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DEGERLENDIRME

PARA POLITIKASI VE FAiZ

ENFLASYON ACIKLAMASI ve AYLIK MAKROEKONOMIK

701,02 olarak TCMB, Ocak ay1 Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda politika faiz
gerceklestigi ve oranmi %8 diizeyinde, faiz koridorunun iist kismi olan bor¢ verme oranini
%11,92 olan yillik %9,25, alt kism1 olan bor¢lanma oranini ise %7.25 diizeyinde sabit birakmusgti.
enflasyonun Ocak 2017’den itibaren uygulamaya konulan ge¢ likidite penceresi (GLP)
710,35 diizeyine cergevesinde, bor¢ verme faiz orani da degistirilmeyerek %12,75 diizeyinde
diigtiigii goriil- tutulmustu. Kiiresel biiyiimenin giiglii ve senkronize seyri siirerken, gelismis

miigtii. Subat

2018"de ise tiiketici once sikilagtirilabilecegine isaret etmektedir.
fiyatlarinmin %0,73
diizeyinde arthig Tiirkiye ekonomisinde iktisadi faaliyetin giiglii

seyri ve enflasyonda gozlenen diislis egilimi

ilik enflasyo

karsisinda TCMB'nin, mevcut para politikas:
durusunu korumasi beklenmektedir. TCMB,
enflasyonda belirgin bir iyilesme kaydedilmedikge
para politikasinin  siki seyrini  siirdiirme

kararliliginda oldugunu vurgulamistir.

SANAYI URETIM ENDEKSI, KAPASITE KULLANIMI ve
REEL KESIM GUVEN ENDEKSI

Kasim 2017’de %0,3 artis gosteren sanayi tiretimi, Aralik 2017'de %0,9
diizeyinde artis sergilemistir. Subat 2018 itibariyle, imalat sanayi genelinde
kapasite kullanim orani, bir onceki aya gore 0,1 puan artarak %78,8
seviyesinde gerceklesmistir. Subat 2018 itibariyle Reel Kesim Giiven
Endeksi, bir onceki aya gore %0,1 diizeyinde azalarak 110,8 seviyesinde
gerceklesmistir. TUIK tarafindan agiklanan Ekonomik Giiven Endeksi Subat
ayinda bir 6nceki aya gore %1,8 oraninda azalarak 104,9 degerinden 103
degerine diistii. Ekonomik giiven endeksindeki diisiis, hizmet sektort,
insaat sektorii, perakende ticaret sektorii, tiiketici giiven endeksi ve reel

kesim giiven endekslerindeki azalislardan kaynaklanda.

tilke merkez bankalarindan alman sinyaller para politikalarmin beklenenden

aylik diizeyde saglik,
gida ve alkolsiiz
icecekler, eglence ve
kiiltiir ve ev esyast
gruplarinda gozlenen
fiyat artiglar: etkili
olurken giyim ve
ayakkabi grubu tek
diisiis gosteren grup
olmustur. Yillik
olarak ulastirma, ev
esyast, giyim ve
ayakkab, lokanta ve
oteller ve eitim
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TCMB tarafindan yayimlanan Subat ay1 Beklenti Anketi sonuclarina gore; Tiirkiye ekonomisinin
2018 yili biiyiime beklentisi bir énceki anket donemine gére degismeyerek %4,6 olmustur. Oncii
gostergeler, iktisadi faaliyetteki seyrin giiclinii korudugunu, reel sektore yonelik istihdam destekleri,
KDV reformu gibi faktorlerin biiyiime siirecine katki verecegine isaret etmektedir. Ayrica, kiiresel
biiylimenin olumlu seyri ve AB’de gozlenen iktisadi faaliyetin giiglii seyrinin biiyiimeye dis talep
tarafindan da destek gelecegini ortaya koymaktadir.

ISSiZLiK

Kasim 2017 itibariyle Tiirkiye genelinde issizlik orani %10,3 seviyesinde gerceklesmistir. Ayni
donemde tarim disi issizlik orani 2,1 puan azalis gostererek %12,2 olarak tahmin edilmistir. 15-24 yas
grubunu igeren issizlik oran1 %19,3 diizeyindedir. Istihdam oran1 %47,6 olurken isgiiciine katilim oran
%53,1 seviyesinde gerceklesmistir. Bu donemde, istihdam edilenlerin %18,6's1 tarim, %19,2’si sanayi,
%7,6's1 ingaat, %54,6's1 ise hizmetler sektoriinde calismaktadir. Onceki yilin ayni doénemi ile
karsilastirildiginda tarim ve sanayi sektoriiniin istihdam edilenler i¢indeki payinin sirasiyla 0,1 puan ve
0,5 puan azaldig1 goriiliirken, hizmet sektoriiniin payinda 0,4 puan, ingaat sektoriiniin payinda ise 0,2
puan artig kaydedilmistir.

DIS TICARET ve CARI DENGE

Ocak 2018 itibariyle, yillik bazda ihracat %10,7 artarak 12,4 milyar dolar, ithalat ise %38 artarak 21,5
milyar dolar diizeyinde gerceklesmistir. Boylelikle dis ticaret agig1r %108,8 artarak 9 milyar dolara
yiikselmistir. Thracatin ithalati kargilama oran1 %57,9 olarak gerceklesmistir. Cari islemler, bir nceki
yilin Aralik ayina gore 3,332 milyon dolar artarak 7,700 milyon dolar agik vermistir. Bu haliyle cari agik
yilik bazda %42,1 diizeyine artarak 47,1 milyon dolar olmustur. 2016’da 33,1 milyar dolar ile
GSYIH'nin %3,9’una denk gelen cari agigin belirgin bir bicimde kétiilestigi goriilmektedir. Cari agikta
kaydedilen genislemenin, yiiksek altin ithalat1 ve ham petrol fiyatlarindaki artiglardan kaynaklandig:
anlasilmaktadir. Dis ticaret agisindan mevcut veriler, AB iilkelerinde gozlenen toparlanmanin ihracati
olumlu etkilemeye devam ettigini ve turizm gelirlerindeki artisin cari agig1 olumlu etkiledigini ortaya
koymaktadir. Biiylime performansini seyri, petrol fiyatlarindaki artis egilimi ve altin ithalatinin dis

ticaret agigmin goriiniimii tizerinde belirleyici olacagini belirtmek gerekmektedir.
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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) Yénetim Kurulu Baskani Ergun Hadi Tiirkay, Subat Ay1 enflasyon verileri ile
makroekonomik gelismeleri degerlendirdi. Konuyla ilgili basin biilteni asagidadr.

BUSIAD’1n Subat Ay1 Enflasyon Degerlendirmesi

Subat 2018’ de tiiketici fiyatlarmin %0,73 diizeyinde arttig1 ve yillik enflasyon oraninin %10,26
diizeyine geriledigi gozlenmistir. TCMB, Ocak ay1 Para Politikas1 Kurulu (PPK) toplantisinda politika
faiz oranini %8 diizeyinde sabit birakmigsti. Ocak 2017’den itibaren uygulamaya konulan gec likidite
penceresi (GLP) cercevesinde, bor¢ verme faiz oran1 da degistirilmeyerek %12,75 diizeyinde
tutulmustu.

Kiiresel biiylimenin giliglii ve senkronize seyri siirerken, gelismis {ilke merkez bankalarindan alinan
sinyaller para politikalarinin beklenenden 6nce sikilastirilabilecegine isaret etmektedir. ABD tahvil
faizlerinde gozlenen artis egilimin enflasyon bekleyislerindeki artisa bagl olarak gerceklestigi
bilinmektedir. Bu haliyle, FED’in Mart 2018’den baslamak {iizere y1l boyunca en az 3 kez faiz
artiracaginin uluslararasi piyasalarda fiyatlanmaya basladig1 anlasilmaktadir. Euro alaninda ise yilin
sonuna dogru para politikasinin normallesmesi ile ilgili goriiniimiin belirginlesebilecegi tizerinde
durulmaktadir. Kiiresel diizeyde faiz oranlarinda artis egiliminin ise Tiirkiye’nin de aralarinda
bulundugu gelismekte olan {ilkelerin para politikalar1 {izerinde baski olusturmasi s6z konusudur.
Tiirkiye ekonomisinde iktisadi faaliyetin giiglii seyri ve enflasyonda gozlenen diisiis egilimi karsisinda
TCMB'nin, mevcut para politikas: durusunu korumasi beklenmektedir. TCMB, enflasyonda belirgin bir
iyilesme kaydedilmedikge para politikasinin siki seyrini siirdiirme kararliliginda oldugunu
vurgulamistir. Das ticaret agisindan mevcut veriler, AB iilkelerinde gozlenen toparlanmanin ihracati
olumlu etkilemeye devam ettigini ve turizm gelirlerindeki artisin cari agig1 olumlu etkiledigini ortaya
koymaktadir. Biiylime performansini seyri, petrol fiyatlarindaki artis egilimi ve altin ithalatiin dig
ticaret agiginin goriintimii tizerinde belirleyici olacagini belirtmek gerekmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin mevcut goriiniimii, gectigimiz yil baslayan biiylime siirecinin giiciinii
korudugunu ve reel sektore yonelik uygulamaya konulan desteklerin (KGF ve istihdam destekleri,
KDV reformu gibi) 2018 y1l1 igin de biiyiime siirecine katk: verecegine isaret etmektedir. Ayrica, kiiresel
biiyiimenin olumlu seyri ve AB’de gozlenen iktisadi faaliyetin gii¢lii seyrinin biiylimeye dis talep
tarafindan da destek gelecegini ortaya koymaktadir. Bununla birlikte, enflasyondaki azalis egilimine
ragmen kiiresel diizeyde faiz oranlarindaki artis egilimi ve cari islemler agigindaki gelismelerin risk
unsuru olusturdugunu belirtmek gerekmektedir.

Ergun Hadi TURKAY
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