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Son 2 yil hedef pazar Kuzey Afrika’ydi,
simdi yeniden AB pazari one gikacak

Dunya ve Turk ekonomisi yine beklenmedik olgude ilging gunlerden gegiyor. Bir
tarafta, kuresel krizin etkisinden ekonomik canlanma ve istihdam boyutunda heniz
yeterince kurtulamamis olan ABD ekonomisi ve Euro Bolgesi'nin nasil bir para ve
maliye politikasi rota degisikligi yapacagi beklentisi ve Turkiye'nin ayni anda hem
fiyat istikrarl, hem de finansal istikrari gozeten para politikasi modeli piyasalarca
dikkatle takip ediliyor. Ekonomi yonetiminin cari acik riskini kontrol altina almaya
yonelik olarak olusturdugu ekonomi politikasi modeli, subat ayi basindan bu yana bir
dizi sansizlikla karsi karsiya kaldi. Kuzey Afrika ve Orta Dogu’da gézlenen toplumsal
hareket ve gerginlik sureci, Turkiye’nin dis ticaret dengesini iki noktada olumsuz
etkiliyor. Birincisi, Turkiye’nin mal ve mduteahhitlik hizmet ihracat gelirleri azaltici
yonde etkilendi ve artan petrol fiyatlari nedeniyle hammadde ithalati faturasini ise
arttirici yonde etkiledi.

Bu nedenle, bankacilik sektorunun kredi hacmindeki artigi yavaglatarak ve kismen
ekonomiyi sogutarak 49 milyar dolara dayanmig olan cari agiktaki artisi bir nebze
yavaslatacak bir etki hedefleniyor ise, bu etki kirilganlasmis durumda. Bu arada,
euro-dolar paritesindeki yukselig, Turkiye’nin mevcut gelismeler 1siginda Turkiye'nin
Kuzey Afrika ve Orta Dogu’ya gergeklestirdigi ihracat hacmini bir miktar azaltacak ise,
Tark ihracatgisinin  bu sikintiyr telafi etmek Uzere Avrupa Birligi pazarina
yuklenmesine olanak verebilir. Alman ekonomisinin iyi bir toparlanma tablosu ortaya
koymasi ve euro-TL dizeyinin saglayacagdi rekabet avantaji, Turkiye'nin alternatif
ihracat pazarlarindaki olasi gelir kayiplarini telafi edebilecek hamlelerin 6nuna
acabilir. Turk sirketlerinin, bu cergcevede Avrupa’nin kritik 6nemdeki fuarlarina
katilmalari yararli olacaktir.

Euro-dolar paritesi 1,38-1,46 dolar bandina oturabilir

Her ayin ilk persembesi oldugu gibi, gectigimiz persembe ginu de Avrupa Merkez
Bankasi’'nin (ECB) aylik para politikasi ve temel para politikasi faiz dizeyiyle ilgili
kararini agikladigi gundu. ECB Bagkani Trichet, uzun zamandan beri ilk kez, kiresel
alanda artan petrol ve emtia fiyatlarina bagh olarak, maliyet enflasyonu baskinin
artarak devam etmesi halinde, kiresel kriz ¢iktigindan bu yana surdurulmekte olan
para politikasi surecinden c¢ikilabilecegi mesajini verdi. Trichet'in mesaji, genigletici
para politikasindan kademeli olarak siki para politikasi slrecine gegilebilecegine
isaret ediyor.

Yani, Euro Boélgesi icin ufukta bir faiz arttirirm ihtimali goézuktl. Sadece bu ihtimal dahi,
euro-dolar paritesini 1,40 dolara yaklastirdi. Euro Bolgesi'nin ABD’den daha erken
faiz arttinm surecine girecegdinin kesinlik kazanmasi halinde, euro-dolar paritesi 1,30-
1,38 dolar bandindan 1,38-1,46 dolar bandina gegebilir. Bu durum, hi¢ kuskusuz
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Tarkiye’'nin AB’ye ve Euro Bolgesi'ne gerceklestirmekte oldugu ihracat agisindan
fazladan avantaj olusturacaktir. Tarkiye'nin yilda 5 milyar dolarin Uzerinde ihracat
geliri elde ettigi Kuzey Afrika Ulkelerinin kimileri bu aralar yeterince karisikken, hele
Libya’da kaybetme riskimiz olan mduteahhitlik gelirleri dikkate alindiginda, Euro
Bolgesi'ne ihracatimizi bir miktar daha hizlandirmak olumlu bir gelisme olsa gerek.
Bu arada, ABD’nin kendi dis ticaret dengesi agisindan bilhassa bir miktar zayiflamig
bir dolar tercihi dikkate alindiginda, euronun deger kazanmasindan ABD’li
ihracatgilarin ve muhakkak ki Euro Bdlgesi'ne mal ve enerji satma pesindeki Asya
ekonomileri ve Rusya’yl memnun edecektir.

Kan ve petrol enflasyon riskine karisti

Bir tarafta subat ay itibariyle yillik manset enflasyonun yizde 4,16 ile son 41 yilin en
dusuk seviyesine geriledigine sahit oluyoruz, diger yandan kuresel petrol ve gida
fiyatlarinin yine rekor artiglar gosterdigini gézlemliyoruz. Bu gelismelerin ekonomiye
yansimasl, maliyet enflasyonu sigramasi. Istanbulda ITO enflasyonu Istanbul
Ucretliler Gecinme Endeksi’'nde yiizde 5,06 diizeyinde kalirken, maliyet enflasyonun
gostergesi olan Toptan Esya Fiyatlari Endeksi’nde yillik enflasyon orani yuzde 14,22
oranina ulasti. TUIK’in maliyet enflasyonu olan Uretici Fiyatlari Endeksi ise yiizde
10,87 diizeyinde. Ocak ayinda UFE aylik artig orani TUFE aylik artis oranini 5,8 kat
gecti. Subat ayinda ise yine 2,4 kat gegmis durumda. Maliyet enflasyonu baskisi
hizla artiyor ve merkez bankalarinin isini zorlastiriyor.

Tuarkiye, Libya’'daki karisiklik nedeniyle basarili bir tahliye operasyonunu atlatmis olsa
da, Turk muteahhitlerin Libya’da 14 milyar dolara varan yatinm ve santiyelerinin
akibeti ve Turk isadamlarinin ugradiklari zarar cergcevesinde, banka teminat
mektuplarinin akibetinin ne olacagi, Hukimet'in Eximbank imkanlariyla s6z konusu
Libya'ya yatirm yapmis isadamlarimizin zararlarini ne Odlgude telafi edebilecedi
henuz netlik kazanmadi. Turk bankalarinin sadece Libya nedeniyle 3 milyar dolara
yakin bir teminat mektubu riski tagidiklari belirtiliyor.

Aralik ayindan bu yana, Turkiye’nin artan cari agik sorununa yonelik olarak ekonomiyi
bir miktar sogutma karari almig olan ekonomi yonetimimizin, bu sureci bankalar
uzerinden yonetme karari, malum Tudrk bankalarinin 2011 yilinda goreceli olarak
daha dusuk bir karlilik hedeflemelerine sebep oldu. Gegtigimiz yil yizde 34 oraninda
kredi hacmini arttirmig olan bankalarimizin, 2011 yilinda kredi hacimlerini yuzde 25’in
Uzerinde arttirmamalar talep edildi. Bu amagla, gerek Turkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasli, gerekse de Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu bir dizi kararla,
bankalarin kaynak ve kredi maliyetlerini yukselttiler.

iste bu noktada, domino etkisiyle karigsan Kuzey Afrika ve Orta Dodu, bankalarimizin
bu cografyalara ihracat yapan, ingsaat projeleri yuriten Tdrk firmalarina actiklari
kredilere yonelik endiselerini de pekistirdi ve zaten bu yil istedikleri Olgide kredi
satmamalari istenen bankalar, mevcut kredilerinde de belirli bir risk artisindan endise
duydular. Bu esnada, aylar dnce bir kiicik bankanin gsikayetiyle baslamig olan
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Rekabet Kurulu'nun o6nde gelen c¢ok subeli bankalarimiza yonelik rekabet
sorusturmasi, adeta bardagi tasiran son damla oldu ve gectigimiz hafta s6z konusu
rekabet sorusturmasi kapmasinda Rekabet Kurulu'na davet edilen bankalarimizin Ust
duzey yoOneticileri, adeta zehir zemberek agiklamalarda bulunarak, ayni anda birkag¢
koldan bankalarin Uzerine gelinmesinden ciddi rahatsizlik duyduklarini dile getirdiler.

Ancak, bankacilarin bu yondeki sikayetleri, bankacilik sektort hisselerinin agirligi
dikkate alindiginda, iIMKB 100 Endeksi’nin 59 bin puanin dahi altina getirdi. 2011 yili
boyunca bankacilik sektériine yonelik tartismalar boyle devam ettigi muddetge, IMKB
100 Endeksi de bir hayli dalgalanir gézikuiyor. Ayrica, zaten Orta Dogu ve Kuzey
Afrika’daki siyasi gerginliklerden tedirgin olmus yerli ve yabanci yatirrmcilarin bu tar
basliklar ¢cergcevesindeki tartismalardan etkilenmesiyle, daha 2-2,5 ay dnce yuzde 6,9
dizeyinde olan Hazine kagitlar1 2. el piyasasinda faiz orani yiuzde 9'u kirdi ve dolar-
TL kur duzeyi de 1,54-1,58 TL duzeyine oturmasi beklenirken, 1,58-1,62 TL duzeyine
oturdu. Euro-dolar paritesinin de 1,40 dolara dayanmasi ile, 2,17-2,21 TL duzeyinde
hareket etmesi beklenen euro-TL kuru 2,21-2,25 TL bandina gegti. Gértinen o ki,
siyasi atmosferin sakinlesmesi halinde, dolar-TL kur dizeyi 1,54-1,58 TL dizeyine
geri gelirse, euro-TL kur dlzeyi 2,17-2,21 TL dlzeyine geri gelebilir.

Kiresel gida fiyatlari rekora doymuyor

Birlesmis Milletler Gida ve Tarim Orgutl (FAO), aylik gida fiyatlari endeksinin subat
ayinda kuresel gida fiyatlarindaki artisin etkisiyle rekor dizeye ciktigini bildirdi.
FAO'nun verilerine goére, ocak ayinda 230,7 puan olan gida fiyatlari endeksinin
subatta yluzde 2,2 artarak 236 puana yukselmesinde hububat, yadli tohum, sit
arunleri ve et fiyatlarinda gorilen artislar etkili oldu.

Hububat, yaglh tohum, sit Grlnleri, et ve seker fiyatlarinin aylik degisimlerinin
degerlendirildigi endeks, 1990'da aciklanmaya baglamasindan bu yana en fazla, gida
krizinin yasandigi 2008 yili Haziran ayinda artig gostermisti. Endeks, s6z konusu
tarinte 224,1 puana kadar ¢ikmisti. FAO'nun ocak ayinda 420,2 puan olan seker
fiyatlari endeksi gecen ay 418 puana geriledi ancak hala 2010 yili Subat ayina goére
yuzde 16 oraninda daha yUksek seviyede bulunuyor.

Kurulusun, bugday, piring ve misir fiyatlarini igeren hububat fiyatlari endeksi, gecen
ay bir onceki aya gore yuzde 3,7 oraninda artarak 254 puana ¢ikti ve 2008 vyili
Temmuz ayindan bu yana en yuksek seviyeye ulasti. Siviyag fiyatlari endeksi de
Subatta 279 puana ¢ikarak, Haziran 2008'den bu yana en ylksek seviyeye ulasmis
oldu. FAO'nun sut drunleri fiyat endeksi ise gecen ay bir dnceki aya gore yuzde 4
oraninda artarak 230 puana yukseldi. Et fiyatlari endeksi ise gegen ay, Ocak ayina
gore yuzde 2 artarak, 169,5 puana c¢ikti. FAO'nun agiklamasinda, 2010 yilinda
dinyada hububat dretiminde gorulen dusus ve talep artisi g6z o6nunde
bulunduruldugunda, kiresel hububat stoklarinin bu yil keskin bir sekilde dismesinin
beklendigi bildirildi.



