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MAKROEKONOMI BUETENI

ENFLASYON ACIKLAMASI ve AYLIK MAKROEKONOMIK

DEGERLENDIRME

PARA POLITIKASI VE FAiZ

TCMB, Ocak ay1 Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda politika faiz

oranmi %8 diizeyinde, faiz koridorunun {iist kismi olan bor¢ verme oranini

%9,25, alt kism1 olan bor¢lanma oranini ise %7.25 diizeyinde sabit birakmuisti.

Ocak 2017'den itibaren uygulamaya konulan geg
likidite penceresi (GLP) gercevesinde, bor¢ verme
faiz oran1 da degistirilmeyerek %12,75 diizeyinde
tutulmustu..

ABD ekonomisinde giiglii biiytime siirerken, Mart
ayinda FED’in faiz oranlarinda artirima gittigi
gorilmiistiir. Kiiresel piyasalarda, para
politikalarinda gozlenen sikilasma egilimleri
karsisinda dengeleme arayislari siirmektedir. Son
donemde TL'de gozlenen deger kayiplarinin kalict
olmast durumunda enflasyonda tek haneli
seviyelere dogru arzulanan diisiisiin yilin son

ceyregine ertelenmesi s6z konusu olabilecektir.

SANAYIi URETIM ENDEKSI, KAPASITE KULLANIMI

ve REEL KESIM GUVEN ENDEKSI

Aralik 2017'de %0,9 artis gosteren sanayi iiretimi, Ocak 2018 de %-0,8

diizeyinde azalis sergilemistir. Mart 2018 itibariyle, imalat sanayi genelinde

kapasite kullanim orani, bir onceki aya gore 0,3 puan artarak %79,1

seviyesinde gerceklesmistir. Mart 2018 itibariyle Reel Kesim Giiven Endeksi,

bir Onceki aya gore

%1,3 diizeyinde azalarak 109,5 seviyesinde

gerceklegmigtir. TUIK tarafindan agiklanan Ekonomik Giiven Endeksi Mart

rildiginde, ayli
diizeyde saglik,
gida ve alkolsiiz
icecekler, giyim ve
ayakkabr grup
larinda gozlenen
fiyat artiglar: etkili
olurken alkollii
icecekler ve tiitiin
grubunda aylik
degisim gercekles
memistir. Yillik
olarak ulastirma,

ast ve egiti
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aymda bir onceki aya gore %2, oraninda azalarak 103 degerinden 100,2 degerine diistii. Ekonomik
giiven endeksindeki diisiis, hizmet sektorti, insaat sektorii, perakende ticaret sektorii, tiiketici gliven

endeksi ve reel kesim giiven endekslerindeki azalislardan kaynaklandi.

TCMB tarafindan yayimlanan Mart ay1 Beklenti Anketi sonuglarina gore; Tiirkiye ekonomisinin 2018
yili biiylime beklentisi bir Onceki anket donemine gore degismeyerek %4,6 olmustur. Tiirkiye
ekonomisi, 2017 yilmin doérdiincii ¢eyreginde %?7,3 diizeyinde bir biiyiime performansi sergilemistir.
Bir onceki geyrekte kaydedilen %11,1'lik biiyiime %11,3’e, yilin ilk ceyregindeki %5,3’liik biiyiime de
%5,4’e revize edilmistir. 2017 yili biiylime orani ise %7,4 olarak gergeklesmistir. Biiylime
kompozisyonu mevcut haliyle degerlendirildiginde, gegen yil uygulanan genisletici maliye politikasi
tedbirleri ile 6zel tiiketimin ve insaat sektorii basta olmak {izere yatirrm harcamalarinin énemli katk:
verdigi gozlenmistir. Dis ticaret agiginin altin ithalati ve yiikselise gegcen petrol fiyatlar: ile hizl
genislemesine bagli olarak net ihracatin biiyiimeyi simirladigr anlagilmaktadir. 2016 yilindaki %3,2'lik
biiyiime ile olusan diisiik baz etkisinin de mevcut performansta rolii oldugunu belirtmek
gerekmektedir. Dolar bazinda ise GSYIH %1,4 diizeyinde azalarak 851 milyar dolara gerilerken kisi
bast GSYIH %2,6 oraninda diiserek 10.597 dolar olarak gergeklesmistir.

ISSiZLIK

2017 yilinda Tiirkiye genelinde igsizlik orani1 %10,9 seviyesinde gerceklesmistir. Ayn1 dénemde tarim
dis1 issizlik orani bir 6nceki yila gore degisim gostermeyerek %13 olarak tahmin edilmistir. 15-24 yas
grubunu igeren issizlik oran1 %20,8 diizeyindedir. Istihdam oran1 %47,1 olurken isgiiciine katilim oran

%52,8 seviyesinde gergeklesmistir.

2017 yilinda istihdam edilenlerin %19,4’ii tarim, %19,1’i sanayi, %7,4" insaat, %54,1’i ise hizmetler
sektoriinde calismaktadir. Onceki yilin ayni dénemi ile karsilastirildiginda istihdam edilenler icinde
tarim ve sanayi sektoriiniin payinin sirasiyla 0,1 ve 0,4 puan azaldig1 goriiliirken, hizmet sektoriiniin

payinda 0,4 puan, insaat sektoriiniin payinda ise 0,1 puan artis kaydedilmistir.
DIS TICARET ve CARI DENGE

Subat 2018 itibariyle, yillik bazda ihracat %9 artarak 13,2 milyar dolar, ithalat ise %19,7 artarak 18,9
milyar dolar diizeyinde gerceklesmistir. Boylelikle dis ticaret agig1 %54,2 artarak 5,8 milyar dolara
yiikselmistir. 12 aylik dis ticaret agig1 ise 81,5 milyar dolardan 86,6 milyar dolara ¢ikmustir. Thracatin

ithalat1 karsilama orani %69,6 olarak gergeklesmistir.
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Cari islemler, bir 6nceki yilin Ocak ayma gore 4,402 milyon dolar artarak 7,096 milyon dolar agik
vermigtir. Bunun sonucunda cari agik yillik bazda Nisan 2014 sonrasi en yiiksek diizey olarak 51,6
milyar dolar olmustur. Cari agi§in genislemesinde, yiiksek altin ithalati ve enerji fiyatlarindaki artiglar
etkili olmaktadir. Altin ticaretinin seyri ve turizm sektdriiniin katkisina bagh olarak cari agigin
sinirlanabilecegi, enerji fiyatlariin ise cari agig1 olumsuz etkilemeyi siirdiirecegi dngoriilmektedir. Dig
ticaret agisindan mevcut veriler, AB {ilkelerinde gozlenen toparlanmanin ihracati olumlu etkilemeye
devam ettigini yiiksekligini koruyan petrol fiyatlar1 ve altin ithalatinin dis ticaret agigini genisletici rol
oynadigini ortaya koymaktadir. AB kaynakli dis talebin ihracati olumlu etkilemeye devam etmesi ve

biiylime performansindaki olasi dengelenme ile dis ticaret agigindaki artisin sinirlanabilecegi
beklenmektedir.
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Bursa ve Tiirkiye ekonomisine biiyiik katma deger saglayan iiyeleri ile sivil ekonomik toplumda gii¢ birliginin ifadesi olan Bursa
Sanayicileri ve Isadamlari Dernegi’nin (BUSIAD) Yonetim Kurulu Baskant Ergun Hadi Tiirkay, Mart Ay enflasyon verileri ile
makroekonomik gelismeleri degerlendirdi. Konuyla ilgili basin biilteni asagidadr.

BUSIAD’n Mart Ay1 Enflasyon Degerlendirmesi

Mart 2018’de tiiketici fiyatlarinin %0,99 diizeyinde arttig1 ve yillik enflasyon oraninin %10,23
diizeyine geriledigi gozlenmistir. TCMB, Ocak ay1 Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda politika
faiz oranini %8 diizeyinde sabit birakmisti. Ocak 2017°den itibaren uygulamaya konulan geg likidite
penceresi (GLP) ger¢evesinde, bor¢ verme faiz orani da degistirilmeyerek %12,75 diizeyinde tutulmustu.

ABD ekonomisinde gii¢lii biiylime siirerken, Mart ayinda FED’in faiz oranlarinda artirima gittigi
goriilmustiir. Kiiresel piyasalarda, para politikalarinda gozlenen sikilagsma egilimleri ve artan faiz
oranlar1 karsisinda dengeleme arayislari stirmektedir. Son donemde TL’de gbzlenen deger kayiplarinin
kalic1 olmasi durumunda enflasyonda tek haneli seviyelere dogru arzulanan diisiislin yilin son ¢eyregine
ertelenmesi s6z konusu olabilecektir. TCMB’nin para politikas ile ilgili mevcut siki durusunu
stirdiirmesi beklenmektedir.

Dis ticaret agisindan mevcut veriler, AB {ilkelerinde gozlenen toparlanmanin ihracati olumlu
etkilemeye devam ettigini, yiiksekligini koruyan petrol fiyatlari ve altin ithalatinin dis ticaret agigini
genisletici rol oynadigini ortaya koymaktadir. AB kaynakli dig talebin ihracati olumlu etkilemeye devam
etmesi ve biiyiime performansindaki olasi dengelenme ile dis ticaret agigindaki artisin sinirlanabilecegi
beklenmektedir.

Tiirkiye ekonomisi, 2017 yilinin dérdiincii ¢eyreginde %7,3 diizeyinde bir biiylime performansi
sergilemistir. Bir onceki ¢eyrekte kaydedilen %11,1°lik biiylime %11,3’e, yilin ilk ¢eyregindeki
%S5,3’liik biiylime de %35,4 e revize edilmistir. 2017 y1l1 biiylime orani ise %7,4 olarak gerceklesmistir.
Biiytime kompozisyonu mevcut haliyle degerlendirildiginde, gecen yil uygulanan genisletici maliye
politikasi tedbirleri ile 6zel tiikketimin ve ingaat sektorii basta olmak tizere yatirim harcamalarinin 6nemli
katki verdigi gozlenmistir. Dis ticaret agiginin altin ithalati ve ylikselise gegen petrol fiyatlari ile hizli
genislemesine bagli olarak net ihracatin biiylimeyi sinirladigi anlagilmaktadir. 2016 yilindaki %3,2’lik
biiyiime ile olusan diisiik baz etkisinin de mevcut performansta rolii oldugunu belirtmek gerekmektedir.
Dolar bazinda ise GSYIH %1,4 diizeyinde azalarak 851 milyar dolara gerilerken, kisi bast GSYIH %2,6
oraninda diiserek 10.597 dolar olarak gergeklesmistir.
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