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Sayin Baskan, Degerli Meclis Uyeleri, hepinizi sahsim ve Yonetim Kurulu adina saygiyla selamliyorum.

Degerli meclis Uyeleri,

Kiresel ekonomilerde yeniden belirsizlik algisinin arttigi bir stirece giriyoruz. Pandeminin ortaya gikardigi yeni
varyantlar ile vaka ve 6lim sayilarindaki artis, bunun yani sira merkez bankalarinin 6niimizdeki dénemde
atacagi adimlar risk algisini arttirarak, belirsizlige neden olmaktadir.

Muhtemeldir ki ¢cok yakin bir zamanda ABD ekonomisinde baslayacak varlik alimlari azaltimi, riskli varliklardan
ctkisa yol agip, gelisen ekonomilerde portfdy yatirimlarinin tersine dénmesine neden olacaktir.

Bu durum, diger taraftan yerli para birimlerinde baski yaratarak, lilke ekonomilerinde hem enflasyon hem
buylime hem de faiz tarafinda olumsuz etkileri beraberinden getirecektir. Yurt icinde ise, ylksek faiz, yiiksek
déviz kuru, yiiksek enflasyon ve yiiksek issizlik olgularini bir arada yasadigimiz zorlu bir siirecteyiz. (issizlik
ylksek seyrediyor ama bu arada biz sanayiciler hala calistiracak eleman bulamiyoruz)

Hepimizin bildigi gibi yliksek faiz ortaminda 6zel sektorin yatirrm imkanlari azalirken dislama etkisi ile de
uretim kabiliyetleri azalmaktadir.

Degerli Meclis Uyeleri,

Hep ifade ettigim gibi kalici ve saglikli bir blylme icin tGretmek zorundayiz. Bunu igin de sirdurilebilir bir
enflasyon ve faiz diizeyinde Tirkiye ekonomisine olan glvenin tesis edilmesi ¢cok dnemlidir.

Mevcut durumda TL'ye glven algisini maalesef olusturamadik. Bunu olusturacak ortam ve politikalarin ivedi bir
sekilde devreye girmesi gerekmektedir.

Kisa donemde, bu politika tercihi ile saglanacak iyilesme ile orta ve uzun vadeli politikalar ortaya koyup, tretim
ekonomisine ivedilikle gegmek zorundayiz.

Diger taraftan 6zel sektorin yurtdisi kredi borcu, Haziranda 173,9 milyar dolar iken Temmuz ayinda sinirli bir
azalma ile 173,3 milyar dolar seviyesine gelmesine ragmen oldukca yuksek seviyelerde kalmaya devam ediyor.
Son dénemde reel sektorde desteklerin azalmasi ve yliksek faiz seviyesi ile likiditeye ulasma imkanlarinin
azalmasi reel sektor agisindan énemli bir risk olarak karsimizda duruyor.

Bircok sektorde son donemde kaldirag oranlari %250 seviyelerinin tzerine kadar ¢iktl. Pandemiden daha fazla
etkilenen (turizm, otomotiv, insaat) sektorlerinde kaldirag oranin %500’ler seviyesine kadar ytkselmis olmasi
surdurulebilirlik agisindan dikkat edilmesi gereken dnemli bir noktadir.

Reel sektoriin 6ntindeki 6nemli agmazlardan bir tanesi de faiz karsilama oranidir. Bu oran son dénemde %1,5
seviyesine gelmistir. Faiz karsilama orani, bir sirketin mevcut faiz 6demesini mevcut kazanclariyla kag kez
karsilayabilecegini olcer.

Baska bir deyisle; bir sirketin belirli bir stire boyunca borcuna faiz 6demek icin sahip oldugu gtvenlik marjini
Olcer. Oran, bir sirketin EBIT'ini (Faiz ve vergiler hari¢ kazanc) sirketin ayni donemdeki faiz giderlerine bélerek
hesaplanir. Borsaya kote firmalarda negatif seviyeye gelmis durumdadir. Borglar 6z kaynaktan %15 fazla iken
%22'ye cikmistir. Borsaya kote olmayan firmalarda bu oran %7'den %13 seviyesine yiikselmistir.

Desteklerin azalmasiyla firmalarin déviz agik pozisyonu reel kura goére uyarlanmis tutar 230 milyar dolar
seviyesine ylkselmistir. Pandemiden daha fazla etkilenen sektérlerde bu oran daha da artmaktadir.

Bu sektorlerin 6nemli bir 6zelligi doviz risklerinin yliksek olmasidir. Bu durum 6nce banka bilangolarini olumsuz
etkilerken, sonraki asamada Ulke riskine olumsuz bir yansimasi olabilecektir.

Firmalarin dis borcunu ve dis finansman gereksinimini azaltacak nitelikteki destekler déviz talebinin
gerilemesine, dolayisiyla kurdaki yukari yonli baskinin azalmasina neden olur.

Yani etkili desteklerle firmalarin kaldirag oranlarinin disurilmesi neticesinde, kura bagl enflasyon artis hizinin
bir 6lcide azalmasi beklenir.

Degerli meclis tyeleri
izninizle bazi makroekonomik degiskenlerle ilgili tespitlerimi de sizlerle paylasmak istiyorum.

2021 ikinci ¢eyrek biyime rakami beklentilere paralel olarak %21,7 olarak gerceklesti. Pandeminin olumsuz
etkilerine ragmen ikinci ¢eyrekte yiksek bir blylime rakamini gérmemiz oldukga dnemli.
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2020 yilinda ortalama 1,6 biylme saglayan sanayi Uretimi baz etkisinin de katkisiyla, yilin ikinci ¢eyreginde
ortalama %40,5 ve imalat sanayisindeki %43,4'lik artisla, son yillardaki en yliksek blylimeyi kaydetmistir.
Sanayi sektorU, yasanan bitin zorluklara ve pandeminin sarsici ekonomik etkilerine karsin ekonomimizin yuiz
aki olmus ve blyimeye 6nemli bir katki saglamaya devam etmistir.

Diger taraftan imalat sanayisinde gerceklesen ¢eyrekten ceyrege %0,8'lik daralma, blylimeyi yavaslatan bir
sinyal olarak 6niimuzdeki donemde dikkat edilmesi gereken unsurlardan biri olarak gézikmektedir.

Gayrisafi sabit sermaye olusumundaki blyime, 2010-2013 déneminde ortalama %15.7 iken, 2014-2017
doéneminde %6.2'e gerilemis, 2018-2020 doneminde ise ortalama %2 negatif degisim kaydetmisti.

Bu dusts ve ozellikle 2018 yilinin ikinci yarisindan sonra ardisik dénemler boyunca negatif gerceklesen
yatirimlar, buytime hizindaki yavaslamanin temel nedenlerinden biri idi.

Gayri safi sabit sermaye yatirnmlarinda 2020 ikinci ¢eyreginden sonra ciddi bir ivmelenme s6z konusu olmus.
Ozelikle makine ve techizat yatinmlarinda ceyreklik bazda %35,2 gibi yiiksek bir artis var.

Imalat sanayisinin talep artisini karsilamak icin yeni makine ve techizat yatirnim talebindeki bu artis oldukca
onemlidir.

Son Ugcgeyrekte ardi ardina %30'un Uzerinde gergeklesen makine techizat yatimlarindaki reel biylime,
blyimenin kalitesini ortaya koymasi acisindan dnemli bir kanit olarak karsimizi ¢ikiyor.

2020 ikinci ceyreginden itibaren sanayi sektoriintin blylimeye katkisini net bir sekilde gorebiliyoruz.
Ekonomide son donemde sanayi ve ihracat odakl bir blylime performansi ortaya koyuyoruz. Bu siirecin
devami icin uygun desteklerin sektorlere aktarilmasi gerektigini diistintyorum.

Ozellikle de yiiksek oranda disa bagiml oldugumuz ara ve sermaye mali retimine iliskin destek sistemin,
buytimenin strdurdlebilirligi agisindan mutlaka etkinlestirilmesi gerekiyor.

Sanayi sektoriiniin blyldmeye net katkisi dikkate alindiginda, firmalarin devam eden finansman ihtiyaci ve
isletme sermayesinin zor dondigl bir donemde, destek noktasinda diger sektdrlerden pozitif bir ayrimciligin
mutlaka yapilmasi gerektigini tekrar hatirlatmak istiyorum.

Enflasyon egilimlerinde beklentilerin tGzerinde gerceklesen bozulma maalesef devam ediyor. Agustos ayinda
gerceklesen yillik %19,25'luk TUFE ve %45,52'lik UFE ile 2019 Mayis ayindan bu yana en yiiksek enflasyon
seviyesini gorduk.

Enflasyon son donemlerde yapisal bir soruna donisirken, Agustos ayinda beklentilerin Gizerinde agiklanan
enflasyon rakamlari, ekonominin geneline yayilan maliyet tarafi glicli bir enflasyonla karsi karsiya kaldigimizi
gOsteriyor.

Enflasyon ekonominin en 6nemli giindem maddesi olmaya devam ederken, Agustos ayinda gida itisli fiyat
artislar enflasyonun yiikselmesine neden olmaktadir.

TUFE ile UFE arasindaki fark da tarihi zirveye ulasti. Bu makasin agilmasi Ureticilerin yiiksek maliyetle Gretim
yaptigini, diger yandan da tiiketiciye yansitamadigi icin dusuk karlilikla faaliyetlerini siirdiirmeye calistigini
gOsteriyor.

Enflasyonun dinamiklerinin bozulmasinin nedenlerinin basinda déviz kurlar, kiiresel emtia fiyatlari ve fiyati
yonetilen ve yénlendiren mallardaki fiyat artisi etkili olmaktadir. Ozelikle kur artisinin enflasyon tizerinde énemli
etkisini gorebiliyoruz.

Ozellikle ic talebi canlandirmaya yonelik politika tercihleri karsisinda, yurt ici arz tarafinda yeterli artis
gerceklesmez ise enflasyonist baski artmaya devam edecek gibi goziikmektedir.

Enflasyon rakamlarinda dikkat ceken énemli unsur UFE rakamlarindaki ciddi sicramadir. Kiiresel emtia
fiyatlarindaki artis ve pandemi etkisiyle tedarik zincirlerindeki aksamalar, kontrolimiiz disinda olan dis kaynakli
maliyetleri arttirarak enflasyon egilimlerini bozmaya devam ediyor.

Son dénemde enflasyondaki artis, kur artislarindan daha ziyade, emtia, ara mal ve yari mamul triinlerde déviz
bazindaki artislar enflasyonda belirleyici olmaktadir.

Diger yandan, enflasyon disusu icin, para politikasinda gerektigi kadar sikilastirmanin devam etmesi
gerekmektedir.
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Bu dénemde, Merkez Bankasi'nin finansal istikrara odaklanmasi ve ekonomide para politikasinin maliye
politikasini destekleyici oldugu bir sistemin kurgulanmasi daha saglikli sonuclar verecektir.

Gegen hafta yapilan para politikasi kurulu sonucunda politika faizi %19 seviyesinden 100 baz puanlk azaligla
%18 seviyesine indirilmistir.

MB'nin faiz indirimi gerekcelerinden birisi olan, “parasal durusun sikihg ticari kredilerde 6ngérilenin 6tesinde
daraltici etki yapmaya basladi” ifadesi dogru olmakla birlikte, enflasyon egilimlerinin bozuldugu ve enflasyon
beklentilerinin kotl oldugu bir ortamda, faiz seviyesi diisse dahi tretim ve yatirim agisindan hizh bir etkinin
olacagini zannetmiyorum.

Ayrica, Merkez Bankasi’'nin dniimuzdeki toplantilarda alacagi kararlar da &nemli bir belirsizlik olarak karsimizda
duruyor. Bu suregte, Merkez Bankasi'nin para politikasinda 6éngorilebilirligi olan bir politika tercihini ortaya
koymasi gerektigini diistintiyorum.

Merkez Bankasi'nin faiz indirimine odaklanmaktan ziyade enflasyona odaklanmasinin ekonomi agisindan daha
saglikli olacagina inaniyorum.

Merkez bankasinin ekonominin kurallarina gore faiz diislisliyle gevsek bir para politikasina gegis sinyali gibi
gozikse de, diger taraftan zorunlu karsilik orani ve reeskont ile ilgili yapmis oldugu daraltici politika tercihleri
ile bir nevi para politikasi tercihinde bir dengelenme saglamistir.

Diger yandan faiz karari ile birlikte Turk Lirasi son yillardaki en dusik seviyesine geldi. Ayrica, kur soku ile
kurlarin ylikselmesi ithalat maliyetlerini de olumsuz yénde etkiliyor.

Kur artislari ithalati azaltip ihracati arttiriyor. Lakin, kur artisi ile ihracat ivmelense de bu artisin etkisi kalici olarak
gerceklesmiyor. Kur artisi ile ortaya ¢ikan ihracat artisi, ylksek enflasyonla Ureticinin karliigini azaltiyor.
Ihracatta rekabet Gstiinliigiini saglayan tek faktdr kur artislar degildir. Kur ile bir yere kadar avantaj saglarken,
rekabetci bir ihracat yapisina kavusmak icin, faktor verimliligi, retim faktorlerinin kalitesi, dogru ve uygun
sanayi politikasi, yerli ara ve sermaye mali kullanimi, 6ngorulebilirlik ve 6lcek faktor gibi unsurlarla ancak gergek
anlamda rekabetci bir yapiya ulasilabilir.

Diger taraftan, katma deger zincirinin yarisinda, mali ihracat etmek yerine nihai triin haline gelmis mal satisi
olarak yonetebilmemiz gerekir. Bu hem yiiksek katma deder yaratmaya imkan verirken diger taraftan da ara
mali teminindeki sikintilari da ortadan cikaracaktir.

Turkiye'nin ekonomik kazanimlarini devam ettirmek ve Ust gelir seviyesinde bir lilke olmak icin simdiye kadar
basardiklarinin 6tesine gecebilmesi gerekiyor.

Burada yapilmasi gerekenler de bellidir: Daha fazla teknolojik yatirim, verimlilik artisiyla desteklenen bir
biylimeyi devam ettirmek, inovasyonu tesvik etmek ve is ortamini daha rekabetgi ve cekici bir hale getirmek.
Hafta sonu istanbul’da diizenlenen Teknofest'i ziyaret ettim. ASO Teknik Koleji 6grencileri de orada Gniversite

dgrencileriyle yaristilar. Ogrencilerimiz IHA Takimi, TUBITAK Uluslararasi "Serbest Gérev" kategorisinde Jiiri

Ozel/Lise Tesvik Odiilini kazandilar.

Teknofest'te gergekten carpici ve etkileyici bir gorinti vardi. Agirlikh olarak savunma sanayi firmalarin
drdnlerinin sergilendi. Ancak benim icin asil cazip olan ilkokul 6grencisinden Universite dgrencisine kadar
bircok gencin orada olmasiydi. Hergiin 100 bin kisinin ziyaret ettigi bir ortam vardi. Eger bu Teknofest'i ziyaret
eden genglerin yizde 10'una bu meraki asilayabilirsek Ttrkiye'yi yonlendirecek gencler oradan ¢ikacak

demektir.
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Tdm bunlar igin ¢ok hizli davranmamiz gerektigini de hatirlatarak konusmama son veriyor;

Hepinizi saygiyla selamliyorum.



