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Onumuizdeki dénemde, iktisadi faaliyete dair asadn yénli riskler dnemini korumaktadir.
Kuresel finons piyasalormda oynakligin devam etmesi ve guven endekslerindeki
zayif seyir &zel kesim nihai talebinin buyumeye yaphd katkiyl sinirlayabilecekdtir.

Kiiresel bliyiime oranlarinin énemli oranda gerilemesi durumunda, emtia fiyatlarinda

yasanacak disisler enflasyonu azaltic: etki yapacak, fakat aym zamanda yurt ici
iktisadi faaliyet tizerinde oclumsuz etkiler gdzlenebilecektir.
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konominin durumuna iligkin 6nemli tespit ve degerlen-
dirmelerin yapildig: Merkez Bankasi Enflasyon Raporu
agiklandi. Rapor’da yer alan gorisler 6zetle su sekilde
ifade edilebilir.

2014 yilinin dordiinci ¢eyreginde, kiiresel para politikala-
rindaki ayrigmalarin devam etmesi ve normallesme siirecine
dair belirsizliklerin siirmesi sonucunda finans piyasalarinda
oynaklik artiglar1 gézlendi. Bu cercevede gelismekte olan il-
kelere yonelik portféy akimlar: dalgali seyir izledi ve bu tilke
kurlarinda oynakliklar1 artirda.

Kiresel iktisadi faaliyet gériinimiiniin bozulmaya devam
etmesinin ve daha ¢ok arz yonlu faktérlerin etkisiyle petrol
fiyatlarinda sert distsler yagsandi. Bu gelismeler sonucunda,
6zellikle enerji ihracatgis: gelismekte olan iilkelerde 6nemli
dalgalanmalar oldu. Para politikas: belirsizlikleri, iktisadi faa-
liyetteki yavaglama ve petrol fiyatlarindan kaynakh gelismekte
olan tilke risk primleri dalgali bir seyir izledi.

Kuresel piyasalarda yaganan oynaklik artisinin etkileri
Turkiye ekonomisinde de goriildi ve risk primi gostergeleri
ile kurlarda dalgalanmalar yagandi. Petrol basta olmak tzere
emtia fiyatlarinda yagsanan diigiisiin temelde enflasyon ve
dis denge agisindan ekonomiyi olumlu etkilemesi ayrica para
politikasindaki siki durus kiiresel oynakliklarin Tirkiye'ye
olumsuz yansimalarini sinirlandiran faktérlerdi.

2014 yilinin ilk ¢ceyreginden sonra yillik buytamede bir
miktar ivme kayb1 yagandi. Bu yavaglamada, olumsuz hava ko-
sullar1 nedeniyle gerileyen tarim hasilasinin yani sira jeopolitik
gelismelerden dolay: ihracatta gozlenen yavaglama etkili oldu.

Son ¢eyrege dair gostergeler, dig talebin zayif seyri ne-
deniyle yillik buytimenin ilimli seyretmeye devam ettigini
gostermekte. 2015 yilinda i¢ talebin daha fazla katk: vermeye
baglamasiyla birlikte buytime oraninda kademeli artiglar bek-
lenmektedir. Para politikasindaki siki durugun ve alinan makro
ihtiyati 6nlemlerin olumlu etkisi 2014 y1li son ¢eyreginde de
devam etti.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK)
tarafindan yuruarlige konulan uygulamalarin da katkisiyla
tiketici kredileri ge¢mis yillara kiyasla daha yavag buyiirken,
ticari krediler daha yiksek oranda bir artis sergilemektedir.
Kredilerin bilegimi arzu edilen yonde ilerlemeye devam etmek-
te. Kredilerdeki bu gériintum bir yandan orta vadeli enflasyon
baskilarin sinirlarken diger yandan da, cari dengedeki duzel-
meyi desteklemektedir.

Gida grubu enflasyona en yiiksek katki yapan bilegen
olmaya devam etmigtir. Temel mal grubunda yillik enflasyon
sinirh bir oranda gerilerken, ana egilimde yilin ikinci ¢eyregin-
den itibaren kaydedilen iyilesme duraklamigtir. Buna kargilik
petrol fiyatlarindaki dusislerin akaryakit ile baglantisi gii¢li
hizmet gruplar: tizerindeki etkileri belirgin bicimde hissedilmig
ve hizmet enflasyonu ana egiliminde kayda deger bir iyilesme
gorulmusgtiur. Digen petrol fiyatlar: kaynakli olumlu maliyet
gelismeleri ayn1 zamanda ¢ekirdek enflasyon egilimindeki
iyilesmeye katk: yapmaktadir.

Sanayi tretiminin yilin son ¢eyreginde dénemlik bazda aza-
labilecegi degerlendirilmektedir. Bununla birlikte 2014 yilinin
son ¢eyregine dair veriler tikketim talebinin bir 6nceki ceyrege
gore artig gosterdigine, makine-techizat yatirimlarinda ihmh

bir seyre, insaat yatirimlarinda da toparlanmaya
isaret etmektedir. Boylelikle yilin son ¢eyreginde i
talepteki toparlanmanin ihimh gekilde devam edecegi
tahmin edilmektedir.

Dis talep ise Avrupa ekonomisinde gozlenen
yavaglama ve cevre iilkelerdeki jeopolitik gelismeler
nedeniyle zayif seyrini sirdiirmektedir. Zayif dig
talep, ihracat bityiimesini sinirlandiric1 etki yapmak-
la birlikte, ihracat bilytimesinin ithalat bityimesi
izerinde devam etmesi ekonomideki dengelenme
siirecini desteklemektedir. Ayrica diigen petrol fiyat-
lari ithalat bedellerini azaltarak, cari dengeye olumlu
katk: vermektedir.

2015 yilinda ig talebin ilimh gekilde toparlanmasi,
dis talebin ise zayif seyrini korumasi beklenmekte.
Hava ve yagis kosullarina baglh olarak, tarim katma
degerinde beklenen diizeltme biiytimeyi destekle-
yecek bir faktor olacaktir. Ancak dis talep kaynakl
olmak iizere biiyiime iizerinde asag1 yonlu riskler
bulunmaktadir. Bu cercevede, 2015 yilinda talep
kogullarinin hem enflasyondaki diigiis siirecini hem
de dis ticaret hadlerindeki iyilesme ve makro ihtiyati
tedbirlerin katkilariyla birlikte cari agiktaki iyilesmeyi
destekleyecegi degerlendirilmektedir

Oniimiizdeki dénemde bityiime kompozisyonun
i¢ talep lehine degisebilecegi tahmin edilmektedir.
Turkiye’'nin en biyuk ihracat pazari olan Avrupa ul-
kelerinde buyiimenin zayif seyretmeye devam etmesi
ve cevre Ulkelerdeki jeopolitik gelismeler sonucunda
dis talepte yasanan zayiflama ihracat buytmesini
sinirlandirici etki yapmaktadir. ¢ talepte ise finansal
kogullardaki iyilesme ve petrol fiyatlarindaki diigiigiin
yarattig gelir etkisiyle bir miktar toparlanma olacag:
ongorilmektedir.

Ozetle, dis talep zayif seyrini korurken i¢ talep
biyiimeye iliml diizeyde katk: vermektedir. Biytime
kompozisyonundaki bu degisim, enerji dig1 cari agig1
bir miktar artirabilecek olsa da, enerji ticareti denge-
sindeki iyilesmeye baglh olarak cari agigin azalmaya
devam edecegi 6ngorilmektedir.

Onitimiizdeki dénemde, iktisadi faaliyete dair
asag1 yonli riskler 6nemini korumaktadir. Kiresel
finans piyasalarinda oynakligin devam etmesi ve
given endekslerindeki zayif seyir 6zel kesim nihai
talebinin buytumeye yaptig1 katkiy: sinirlayabilecektir.
Kiiresel bitytime oranlarinin 6nemli oranda gerileme-
si durumunda emtia fiyatlarinda yaganacak distsler
enflasyonu azaltici etki yapacak, fakat ayni1 zamanda
yurt ici iktisadi faaliyet tizerinde olumsuz etkiler
gozlenebilecektir.

Agiklanan yapisal reformlarin uygulamaya gegiril-
mesi, biyiime potansiyelini 6nemli 6l¢iide artirabile-
cektir. Mali disiplini kalic1 hale getirecek ve tasarruf
acigini azaltacak her turla tedbir makroekonomik is-
tikrar1 destekleyecek ve uzun vadeli kamu bor¢lanma
faizlerinin diigiik diizeylerde seyretmesini saglayarak
toplumsal refaha olumlu katkida bulunacaktir.
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