
genisletmis durumda. Ukrayna’daki gelismelerin Tiirkiye’nin jeo-stratejik dnemine
muhtemel olumlu etkileri bir tarafa birakildiginda, diger senaryolar gelecege iligskin
cok da parlak bir tablo ortaya koymuyor.

Son ayda aciklanan veriler, gelecege iliskin bu olumsuz risklerin ekonomik
konjonktlire yansimamis oldugunu gosteriyor. Dis ticaret acigl dizeliyor, kamu
maliyesi saglam, ekonomi tiretmeye ve istihdam saglamaya devam ediyor.

ic ve dis siyasi gelismelerin agiriginin yiksek oldugu, ekonomi politikasinin etki
alaninin sinirl oldugu bu konjonktiirde, sirketler kesiminin 6zellikle de KOBI'lerin
kendi kontrollerindeki riskleri miimkiin oldugu kadar asagi cekmeleri 6nem kazaniyor.

Sikintilar asilip Turkiye’nin yeniden hizli bir blyime patikasina dénmesi beklenirken,
gelismelerin yakindan takip edilmesi ve 6nlemlerin zamaninda alinmasi gerekiyor.
Ekonominin normale donecegi donemlere hazirlikli olmak icin buglin yapilmasi
gereken, girisimlerin kendi iclerine odaklanmalari, verimlilik ve etkinlik artisi saglarken
musteri sadakatine ve calisan memnuniyetine 6nem vermeleri.

Kiiresel ekonomi: diizelmeye ragmen Kirilganliklar devam
ediyor

Kiresel ekonomi 2008 krizinin etkilerini gidermeye calisirken, gelismekte olan ulkeler
icin riskler devam ediyor. Kiresel likidite daralmasinin yani sira gerek bdlgesel
diizeyde karisikliklar gerek Ulke ici sorunlar gelismekte olan dlkelerin biylime ivmesi
kazanmasinda bir engel gibi gériiniyor.

OECD gelismis Ulkeler igin Japonya hari¢ blylime beklentilerini yukari yonli revize
etti, fakat AB’deki toparlanmanin diger gelismis Ulkelerin gerisinde kaldiginin altini
cizdi. OECD’ye gore, Cin hari¢ BRICS Ulkelerinde ise temel gostergeler asagi yonli bir
seyir izliyor. Ote yandan, diinya ticaretinde gelismis tilkelerdeki toparlanmaya paralel
olarak bir artis gériniyor.

ABD’de bu ay aciklanan istihdam verilerinin beklenenin lzerinde seyretmesi, FED’in
tahvil alimlarinin 10 milyar dolar daha da azaltiimasinda etkili oldu. Kiiresel likiditenin
daha da sikilasmasina neden olan bu durum gelismekte olan lilke piyasalarinda baski
kurmaya devam ediyor.

Halihazirda yliksek bir cari acgik seviyesi yasayan ve bu tasarruf sorununda ithalatta
enerji bagimhliginin oldukga etkili oldugu Ulkemizde Ukrayna’daki krizin 6nemi
giderek artiyor. Moskova'nin Kirim’a asker yigdirmasi ile gerilen iliskiler 16 Mart
referandumu sonucunda Kirim’in Rusya’ya katilma karari ile yeni bir noktaya ulasti.
Ukrayna’nin toprak bitlnlGglne tehdit olarak gorilen bu durumun krizi daha da
tirmandirmasindan endise ediliyor. Soguk savastan bu yana Avrupa’nin yasadigi en
blyuk guvenlik krizi de oldugu belirtiliyor. Dinyanin en blyik enerji Ureticilerinden
Rusya’ya vyapilan uluslararasi bir ambargonun enerji fiyatlarini hizla yukar
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tirmandirmasi Tirkiye gibi enerji ithalati yiksek tlkeler icin édnemli bir risk. Ayrica,
enerji fiyatlarindaki gerilimlerin dinya borsalarini da olumsuz etkilemesi olasi bir
durum.

Ekonominin sogutulmasi yoniinde politikalarin uygulanmasindan sonra biylimede hiz
kesen Cin’in 2014 yilinda bir 6nceki yil oldugu gibi %7,5 seviyelerinde bliylimesi
dngoriltyor. Ulkenin borg sokundaki artis ise finansal yapisindaki kirilganliklara isaret
ediyor. Dlnyanin ikinci biylk ekonomisindeki bu gelismeler diger gelismekte olan
Ulkeler igin bir tehdit olusturabilir.

Ozellikle borg seviyeleri yiiksek ekonomilerde durum endise verici olmaya devam
ediyor olsa da AB ekonomisi toparlanma egilimi gosteriyor. Avrupa Merkez Bankasi
Euro Bolgesi icin bir resesyon tehlikesi 6ngdérmiyor.

Gelismis Ulkelerdeki toparlanma diinya ticareti ve Tirkiye gibi gelismekte olan
Ulkelerin ihracati igin olumlu. Ayrica, en bliylk ticari ortaklarimizdan Rusya ve AB’deki
gelismeler (ilke ekonomisi agisindan bir tehdit olusturuyor. Ustelik komsu
bolgelerimizde istikrarsizlik da devam ediyor. Borglanarak biiytyen ulkeler i¢in kiresel
likidite dogal olarak finansman agisindan biyuk bir sikinti yaratiyor.

Sonug olarak, kiresel likidite fazlasindaki azalma, yliksek cari agiga sahip bir tlke olarak
Turkiye icin, bazi olumlu gelismelere ragmen dis talep, ic talepteki daralmayi
dengelemeye yetmeyecek.

Uretimde gelismeler: heniiz yavaslama yok.

Siyasi gerilim ve belirsizlikteki yogun artisin ekonomi lzerinde olumsuz etki yapmasi
beklenir. Ancak gliven endeksleri disarida tutulursa, sanayi Uretimi ve istihdam
rakamlarinda bir bozulma gorilmedigi gibi, tam tersine iyilesmeler oldugu dikkati
cekiyor. Bu durum veri toplama metodolojisi nedeniyle liretimdeki bozulmanin heniiz
rakamlara yansimamasindan kaynaklanabilir. Bir baska agiklama da piyasada c¢ok
gozlemlenen bir davranis olarak Mart secim sonuclarinin bekleniyor olmasidir.
Secimler ertesinde siyasetin normale dénecegini ve buna paralel olarak ekonomide de
islerin normallesecegini bekleyenler bu sire icinde radikal bir karar almamaktadirlar.
Secimler ertesinde, siyasetteki normallesme beklentilerinin dogru ¢citkmamasi halinde,
ekonomide de beklentiler sert bicimde bozulacak ve Uretim ve istihdamda disis
gorilecektir. Aslinda segim sonuglari ne olursa olsun, siyasetteki belirsizligin
Cumhurbaskanhgi ve genel milletvekili segimleri sonrasina kadar siirmesi muhtemeldir.
Bu durumda, reel ekonomiye iliskin halihazirda olumlu gelen rakamlarin gegici olma
ihtimali ve yilin ikinci ceyreginde rakamlarda bir bozulma gézlemlenme ihtimali goéz
oniinde bulundurulmahdir.

Tiiketici ekonomiye giivenmiyor

Subat ayinda 69,4 diizeyine gerileyen tiketici gliven endeksi Mart ayinda da, son dort
aydaki seyrine benzer bir egilimi gosteriyor. Reel gelirdeki dists beklentisi tiiketicinin
harcama davranislarini etkiliyor.

Hem tasarruf, hem de tlketim harcamalarindaki asag yonla seyir, tiketicinin
gelecekte Ulke ekonomisine olan endisesinin giderek arttigini gosteriyor. Merkez
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Bankasi beklenti anketi sonuglarinda bliylime beklentilerindeki asagi yonli seyir de bu
durumu dogrular bir nitelik tasiyor.

Diger taraftan tiketici kredilerinde ve kredi karti kullaniminda gérilen yavaslama da
tuketici glivenindeki gerileme ile tutarl seyrediyor.
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Tiketim beklentilerindeki zayifliga paralel bicimde Uretim beklentileri de kuvvetli
degil. Siyasi gerilim, TL'nin deger kaybedisi ve risk priminin artmasi nedeniyle
gerileyen mevsimsellikten arindiriimis reel kesim gliven endeksi Subat ayinda bir
onceki aya gbre kismen artti. Artista son ¢ aydaki siparis artisinin etkili oldugu
goraluyor.
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imalat sanayi kapasite kullanim oranlarinda, Ocak ayindaki sert diisiisiin ardindan
Subat ayinda daha sinirl bir gerileme gozlemlendi.

Kapasite kullanimindaki bozulma ve beklentilerdeki hizli kétilesmeye ragmen, Sanayi
Uretimi endeksi Ocak ayinda beklentilerin aksine bir dnceki aya kiyasla %1,1, imalat
sanayi endeksi ise %1,3 oraninda yukseldi. Bu durum, 2013’{in ikinci yarisinda 6zel
sektor yatinmlarindaki artisa paralel olarak kapasitenin artmis olmasi ve siyasetteki
“bekle-gor” tavri nedeniyle Uretimde bir kisintiya gidilmemesini akla getirmektedir.
Ocak ayinda imalat sanayi ihracatinin % 9,3 artmis oldugu dikkate alindiginda tretim
artisini i¢ talepten cok dis talebin stirtiklemis oldugu distnaliyor.

Diger yandan, gerek beklenti anketlerinin gerekse kredi karti ve tliketici kredileri
verileri i¢ talebin zayif seyrettigini gosteriyor. Nitekim dayaniksiz tiketim mallari
Uretiminde 2,3 puanlik artisa karsilik, dayanikh tiketim mallari Gretiminde 4,2 puanhk
bir azalma dikkati cekiyor. Sermaye mallari Uretiminde gozlemlenen 2,2 puanhk
gerileme de, 2013’in ikinci yarisinda canlanmis olan 6zel sektor yatirimlarinin yeniden
yavaslayabilecegini disindiriyor.

Sanayi Uretimindeki artis i¢c talepteki yavaslama egilimleri ile birlikte
degerlendirildiginde, stoklarda artis olmasi akla gelmektedir. iktisadi Yonelim Anketi
sonuglari da stoklarda artisa isaret etmektedir.
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istihdam piyasasi

Sanayi Uretimine paralel bicimde istihdam piyasalarinda da korkulan bozulma
gorilmedi. Tam tersine istihdam piyasalarinda kiigiik de olsa iyilesmeler dikkati ¢ekti.
issizlik orani ise bir dnceki yihn ayni ayina kiyasla 0,1 puan azalisla %10 seviyesine
geriledi. Tarim disi issizlik orani ve geng issizlik orani azalirken isglicline katilm orani
0,1 puan artarak %50,1 oldu.

Son bir sene icinde toplam 515 bin yeni istihdam yaratildi. Aralik ayinda tarim, sanayi,
insaat ve hizmet sektorlerinin dérdiinde de artis gozleniyor olsa da, hizmetler %51,6
pay ile istihdamin itici glicii olmaya devam ediyor.
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Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis veriler de istihdam piyasalarinda bir
bozulma olmadigini hatta bir diizelmeden s6z edilebilecegini gdsteriyor.
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istihdam piyasalarindaki iyilesmenin éniimizdeki aylarda devam ettirilmesi kolay
olmayacak. Mart secim sonuglarini bekleyen bazi sirketlerin bu siireyi is¢i ¢ikartmak
yerine, toplu tatiller, calisma saatlerinin disdrilmesi, vardiyalarin azaltilmasi ile
atlatmaya calistiklari biliniyor. Siyasi istikrarin tesis edilmesi durumunda, ekonominin
ozellikle hizmetler ve insaat sektorleri yoluyla istihdam yaratmaya devam etmesi
mimkin olabilecek. Buna karsilik, siyasi belirsizligin daha uzunca bir siire devam
edeceginin ortaya ¢lkmasi durumunda ise istihdam piyasalarinda toparlanmanin
gecici olmasi ve rakamlarda bozulma goriilmesi ihtimali glili.
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Kamu Maliyesi

Tirkiye ekonomisinde secim dénemlerinde kamu maliyesinde bozulma goérilmesi
olagan bir durumdur. Ancak bu secim déneminde, talebin zayif olmasina karsilik
bltcenin fazla vermesi, Tirkiye ekonomisini gelecek riskler karsisinda gilclendiren
sevindirici bir gelisme oldu.

Ocak ayinda 1,9 milyar TL fazla veren Merkezi Yonetim Bitgesi Subat ayinda da 1,7
milyar TL fazla verdi. Gegtigimiz yilin ayni ayina kiyasla artan vergi gelirleri, nceki aya
gore 3,2 milyar geriledi ve 29,5 milyar TL seviyesinde gerceklesti. Faiz disi harcamalar
yine bir dnceki aya gore gerilerken gecen yilin ayni ayina goére 1,7 puan artarak 29,4
milyar TL diizeyine yikseldi. Toplam bitce giderleri Subat ayinda 32,7 milyar TL, biitce
gelirleri ise 34,4 milyar TL olarak gercgeklesti. Biitce fazlasi Subat ayinda bir 6nceki
yilin ayni ayina gore yiksek bir oranda artti.

Ancak yerel se¢imlerden sonra sirada Cumhurbaskanligi ve milletvekili secimleri
olmasi, biitge acigindaki olumlu seyrin devam edecegine iliskin endiselere yol aciyor.
Ayrica Subat ayindaki faiz artirimlarinin da faiz giderlerini yiikseltecek olmasi ve diisen
blylmenin vergi gelirlerini azaltacak olmasi biitce dengesi tzerindeki baskiyi artacak.
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Dis Denge

Henliz ¢ok cihz da olsa AB ekonomisinin blylimeye geg¢mis olmasi, Turkiye’nin
ihracatini pozitif etkilerken diisen ig talep ithalati distirliyor ve sonugta dis agik gegen
seneye oranla daraliyor. TL'de meydana gelen deger kaybinin gecikmeli etkisinin de
devreye girmesiyle bu egilimin 6nimizdeki donemde biraz daha glglendigini
gorecegiz. Dis aciktaki daralma cari acig dlsiuriyor olsa da, finansman c¢ikisi,
rezervlerin erimesine yol agiyor.

Di1s acik beklendigi gibi daraliyor

Altin hari¢ bakildiginda ihracat artisinin ¢ok daha kuvvetli oldugu ve dis ticaret
acigindaki diizelmenin, gérilenden de glicli oldugu dikkati ¢cekiyor.
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Ocak ayinda ihracat bir 6nceki yilin ayni ayina gére %8,6 oraninda ithalat ise %2,6
oraninda artti. Ocak ayinda mevsim ve takvim etkilerinden arindiriimis ihracat rakami
13,2 milyar dolar olurken, ithalat ise 20,9 milyar dolar olarak gergeklesti. i¢ talepteki
daralma egiliminin ithalati baskilamasi sonucunda dis ticaret agigl bir onceki aya
kiyasla 1,3 milyar dolar gerileyerek 7,6 milyar dolara distid. Kimdalatif dis ticaret
rakamlarini inceledigimizde ihracatin ithalati karsilama oraninda hafif bir artis
gorilmekle birlikte, enerji disi dis ticaret dengesinin yatay egilimini strdlrdtgi
gozleniyor.

ihracat artisinda imalat sanayideki artisin oldukca etkili oldugu goriliiyor. Her ne
kadar imalat sanayindeki %9,3 oranindaki artis umut verici olsa da bu artisin yaridan
fazlasinin distk teknolojili Grin ihracatindan kaynaklanmasi ve distk teknolojili
Urlinler ihracatinin toplam ihracattaki agirliginin %32,1’den %34,6’ya ylikselmesi, bir
kez daha uzun vadeli sorunlara kisa vadeli ¢dziimlerin yeterli olamadigini gosteriyor.
Orta yuksek teknolojili Grlnlere olan ihracatin %13,3 artis gdstermesi yapisal
doniisim agisindan olumlu olsa da yeterli degil.
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Sermaye cikisi rezervlerde erimeye neden oluyor

2014 yihinin ilk cari islemler verilerine gore, dis ticaret agiginin gerilemesine bagl
olarak Ocak ayinda cari aglk gegcen yilin ayni dénemine gore 932 milyon dolar azalarak
4,8 milyar dolar diizeyinde gergeklesti. 12 ayhk kiimulatif cari agik ise 64 milyar dolara
geriledi.

Cari aciktaki gerileme olumlu olmakla birlikte, uluslararasi likiditedeki bolluk
doneminin sona ermesi ve siyasi ve ekonomik riskler nedeniyle fonlarin genelde tiim
ylkselen piyasa ekonomilerinden uzak durmayi tercih etmesi nedeniyle finansman
sorunu hala en ciddi risk olmaya devam ediyor.

Bununla birlikte, 6rnegin Brezilya’nin Ocak ayinda yiksek cari acik seviyesine karsilik
finansmaninda zaten yliksek olan dogrudan yatirimlari beklentilerin Gizerinde artirarak
finansman riskini azaltabilmis oldugu goriiniyor.

Altin harig
bakildiginda dig
aciktaki iyilesme daha
da belirginlesiyor.

Dis acgiktaki azalma
cari agigi da
diistiriiyor ...

...fakat cari agigin
finansmani giderek
zorlasiyor ...

...sermaye girisi
diistiyor ...



Tiirkiye’de ise dogrudan yatirimlar gecen yilin ayni dénemine kiyasla 300 milyon dolar
artarak 917 milyon dolara yikseldi. 12 aylik kiimilatif temelde portfoy yatirimlar
gecen Mayis ayindan bu yana 52 milyar dolardan 22 milyar dolara geriledi. Bankacilik
ve reel sektoriin kredi kullanimlari da azalmaya devam etti.

Ocak ay verileri, cari aciktaki kiicilmeye karsilik finansman riskinin dnemine isaret
etti. Cari a¢igin yani sira Ocak ayinda finans hesabinda da sermaye cikisi gérildi. 2009
kiiresel kriz donemindeki rakami da asarak 3,1 milyar dolara ulasan bu c¢ikis, daha
once sadece 1998 ve 2001 krizlerinde gorilmusta.

Boylece Ocak ayindaki 8 milyar dolarlik finansman ihtiyacinin 2,2 milyar dolarlk
bolimia kaynagi belirsiz net hata ve noksan kalemi, 5,8 milyar dolar ise rezerv
varliklar kullanilarak kapatilabildi.

Cari Agigin Finansmani
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e REZERV VARLIKLAR e Cari Acik

Kaynak: TCMB

Parasal Gostergeler

Merkez Bankasi para politikasini %5 enflasyon hedefi dogrultusunda uygulasa da, son
10 senedeki %8 enflasyon orani, bu politikaya iliskin tereddiitlere yol aglyor. Gegen ay
alinan kararlarin ardindan sikilastirilan para politikasi ve alinan makroihtiyati
onlemlerin yani sira sermaye girislerinin zayiflamasi, hatta tersine donmesi, kredi
blylimesini yavaslatiyor.

Kredi genislemesi yavaslhyor

Merkez Bankasi bu ay faiz oranlarinda bir degisime gitmedi, ancak enflasyona iliskin
yukari yonli risklerin devam ettiginin altini ¢izdi. Siki para politikasinin ve
ekonomideki istikrar algisinin degismesi tliketici kredilerinde de kendini gosteriyor.
Mart’in ilk haftasinda aciklanan tiiketici kredileri verilerine gére kredi artisi hiz kesmis
gorinilyor. Gegen yil Aralik ayina gore tiketici kredilerindeki degisim %1,26 ile sinirh
kaldi. Kredi kartlari kullanimi ise Aralik ayina gore %2,5 oraninda geriledi. Keza, tasit
kredileri de %4,90 oraninda sert bir disls gergeklesti. Konut kredilerinde ise artig
devam ederken artis hizinda bir yavaslama oldugu agik. Ote yandan, ticari kredilerde

Dus acik rezervlerin
eritilmesi pahasina
kapatilabiliyor.

Finans hesabinda kriz
donemlerinde

gozlemlenebilecek bir
ctkis oldu.

Stki para politikasi ve
makroihtiyati onlemler
kredi geniglemesini
yavaslatiyor.

iceride siyasetteki,
disarida FED 'deki
gelismeler bir siire
daha TL 'nin degerinde



bir 6nceki yila gére %41,47 oraninda artis dikkat cekici. Bu veri bize is diinyasinda
hareketliligin devam ettigini gosteriyor.

Merkez Bankasi’'nin faiz artirrmindan sonra doviz kurlarindaki hareketlilik hararetini
yitirmis goriniyor. Glincel siyasi gerilimlerden ve kiresel gelismelerden etkilenen
doviz kurlarinda kisa dalgalanmalar gorilebiliyor. Siyasetin nabzinda bir disis
gorilmeden ve FED’in parasal genislemeyi bitirerek faiz artirnmi slrecini
tamamlamadan doéviz kurlarinda nihai bir sakinlesme beklememek gerekiyor.

Doviz kurlari, haftalik
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Kaynak: TCMB verilerinden hazirlanmstir.

Enflasyondaki yiikselis devam edecek

ic talepteki yavaslama isaretlerine karsilik enflasyon yiiksek seyretmeye devam
ediyor. Subat ayinda yillik enflasyon orani %7,9’a yikseldi. Enflasyonu gida ve
ulastirma fiyatlari sirikliyor.

Sert faiz artisina karsilik, enflasyondaki yiikselmenin devam etmesi siirpriz olmayacak.

Se¢im sonrasinda enerji fiyatlarinda beklenen artis, Ulke parasinin deger
kaybetmesinin gecikmeli etkileri, Uretici fiyat endeksinin %12,4’e ¢ikmasi, ¢ekirdek
enflasyon gostergesi olarak kabul edilen I-endeksinin bu ay hizlanarak %7,6’dan
%8,4’e cikmasi, gelecek aylar icin TUFE artisina yénelik nemli ipuglari veriyor.

Bu veriler 1s18inda, Merkez Bankasi’nin yilsonu hedefi tizerinde yukari yonli sapmalar
beklenmelidir. Enflasyonun kalici olarak %5’lerin altina ¢ekilmesi konusunda simdiye
kadar ciddi bir irade ortaya konulmamis oldugu dikkate alindiginda, bu olumsuz i¢ ve
dis konjonktirde enflasyonla miicadelenin bir oncelik olmasini beklemek olasi
gbzikmiyor. Buna ragmen, Tirkiye ekonomisinin bugtinki sorunlarinin temelinde bu
tlr yapisal sorunlari zamaninda ¢6zememis olmasinin etkili oldugunu unutmamak
gerekiyor.

TL deki deger kaybi
fivatlart olumsuz
etkiliyor.

I¢ talepteki yavaslamaya
karsilik enflasyonist
baskilar gii¢lii

Zengin = iklyet etme, bak, ben de yiiklendim..
Karhar, 19K 1942 (G000 A g

Enflasyonla miicadele
oncelik olamiyor.
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Sonug¢

Tiirkiye ekonomisinin icinde bulundugu yiiksek enflasyon, yiiksek dis acgik, diistik
blylime konjonktlrinin 30 Mart yerel secimlerinden sonra degisecegine iliskin bir
kuvvetli bir emare gozikmiyor.

Tirkiye gibi gelismekte olan ulkeler bir yana, diinyanin her yerinde siyasi risk, her
zaman icin ekonomik risk ve beklentiyi cerceveleyen en 6nemli faktérdir. Siyasetteki
belirsizlik devam ettigi stirece Turkiye ekonomisi daha olumlu bir konjonktiire
gecemeyecektir.

30 Mart segimlerinin ertesinde siyasette tansiyonun diismesi ve tlkenin
demokratiklesme ve ekonomik kalkinma yolunda yiriimeye devam etmesi herkesin
ortak 6zlemi olmasina ragmen, siyaset denkleminin giderek karmasik hale gelmis
olmasi, nihai ¢6ziim igin dntimuzdeki {i¢c se¢imin de sonuglanmasini
gerektirebilecektir. Bu ise ekonominin hizli biylime sirecine dénme beklentilerinin
ertelenmesine yol agmaktadir.

30 Mart’tan sonra siyasette sularin durulacagi buna bagl olarak da piyasalarin
normallesecegi beklentisiyle simdilik “bekle-goér” politikasini tercih edenlerin segim
sonrasi donemde bu beklentilerinin karsilanmamasi ve kararlarini gézden gegirmeleri,
Uretim artisinin yavaslamasina ve buna bagl olarak istihdam yaratma kapasitesinin
zayiflamasina yol acabilecektir.

Siyasetin ekonomi (izerindeki golgesi, kararlari Oteleyerek, yapisal reformlari
geciktirerek uzun vadeyi de olumsuz etkiliyor. Tirkiye'yi orta-gelir tuzagindan
cikartacak, yiiksek teknolojili sanayi trinlerinin Gretimine dayall bir bliyime modeline
gecilmesi icin bir an 6nce harekete ge¢mek gerekiyor.

Yiiksek enflasyon,
yiiksek dis acik, diisiik
biiyiime konjonktiirii

secim sonrasini da
etkileyecek.
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Bu calisma yalnizca bilgilendirme amagli hazirlanmistir. Calismada yer alan analiz ve degerlendirmelerin
kullanilmasi tamamen tercihe bagh olup, hicbir kosulda yatirnm tavsiyesi bigciminde yorumlanmamalidir.
Calismada kullanilan veriler kamuya agik ve giivenilir oldugu diisiiniilen kaynaklardan derlenmistir. Yine de, bu
calismadaki bilgilerin ve yorumlarin kullaniimasinin ve/veya sunulan verilerdeki hata ve eksikliklerin
dogurabilecegi her tiirlii olumsuz sonugtan dolay Tiirk Girisim ve is Diinyasi Konfederasyonu ve her ne akitle
bagli olursa olsun her tiirli calisani hicbir sekilde sorumlu tutulamaz.

Ess&'zj:“: TURKONFED tarafindan hazirlanan Aylik Ekonomik Goriiniim

INFEDERASYONU

f TR EIERPRse Raporu’nun bu sayisi Onatga Grup’un katkilariyla OI"ICI"QCI
e CONFEDERATION yayinlanmaktadir.
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