Turkey’s critical elections

What an opposition win would
mean for the country
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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Turkiye’nin secimi yaklastikca: populist vaatler
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Bayram haftasi ile birlesen son iki haftada Turkiye’de giindeminin tek odag dogal
olarak yaklasan genel secim oldu.

Hem iktidar hem de muhalefet blogundan art arda gelen ekonomik vaatlerin
secmen nezdinde nasil bir etki ortaya c¢ikardigini yakin zamanda 6grenecek olmakla
birlikte, genel bir tablo sunacak olursak;

Populist ve yapisal olarak iki kisma ayirmak faydali olacaktir. Popdilist vaat adindan
da anlasildigl Uzere secmenlerin kisa sureli ihtiyaclarini gidermeye ydnelik pozitif
adimlardir.

Tum ddnyada secimin kritiklik dozajina gore bir miktar uygulanir. Kritiklik dozajini
ise mevcut gorinum belirler: Bunlar bazen guvenligi bazense ekonomiyi 6n plana
cikaracak sekilde dizayn edilmislerdir.

Son vyillarda dinyada ortaya c¢ikan siyah kugularin coklugu ekonomiyi adeta
secimlerin en 6nemli nabzi haline getirmistir.

Ulkemizde de son vyillarda yasanan cok yiksek enflasyon secmen tercihlerinde
birincil sikayet konusunu hayat pahallligi olarak 6n plana c¢ikarmistir ve populist
vaatlerin de bu soruna odaklanarak daha cok maas, ikramiye zammi, gecici vergi
affi, kira artis tavani ve gecici siUbvansiyonlar gibi temel konularda sekillenmesini
beraberinde getirmistir.

Oysa bu tlr vaatlerin dozunun fazla ytksek ayarlanmasi 1990’11 yillarda oldugu gibi
Turkiye'yi butce sorunlarina yoneltebilir.



Turkiye’nin secimi yaklastikca: yapisal vaatler

O Popdlist yani o an icin bir 6dil niteliginde olan vaatler haric hem bizim hem de
cocuklarimizin ne tlr bir refah seviyesinde yasayacagl sorusuna cevap verecek asil
vaatler ise yapisal sonuglar dogurur.

O Bu vaatlere bakildiginda ise iktidar cephesinde;

» 2024-2028 arasinda ortalama yuzde 5,5'lik biyime yakalanacagi, 2028'de 1,5 trilyon dolar
milli gelire ve 16 bin dolar kisi basi gelire ulasilacagl

» Bes yil icinde 6 milyon yeni istihdam ve 25 bin dolar kisi basina gelir yaratilacagi bugin 620
milyar dolar seviyesinde olan dis ticaretin ise 1 trilyon dolarin Uzerine getiriecegi,

» «Gelir tamamlayici aile destek sistemi" ile de hicbir hanenin gelirinin belirli bir seviyenin altina
dismemesinin saglanmasi ve Tirkiye'nin kendi Uretecegi dogal gaz ve petrol gelirlerinden
saglanacak bir Aile ve Genglik Bankasi'nin kurulmasi

O Olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Aslinda bu vaatleri OVP ‘in bir benzeri olarak da
gorebiliriz ki zaten iktidar tarafi olmasi nedeniyle bu séylenenler ayni zamanda bir
taahhut niteligindedir.
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Turkiye’nin secimi yaklastikca: yapisal vaatler

O Diger taraftan ana muhalefet blogu, Millet ittifak’'nda ise ekonomiye iliskin vaatleri
"Ortak Politikalar Mutabakat Metni" adiyla kamuoyuna duyurulan dokuz ana
baslikta 2 bin 300'Un Uzerinde vaadin yer aldigi metinde gorebilmekteyiz:

Enflasyonun iki yil icinde kalici bigimde tek haneye indirilecegi,

TL'ye yeniden itibar ve istikrar kazandirilacagi,

ortalama blyUme hizinin ylizde 5'in Uzerine ¢ikarilacagl, bes yilin sonunda dolar cinsinden Kkisi
basina milli gelirin en az iki katina ¢ikarilacag,

» besyilda issizligin tek haneye indirilecegi ve ihracatin 600 milyar dolar seviyesine yiikseltilecegi
gibi vaatler ekonomik olarak 6n plana ¢ikmakta.
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O Muhalefetin iktidara gelmesi halinde yeniden Ortodoks ekonomi politikasina
gecilecegi ve ilk 100 ginde yapilacaklar ile Turkiye’ye 300 milyar dolar yabanci
kaynak getirilecegi gibi konular bilinmekle beraber, nasil bir ekonomik program
uygulanacagl konusunda net bir bilgi yoktur.

O Mevcut ekonomik gorinumdeki cok yiksek enflasyon ve Liralasma politikasi
cercevesinde onemli oranda dizenlemelere tabi doviz kuru ve bankalar gibi
konularda ilk 100 ginde ortaligi kirip, dokmeden nasil bir yol izlenecegi ve her
seyden onemlisi de Uretimde yapisal dontsimun nasil saglanacagina yonelik bir
program bulunmamaktadir.




Tarkiye’nin secimi yaklastikca: Bati’nin bakisi ve senaryolar
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Turkiye'nin genel secimi Bati'nin da dnemli dlclide radarina girmis durumda.

Radarda secimin ekonomik sonuclarina yonelik cesitli Batili finans kurumlarinin
analizleri 6n plana ¢ikarken,

Siyasi nabzi da Bati basininda ¢ikan haber ve analizler olusturmaktadir ki burada
ortaya c¢ikan gorindm Turkiye'nin gutvenlik politikalari ve geleneksel ekonomik
yaklasimdan uzaklasmasi (hayat pahaliliginin onlar ilgilendirmedigi varsayimi
altinda yeni jeoekonomik yaklasima ydnelik elestiri) bicimindedir.

Batili finans kurumlarinin se¢im sonuclarina gore senaryolandirdigi analizlerin
sonuclarinda ise agirlikli olarak secim sonucundan bagimsiz olarak, hem faiz hem
de kurun yUkselecegi gortst hakimdir.

Bu gorUslerin olusturdugu algi kendisini dnce Kapalicarsi nezdinde kur ve altin
piyasasinda ardindan ise haftanin son is glnlU borsada bankacilik hisseleri
dnculiglnde keskin sayilabilecek bir distst beraberinde getirmistir.



ABD’de buyume beklenenin altinda kaldi

ABD'de ilk ceyrek bliylmesi beklentilerin oldukga altinda kaldi.

ABD'de ilk ceyrekte yilliklandiriimis bdylime yizde 1,1 oldu. Medyan blylime beklentisi ylzde
2 duzeyindeydi. Bir 6nceki ceyrekte yilliklandirilmis biylime ise yizde 2,6 olarak kaydedilmisti.
BlyUmeyi kisisel harcamalar sirtlarken, stoklar ve yatirimlardaki dusus, beklenin altinda bir veri
gelmesine neden oldu.

Fiyat gOstergelerinde ise beklentileri asan bir gerceklesme izlendi. GSYH fiyat endeksi ilk
ceyrekte ylzde 4 yikseldi. Ekonomistler endeksin ylzde 3,7 artmasini bekliyordu.

Cekirdek PCE ise ¢eyreklik olarak yizde 4,9 ile ylzde 4,7'lik artis beklentisini astI.
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Growth slows in the first quarter of 2023
Quarterly change in real GDP (annualised)
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Bankacilik krizi keskin virajda

O First Republic Bank’in ilk ceyrekte beklentilerin Gzerinde mevduat cikisi yasadiginin
acitklanmasinin ve hissesinin rekor distk seviyeye inmesinin ardindan ABD’de orta
Olcekli bankalara dair endiseler yeniden tirmanisa gecti.

O Onlem olarak Fed, kollari sivamis durumda Persembe giini yayimlanan verilere

gore ABD Merkez Bankasi finansal kurumlari 19 Nisan’da sona eren haftada 143,9

milyar dolar, 26 Nisan’da sona eren haftada da 155,2 milyar dolar fonladi.

Peki First Republic'in sorunlari daha genis bir kredi krizini beraberinde getirir mi?

FT'da c¢ikan bir makalede Capital Economics'ten Adam Hoyes'un bu konudaki

gorustne yer verilmis:

O «First Republic Bank'taki mevduat cikislari, bize zaten fikrimiz olan ABD bankacilik
sektdérinin durumu hakkinda daha fazla bilgi vermiyor ancak devam eden bir kredi
sikisikhiginin kanitlarini vurguluyor. . .

O Daha yuksek faiz oranlarinin yani sira, bankalarin daha fazla cikisi sinirlamak icin
mevduat ddemesi gerekebilecegi gibi, kazanclarinin da daha yuksek kredi zarari
provizyonlari nedeniyle baski altina girmesini bekliyoruz. . .

O Bu da bize finansal kosullarin muhtemelen siki kalacagini gosteriyor. . . bu
muhtemelen hem faaliyete olan darbeyi hem de ticari gayrimenkuldeki durumu
daha da kotllestirecektir .»

O Bu goruste de ifade edildigi gibi belki 2008’deki gibi bir durum yasanmiyor fakat
kiresel olarak bir kredi krizinden s6z edilebilir.
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Enflasyona bir neden de kuresellesmeden uzaklasma

O ABD baskani Biden’in meshur enflasyonu diisirme yasasi (IRA) sadece Avrupa’da
Fransa gibi bazi Ulkeleri Cin’e yaklastirmakla kalmiyor, ayni zamanda kiresel
enflasyona da hizmet ettigi yoninde bazi elestirilere de maruz kaliyor.

O Avrupa, ABD’nin stibvansiyonlarini kendi markalarini cezbetme agisindan bir tehdit
olarak goruyor.

O IRA, yerel temiz enerji Uretimini ve dagitimini tesvik etmek icin 369 milyar dolarlk
sibvansiyon iceriyor. Ayni zamanlarda kabul edilen Cips ve Bilim Yasasi, yari iletken
Uretimini yeniden dizenlemek icin 50 milyar dolardan fazla tesvik sunuyor. Tim
bunlar Biden’a gore ABD’yi yeniden sanayilestirmek icin gerekli adimlar. Cari agigin
azalmasina ve isglclne katkl sagliyor ancak ayni zamanda 6nemli bir temeli de
jeopolitik dontstime dayali olmasi.

O IRA ve Chips Yasasi'nin gecen Agustos ayinda yasalasmasindan bu yana yeni
projeler icin simdiden 200 milyar dolar taahhitte bulunulmus ancak finans
kurulusu yoneticileri  hUkimetin vyerli Uretimi stbvanse ederek Cin'e olan
bagimhligi kirma cabasinin fiyatlari yiksek tutacagi konusunda uyariyor.

U Avrupa’yla butinlesmeyi vaat eden Biden’in milli bir ekonomi cergevesinde
Avrupa’y! karsisina almis durumda olmasi ironik gelebilir ancak size de bu kisim
(yeniden sanayilesmeye yonelik stbvansiyonlar) &nceki baskan Trump’in
politikalariyla birebir ayni gelmiyor mu?




Dlnya ticaretinde Cin kirilimi

O Gelismis Ulkeler, pandemi ve Rusya'nin Ukrayna'yi isgalinin ardindan strekli yiksek enflasyon,
yukselen faiz oranlari ve yavas genisleme ile bogusurken, Cin'in toparlanmasi bu yil kiresel
ekonomi icin her zamankinden 6nemli hale geldi.

O Cin'in GSYiH'si , ihracat ve altyap! yatinmlarindaki gicli biyimenin yani sira perakende
tiketim ve emlak fiyatlarindaki toparlanmanin dinyanin ikinci buylk ekonomisinde
toparlanmaya yol agmasiyla, yilin ilk ceyreginde yillik yizde 4,5 artti.

O Yizde 5 hedefinin altinda kalan bu blyiime orani yine de bir toparlanmaya isaret ediyor. Ulke
Ozelinde konut piyasasi, OBOR (Bir Kusak Bir Yol) projesinden elde edilen zarar ve Tayvan
nedeniyle artan savunma harcamalari blyUmeyi baltalamis gdrintyor.

O Ekonomistler, dustk baz etkisinin yardimiyla ikinci ceyrekte ivmenin toparlanacagini ifade
ediyor ancak tiketimin ve mulkin glgli blylUmeyi sirdirmekte zorlanabilecegi ve ihracatin
zayIf gelismis piyasalar tarafindan tehdit edilebilecegi konusunda uyarilar var.

U Diger taraftan Cin ticaretine olan gliven Bati tarafindan adeta veto ediliyor. Ocean Network
Express'in CEO'su Jeremy Nixon, Capital Link Singapur Denizcilik Forumu'nda «ABD ile Cin
arasindaki ticaretin kaldiracini kaldirdigini goriyoruz. ABD'deki bircok sirket, Cin'den gelen
ithalat miktarini azaltmak istiyor.» agiklamasini yapti.

O Avrupa acisindan degerlendirildiginde ise Avrupa Komisyonu Baskani Ursula von der Leyen’in
18 Nisan’daki parlementosu genel kurulu toplantisi konusmasi oldukca manidar géztkuyor:

O «Cin'den ayrilmanin Avrupa icin agikca uygulanabilir, arzu edilir ve hatta pratik olmadigini”
belirtiyor. Yine de Cin'in "reform ve acilm" cagindaki sayfayir simdi cevirdigini ve yeni bir
"glvenlik ve kontrol" cagina dogru ilerledigini ileri strtyor. Odak noktasi, tipki ABD'deki gibi,
iliskiyi "riskten arindirmak.»
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Haftadan Kalanlar

O Cumhurbaskani Recep Tayyip Erdogan ve Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin, Akkuyu Nikleer
Guc Santrali ilk Nikleer Yakit Getirme Téreni'ne canli baglanti ile katildi.

O Karadeniz dogalgazi ateslendi. Dogalgaz ve petrol gelirlerinden kurulacak bir Aile ve Genclik
Bankasi da duyuruldu.

O Tirkiye'ninilk batarya fabrikasinin temeli, Bursa'nin Gemlik ilcesinde atild!.

O KKM’de kurumlar vergisi istisnasi 31 Aralik’a kadar uzatild.

O Rusya Devlet Baskani Vladimir Putin, Glkesindeki dost olmayan Ulkelere ait varliklara kayyum
atanabilmesine izin verdi.

O Gectigimiz ay bankacilik krizinde adi gecen Deutsche Bank 10 yilin en yiksek vergi dncesi karin
acikladi.

O IMF, Turkiye ekonomisinin bu yila iliskin ekonomik blyime tahmini 0,3 puan azaltilarak yizde
2,7'ye gekilirken, gelecek yila iliskin bliylme tahmini 0,6 puan artirilarak 3,6'ya ylkseltildi.

O Baykar Teknoloji, Azerbaycan Savunma Bakanligi ile insansiz hava araci sistemleri Gretimi icin iyi
niyet protokoll imzaladi.

O Arjantin Merkez Bankasi (BCRA), yiksek enflasyonu dizginlemek ve para birimindeki deger
kaybini frenlemek icin bin baz puan faiz artisina gitti. Bu, 2 haftadaki 2. faiz artisi oldu. Faiz
bdylece 5 yilin en yiksek seviyesine ¢ikti.

O Euro Bolgesi ekonomisi, ilk ceyrekte yizde 0,2'lik medyan tahminin altinda kalarak ytzde 0,1
blayudu.

O IMF, Avrupa ve ingiltere Merkez Bankasi'na faiz artislari konusunda dikkatli adim atilmasi

cagrisinda bulundu. Finansal stresin beklenmedik bir durumda ortaya ¢ikabilecegini belirtti.
O HDP Es Genel Baskani Mithat Sancar, cumhurbaskanligi seciminde Kemal Kilicdaroglu'nu
destekleyeceklerini acikladi. Ayrica Emek ve Ozgirlik ittifaki da Kilicdaroglu'na oy verme

cagrisinda bulundu.
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Dis Ticaret istatistikleri, Mart 2023

O Tirkiye istatistik Kurumu ile Ticaret Bakanhgi is birligiyle genel ticaret sistemi kapsaminda
Uretilen gecici dis ticaret verilerine gore; ihracat 2023 yili Mart ayinda, bir 6nceki yilin ayni
ayina gore %4,4 artarak 23 milyar 595 milyon dolar, ithalat %3,4 artarak 31 milyar 936 milyon
dolar olarak gerceklesti.

O Enerji Grtnleri ve parasal olmayan altin haric dis ticaret agigi Mart ayinda 2 milyar 485 milyon
dolar olarak gerceklesti. Dis ticaret hacmi %8,9 artarak 46 milyar 439 milyon dolar olarak
gerceklesti. S6z konusu ayda enerji ve altin haric ihracatin ithalati karsilama orani %89,8 oldu.

Teknoloji yogunluguna gore imalat sanayi triinleri dig ticareti, Mart 2023
(Milyon ABD $)
Mart Ocak- Mart
2022 2023 Dedigim 2022 2023 Dedigim
Teknoloj yoguniugu Deger Pay (%) Deger Pay (%) (%) Deger Pay (%) Deger Pay (%) (%6)
Inracat (FOB)

Topiam imalat sanayi 21459  100,0 22395 1000 44 56647 1000 58080 1000 25
YUksek teknolojili Grunler 656 31 885 40 349 1576 28 2070 36 314
Orta yOksek teknologli Grunler 6898 21 8196 366 188 18652 329 21573 EYN 157
Orta dusuk teknolopli urunler 7121 332 6084 272 146 17781 314 15736 271 -115
Duguk teknolojill Grunler 6 784 316 7230 323 6.6 18 639 329 18 702 322 03

ihalat (CIF)

Toplam imalat sanayi 21499 100,0 25385 100,0 181 58083 1000 73775 100,0 270
Yuksek teknolojili Grunler 2231 104 2738 108 228 5780 100 7548 10.2 306
Onta yuksek teknologh Grunier 9696 451 11181 440 153 26298 453 20198 396 110
Orta dugiik teknolojli Grunler 7015 326 8372 330 19.3 18874 325 28772 39.0 524
Dusguk teknolojill Grunler 2557 19 3083 122 210 7131 123 8257 112 158

Tadlodak rakamiar, yuvarlamadan dolayr toplami vermeye bilis

3< Teknoloji Yoguniuguna Gore Imalat Sanayi Uriin Gruplan Sinflamas: Eurostat tarafindan NACE Rev 2 siniflamasi baz alinarak hazrianmig,
ISIC Rev.4 sinflamasina uyarlanmistir.
Burcu Késem




Turizm istatistikleri, I. Ceyrek: Ocak - Mart, 2023

O Turizm geliri Ocak, Subat ve Mart aylarindan olusan |. ceyrekte bir dnceki yilin ayni ceyregine
gore %32,3 artarak 8 milyar 690 milyon 505 bin dolar oldu. Turizm gelirinin %20,8'i Glkemizi
ziyaret eden yurt disi ikametli vatandaslardan elde edildi.

O Ziyaretgiler, seyahatlerini kisisel veya paket tur ile organize etmektedirler. Bu ¢eyrekte yapilan
harcamalarin 7 milyar 503 milyon 255 bin dolarini kisisel harcamalar, 1 milyar 187 milyon 249
bin dolarini ise paket tur harcamalari olusturdu.

Turizm geliri ve ziyaretci sayisi, . Geyrek: Ocak-Mart, 2023

Cikis yapan ziyaretciler (Yurt disi ikameth)

2022" 2023 Demsim

orani
I I (%)
Turizm geliri (Bin ABD $) 6570 196 8 690 505 323
Kisi saysi 6 451 657 8 181566 268
Kisi bas! ortalama harcama (ABD §) 1018 1062 43
Gecelik ortalama harcama (ABD §) 82 84 28

Tablodak rakamiar, yuvariamadan dolay: toplami vermeyebdir.

(1) Dedisim oranc Bir 6nceki yhin ayni donemine gore hesaplanmaktadir.
(r) Revize edimistir
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Ekonomik Gliven Endeksi, Nisan 2023

O Ekonomik given endeksi Mart ayinda 98,8 iken, Nisan ayinda %3,5 oraninda artarak 102,2
degerini aldu.

O Bir onceki aya gore Nisan ayinda tiketici giiven endeksi %9,2 oraninda artarak 87,5 degerini,
reel kesim (imalat sanayi) gliven endeksi %1,0 oraninda artarak 105,1 degerini, hizmet sektori
given endeksi %1,1 oraninda artarak 118,1 degerini aldi. Perakende ticaret sektdrl glven
endeksi %1,3 oraninda azalarak 116,2 degerini, insaat sektorl given endeksi %0,1 oraninda
azalarak 88,4 degerini ald.

Ekonomik giiven endeksi, gliven endeksleri ve dedisim oranlari, Nisan 2023
Endek e
Mart Nisan Mart Nisan
Ekonomik giiven endeksi 98.8 102.2 -0.2 3.5
Tuketici giiven endeksi 80,1 87.5 -2.9 9,2
Reel kezsim gUven endeksi 104,1 1051 1.7 1.0
Hizmet sektéri glven endeksi 116.8 1181 1.1 1.1
Perakende ticaret sektdri gliven endeksi 117.7 116.2 -4.4 -1.3
Insaat sektaril giiven endeksi 88,5 88,4 -1,5 -0,1
Endeks degerleri mevsim etkilerinden anndinlmig degerlerdir. Tuketici given endeksinde mevsim etkisi bulunmamaktadir.
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