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ENFLASYON 

Şubat 2018 

itibariyle tüketici 

fiyatlarının, 

%0,73 olarak 

gerçekleştiği ve 

%10,35 olan 

yıllık enflasyonun 

%10,26 düzeyine 

düştüğü görül 

müştü. Mart 

2018’de ise 

tüketici fiyat 

larının %0,99 

düzeyinde arttığı 

ve yıllık enflasyon 

oranının %10,23 

düzeyine gerile 

diği gözlenmiştir. 

Yıllık enflasyon 

oranı Mart ayı 

itibariyle değerlen 

dirildiğinde, aylık 

düzeyde sağlık, 

gıda ve alkolsüz 

içecekler, giyim ve 

ayakkabı grup 

larında gözlenen 

fiyat artışları etkili 

olurken alkollü 

içecekler ve tütün 

grubunda aylık 

değişim gerçekleş 

memiştir. Yıllık 

olarak ulaştırma, 

ev eşyası ve eğitim 

grubu enflasyonu 

olumsuz etkileme 

ye devam etmiştir. 

 

ENFLASYON AÇIKLAMASI ve AYLIK MAKROEKONOMİK 

DEĞERLENDİRME 

 • • • 

 

 PARA POLİTİKASI VE FAİZ 

 TCMB, Ocak ayı Para Politikası Kurulu (PPK) toplantısında politika faiz 

oranını %8 düzeyinde, faiz koridorunun üst kısmı olan borç verme oranını 

%9,25, alt kısmı olan borçlanma oranını ise %7.25 düzeyinde sabit bırakmıştı. 

Ocak 2017’den itibaren uygulamaya konulan geç 

likidite penceresi (GLP) çerçevesinde, borç verme 

faiz oranı da değiştirilmeyerek %12,75 düzeyinde 

tutulmuştu.. 

   ABD ekonomisinde güçlü büyüme sürerken, Mart 

ayında FED’in faiz oranlarında artırıma gittiği 

görülmüştür. Küresel piyasalarda, para 

politikalarında gözlenen sıkılaşma eğilimleri 

karşısında dengeleme arayışları sürmektedir. Son 

dönemde TL’de gözlenen değer kayıplarının kalıcı 

olması durumunda enflasyonda tek haneli 

seviyelere doğru arzulanan düşüşün yılın son 

çeyreğine ertelenmesi söz konusu olabilecektir. 

SANAYİ ÜRETİM ENDEKSİ, KAPASİTE KULLANIMI  

ve REEL KESİM GÜVEN ENDEKSİ 

     Aralık 2017’de %0,9 artış gösteren sanayi üretimi, Ocak 2018’de %-0,8 

düzeyinde azalış sergilemiştir. Mart 2018 itibariyle, imalat sanayi genelinde 

kapasite kullanım oranı, bir önceki aya göre 0,3 puan artarak %79,1 

seviyesinde gerçekleşmiştir. Mart 2018 itibariyle Reel Kesim Güven Endeksi, 

bir önceki aya göre %1,3 düzeyinde azalarak 109,5 seviyesinde 

gerçekleşmiştir. TÜİK tarafından açıklanan Ekonomik Güven Endeksi Mart 
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ayında bir önceki aya göre %2, oranında azalarak 103 değerinden 100,2 değerine düştü. Ekonomik 

güven endeksindeki düşüş, hizmet sektörü, inşaat sektörü, perakende ticaret sektörü, tüketici güven 

endeksi ve reel kesim güven endekslerindeki azalışlardan kaynaklandı. 

  TCMB tarafından yayımlanan Mart ayı Beklenti Anketi sonuçlarına göre; Türkiye ekonomisinin 2018 

yılı büyüme beklentisi bir önceki anket dönemine göre değişmeyerek %4,6 olmuştur. Türkiye 

ekonomisi, 2017 yılının dördüncü çeyreğinde %7,3 düzeyinde bir büyüme performansı sergilemiştir. 

Bir önceki çeyrekte kaydedilen %11,1’lik büyüme %11,3’e, yılın ilk çeyreğindeki %5,3’lük büyüme de 

%5,4’e revize edilmiştir. 2017 yılı büyüme oranı ise %7,4 olarak gerçekleşmiştir. Büyüme 

kompozisyonu mevcut haliyle değerlendirildiğinde, geçen yıl uygulanan genişletici maliye politikası 

tedbirleri ile özel tüketimin ve inşaat sektörü başta olmak üzere yatırım harcamalarının önemli katkı 

verdiği gözlenmiştir. Dış ticaret açığının altın ithalatı ve yükselişe geçen petrol fiyatları ile hızlı 

genişlemesine bağlı olarak net ihracatın büyümeyi sınırladığı anlaşılmaktadır. 2016 yılındaki %3,2’lik 

büyüme ile oluşan düşük baz etkisinin de mevcut performansta rolü olduğunu belirtmek 

gerekmektedir. Dolar bazında ise GSYİH %1,4 düzeyinde azalarak 851 milyar dolara gerilerken kişi 

başı GSYİH %2,6 oranında düşerek 10.597 dolar olarak gerçekleşmiştir. 

 İŞSİZLİK 

  2017 yılında Türkiye genelinde işsizlik oranı %10,9 seviyesinde gerçekleşmiştir. Aynı dönemde tarım 

dışı işsizlik oranı bir önceki yıla göre değişim göstermeyerek %13 olarak tahmin edilmiştir. 15-24 yaş 

grubunu içeren işsizlik oranı %20,8 düzeyindedir. İstihdam oranı %47,1 olurken işgücüne katılım oranı 

%52,8 seviyesinde gerçekleşmiştir. 

  2017 yılında istihdam edilenlerin %19,4’ü tarım, %19,1’i sanayi, %7,4’ü inşaat, %54,1’i ise hizmetler 

sektöründe çalışmaktadır. Önceki yılın aynı dönemi ile karşılaştırıldığında istihdam edilenler içinde 

tarım ve sanayi sektörünün payının sırasıyla 0,1 ve 0,4 puan azaldığı görülürken, hizmet sektörünün 

payında 0,4 puan, inşaat sektörünün payında ise 0,1 puan artış kaydedilmiştir.  

DIŞ TİCARET ve CARİ DENGE 

     Şubat 2018 itibariyle, yıllık bazda ihracat %9 artarak 13,2 milyar dolar, ithalat ise %19,7 artarak 18,9 

milyar dolar düzeyinde gerçekleşmiştir. Böylelikle dış ticaret açığı %54,2 artarak 5,8 milyar dolara 

yükselmiştir. 12 aylık dış ticaret açığı ise 81,5 milyar dolardan 86,6 milyar dolara çıkmıştır. İhracatın 

ithalatı karşılama oranı %69,6 olarak gerçekleşmiştir. 
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   Cari işlemler, bir önceki yılın Ocak ayına göre 4,402 milyon dolar artarak 7,096 milyon dolar açık 

vermiştir. Bunun sonucunda cari açık yıllık bazda Nisan 2014 sonrası en yüksek düzey olarak 51,6 

milyar dolar olmuştur. Cari açığın genişlemesinde, yüksek altın ithalatı ve enerji fiyatlarındaki artışlar 

etkili olmaktadır. Altın ticaretinin seyri ve turizm sektörünün katkısına bağlı olarak cari açığın 

sınırlanabileceği, enerji fiyatlarının ise cari açığı olumsuz etkilemeyi sürdüreceği öngörülmektedir. Dış 

ticaret açısından mevcut veriler, AB ülkelerinde gözlenen toparlanmanın ihracatı olumlu etkilemeye 

devam ettiğini yüksekliğini koruyan petrol fiyatları ve altın ithalatının dış ticaret açığını genişletici rol 

oynadığını ortaya koymaktadır. AB kaynaklı dış talebin ihracatı olumlu etkilemeye devam etmesi ve 

büyüme performansındaki olası dengelenme ile dış ticaret açığındaki artışın sınırlanabileceği 

beklenmektedir. 
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Bursa ve Türkiye ekonomisine büyük katma değer sağlayan üyeleri ile sivil ekonomik toplumda güç birliğinin ifadesi olan Bursa 

Sanayicileri ve İşadamları Derneği’nin (BUSİAD) Yönetim Kurulu Başkanı Ergun Hadi Türkay, Mart Ayı enflasyon verileri ile 

makroekonomik gelişmeleri değerlendirdi. Konuyla ilgili basın bülteni aşağıdadır. 

 

BUSİAD’ın Mart Ayı Enflasyon Değerlendirmesi 

  Mart 2018’de tüketici fiyatlarının %0,99 düzeyinde arttığı ve yıllık enflasyon oranının %10,23 

düzeyine gerilediği gözlenmiştir. TCMB, Ocak ayı Para Politikası Kurulu (PPK) toplantısında politika 

faiz oranını %8 düzeyinde sabit bırakmıştı. Ocak 2017’den itibaren uygulamaya konulan geç likidite 

penceresi (GLP) çerçevesinde, borç verme faiz oranı da değiştirilmeyerek %12,75 düzeyinde tutulmuştu.  

  ABD ekonomisinde güçlü büyüme sürerken, Mart ayında FED’in faiz oranlarında artırıma gittiği 

görülmüştür. Küresel piyasalarda, para politikalarında gözlenen sıkılaşma eğilimleri ve artan faiz 

oranları karşısında dengeleme arayışları sürmektedir. Son dönemde TL’de gözlenen değer kayıplarının 

kalıcı olması durumunda enflasyonda tek haneli seviyelere doğru arzulanan düşüşün yılın son çeyreğine 

ertelenmesi söz konusu olabilecektir. TCMB’nin para politikası ile ilgili mevcut sıkı duruşunu 

sürdürmesi beklenmektedir.  

  Dış ticaret açısından mevcut veriler, AB ülkelerinde gözlenen toparlanmanın ihracatı olumlu 

etkilemeye devam ettiğini, yüksekliğini koruyan petrol fiyatları ve altın ithalatının dış ticaret açığını 

genişletici rol oynadığını ortaya koymaktadır. AB kaynaklı dış talebin ihracatı olumlu etkilemeye devam 

etmesi ve büyüme performansındaki olası dengelenme ile dış ticaret açığındaki artışın sınırlanabileceği 

beklenmektedir.  

  Türkiye ekonomisi, 2017 yılının dördüncü çeyreğinde %7,3 düzeyinde bir büyüme performansı 

sergilemiştir. Bir önceki çeyrekte kaydedilen %11,1’lik büyüme %11,3’e, yılın ilk çeyreğindeki 

%5,3’lük büyüme de %5,4’e revize edilmiştir. 2017 yılı büyüme oranı ise %7,4 olarak gerçekleşmiştir. 

Büyüme kompozisyonu mevcut haliyle değerlendirildiğinde, geçen yıl uygulanan genişletici maliye 

politikası tedbirleri ile özel tüketimin ve inşaat sektörü başta olmak üzere yatırım harcamalarının önemli 

katkı verdiği gözlenmiştir. Dış ticaret açığının altın ithalatı ve yükselişe geçen petrol fiyatları ile hızlı 

genişlemesine bağlı olarak net ihracatın büyümeyi sınırladığı anlaşılmaktadır. 2016 yılındaki %3,2’lik 

büyüme ile oluşan düşük baz etkisinin de mevcut performansta rolü olduğunu belirtmek gerekmektedir. 

Dolar bazında ise GSYİH %1,4 düzeyinde azalarak 851 milyar dolara gerilerken, kişi başı GSYİH %2,6 

oranında düşerek 10.597 dolar olarak gerçekleşmiştir. 

 

Ergun Hadi TÜRKAY 

BUSİAD Yönetim Kurulu Başkanı 
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