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Oniimiizdeki 1-2 ay daha piyasalarda dalgalanmaya hazir olalim

Arkamiza vyaslanip, gectigimiz 6-7 aylhk dénemi gézden gecirdigimizde, ekonomi yonetiminin, bir
onceki Hukimet doéneminde, cari agik sorununu ekonomi gevrelerinin glindemine tasimak ve
glindemde 6nemli bir dncelige sahip olmasinda dogru adimlar attigi ve meselenin énemini ekonomi
cevrelerine kabul ettirmeyi basardigi ol¢lide, bu 6neme es deger 6lci ve hizda 6nlem alinmadigi
noktasinda ayni ekonomi gevrelerinin elestirilerine de maruz kaldig1 gézleniyor.

Piyasalardaki algi, agirlikl olarak Merkez Bankasi’nin cari agik, ya da daha teknik bir ifade ile finansal
istikrar riskine yonelik olarak, atilmasi gereken adimlar noktasinda agirlikli olarak yalniz birakildigi,
Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK), Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF) gibi
diger bagimsiz kurumlarin es zamanli olarak, ek onlemlerle siirece dahil edilmesinde, bir
senkronizasyon sorunu yasandigl yoniinde. Keza, Maliye Bakanhgl ve Hikimet agisindan, gecen yilki
referandum ve bu vyilki genel secimler 6ncesinde, vergi arttirici, kamu harcamalarini azaltici
tedbirlerin de siyaseten mimkiin olamadigi distnullyor.

Merkez Bankasi “sec¢im sonrasi piyasa beklentisi”ni karsilamadi

Ekonomi cevreleri, piyasa profesyonelleri, bu algl dogrultusunda, nisan ayi sonu itibariyle,
yilliklandiriimis cari acigin 63,4 milyar dolar dizeyine gelmesini de dikkate alarak, secim sonrasinda
gerek Merkez Bankasi, gerek BDDK, gerekse de TMSF'den hayli kapsamli, senkronize bir ek tedbirler
paketi bekliyorlardi. Bu beklentinin bir bacagi, BDDK tarafindan 18 Haziran cumartesi gini Resmi
Gazete’de yayinlanan ihtiyac kredilerine yonelik ek tedbirlerle kismen hayat bulsa da, TMSF nin
mevduat sigorta primlerinin arttirilmasina yonelik olarak atabilecegi adimin netlesmemesi, bunun
yani sira TCMB Para Politikasi Kurulu’'nun 23 Haziran’daki Para Politikasi Kurulu’'ndan da piyasalar
‘Bekle-Gor’ mesaji ¢ikinca piyasalarin nesesi iyice kagti.

isin ilging yani, yeni Meclis’in yemin téreni, Meclis Baskan’nin secimi, Bakanlar Kurulu'nun gérev
almasi gibi uzun bir sire¢ nedeniyle, 21 Temmuz'daki bir sonraki TCMB Para Politikasi Kurul
toplantisina kadar da, ekonomi alaninda yeni Hiikiimet ve yeni ekonomi yonetiminden detayli bir
karar beklememek gerekiyor. Bu noktada, Merkez Bankasi’'nin bagimsizligina yénelik olarak ve cari
aciga yonelik olarak, piyasadaki algi bozuklugu ve enflasyona yonelik algi farkindan kaynaklanan ‘Faz
Uyumsuzlugu’'nu bir ay daha yasayacagiz, gibi. Bu da, doviz kurlarinin ve faiz oranlarinin daha genis
bir bantta dalgalanmasi anlamina geliyor, Piyasa profesyonelleri, doviz kurlarinin ve faiz oranlarinin
bir miktar daha artabilecegi yoniindeki beklentilerini dillendirmekteler.

Merkez Bankasi piyasadaki enflasyon algisini iyilestirmek zorunda

Piyasa profesyonellerinin geldigi nokta, mayis ayinda, bir dnceki aya gore yizde 4,29'dan ylzde
7,17’ye sigcramis olan yilliklandiriimis manset enflasyon ve yizde 5,14 dizeyine ulasmis olan
yilliklandiriimis H kodlu ¢ekirdek enflasyon nedeniyle, Merkez Bankasi’'nin hem artan enflasyon, hem
de artan cari acik riskini kontrol etmek adina, temel para politikasi faiz oranini arttirmasi gerektigiydi.
Esasen, PPK toplantisindan kismen zorunlu karsilik oranlarina yonelik sinirli bir dizenleme de
bekleniyordu. Para Politikasi Kurulu, bu beklentileri bosa ¢ikaran bir karar agiklamayi tercih etti ve ne
temel para politikasi faiz orani, ne de zorunlu karsilik oranlarinin diizeyine dokunmad..
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Piyasa profesyonellerinin beklentilerini karsilamayan bu durusu, Merkez Bankasi, PPK toplantisi
sonrasinda kamuoyu ile paylastigi bir sayfalik aciklayici metinde, son iki ayhk siirede, Turk
ekonomisinde ekonomik aktiviteye dair agiklanan verilerin, 28 Nisan tarihli son Enflasyon Raporu’nda
sunulan cerceveyi teyit etmeye devam ettigini vurguladi. Ozel Kesim’in tiiketim ve yatirim talebinin
ihmli bir seyir izlemekte olduguna isaret eden Merkez Bankasi, dis talebin ise zayif gérinimini
korudugunu hatirlatiyor. Yani, Tiirk ekonomisinin ihracat imkanlari agisindan, sevindirici klresel
ticaret canlanmasi heniz ufukta yok.

Tirk ekonomisindeki istihdam kosullarinda gdzlenen iyilesmenin devam etmesine bagli olarak, issizlik
oranlarinin kriz 6ncesi seviyelerine dondigiini belirten Para Politikasi Kurul Gyeleri, bununla birlikte,
glclt verimlilik artislarinin da katkisiyla birim isglicii maliyetlerinin azalmakta olduguna da isaret
ediyor. Ancak, zayif dis talebin Tirkiye'nin ihracat hacmi lizerindeki etkisine bagh olarak, imalat
sanayinde kapasite kullanim oranlarinin diisik dizeylerini korudugu da vurguluyor.

Bu asamada, BDDK, ihtiya¢ kredilerindeki artisi yavaslatmak adina, bankalarin bu tir krediler igin
ayirmalari gereken karsiligl 4 kat arttirdi. TMSF’nin ise, mevduat sigorta primlerini arttirma yonindeki
arayislari henlz netlik kazanmadi. Merkez Bankasi ise, 23 Haziran glinkii Para Politikasi Kurulu
toplantisinda, bir ay daha para politikasi temel faiz orani diizeyini ve zorunlu karsilik oranlarini ayni
dizeyde birakmayi tercih etti. Goériinen o ki, yeni Hikliimet ve yeni ekonomi yonetiminin goreve
baslamasina kadar, 21 Temmuz'daki bir sonraki TCBB PPK toplantisina kadar ek énlemlerle ilgili stireg
bagimsiz kurumlar ve TCMB'nin tzerinde olacak

Enflasyon haziran ayinda yeniden gerileyebilir

Kiresel ticaret hacmindeki zayif seyirle uyumsuz olarak, ithalat fiyatlarindaki birikimli artislarin
gecikmeli yansimalarina ve baz etkisine isaret eden Merkez Bankasi, Tlrk ekonomisinde, kisa vadede,
temel (cekirdek) enflasyon gostergelerindeki sinirl yiikselisin siirecegini de, bir sayfalik metinde
onemli bir tahmin olarak paylasiyor. Ayrica Para Politikasi Kurul Gyeleri, Mayis ayinda sigrama
gosteren islenmemis gida fiyatlarinin Haziran ayinda belirgin bir dislis gosterecegini ve bu
diizeltmeyle yillik enflasyonun, 28 Nisan’da yayinlanmis olan Enflasyon Raporu’nda ©ngorilen
seviyelere donecegini not etmekteler.

Piyasa aktorlerinin ise, buglnki keyifsiz ve huzursuz piyasa ortaminin da etkisi ile, PPK Uyelerinin bu
tespitine katilmadiklari ve temel para politikasi faiz oraninin yikseltiimemesine daha elestirir bir
gozle baktiklari soéylenebilir. Bu nedenle, Hazine kagitlarinin 2. el faiz dizeyinin yizde 9 ile 10
araliginda dalgalandigi, dolar-TL kur diizeyinin de 1,58-1,68 TL diizeyinde genis bir bantta salinacagi,
1,62 TL diizeyinin dolar kurunda taban diizey olmasi halinde, dolar kurunun 1,65 TL dizeyini test
etmesinin zor olmayacagi piyasada dillendirilmekte.

Ekonomi yonetimi su ana kadar alinan kararlarin etkisini bekleyecek
Para Politikasi Kurulu, BDDK’nin aldigi ve 18 Haziran’da Resmi Gazete’de yayinlanmis olan ihtiyag

kredilerine yonelik 6nlemlerin de, i¢ ve dis talebin dengelenmesine katkida bulunacagini belirtiyor.
Kurul, uygulanan politikalar sayesinde yilin son ¢eyreginden itibaren cari dengede iyilesmenin
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gozlenmeye baslayacagini dair goérisiinii, mayis ayindaki toplanti sonrasinda acikladigl gortsini teyit
eder mahiyette, tekrar ediyor.

Merkez Bankasi Ust yonetimi, bu degerlendirmeler dogrultusunda, ekonomik faaliyetteki yavaslamayi
ve son donemde kiresel ekonomide artan belirsizlikleri de gbz o6niine alarak, gegtigimiz aralik
ayindan bu yana surdirdigi politika durusunu koruyacaginin da altini giziyor. Para Politikasi Kurulu
Uyeleri, fiyat istikrarina ve finansal istikrara iliskin risklerin azaltilmasi agisindan, mevcut politika
bilesiminin sikilastirict yondeki etkilerinin yakindan izlenmeye devam edilmesinin ve gerekli
gorilduglu takdirde ayni dogrultuda ilave tedbirler alinmasinin uygun olacagini da agiklamada
belirtmekte.

Yunanistan meselesi odakli olarak, Euro Bolgesi’'ndeki huzursuzluk ve Suriye’deki gerginlik dikkate
alindiginda, uluslararasi finans cevresi ve kiiresel yatirimci, her zaman ki gibi, Turkiye'nin ¢evresinde
olusan ‘Ekonomik ve Siyasi Alev Cemberi’nin de psikolojik etkisi ile, Tlirk ekonomi yonetiminden daha
sert tedbirler bekliyor. Ekonomi yonetimi ise, alinan tedbirlerin etkileri gbzlenmeden, dozaji kagmis
ek tedbirlerin telafisinin zor olacagi gercegi ile, yerli ve yabanci ekonomi aktérlerine ‘sabir’ telkin
etmeye calisiyor.

Reel sektor temsilcilerinin, bu noktada, oniimiizdeki 1-1,5 ay, finans sektorii cephesindeki
keyifsizlige ve huysuzluga bakarak, yatirrm ve lretim kararlarini sekillendirmemeleri yerinde
olacak. Tirk ekonomi yonetiminin bakis acisi ve analiz kulvari ile piyasa profesyonellerinin bakis
acisi ve analiz kulvan arasindaki uyumsuzluk, “faz uyumsuzlugu” normallesene kadar, yani eyliil
ayindaki bayram tatili sonrasindaki giinlere kadar, ozellikle reel sektériin, piyasa hareketlerini
ihtiyatla takip etmesi yararli olacaktir.

Dolar kuru 1,62-1,68 TL bandina girdi

Bu noktada, yurtici ve yurtdisi piyasalarin huzursuzlugu, iceride dolar kuru bandini 1,62-1,68 TL
bandina yerlestirmis gozlkiyor. Bu noktada, piyasalar 1,65 TL bandinin, Meclis’in agilma siirecinde
beklenin Uzerinde gerginlik yasanmasi halinde, test edilebilecegini dislinliyor. Euro-dolar paritesi
Dolar Endeksi’nin 78-74 puan bandinda hareket etmesine bagh olarak, parite 1,38-1,46 dolar
bandinda, agirlikh olarak 1,40-1,42 dolar bandinda sikismis gozikiyor.

Kiiresel biiyiime beklentileri asagi dogru diizeltildikge, kiiresel emtia fiyatlari da gevseyebilir

ABD ekonomisinin bliyiime, sanayi Uretimi, piyasa canliigi ve istihdam agisindan hala umulani
veremedigi, Ustelik de 2012 ortalarina kadar verememe riskinin hayli yiksek oldugunun ABD Merkez
Bankasi Baskani (FED) Ben Bernanke tarafindan dile getirildigi bir ortamda, kiiresel ekonomiye
yonelik 2011 ve 2012 biylime beklentileri de gézden gegciriliyor. IMF, nisan ayinda yayinladigi Diinya
Ekonomik GoOriiniim Raporu’nda paylastigi 2011 Diinya Ekonomisi biyime tahmini 0,1 puan asagl
cekerek, haziran ayinda yayinladigi tazeleme raporunda, yiizde 4,4’den, 4,3’e ¢ekti.

Buna karsilik 2012 yili biyime tahminini ytzde 4,5 ile ayni diizeyde birakti. Gelismis Ekonomilerin
2011 blyime beklentisi yizde 2,4’den 2,2’ye gekilirken, 2012 blyimesi ylzde 2,6 ile ayni diizeyde
birakildi. Buna karsilik, Gelismekte Olan Ekonomilerin 2011 bliyiime beklentisi ise, 0,1 puan
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arttirilarak yiizde 6,6’ye yikseltilirken, 2012 biylimesi ise 0,1 puan asagi c¢ekilerek yilizde 6,4 olarak
Ongorildi. Bu tablo igerisinde, gerek kendi ekonomisinin makro dengeleri, gerekse de kiiresel
ekonomik denge acisindan, Cin daha dengeli bir bliyime ve enflasyonu kontrol altina almak (zere,
ekonomisindeki hizli biylimeyi bir miktar yavaslatma karari aldi. Bu gelismede, Cin’de gegen ay
enflasyonun son 34 ayin en yiiksek diizeyine ulasmasinin etkisi goz ardi edilmemeli.

Bu noktada, IMF Cin icin 2011 biylimesini ylzde 9,6 2012 biylimesini ise ylizde 9,5 olarak
ongormekte. Kiresel emtia piyasalarindaki yatirimci ve oyuncular ise, kiiresel ekonomik blylimeye
yonelik beklentilerin asagiya dogru revize olmasi nedeniyle, kiiresel emtia fiyatlarindaki ciddi ytkselisi
belirli miktarda torplileme sansi yakalamis durumdalar.

IMF’den koétiimser goris

IMF, yayinladigl taze Dinya Ekonomik Goriinim Raporu’nda, bazi egilimlerin “gliven telkin edici”
olmadigi ve kiresel ekonominin yeniden tokezleyebilecegi uyarisinda bulundu. Rapor, kiresel
ekonominin yilin ilk ceyreginde ylizde 4,3 oraninda blylidiglini ortaya koyuyor. Ancak, raporu yazan
uzmanlar ABD ve diger gelismis Ulke ekonomilerindeki zayifliklara dikkati ¢ektiler ve bu llkelerden
ekonomik canlanma paketlerini sona erdirmeden harcamalari kisma yollari bulmalarini istediler.

Raporda, ayrica, Avrupa’da yeni gelismekte olan ekonomilerin 2011 yilinda daha Once tahmin
edilenden daha yiiksek bir hizda biylyecegi, 2012 de ise bunda yavaslama gorilecegi kaydedildi. Bu
tahmin, Turkiye’de i¢ tiiketime donik talepteki hizli degisim surecine baglandi. IMF raporunda, 2010
yihnin son (g ayinda yuzde 3,5 diizeyinde olan kiresel enflasyonun bu yilin ilk ceyreginde ylizde 4’e
¢iktigina da isaret edildi.

Bu oran, Nisan ayindaki genel gériinim raporunda tahmin edilenin iki kati. Raporda, Yunanistan ile
diger Avrupa ulkelerindeki krizin yayilabilecegi ve Japonya’daki deprem ve tsunami felaketinin
olumsuz etkilerinin birgok yerde hissedilmeye devam edecegi de belirtildi. Hizh blylyen gelismekte
olan Ulkelerin artan ham madde ihtiyacinin gida ve yakit fiyatlarini ylikseltmeye devam edecegi de
yine raporda yapilan dngoriler arasinda.

Emtia fiyatlari neden yiikseldi, neden diisiiyor?

Global krizin ardindan gelen ¢okiis 2009 yiliyla beraber geri alinmaya baslandi. Ozellikle takvimler
2010 yilina dondiginde global toparlamanin etkisi ve 6zellikle de FED’in uyguladigi bol para politikasi
ile fiyatlar ylkselmeye basladi. Para politikasi gevsek ve ekonomik kosullar destekleyici oldugu icin
nakit parada duran yatirimcilar cezalandiriimis oldu. Bu cezadan payini almak istemeyen ve nakit
paranin portfoylerini zarara ugrattigini géren piyasa oyunculari riskli varliklarda alima gectiler. Bunlar
hisse senedi, yiiksek faiz veren para birimleri gibi bircok varlik olarak siniflandirilabilir. iste bu varlik
gruplarindan bir tanesi de emtia oldu. Her bir alt grubunun farkli nedenlerle yikseldigi emtia
endeksleri gozde hale geldi. Bloomberg HT Arastirma Masasi uzmani Goékhan Sen’in yukarida
okudugunuz degerlendirmesi, 6nemli bir nokta olarak, takip edilen emtia endeksleri icerisinde en
bilinenlerden birisi olan SPGSCI Emtia Endeksi’nin 6nemine isaret ediyor. 24 hammaddeden olusan
bu emtia endeksi 2010 yili Mayis ayindan 2011 Mayis ayina kadar ylzde 63,8 yiikseldi.
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Gokhan Sen’in yorumu, rekor diizeylere yikselen kiiresel emtia fiyatlarinin, son bir aydir ciddi bir
gerileme gostermesinde, global ekonomideki toparlanma umutlari devam etse de, bu ivmelenmenin
hizinin torpulendigi bir siirece girilmesi en énemli nedenlerden birisini olusturuyor. FED’in blylime
beklentisini asagl yonliu revize etmesi, Orta Dogu ve Afrika (MENA) bdlgesindeki ayaklanmalar,
Japonya felaketi, Avrupa’daki bor¢ sorunu ve Asya’da hizla artan faizler de diger 6nemli nedenler.
Tim bunlari birlestiren oyuncular emtiaya olan talebin diisecegini hesap ediyorlar. Ote yandan FED’in
gevsek para politikasini bitirmeye yakin olabilecegi endisesi de paranin maliyetinin artacagi ve eskisi
kadar ucuz olmayacagi endiselerini beraberinde getiriyor. Ucuz para ile kaldiracli pozisyon alan piyasa
katilimcilari da pozisyonlarini bozmaya basladilar.

Acil rezervlerin devreye alinacagi haberi petrol fiyatlarini vurdu

Kiresel emtia fiyatlarinda asagiya donen trendden etkilenen kiresel petrol fiyatlari, bir darbe de
Uluslararasi Enerji Ajansi’ndan (UEA) yedi. ‘Kiresel enerji fiyatlarinin bekg¢i kbpegiyiz, gerekirse isirinz’
diyen UEA, lye 28 llkenin piyasaya stratejik rezervlerinden 60 milyon varil petrol verecegi aciklamasi
ile petrol fiyatlarini sert sekilde geriletti. Yiizde 7'ye varan dususler goralda.

Financial Times, bu agiklama ve tutumun petrol Ureten Glkeler 6rgiiti OPEC'e uyari niteligi tasidig
yorumunu yapiyor. OPEC lyesi Libya, Glkede ¢ikan karisikhklardan 6nce giinliik 1,2 milyon varil petrol
ihrag¢ ediyordu. OPEC, ay basinda yaptigl toplantida, iretim miktarini artirma karari almakta kararsiz
kalmisti. Uluslararasi Enerji Ajansi, petrol piyasasindaki darligin kirilgan durumdaki kiresel ekonomik
toparlanmaya zarar verme tehdidi tasidigini belirtiyor.

Orgiit, Libya'dan petrol arzinda yasanan kesintinin yol actigi boslugun doldurulmasi gerektigine dikkat
¢ekti. Uluslararasi Enerji Ajansi, boyle bir girisimde bulunacagini zaten Mayis ayinda dile getirmisti.
Financial Times gazetesine gére boyle bir uyaridan haberdar olsalar da, bunun gergekten hayata
gegirilmis olmasinin kiresel piyasalari sarsmis goriiniyor. UEA, gliinde 2 milyon varili piyasaya
sureceklerini bildirdi. Ayrica, 30 giin sonra bir degerlendirme yapilacak. Uluslararasi Enerji Ajansi,
kuruldugu 1974 yilindan bu yana Ug¢linci kez acil rezervlere basvuruyor. Ajansa tye 28 lilkenin toplam
petrol stoklari, 146 giin yetecek diizeyde bulunuyor; bu da 4,1 milyar varile denk distyor.

G-20 iilkeleri gida fiyatlarinda anlasti

Dldnyanin en biliyik 20 ekonomisinin tarim bakanlari, gida fiyatlarindaki artisin 6niine gecmeye
yonelik 6nlemler konusunda bir araya geldikleri Paris'te uzlasmaya vardi. G-20 temsilcileri gida
fiyatlarindaki inis ¢ikislari azaltmak icin gida Gretimini artirma ve gida arzi konusunda bilgi paylasimi
Gzerinde anlasmaya vardi.

Gida fiyatlarinda son aylarda yasanan artis dinyanin dort bir yaninda yoksul kesimleri oldukca
olumsuz etkilemekteydi. G-20'nin dénem baskani Fransa, tarim Urlnleriyle ilgili merkezi veri tabani
olusturulmasini, ihracat yasaklarinin sinirlandiriimasini, uluslararasi piyasanin diizenlenmesini, acil
stoklar ve kiresel (retimi artirmak icin bir plan belirlenmesi konusunda ¢aba gosterdi. Ancak
Fransa'nin gida piyasasinda spekilasyonlari dnlemek igin siki kontrollere gidilmesi ¢agrisi kabul
gormedi.
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G-20'den bir yetkili sonug bildirgesinde G-20 maliye bakanlarina emtia piyasalarinin denetlenmesi ve
kurallarin iyilestirilmesi ¢agrisinda bulunuldugunu soyledi. Bildirgede uygun bicimde diizenlenmis ve
seffaf tarim piyasalarinin, piyasalarin daha iyi islemesi icin anahtar 6neme sahip olduguna isaret
edildi. G-20 ulkeleri, ekilebilir arazilerin ylizde 65'ini ve kiresel hububat lretiminin ylzde 77'isini
kontrol ediyor.

Paris'teki G-20 toplantisi, Diinya Bankasi'nin gelismekte olan Ulkeleri gida fiyatlarindaki istikrarsizliga
karsi korumaya yonelik yeni dnlemleri ilan etmesinden bir giin sonra baglamisti. Diinya Bankasi artan
gida fiyatlarinin milyonlarca kisiyi asirt yoksulluga sirikledigi uyarisinda bulunmakta. Gida
fiyatlarindaki artis, kiiresel ekonominin toparlanmasinin 6niinde de bir engel.

Gida fiyatlari Orta Dogu ve Kuzey Afrika'daki sorunlar nedeniyle, gecen yilin bu donemine gore ylizde
36 artmis durumda. Dinya Bankasi Baskani Robert Zoellick gida fiyatlarindaki istikrarsizhgin,
gelismekle olan llkelere yonelik, 'en 6nemli tehdit' oldugunu soyltyor. Diinya Bankasi'na gore, gecen
Haziran ayindan bu yana artan gida fiyatlari diinya ¢capinda 44 milyon milyon kisiyi daha, fakirlik
sinirinin altinda yasamaya itti. Dinya ¢apinda yaklasik bir milyar kisinin achk ¢ektigi tahmin ediliyor.

Gida fiyatlarindaki artisin devam etmesi riski var

BM Gida Orgiitii (FAO) ve OECD tarafindan yayinlanan rapor, tahil fiyatlarinin éniimiizdeki 10 yil
icinde ylzde 20 oraninda artacagini ileri stiriyor. Rapora gore ayni siire icinde et fiyatlarinda ise
ylzde 30 oraninda artis olacak. Raporda, énimizdeki yillarda Gretim artisinin yavaslayacagi ve 9
milyara ulasmasi beklenen diinya nifusunu doyurmanin giderek zorlasacagi yazih.

Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgiitii (OECD) Genel Sekreteri Angel Gurria, bu durumun ulusal
gelirinin 6nemli bir bolimini yiyecege harcayan Ulkeler igin felaket olacagini soyledi. Yiyecek
fiyatlarinin 2007-2008 yillari arasinda birden bire artmasi birgok llkede toplumsal karisikliklara yol
acmistl. Raporda fiyatlarin o dizeye g¢ikmasinin beklenmedigi ancak yine de istikrarsizlik
yaratabilecegi vurgulaniyor.

Raporda sadece tarim degil balikgilik sektériinde de, bir 6nceki 10 yila kiyasla tretimin yavaslayacagi
belirtiliyor. BM Gida Orgiitii Baskani Jacques Diouf ise, raporda ¢izilen senaryonun gerceklesmemesi
icin tarim sektorine yatirimin artirilmasini ve Uglinct dinya (lkelerinde kirsal kalkinmanin
desteklenmesini istedi.



