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Kuresel ekonomi toparlanmakta olsa da guicli ve strdurtlebilir blylimeye ulasmak icin 6niinde uzun bir
yol vardir. Her ne kadar kuresel GSYH biyimesi, 2022 yili boyunca 6nemli 6l¢lide yavaslasa da olumsuz
faktorlerin bircogu artik gevsemektedir. Diisen enerji fiyatlari ve manset enflasyon, hafifleyen arz
darbogazlari ve Cin ekonomisinin yeniden acilmasi, gucli istihdam ve nispeten direncli hane halki
finansmani ile birlestiginde, ©6ngorilen toparlanmaya katkida bulunmaktadir. Bununla birlikte,
toparlanmanin ge¢mis standartlara gore zayif olmasi beklenmektedir. Kiiresel buyimenin 2023'te %2,7
olacagl, 2024'te ise mutevaz bir artisla %2,9'a ylkselecegi ongorilmekte olup her ikisi de COVID-19

pandemisinden 6nceki on yildaki ortalama biyime oraninin oldukca altindadir.

Politika yapicilarin daha gl¢li ve surdurulebilir bir buyime saglamak icin makroekonomik ve yapisal
politikalar konusunda kararli bir sekilde hareket etmeleri gerekmektedir. Ancak, ¢ekirdek enflasyonun

israrci olmaya devam etmesi, bor¢ seviyelerinin ¢ok yuksek, potansiyel uretimin ise ¢ok diisuk olmasi

politika yapicilari zor duruma sokmaktadir.

Para politikasi yapicilarinin zorlu bir yolda ilerlemesi gerekmektedir. Manset enflasyonun enerji
fiyatlarindaki dusus sayesinde gerilemesine ragmen, cekirdek enflasyon inat¢i bir sekilde yiiksek
seyretmeye devam etmektedir. Merkez bankalarinin, altta yatan enflasyonist baskilarin azaldigina dair net
isaretler ortaya cikana kadar kisitlayici para politikalarini siirdiirmeleri gerekmektedir. inatci bir sekilde
yuksek seyreden cekirdek enflasyonla bogusan bazi ekonomilerde ilave faiz artislari gerekebilir. Ancak
uzun bir dusuk faiz doneminin ardindan para politikasinin hizli ve kiiresel olarak senkronize bir sekilde
sikilastinimasinin net etkisine iliskin belirsizlikler g6z 6nunde bulunduruldugunda, dikkatli olunmasi
gerekmektedir. Sikilastirma halihazirda finansal piyasalarda bazi kirilganliklari ortaya ¢ikarmistir. Finansal
piyasalarda daha fazla stresin ortaya ¢ikmasi halinde, merkez bankalarinin likiditeyi artirmak ve bulasma
risklerini en aza indirmek icin mali politika araglarini kullanmasi 6nerilmektedir. Bu dénemde, fiyat istikrari
ve finansal istikrar politikalari arasindaki potansiyel ¢catisma konusunda kafa karisikhgini dnlemek icin agik

iletisim cok 6nemli olacaktir.
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Maliye politikasi yapicilarinin 6niindeki secenekler daha net olmakla birlikte dogrudan yeniden dagtici
etkileri olan politika tercihlerinin dogasinda var olan siyasi hassasiyet g6z 6ntine alindiginda uygulanmasi
daha kolay degildir. Maliye politikasi, COVID-19 salgini ve Rusya'nin Ukrayna'daki savasi gibi soklar
karsisinda kiiresel ekonominin desteklenmesinde hayati bir rol oynamistir. Ancak sonrasinda, cogu tlke
daha yiiksek butce aciklar ve daha yiksek kamu borglariyla bogusmaya baslamistir. Bor¢ 6deme yuku

artmakta ve yaslanan niifus ile iklim gegisiyle ilgili harcama baskilari artmaktadir.

Toparlanma basladik¢a mali destek azaltilmali ve daha hedefli hale getirilmelidir. Enerji fiyatlari diistiik¢e
enerji fiyat destegi geri ¢ekilmelidir. Mevcut sosyal koruma sistemleri tarafindan yeterince kapsanmayan
savunmasiz hane halklari, halen yliksek olan gida ve enerji fiyatlarinin 6zellikle en dezavantajl kesime yiik
getirmesi nedeniyle destege ihtiyac duymaya devam edecektir. Sinirli kaynaklar yiksek 6ncelikli olarak
dezavantajli gruplar ile yesil déntsimu destekleyen ve isglicii arzi ve becerilerini gelistiren verimlilik
artiric yatinmlara yonlendirilmelidir. Mali destegin kademeli olarak kaldirilmasi, para politikasi Gzerindeki
yukiin azaltilmasi, gelecekteki krizlere karsi direncin artirlmasi ve daha uzun vadeli zorluklara

hazirlanilmasina yardimci olacaktir.

Yukselen piyasa ekonomileri siki kiresel finansal kosullardan kaynaklanan; daha yulksek bor¢ 6deme
maliyetleri, sermaye cikislari ve yabanci kreditorlerin kredi kullanilabilirliginin azalmasi gibi zorluklarla
karsi karsiyadir. Ayrica, artan jeopolitik gerilimler ve tedarik zinciri gtivenligine iliskin endiseler, bircok
uUlkeyi ticaret ve yatinm kisitlamalari uygulamaya sevk etmistir. Giderek artan kisitlayici ticaret politikalari,
kiiresel ticaretten elde edilen kazanimlari azaltma ve dustik gelirli Glkelerin kalkinma beklentilerine zarar

verme riski tasimaktadir.

Yalnizca iddiali yapisal politika reformlari, uzun vadeli ekonomik biyiimeyi ve diinya genelinde insanlarin
yasam kalitesini strdurilebilir bir sekilde artirabilir. isgiicti ve tretim piyasalarinin canlandirilmasi; sinir
Otesi ticaretin 6nuindeki engellerin kaldiriimasi, rekabetin tesvik edilmesi, rekabet politikalarinin dijital

c¢ada uyarlanmasi ve beceri gelisiminin arttirllmasi yapisal reform gindeminin temel unsurlandir.

insanlarin beceri ile yeteneklerinden ve teknolojik déniisimiin stirekli artan firsatlarindan en iyi sekilde
yararlanabilmek icin beseri, maddi ve maddi olmayan sermayeye 6zel ve kamu yatirnmlari yapilmasi
gerekmektedir. Egitim ve becerilere yapilan yatirim, insanlarin gelecegin ekonomisinde gelisebilmeleri ve

artan Uretkenligin faydalarindan yararlanabilmeleri icin kritik Sneme sahiptir.
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Politika yapicilarin, kiiresel ekonomiye yonelik bir dizi olumsuz sokun etkisini gidermeleri ve bunu
yaparken karmasik bir dizi zorluga gogis germeleri gerekmektedir. Enflasyonu disiirmek ve biyimeyi
asiri derecede dustirmeden mali tamponlari yeniden insa etmek igin para ve maliye politikalarinin kalibre
edilmesi gerekmektedir. Strdurulebilir yuksek biyume oranlarinin yakalanmasi icin hizh teknolojik
ilerlemeler, demografik degisimler ve iklim gegisinin getirdigi firsatlardan yararlanilmasini saglayacak

cesur ve ileri gorusli yapisal politika reformlarina ihtiyag duyulacaktir.
Tiirkiye'deki Gelismeler

Zayiflayan ihracat nedeniyle ekonomik biiyiimenin 2023 yilinda %3,6'ya gerilemesi beklenirken, i¢
talep biiyiimenin ana itici giicii olmaya devam edecektir. Bu yilin basinda meydana gelen yikici
deprem, Turkiye'nin glineyinde genis capli hasara yol agmistir. Ancak, yeniden yapilanmanin saglayacagi
hareketliligin, ekonomik faaliyetlerdeki aksamadan kaynaklanan olumsuz etkiyi blylk olcide telafi
etmesi beklenmektedir. issizlik oraninin %10'a yakin seyretmesi beklenmektedir. Finansal kosullar, 2023

ve 2024 yillarinda enflasyonun %40'in Gzerinde kalmasina sebep olacak ve nominal Ucretler de hizla
artacaktir.

Depremin ardindan, para ve maliye politikasi ekonomiyi desteklemeye devam edecektir. Ancak,
enflasyon beklentilerinin dizenlenmesi zor olmaya devam etmektedir. Bu amagla, para politikasi
sikilastirlmali, politika faizi artislari dikkatli bir sekilde planlanmali ve tim bu adimlar gelecekteki
hamleleri de iceren net bir iletisim esliginde yapilmalidir. Diizenleyici cerceveyi iyilestirecek ve is diinyasi
icin kurallara dayall, esit sartlarda oyun alani saglayacak yapisal reformlar ekonomik dayaniklihigi daha da

guclendirecektir.

Depremlerin ardindan yeniden insa ¢calismalar halihazirda devam etmektedir. 2023'in basinda iki
blylik deprem ve cok sayida artci sarsinti Tlrkiye'nin gliney bolgesini vurmustur. 50 binden fazla insan
hayatini kaybetmis ve 3 milyondan fazla insan yerinden edilmistir. Binalar, altyapi ve tretim kapasiteleri
onemli derecede hasar gormustir. Perakende satislar, ciro endeksleri ve sanayi Uretimi Subat ayinda
keskin bir dlistis gostermistir. Ancak gostergeler, yeniden insa ¢calismalarinin hiz kazanmasi ve depremden
etkilenen bolgedeki ticaret ve sanayi tretiminin kismen eski haline donmesi nedeniyle faaliyetlerde hizli

bir toparlanmaya isaret etmektedir.
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Enflasyon, ozellikle baz etkileri nedeniyle diismiis olmakla birlikte yiiksek seyretmeye devam
etmektedir. Enflasyon beklentileri halen %5'lik enflasyon hedefinin tzerindedir. Bununla birlikte, enerji
fiyatlari son aylarda bir miktar dlismustir. Dis dengesizlikler artmis ve cari islemler agigi 2022 yil sonunda

GSYH'nin %5,3'line ulasmustir.

Tiirkiye:Enflasyon ve faaliyet gostergeleri

Fiyat degisimi, % GSYH %'si
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Tirkiye: Talep, liretim ve fiyatlar

2019 2020 2021 2022 2023 2024
Glncel fiyatlar Yiizdesel degisimler,
Tiirkiye Milyar TL hacim (2009 fiyatlari)
Piyasa fiyatlariyla GSYIH 43117 19 114 56 36 37
Ozel tiiketim 2456.3 30 157 193 91 25
Kamu harcamalari 665.5 25 2.7 53 6.7 6.1
Gayri safi sabit sermaye olusumu 11171 74 74 2.8 82 67
Nihai yurt ici talep 4238.8 41 113 124 88 43
Stok o|u§turma -29.1 3.6 -6.2 -6.2 -0.3 0.0
Toplam yurt ici talep 4209.7 84 4.1 5.1 8.1 4.1
Mal ve hizmet ihracati 1402.5 -144 249 9.1 03 42
Mal ve hizmet ithalati 1300.5 6.7 24 7.9 no 56
Net ihracati 102.0 67 64 04 -50 -07
GSYIiH deflatérii _ 149 290 96.1 665 47.0
Potansiyel GSYiH, hacim _ 4.1 43 40 3.8 3.8
Tiiketici fiyat endeksi _ 123 196 723 448 408
Cekirdek enflasyon endeksi _ 11.2 183 573 463 41.2
Isizlik orani (is glicintin %si) _ 131 120 105 100 99
Cari hesap dengesi (GSYiH'nin %si) B 45 -09 -54 -47 -33

1. Reel GSYi'deki degisikliklere katkilar, ilk siitundaki gercek miktar.
2. Yilhk ortalamakara gére

3. Gida ve enerji harig tuketici fiyat endeksi.

Kaynak: OECD Economic Outlook 113 veritabani.
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Diinyada enerji fiyatlarindaki dalgalanma, enerji arzinda disa bagimhiliktan kaynaklanan risklerin
altini cizmistir. Tirkiye dogal gazin %99'unu ve petroll %93'Unu ithal etmektedir. Yakin zamanda Sakarya
sahasinda dogal gaz tretimine baslanmasi bu riskleri bir miktar azaltacaktir; tahminler 2023 yili sonunda
yerli gaz uretiminin i¢ tiketimin %7'sini karsilayacagini goéstermektedir. 2022 yilinda yetkililer, enerji
Uzerindeki vergi indirimleri ve bazi elektrik tcretlerinin kaldirilmasi gibi dnlemler de dahil olmak lzere,
hane halkini enerji fiyat enflasyonundan koruyan cesitli onlemler uygulamistir. Bu dnlemlerin projeksiyon

doénemi boyunca yururlikte kalmasi beklenmektedir.

Para ve maliye politikasi destekleyici olmaya devam edecektir. Hukiimet, afetten etkilenen
isletmeleri desteklemek lizere Ucret ve fatura 6demeleri icin stibvansiyonlar da dahil olmak tzere bir dizi
tedbir aciklamistir. Altyapinin restorasyonu icin kaynak tahsisini denetleyecek yeni bir kurum olarak Afet
Yeniden imar Fonu kurulmaktadir. AB ve diger uluslararasi donérler, insani yardim ve yeniden yapilanma
icin 7,5 Milyar ABD Dolari (2023 GSYH'sinin %0,6's1) taahhUt etmistir. Tlrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi,
depremin ekonomik etkilerini hafifletmek amaciyla ana faiz oranini %9'dan %8,5'e diistirmustir. Ayrica,
depremin vurdugu bdlgeye kredi verilmesini tesvik etmek amaciyla bankalarin rezerv tutma
yukumliliklerine bazi muafiyetler getirmistir. Merkez Bankasi'nin projeksiyon dénemi boyunca politika

faizini %8,5 seviyesinde tutmasi beklenmektedir.

Biiyiime giiclii kalmaya devam etse de onemli riskler bulunmaktadir. Depremin olumsuz etkisine
ragmen, yeniden yapilanma cabalari ve mali destek, tretim ve tedarik zincirindeki aksamalar tzerindeki
olumsuz etkiyi biyik olcide telafi edecedinden, ekonominin 2023 yilinda %3,6 oraninda biyimesi
beklenmektedir. Kamu transferleri ve kamu yatinmlarina ek olarak, firmalar ve hane halklari hasarli
ekipman ve binalari onardikca veya degistirdikce is ve konut yatirimlari artacaktir. Ozel tiiketim, asgari
Ucret artisi ve mali destek ile desteklenecektir. ihracat biyiimesi 2023 yilinda yavaslayacak, ancak 2024
yilinda kiiresel talebin gliclenmesiyle ivme kazanacaktir. Enflasyon, genislemeci para politikasi ve ytiksek
Ucret artisi nedeniyle 2023 boyunca yliksek kalacaktir. Riskler asagi yonltdur. Biyik dis finansman ihtiyaci

ve hizla azalan rezerv tamponlari, ekonomiyi tirbiilans ve ters riizgarlara karsi oldukga kirllgan hale
getirmektedir.
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Makroekonomik ve yapisal politikalarda reforma ihtiya¢ vardir. Hikimetin, depremden
etkilenenlere ve artan yasam maliyetlerinden muzdarip olan disiik gelirli hanelere gerekli destegi
saglamaya devam etmesi onerilmektedir. Bu destek gereklidir ancak gegici olmali ve maliyetleri
yonetilebilir seviyede tutmak icin en kirilgan kesimi hedeflemelidir. Ayni zamanda, daha dengeli ve
surdirdlebilir buyume, daha seffaf ve saglam bir makroekonomik politika cercevesi gerektirmektedir.
Enflasyon beklentilerinin sabitlenmesi kilit bir zorluktur. Para politikasi, dikkatli bir sekilde planlanmis
politika faizi artislari ve gelecekteki hamleler hakkinda bilgi veren net ve seffaf iletisim esliginde
sikilastinimalidir. Merkez Bankasi'nin bagimsizligina olan givenin, Banka'nin yénetim kurulundaki devir

hizinin azaltilmasi gibi adimlar da dahil olmak tzere bir dizi dnlemle artirilmasi gerekmektedir.

izin, ruhsat veya imtiyazlarin alinmasina iliskin karmasik ve kiilfetli idari prosediirler, ilgili rekabet politikasi
ve ticari diizenlemelerden kaynaklanan yapisal zayifliklar, kayitli isletmelerin kurulmasini engellemektedir.
Daha cok ve daha kaliteli islerin yaratilmasini desteklemek icin isgticti piyasasi diizenlemelerinin de daha
fazla iyilestirilmesi gerekmektedir. Buna ek olarak, en kirilgan gruplari hedef alan iyi tasarlanmis ise alim
stbvansiyonlari da dahil olmak Uzere isglict arzini artirmaya yonelik politikalarin devami gerekmektedir.
Kaliteli erken ¢ocukluk egitimi ve ¢cocuk bakim hizmetlerinin artirlmasi ve yayginlastiriimasi, kadinlarin

isguicli piyasasina erisiminin iyilestiriimesine yardimci olabilecektir.
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