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Faiz, Avrupa ve Trumpistanôa ge­iĸé 

Cumhur-baĸkanlēk ¿zerine yapēlan pazarlēklar yoĵunlaĸtēk­a, belli 

ki T¿rkiye ekonomisinin gidiĸatē ve ekonomi yºnetiminin d¿nya 

ger­ekleriyle baĵlantēlarē hakkēnda yapēlan yorumlarē mantēk 

­izgisinde tutmak zorlaĸacak.  Politik manevralarēn ekonomi 

yºnetiminin gerektirdiĵi aklē arka plana itecek bir yeni yēla 

ilerlediĵimizi bir s¿redir yazēp ­iziyoruz da zaten.  ķu anda 

gºr¿nen; daha yeni yēla girmeden, o sert dºnemecin merkez ka­ 

kuvvetine kapēldēĵēmēz.     

Haftanēn Ortasē 

Grafik 1: Bazē Geliĸmekte Olan ¦lke Kurlarē ve TL    

Kaynak: TDM, Egeli & Co.    
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TLônin hēzlē deĵer kaybē karĸēsēnda 18ôinde acil olarak bir araya gelen Ekonomi Koordinasyon 

Kurulu (EKK) toplantēsēnēn, iptal edilen ikinci ayaĵē bug¿n akĸam saatlerinde Cumhurbaĸkanē 

yºnetiminde ger­ekleĸecek.  Yarēn da Merkezôin Para Kurulu toplantēsē veri iken, bu geceki 

toplantēda k¿­¿k ºl­ekli bir faiz artēĸē belli ki Cumhurbaĸkanēônēn onayēnē arayacak.  Bilindiĵi ¿zere, 

Trumpflasyon korkusu altēnda Fedôin Aralēk toplantēsēnda faiz artēĸē yapacaĵēna artēk kesin gºz¿yle 

bakēlēyor.  2017 i­indeyse ĸimdiden en az iki faiz artēĸē beklentisi de %50 olasēlēĵēn ¿zerine ­ēkmēĸ 

durumda.  Bu s¿re­ elbette geliĸmekte olan ¿lke para birimlerini etkilerken, TL en aĵēr hasarē 

almēĸ olarak ºn planda.  

Grafik 2: Enflasyon, Politika Faizi, Enflasyon Beklentisi ve dolar/TL    

Kaynak: https://twitter.com/akcakmak , Egeli & Co.    



о 

Ķki ayda %20ôye yakēn deĵer kaybeden TLônin OPEC anlaĸmasē beklentileriyle 

y¿kselmesi an meselesi olan petrol fiyatlarēyla bir araya gelince enflasyon yaratmasē, 

hem de hēzla yaratmasē ka­ēnēlmaz.  Ekonomi yavaĸlarken enflasyonun hēzlanmasē gibi 

nahoĸ bir noktaya nasēl geldiĵimiz ayrē yazēlara konu oldu zaten.  Ancak, ñbug¿nò bu aĸamada 

olmamēzēn TCMB ¿zerine y¿klediĵi bazē sorumluluklar var.  Bu sorumluluklarēn gereĵinin 

yapēlacaĵēna dair mesajlar ilk EKK sonrasēnda tam olarak verilebilmiĸ deĵil.  Baĸbakan Yēldērēm 

Merkez Bankasē gerekli adēmlarē atacak derken, Ekonomi Bakanē Zeybekci, son g¿nlerde hēzla 

y¿kselen dolara m¿dahale gerektirecek bir durumun sºz konusu olmadēĵēnē sºyledi mesela.  

Merkez Bankasē Baĸkanēônēn aĵzēndan g¿­l¿ bir mesaj veya yºn gelmedik­e, bakanlar d¿zeyinde 

karēĸēk mesajlar devam ettik­e elbette beklentiler de karēĸmēĸ durumda.  Kimi yarēm TCMB faiz 

bandēnē deĵiĸtirmeden politika faizinde 25 baz puan artēracak diyor; kimi para politikasēnē 

sadeleĸtirme ïyani ¿st bandē indirme- politikasēna son verdiĵini a­ēklayacak diyor, kimi de her 
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Grafik 3: T¿rkiye ¥zel Sektºr-Kamu ve Toplam Dēĸ Bor­ Stoku    

Kaynak: TDM, Egeli & Co.    
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ikisini de yapacak diyor.  Beklentilere bakēlēnca TLônin geldiĵi deĵersizlik seviyesinde Merkez 

Bankasēônēn bir adēm atmama ĸansē var gibi gºr¿nm¿yor.  Ge­en seferki PPK toplantēsē ºncesinde 

Cumhurbaĸkanē Ekonomi Baĸdanēĸmanlarē faiz indirimlerinin duracaĵē mesajēnē verirken, bu sefer 

ĸimdilik en azēndan sessiz gºr¿n¿yorlar faiz konusunda.  Net olan, ºzellikle y¿ksek ºzel sektºr dēĸ 

borcu veri iken ekonominin barometresi kabul edilen TLônin hēzla aĸēnan deĵerinin halk arasēnda 

ºnemli hoĸnutsuzluk yaratmēĸ olduĵu.   

Bilinen, iĸin bu geceki EKKôda Cumhurbaĸkanē Erdoĵanôda biteceĵi. Merkezôin net rezerv 

pozisyonu dolar satēĸ ihalelerine izin verecek gibi deĵil.  BU nedenle faiz artēĸē tek adēm olarak 

ortada duruyor.  Faiz artērēlmasēna, kesinlikle karĸē olan, faizi enflasyonun nedeni olarak defalarca 

vurgulayan Cumhurbaĸkanē i­in ise bºylesi bir adēmē kabul etmek kolay olmayabilir.  Fakat 
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Grafik 4: Enflasyon ve Politika Faizi Arasēndaki Fark-¦lkelere Gºre  

Kaynak: https://twitter.com/akcakmak , Egeli & Co.    
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pragmatizm gereĵi, baĸkanlēk referandumunun bir kol mesafesinde beklemekte oluĸu 

Cumhurbaĸkanēônēn az y¿kseltilmiĸ bir faize daha sēcak bakmasēna neden olabilir.  Eĵer bu adēm 

atēlmaz ise zaten Erdoĵan a­ēsēndan bekleyen risk geciktirilen faiz artēĸē ihtiyacēnēn kartopu misali 

artarak referanduma belki de haftalar kala ­ok daha y¿ksek bir ºl­ekte yapēlmak zorunda 

kalēnacaĵē.   

 

Avrupa Parlamentosu kararē: T¿rkiye i­in dºn¿m noktasē 

Bu arada TLônin hēzlē deĵer kaybēnēn ºnemli nedenleri arasēnda, daha b¿y¿k resimde 

beklentileri bozucu nedenler arasēnda ilk ¿­ i­ine sokulabilecek ĸekilde, elbette son 

dºnemlerde gerildik­e gerilen AB-T¿rkiye iliĸkileri de bulunmakta.  Bilindiĵi ¿zere, 

T¿rkiyeônin AB ¿yelik s¿reci uzun s¿redir zaten dondurulmuĸ durumda.  Daha bu hafta bir kez 

daha baĸarēsēzlēkla sonu­lanan Kēbrēs barēĸ gºr¿ĸmeleri, iliĸkilerin fiiliyatta donmasēnēn en temel 

nedeni. Fakat son birka­ yēldēr T¿rkiye i­inde yaĸanan sosyal/politik olaylar sonucunda T¿rkiye 

demokrasisinin Kopenhag Kriterlerine hala uyup uymadēĵē tartēĸmalarē iki taraf arasēnda yeni bir 

u­urum yaratmakta.   

Son AB Ķlerleme Raporuónun ardēndan yarēn yapēlacak Avrupa Parlamentosu (AP) 

toplantēsēnda T¿rkiye ile iliĸkilerin dondurulmasē ºnerisi b¿y¿k olasēlēk.  Basēna sēzan 

dokuz maddelik tasarēda, "m¿zakerelerin dondurulmasē" kavramē tanēmlanēyor ve normale dºn¿ĸ¿n 

hangi ĸartlarda ger­ekleĸebileceĵi belirtiliyor.  AP a­ēsēndan m¿zakerelerin dondurulmasē: 1) 

mevcut gºr¿ĸmelerin durdurulmasē, 2) yeni fasēl a­ēlmamasē ve 3) AB-T¿rkiye m¿zakerelerinde 

yeni giriĸim baĸlatēlmamasē anlamēna geliyor. 

Tasarēda, m¿zakerelerin dondurulmasē adēmē, "OHAL uygulamasē kapsamēnda alēnan orantēsēz 

ºnlemler" kaldērēldēĵēnda gºzden ge­irilecek. T¿rkiyeônin idam cezasēnē yeniden ceza kanununa 

eklenmesi halindeyse, T¿rkiye'nin AB katēlēm s¿recinin "resmi bi­imde askēya alēnmasē" g¿ndeme 

gelecek.  Vize serbestisi ise zaten ĸu durumda hayal ancak, AP yine de T¿rkiye'nin vize serbestisi 

i­in gerekli 72 koĸuldan 7'sini yerine getirmediĵini vurgulayacak.  

Yarēn ºĵle saatlerinde, Strasbourg'daki AP Genel Kurul toplantēsēnda iĸe bu T¿rkiye 

metni oylanacak.  Bilindiĵi ¿zere, bu kararēn hukuki baĵlayēcēlēĵē yok.  Fakat Aralēk 
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ayēnda T¿rkiye konusunu gºr¿ĸmeleri beklenen AB liderleri a­ēsēndan sorunu 

yºnetmeleri i­in bir form¿l niteliĵinde alēnacak kararlar.  Kēsaca yarēn APôden ­ēkmasē 

beklenen T¿rkiye demokrasindeki bozulmaya dayalē hakkēndaki bu ­ok kºt¿ karar, 

T¿rkiyeônin AB ser¿veninde bir kērēlma ve olumsuz anlamda bir dºn¿m noktasē olacak 

nitelikte.   

 Cumhurbaĸkanē daha bu sabahki ĶSEDAK toplantēsēnda APônin alacaĵē herhangi bir kararēn 

T¿rkiyeôde iktidar a­ēsēndan bir anlamē kalmadēĵēnē, ABônin T¿rkiye i­in ñterºristò sayēlanlarē himaye 

ettiĵi ve 50 senedir ñkapēdaò beklettiĵi gerek­eleriyle sert ifadelerle belirtti. Uzun s¿redir devam 

ettirdiĵi sºylemine yeni bir rest eklemiĸ oldu bºylece.  

2004ôte T¿rkiyeônin AB ¿yelik s¿recinin resmileĸmesinin ardēndan ekonomide uzun yēllar 

yaĸanan bahar havasē hafēzalarda hen¿z taze.  2004 sonrasēnda tasarruf yatērēm eĵilimi 

arasēndaki b¿y¿k farkēn yabancē sermaye ile fonlandēĵēnē; bu ilginin hēzla 
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Grafik 5: B¿y¿me i­in Arzu Edilen Yatērēmlara Kaynak AB Sonrasē Yerli Tasarruflarla Sēnērlē 
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demokratikleĸen ve ekonomisi rasyonelleĸen T¿rkiyeôde baĸarēlarēn AB resmi s¿reci ile 

ta­lanmasēnēn ardēndan ger­ekleĸtiĵini yine de vurgulamak gerek. 

AB kendi i­inde ak kaĸēk deĵil ancak, idam ve demokrasinin kalitesi gibi ­ok katmanlē 

nedenlerle T¿rkiyeônin AB perspektifinin askēya alēnmasēnēn yēllar i­inde b¿y¿k ekonomik 

maliyetleri olacaĵē ortada.  

Baĸka bir yazēya tek baĸēna konu olacak ķangay Ķĸbirliĵi ¥rg¿t¿ (¢in, Kazakistan, 

Kērgēzistan, Rusya, Tacikistan, ¥zbekistan) veya Orta Doĵu i­inde baĸka a­ēlēm ­abalarē 

AB ile sona erme noktasēna yaklaĸan ¿yelik konuĸmalarē a­ēsēndan da kaybedileni kolay 

kolay telafi edebilecek adēmlar gibi gºr¿nm¿yor.     
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Grafik 6: T¿rkiyeônin Bºlgelere Gºre Ķhracatē    
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Trumpistan dºnemi baĸladēé  

Trumpôēn yºnetimindeki ABDôden kaynaklē ĸok dalgalarēnēn uzun s¿re geleceĵi bir dºneme yeni 

girmiĸ bulunuyoruz.  Hepimize kolay gelsin.  

Se­imi, ĸimdiden tartēĸmalē baĸkanlēk-aile-iĸadamlēĵē iliĸkileri, atamalarē, medya ile sorunlu 

diyaloĵu derken, Baĸkan Trump Ocak sonunda aktif hale getireceĵi 100 g¿nl¿k iĸ planēnē a­ēkladē.  

Evet, hem de bir youtube videosu ile.    

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ķcraatlarēndan ilki, B¿y¿k Okyanus'a kēyēsē bulunan ve d¿nya ekonomisinin yaklaĸēk %

40'ēnē oluĸturan 12 ¿lkeyi kapsayan TPP ticaret anlaĸmasēndan ABD'yi ­ekmesi. 

Obamaônēn mirasē diye bakēlan TPPôye ñpotansiyel felaketò diyen Trump, TPP yerine, istihdamē ABD 

kēyēlarēna taĸēmayē hedefleyerek, sºz konusu ¿lkelerle daha adil ve ­ift taraflē ticaret anlaĸmalarē 

m¿zakere etmeye baĸlayacak. Diĵer yandan Trump ABDôye komĸu ¿lkeler Meksika ve Kanada ile 
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ticaret anlaĸmalarēnē deĵiĸtirmek veya ortadan kaldērmak ¿zere masaya oturmayē planlēyor. Kuzey 

Amerika Serbest Ticaret Anlaĸmasē'nē (NAFTA) yeniden m¿zakere edecek.  ¢inôi ñdºviz 

manip¿latºr¿ò ilan ederek ¢in-AB D iliĸkilerini yeni bir ticaret savaĸēna dºnd¿rme riskini alēyor. 

Trump, ñb¿t¿n yabancē ticari anlaĸmalarēnē gºzden ge­irecekò. 

Trump, yine ilk 100 g¿nde ABD'nin enerji sektºr¿ndeki reg¿lasyonlarē azaltacaĵēnē, bu 

sayede enerji ¿retimindeki Amerikalē istihdamēnē artēracaĵēnē, ñmilyonlarca y¿ksek ¿cretli iĸ 

imk©nēò saĵlayacaĵēnē ekledi. Kaya gazē-petrol¿, petrol, doĵalgaz rezervleri ¿zerindeki kēsētlamalar 

sºz konusu olanlar. ¢evresel etkiler bir yana, artan ¿retimin enerji fiyatlarēnē nereye ­ekeceĵi 

baĸka bir tartēĸma alanē olacak gibi. ABDônin enerji sektºr¿ne, b¿y¿k firmalarēna destek verirken, 

Ķranôla yapēlan anlaĸmayē da se­im ºncesi vaat ettiĵi ¿zere ­ºpe atabilme olasēlēĵē; 

petrol fiyatlarēnda hēzlē bir y¿kseliĸ potansiyelini beraberinde taĸēmakta.    

Birleĸmiĸ Milletler Ķklim Deĵiĸimi Programlarē'na yapēlan milyarlarca dolarlēk ºdemeleri 

iptal ederken, Trump bu kaynaklarē  ABD i­inde enerji altyapēsē projelerine 

yºnlendirecek.  Amerikan enerji ve altyapē yasasē kapsamēnda 10 yēl i­inde 1 trilyon 

dolarlēk altyapē yatērēmē i­in, vergi teĸvikleri yoluyla kamu-ºzel ortaklēĵē ve ºzel ĸirket yatērēmlarēnē 

ºzendirmek hedefinde.     

Trump, k¿reselleĸme anlamēna gelen, off-shore yatērēmē sona erdirme yasasē ­ēkarmayē 100 g¿nl¿k 

vaatleri arasēna koymuĸ. Bºylece, ĸirketleri ­alēĸanlarēnē iĸten ­ēkarēp baĸka ¿lkelere yerleĸtirerek, 

¿r¿nlerini ABD'ye vergiden muaf olarak sokmaktan caydēracak ºnlemler planlanmakta.  

Kurumlar vergisinin %35'ten %15'e d¿ĸ¿r¿lmesi gibi yasa ºnerileri tasarlayan Trump; 

ñTrumpflasyonò korkusunu da Fedôin kabuslarēna sokmuĸ oluyor.   

Dēĸ politika hedefleri ise tehlikeli tansiyon y¿kselmeleri potansiyeline iĸaret etmekte.  Ķran ile 

n¿kleer anlaĸma Trumpôa gºre zaten sona erdirilecek.  Diĵer yandan, Rusya'ya karĸē Ukrayna'yē 

silahlandērmak istiyor.  Ortadoĵu politakalarēnē da Trump bizzat gºzden ge­irecek. 

100 g¿nl¿k politikalarē i­inde a­ēk a­ēk bulunmamakla birlikte, yeni Baĸkan Trumpôēn 

Orta Doĵuôda bir K¿rt devletini destekleyeceĵi beklentisi giderek artmakta. Trumpôēn 

Ulusal G¿venlik Danēĸmanē General Flynn, Trumpôēn K¿rtlere b¿y¿k ºnem verdiĵini ve gelecekte bir 
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baĵēmsēz K¿rdistan devletinin kurulabileceĵini sºyledi. Obamaôdan hayal kērēklēĵēna uĵrayan, 

Clintonôēn se­ilmeyiĸine sevinen Cumhurbaĸkanē Erdoĵan ve iktidar a­ēsēndan Trumpôlē g¿nler 

canēm cicim dºneminin ardēndan daha b¿y¿k zorluklara iĸaret etmekte eĵer bu 

a­ēklamalar bir omurga oluĸturacak ise.    

 

 

Zaman zaman ērk­ē bir sºyleme b¿r¿nerek ­ok yankē yapan se­im vaatlerinin ardēnda, 

Trump ilk 100 g¿n¿nde ABD ekonomisine, ABDônin d¿nya ile iliĸkilerine ve bºlgesel 

dengelerin hemen hepsine damgasēnē vuracak anlaĸēlan.  B¿y¿k bir bilinmezlik, 

belirsizlik hem ekonomide hem de bilinen politik iĸbirlikleri a­ēsēndan h©kim olacak. A­ēklanan 

eylem planēna bakēnca zaten, Trumpôēn baĸkan olunca daha ēlēmlē bir politika sergileyerek 

yumuĸayacaĵēnē d¿ĸ¿nerek rahatlayanlar ise, hayal kērēklēĵēna uĵrayacak gibi gºr¿n¿yor.   
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