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SUNUĹ 

 

Yƻƴȅŀ ¢ƛŎŀǊŜǘ hŘŀǎƤ моо ȅƤƭƭƤƪ ƎŜœƳƛǒƛ ǾŜ {Ŝƭœǳƪƭǳ ƛƭŜ hǎƳŀƴƭƤΩŘŀƴ ŀƭŘƤƐƤ ƳƛǊŀǎƭŀ Yƻƴȅŀ ǾŜ 

¢ǸǊƪƛȅŜΩȅŜ Ŏŀƴƭŀ ōŀǒƭŀ ƘƛȊƳŜǘ ŜǘƳŜƪǘŜŘƛǊΦ Yƻƴȅŀ ¢ƛŎŀǊŜǘ hŘŀǎƤ ƻƭŀǊŀƪΣ ǎƻǊǳƴƭŀǊŀ ǾŜ ƎŜƭƛǒƳŜƭŜǊŜ 

ƪǳƭŀƐƤƴƤ ǘƤƪŀƳŀŘŀƴ ǾŜ sorumluƭǳƪ ŀƭƳŀƪǘŀƴ ƪŀœƤƴƳŀŘŀƴ ǒŜƘǊƛƳƛȊŜ ǾŜ ǸƭƪŜƳƛȊŜ ƘƛȊƳŜǘ etmekteyiz.  

hŘŀƳƤȊΣ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘǸȊƭŜƳŘŜƪƛ ōǸǘǸƴ ƎŜƭƛǒƳŜƭŜǊƛ ǀȊǸƳǎŜȅŜǊŜƪΤ ƪŀƭƪƤƴƳŀΣ TƴƻǾŀǎȅƻƴ ǾŜ 

ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƎŜƭƛǒƳƛǒƭƛƪ ƛœƛƴ ƘŜǊ ȅƤƭΣ мллΩŘŜƴ ŦŀȊƭŀ ǎŜƳƛƴŜǊ ǾŜ ƪƻƴŦŜǊŀƴǎ ŘǸȊŜƴƭŜƳŜƪǘŜΤ мллΩŜ ȅŀƪƤƴ ōƛƭƎƛ 

ve araǒǘƤǊƳŀ ǊŀǇƻǊǳ ƘŀȊƤǊƭŀƳŀƪǘŀ ǾŜ ȅŜǊƭƛ-ȅŀōŀƴŎƤ ȅŀǘƤǊƤƳƤƴ ǒŜƘǊƛƳƛȊŜ ƪŀȊŀƴŘƤǊƤƭƳŀǎƤ ƛœƛƴ ŘŜ рлΩȅŜ 

ȅŀƪƤƴ ǸƭƪŜȅƭŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƴƭŀƳŘŀ ƎŜȊƛΣ ȊƛȅŀǊŜǘ ǾŜ ǘƻǇƭŀƴǘƤƭŀǊ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛǊƳŜƪǘŜŘƛǊΦ Yƻƴȅŀ ǀȊŜƭƛƴŘŜ ƛǎŜ 

ōƛǊ ȅŀƴŘŀƴ ŀȅƭƤƪ ǘǸƪŜǘƛŎƛ ŜƴŘŜƪǎƭŜǊƛ ƛƭŜ ŜƪƻƴƻƳƛƴƛƴ ƴŀōȊƤƴƤ ǘǳǘŀǊƪŜƴΣ ŘƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴ YƻƴȅŀƭƤ 

ŦƛǊƳŀƭŀǊƤƳƤȊƤƴ ǀȊŜƭ ǾŜ ƎŜƴŜƭ ǎƻǊǳƴƭŀǊƤƴƤ ŜƭŜ ŀƭŘƤƐƤƳƤȊ ǾŜ нлΦллл ǸȅŜƳƛȊƛƴ ǘŀƳŀƳƤƴƤƴ ǇŜȅŘŜǊǇŜȅ ŘŀǾŜǘ 

ŜŘƛƭŘƛƐƛ άaŜǎƭŜƪ YƻƳƛǘŜƭŜǊƛ TǎǘƛǒŀǊŜ ¢ƻǇƭŀƴǘƤƭŀǊƤέȅƭŀ œǀȊǸƳ ƻŘŀƪƭƤ ōƛǊ œŀƭƤǒƳŀȅŀ ƎŀȅǊŜǘ ŜǘƳŜƪǘŜȅƛȊΦ 

!ȅƭƤƪ œƤƪŀǊŘƤƐƤƳƤȊ ά¸Ŝƴƛ TǇŜƪȅƻƭǳέ ŘŜǊƎƛƳƛȊƭŜ ŘŜ ǸƭƪŜ ǾŜ YƻƴȅŀΩƴƤƴ ƎǸƴŘŜƳƛƴƛ ǘŀƪƛǇ ŜŘƛǇΣ 

ŀǊŀǒǘƤǊƳŀƭŀǊƭŀ ŘŜǎǘŜƪƭŜȅŜǊŜƪ ǒŜƘǊƛƳƛȊƛƴ ōŜǒŜǊƛ ǎŜǊƳŀȅŜǎƛƴŜ ŘŜ ƪŀǘƪƤ ǎŀƐƭŀƳŀƪǘŀȅƤȊΦ  

9ƭƛƴƛȊŘŜ ǘǳǘǘǳƐǳƴǳȊ ōǳ ƪŀȅƴŀƪ ŜǎŜǊ ƛǎŜ ōŀƘǎŜǘǘƛƐƛƳƛȊ ǘǸƳ ōǳ œŀƭƤǒƳŀƭŀǊƤ ƘŀǊƳŀƴƭŀȅŀƴΣ œƻƪ ōǸȅǸƪ 

ǾŜ ŘŜǘŀȅƭƤ ōƛǊ œŀƭƤǒƳŀƴƤƴ ǸǊǸƴǸŘǸǊΦ .ǳ ȅŀȅƤƴŘŀ ȅǸȊƭŜǊŎŜ ƪǳǊǳƳ ǾŜ ƪǳǊǳƭǳǒǘŀƴΤ ƴǸŦǳǎΣ ŜƐƛǘƛƳΣ ƪǸƭǘǸǊ-

ǎŀƴŀǘΣ ǘǳǊƛȊƳΣ ƘŀȅǾŀƴŎƤƭƤƪΣ ǘŀǊƤƳΣ ŜƴŜǊƧƛΣ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘΣ ƛƭŜǘƛǒƛƳΣ ǳƭŀǒƤƳΣ ƛǎǘƛƘŘŀƳΣ ǎŀƐƭƤƪΣ ȅŀǘƤǊƤƳƭŀǊ ǾŜ 

ŜƪƻƴƻƳƛ ŀƭŀƴƭŀǊƤƴŘŀ ŀƭŘƤƐƤƳƤȊ ǾŜǊƛƭŜǊƛ ¢ǸǊƪƛȅŜ ƪŀǊǒƤƭŀǒǘƤǊƳŀƭŀǊƤȅƭŀ YƻƴȅŀΩƳƤȊƤ ŘŀƘŀ ƛȅƛ ǘŀƴƤƳŀƪ ǾŜ 

ǘŀƴƤǘƳŀƪ ƛœƛƴ ǎƛǎǘŜƳŀǘƛƪ ƻƭŀǊŀƪ ȅŜǊƭŜǒǘƛǊŘƛƪΦ .ǀȅƭŜŎŜ ǒŜƘǊƛƳƛȊƛƴ ƻƭŘǳƪœŀ ƎŜƴƛǒ ōƛǊ ǇŜǊǎǇŜƪǘƛŦǘŜƴ ǎƻƳǳǘ 

ƻƭŀǊŀƪ ǊŜǎƳƛƴƛ ƻǊǘŀȅŀ ƪƻȅŀǊŀƪΣ ōƛǊ ά.ŀǒǳŎǳ ŜǎŜǊέ ƘŀƭƛƴŜ ƎŜǘƛǊŘƛƪΦ 

.ǳ ōŀƐƭŀƳŘŀΣ άYƻƴȅŀ 9ƪƻƴƻƳƛ wŀǇƻǊǳ нлмпέ ŀŘƭƤ ŜǎŜǊƛƳƛȊŜ ƪŀǘƪƤ ǎŀƐƭŀȅŀƴ ōǸǘǸƴ ƪǳǊǳƳ ǾŜ 

ƪǳǊǳƭǳǒƭŀǊŀΣ ƪƛǘŀōƤƴ ƘŀȊƤǊƭŀƴƳŀǎƤƴŘŀ ȅƻƐǳƴ ŜƳŜƪ ǎŀǊŦ ŜŘŜƴ ŜƪƛǇ ŀǊƪŀŘŀǒƭŀǊƤƳŀ ǘŜǒŜƪƪǸǊ ŜŘŜǊΣ ōǳ ǾŜ 

ōǳƴǳƴ Ǝƛōƛ ōƛǊœƻƪ œŀƭƤǒƳŀȅƭŀ ǘŜƪǊŀǊ ƪŀǊǒƤƴƤȊŘŀ ƻƭƳŀ ǘŜƳŜƴƴƛǎƛȅƭŜ ǎŀȅƎƤƭŀǊƤƳƤ ǎǳƴŀǊƤƳΦ 
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I. 5«b¸! 9YhbhaT{Tb59YT D9[T a9[9w ±9 нлмр .9Y[9b¢T[9wT
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1. D9b9[ Dmw«b«a 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛΣ ǘƤǇƪƤ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭŘŀ ƻƭŘǳƐǳ Ǝƛōƛ ƤƭƤƳƭƤ ōƛǊ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀ ŜƐƛƭƛƳƛ 

ƎǀǎǘŜǊƳƛǒǘƛǊΦ !ƴŎŀƪ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ȅŀǾŀǒ ǾŜ ƪƤǊƤƭƎŀƴ ȅŀǇƤǎƤΣ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ŘŜ ŘŜǾŀƳ ŜǘƳƛǒǘƛǊΦ 

5Ǹƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀΤ !.5 aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤΩƴƤƴ όC95ύ ƎŜƴƛǒƭŜȅƛŎƛ ǇŀǊŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀǎƤ 

ǳȅƎǳƭŀƳŀǎƤƴŀ ǎƻƴ ǾŜǊƳŜȅŜ ōŀǒƭŀƳŀǎƤ ǎƻƴǳŎǳ ŘǀǾƛȊ ǾŜ Ŧƛƴŀƴǎ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴŘŀ ƻǊǘŀȅŀ œƤƪŀƴ 

ŘŀƭƎŀƭŀƴƳŀƭŀǊΣ wǳǎȅŀΩƴƤƴ ¦ƪǊŀȅƴŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤƴƤƴ ƪǸǊŜǎŜƭŘŜ ȅŀǊŀǘǘƤƐƤ ƪǊƛȊƭŜǊ ǾŜ ōŀǘƤƴƤƴ wǳǎȅŀΩȅŀ 

ȅŀǇǘƤǊƤƳƭŀǊƤΣ hǊǘŀŘƻƐǳΩŘŀƪƛ ōŜƭƛǊǎƛȊƭƛƪ ƻǊǘŀƳƤƴƤƴ ŘŜǾŀƳ ŜǘƳŜǎƛΣ 4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀȅŀ 

ōŀǒƭŀƳŀǎƤΣ ǇŜǘǊƻƭ ve emtia ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ƘƤȊƭƤ ŘǸǒǸǒǸΣ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜ ōŀǒ ƎǀǎǘŜǊŜƴ ŘŜŦƭŀǎȅƻƴ ǾŜ 

5ƻƭŀǊƤƴ  !ǾǊƻ ƪŀǊǒƤǎƤƴŘŀ ŘŜƐŜǊ ƪŀȊŀƴƳŀǎƤ ǒŜƪƛƭƭŜƴŘƛǊƳƛǒǘƛǊΦ  

нллу ȅƤƭƤƴŘŀ ōŀǒƭŀȅŀƴ ǾŜ ŀǊŘƤƴŘŀƴ ǘǸƳ ǸƭƪŜƭŜǊƛ Ŝǘƪƛǎƛ ŀƭǘƤƴŀ ŀƭŀƴ άƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪǊƛȊέ ŀǊŀŘŀƴ 

ƎŜœŜƴ ǳȊǳƴ ȊŀƳŀƴŀ ǊŀƐƳŜƴΣ ŦŀǊƪƭƤ ōƻȅǳǘƭŀǊƤȅƭŀ ŘǸƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴƛ ƻƭǳƳǎǳȊ ȅǀƴŘŜ ŜǘƪƛƭŜƳŜȅŜ 

ŘŜǾŀƳ ŜǘƳŜƪǘŜŘƛǊΦ YǸǊŜǎŜƭ ƪǊƛȊŜ ƪŀǊǒƤ ƻƭǳǒǘǳǊǳƭŀƴ ǘŜŘōƛǊƭŜǊΣ ōŜƪƭŜƴŜƴ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀȅƤ 

ǎŀƐƭŀȅŀƳŀƳƤǒǘƤǊΦ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƪǸǊŜǎŜƭ ōǸȅǸƳŜ ǸƭƪŜƭŜǊ ǸȊŜǊƛƴŘŜ ŦŀǊƪƭƤƭƤƪƭŀǊ ƎǀǎǘŜǊƳŜƪƭŜ ōƛǊƭƛƪǘŜΣ ŘǸǒǸƪ 

ǎŜǾƛȅŜƭŜǊŘŜ ǎŜȅǊŜǘƳƛǒǘƛǊΦ DŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜƴΣ !.5 ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ ōŜƭƛǊƎƛƴ ōƛǊ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀ 

ƎǀǎǘŜǊƳŜǎƛƴŜ ƪŀǊǒƤƴΣ ƤƭƤƳƭƤ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀȅƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ !. ǸƭƪŜƭŜǊƛƴƛƴ ƪǸǊŜǎŜƭ ƪǊƛȊin etkisƛƴŘŜƴ ōƛǊ ǘǸǊƭǸ 

ƪǳǊǘǳƭŀƳŀŘƤƐƤƴƤ ƛŦŀŘŜ ŜŘŜōƛƭƛǊƛȊΦ 

!ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛΩƴƛƴΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ōŜƪƭŜƴŜƴŘŜƴ ȊŀȅƤŦ ōƛǊ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀ ƎǀǎǘŜǊƳŜǎƛƴŘŜƪƛ ƴŜŘŜƴƭŜǊ 

ŀǊŀǎƤƴŘŀ ōǀƭƎŜ ǸƭƪŜƭŜǊƛƴƛƴ ȅǸƪǎŜƪ ƪŀƳǳ ōƻǊœƭŀǊƤΣ ƛǒǎƛȊƭƛƪΣ ȅŀǇƤǎŀƭ ǎƻǊǳƴƭŀǊ ǾŜ ƪǊŜŘƛ ŀƪƤǒƤƴŘŀƪƛ 

ŘǳǊƎǳƴƭǳƪƭŀǊ ǎƤǊŀƭŀƴŀōƛƭƛǊΦ ¢ƤǇƪƤ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭŘŀ ƻƭŘǳƐǳ Ǝƛōƛ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ŘŜ !ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛ 

ƛœƛƴ ŘǸǒǸƪ ƻǊŀƴŘŀ ōǸȅǸƳŜ ǾŜ ŘŜŦƭŀǎȅƻƴ ǎƻǊǳƴ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀȅŀ ŘŜǾŀƳ ŜǘƳƛǒǘƛǊΦ 

DŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ŎƛŘŘƛ ŘŜǊŜŎŜŘŜ ǘŜƘŘƛǘ ŜŘŜƴ ŘŜŦƭŀǎȅƻƴΣ ōǸȅǸƳŜ ǾŜ ƛǎǘƛƘŘŀƳƤƴ 

ǀƴǸƴŘŜƪƛ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ŜƴƎŜƭ ƻƭŀǊŀƪ ƎǀǊǸƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 5ŜŦƭŀǎȅƻƴƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ Ŝǘƪƛǎƛƴƛ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ŘŜ 

ƘƛǎǎŜǘǘƛǊŜƴ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘǳǊƎǳƴƭǳƐǳƴ ǀƴǸƴŜ ƎŜœŜōƛƭƳŜƪ ŀƳŀŎƤȅƭŀ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴ ƪŀƳǳ 

ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴƤ ŀǊǘƤǊŘƤƪƭŀǊƤ ƎǀǊǸƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 9ƪƻƴƻƳƛƪ ŎŀƴƭŀƴƳŀ ǾŜ ōǸȅǸƳŜȅƛ ŘŜǎǘŜƪƭŜƳŜƪ ŀƳŀŎƤȅla 

ȅŀǇƤƭŀƴ ȅǸƪǎŜƪ ƪŀƳǳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴƤƴΣ ǳȊǳƴ ǾŀŘŜŘŜ Ǌƛǎƪ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀǎƤ ƛǎŜ ƪŀœƤƴƤƭƳŀȊ ƎǀǊǸƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 

¦ƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ ŜƪƻƴƻƳƛȅƛ ŜǘƪƛƭŜȅŜƴ Ƨeopolitik etmenlerŜ ōŀƪƤƭŘƤƐƤƴŘŀ ƛǎŜΤ ōƛǊ ǘŀǊŀŦǘŀ wǳǎȅŀΩƴƤƴ 

¦ƪǊŀȅƴŀ ǾŜ YƤǊƤƳ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤ ǎƻƴǳŎǳƴŘŀ ōǀƭƎŜŘŜ ƻƭǳǒŀƴ ƎŜǊƎƛƴƭƛƐƛƴ ǾŜ ŘƛƐŜǊ ǘŀǊŀŦǘŀ {ǳǊƛȅŜ ǾŜ LǊŀƪΩǘŀ 

ƎƛŘŜǊŜƪ ƎǸœƭŜƴŜƴ 5!9 , ƪǸǊŜǎŜƭŘŜ ōƛǊ ǘŜƘŘƛǘ ǳƴǎǳǊǳ ƘŀƭƛƴŜ ƎŜƭƳŜǎƛƴƛƴ ǀƴŜ œƤƪǘƤƐƤ ƎǀǊǸƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 

wǳǎȅŀΩƴƤƴ ¦ƪǊŀȅƴŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤΣ !.5 ǾŜ ōŀǘƤƭƤ ŘŜǾƭŜǘƭŜǊƛ ƻƭŘǳƪœŀ ǊŀƘŀǘǎƤȊ ŜǘƳƛǒΣ ǎƻƴǳŎǳƴŘŀ wǳǎȅŀΩȅŀ 

ŜƪƻƴƻƳƛƪ ȅŀǇǘƤǊƤƳƭŀǊ ǳȅƎǳƭŀƴƳŀȅŀ ōŀǒƭŀƴƳƤǒǘƤǊΦ .ǳ ƎŜǊƎƛƴƭƛƪΣ wǳǎȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŘŜ ƻǊǘŀȅŀ œƤƪŀǊǘǘƤƐƤ 

ƻƭǳƳǎǳȊƭǳƪƭŀǊƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ ƪǸǊŜǎŜƭ ȅŀǘƤǊƤƳŎƤƭŀǊƤƴ Řŀ ǘŜŘƛǊƎƛƴ ŘŀǾǊŀƴƤǒƭŀǊ ǎŜǊƎƛƭŜƳŜǎƛƴŜ ƴŜŘŜƴ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ 

5ƛƐŜǊ ȅŀƴŘŀƴ LǊŀƪ ǾŜ {ǳǊƛȅŜΩŘŜ ǇŜǘǊƻƭ ƪǳȅǳƭŀǊƤƴƤΣ ōŀƴƪŀƭŀǊƤ ǾŜ ōǸȅǸƪ ǒƛǊƪŜǘƭŜǊƛ ŜƭŜ ƎŜœƛǊƛǇ ƛǒƭŜǘŜƴ 5!9  

о ȅƤƭ ȊŀǊŦƤƴŘŀ ŘǸƴȅŀƴƤƴ Ŝƴ ȊŜƴƎƛƴ ǘŜǊǀǊ ǀǊƎǸǘǸƴŜ ŘǀƴǸǒƳǸǒ ǾŜ ƪǸǊŜǎŜƭ ǇŜǘǊƻƭ ŘŜƴƎŜǎƛƴƛ ōƻȊǳǇ 

ŜƪƻƴƻƳƛȅƛ ǎŀǊǎƳŀȅŀ ōŀǒƭŀƳƤǒǘƤǊΦ  
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2. .«¸«a9 

нлмп ȅƤƭƤΣ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƪǘƛǾƛǘŜƭŜǊƛƴ ǎǸǊŜƪƭƛ ƻƭŀǊŀƪ ŘŜƐƛǒƛƳ ƛœŜǊƛǎƛƴŘŜ ƻƭŘǳƐǳ ōƛǊ ȅƤƭ ƻƭŀrak 

ƎŜǊƛŘŜ ƪŀƭƳƤǒǘƤǊΦ 9ƪƻƴƻƳƛŘŜ ȅŀǒŀƴŀƴ ƘŀǊŜƪŜǘƭƛƭƛƪƭŜǊ ǎƻƴǳŎǳƴŘŀ ¦ƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ tŀǊŀ Cƻƴǳ όLaCύ ǾŜ 5Ǹƴȅŀ 

.ŀƴƪŀǎƤ Ǝƛōƛ ƪǳǊǳƭǳǒƭŀǊƤƴ ŘǸƴȅŀŘŀ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōǸȅǸƳŜȅŜ ŘŀƛǊ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴƛ ȊŀƳŀƴ ȊŀƳŀƴ ŀǒŀƐƤ ȅǀƴƭǸ 

ǊŜǾƛȊŜ ŜǘǘƛƪƭŜǊƛ ƎǀǊǸƭƳǸǒǘǸǊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈оΣп ƻǊŀƴƤƴŘŀ ōǸȅǸȅŜƴ ŘǸƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ Řŀ 

ōŜƴȊŜǊ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴƤ ǎǸǊŘǸǊƳǸǒǘǸǊΦ 5Ǹƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ƛœƛƴ нлмр ȅƤƭƤƴŘŀ ǘŀƘƳƛƴ ŜŘƛƭŜƴ ŜƪƻƴƻƳƛƪ 

ōǸȅǸƳŜ ƻǊŀƴƤ ƛǎŜ ҈оΣрΩŘƛǊΦ .ǳ ōŀƐƭŀƳŘŀ нлмр ȅƤƭƤƴŘŀ LaCΩƴƛƴ ŘǸƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŜ ŘŀƛǊ ōǸȅǸƳŜ 

ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴƛ ҈оΣуΩŘŜƴ ҈оΣрΩŜ œŜƪŜǊŜƪ ŀǒŀƐƤ ȅǀƴƭǸ ǊŜǾƛȊŜ ŜǘǘƛƐƛ ƎǀǊǸƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ LaC ōu durumun 

nedenlerini; 

¶ wǳǎȅŀΣ 4ƛƴΣ !ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ǾŜ WŀǇƻƴȅŀΩŘŀƪƛ ȊŀȅƤŦ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƎǀǊǸƴǸƳΣ 

¶ tŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ŘǸǒǸǒΣ 

¶ 5ƻƭŀǊƤƴ ŘŜƐŜǊ ƪŀȊŀƴƳŀǎƤ ōǳƴŀ ƪŀǊǒƤƴ Avronun ŘŜƐŜǊ ƪŀȅōŜǘƳŜǎƛΣ 

¶ Jeopolitik riskler  

ǒŜƪƭƛƴŘŜ ǎƤǊŀƭŀƳƤǒǘƤǊΦ 

 

TABLO 1Φ  YǸǊŜǎŜƭ 9ƪƻƴƻƳƛŘŜ DŀȅǊƛ {ŀŦƛ ¸ǳǊǘƛœƛ IŃǎƤƭŀ 5ŜƐƛǒƛƳ IƤȊƤ ό҈ύ 

 
wŜŜƭ D{¸I 5ŜƐƛǒƛƳ IƤȊƤ ό҈ύ ¸ƤƭƭƤƪ 

 
DŜǊœŜƪƭŜǒƳŜ ό҈ύ Tahmin (%) 

«ƭƪŜ DǊǳōǳ 2013 2014 2015 

5Ǹƴȅŀ 3,4 3,4 3,5 

DŜƭƛǒƳƛǒ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊ 1,4 1,8 2,4 

      A.B.D 2,2 2,4 3,1 

      9ǳǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ -0,5 0,9 1,5 

           Almanya 0,2 1,6 1,6 

           Fransa 0,3 0,4 1,2 

           Tǘŀƭȅŀ -1,7 -0,4 0,5 

           TǎǇŀƴȅŀ -1,2 1,4 2,5 

      Japonya 1,6 -0,1 1,0 

      TƴƎƛƭǘŜǊŜ 1,7 2,6 2,7 

      Kanada 2,0 2,5 2,2 

DŜƭƛǒƳŜƪte Olan Ekonomiler 5,0 4,6 4,3 

      Rusya 1,3 0,6 -3,8 

      4ƛƴ 7,8 7,4 6,8 

      Hindistan 6,9 7,2 7,5 

      Brezilya 2,7 0,1 -1,0 

      ¢ǸǊƪƛȅŜ 4,1 2,9 3,1 

Kaynak: LaC 9ƪƻƴƻƳƛƪ DǀǊǸƴǸƳΣ bƛǎŀƴ нлмр 
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Dw!CTY 1Φ 5ǸƴȅŀŘŀ aƛƭƭƛ DŜƭƛǊƛƴ «ƭƪŜƭŜǊŜ DǀǊŜ 5ŀƐƤƭƤƳƤΣ ό҈ύ D{¸I нлмп 

   Kaynak: LaC 9ƪƻƴƻƳƛƪ DǀǊǸƴǸƳΣ bƛǎŀƴ нлмр 

 

YǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪǊƛȊ ǎƻƴǊŀǎƤƴŘŀ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜ ŘŀƭƎŀƭƤ ǾŜ ŘǸǒǸƪ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ƪŀƭƤŎƤ 

ƻƭŀŎŀƐƤ ȅǀƴǸƴŘŜƪƛ ǊƛǎƪΣ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ŘǸǒǸƪ ōǸȅǸƳŜȅƭŜ ōƛǊƭƛƪǘŜ ȅŜǊƛƴƛ ƛȅƛƳǎŜǊ ōƛǊ ƘŀǾŀȅŀ ōƤǊŀƪƳƤǒǘƤǊΦ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈мΣу ƻǊŀƴƤƴŘŀ ōǸȅǸȅŜƴ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴΣ нлмр ȅƤƭƤ ōǸȅǸƳŜ ǘŀƘƳƛƴƛ ƛǎŜ ҈нΣпΩŘǸǊΦ 

DŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜƪƛ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōǸȅǸƳŜ ǘŀƘƳƛƴƭŜǊƛƴƛƴ ƛȅƛƳǎŜǊƭŜǒƳŜǎƛƴƛƴ ƴŜŘŜƴƭŜǊƛ ŀǊŀǎƤƴŘŀ 

ƛǒƎǸŎǸ ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴƤƴ ƪŀŘŜƳŜƭƛ ōƛǊ ōƛœƛƳŘŜ ƛȅƛƭŜǒƳŜǎƛΣ Ƴŀƭƛ ǎƤƪƤƭŀǒƳŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤƴƤƴ ƘŀŦƛŦƭŜǘƛƭƳŜǎƛΣ ŜƳǘƛŀ 

ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ƤƭƤƳƭƤ ǎŜȅǊƛ ǾŜ ŘǸǒǸƪ ŦƛƴŀƴǎƳŀƴ ƳŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛƴƛƴ ǇƻȊƛǘƛŦ Ŝǘƪƛǎƛ ȅŜǊ ŀƭƳŀƪǘŀŘƤǊΦ 

!.5 ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊ ŀǊŀǎƤƴŘŀ Ŝƴ ŎƛŘŘƛ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ ǎŜǊƎƛƭŜȅŜƴ ǸƭƪŜ 

ƻƭŀǊŀƪ Řƛƪƪŀǘ œŜƪƳŜƪǘŜŘƛǊΦ .ǸȅǸƳŜ ƻǊŀƴƤ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭŀ ƎǀǊŜ лΣн Ǉǳŀƴ ŀǊǘŀǊŀƪ ҈нΣп ǒŜƪƭƛƴŘŜ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ !.5 ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ ōŀǒŀǊƤƭƤ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴƤ ǎǸǊŘǸǊŜǊŜƪ нлмр ȅƤƭƤƴŘŀ ҈оΣм ƻǊŀƴƤƴŘŀ 

ōǸȅǸƳŜǎƛ ōŜƪƭŜƴƳŜƪǘŜŘƛǊΦ mȊŜƭƭƛƪƭŜ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ǀȊŜƭ ǘǸƪŜǘƛƳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ŀǊǘƤǒ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ 

ǘŜƳŜƭ ŦŀƪǘǀǊǸ ƻƭŀǊŀƪ ŘŜƐŜǊƭŜƴŘƛǊƛƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 

 
нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴƤ 

!.5 ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ƻƭǳƳƭǳ ȅǀƴŘŜ ǘŜǘƛƪƭŜǊƪŜƴΣ  

!ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ǾŜ WŀǇƻƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛ ƛǎŜ ŀŘŜǘŀ ŦǊŜƴƭŜƳƛǒǘƛǊΦ 

 

 

bŜƎŀǘƛŦ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴƤ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈0,9 oranla pozitif biǊ ƎǀǊǸƴǸƳŜ œŜǾƛǊŜƴ !ǾǊƻ 

.ǀƭƎŜǎƛΣ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ŘŜ ōŜƪƭŜƴŜƴ ƻƭǳƳƭǳ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ ǎŜǊƎƛƭŜȅŜƳŜƳƛǒǘƛǊΦ .ǸȅǸƳŜƴƛƴ ƛǘƛŎƛ ƎǸŎǸƴǸ 

%мΣс ƛƭŜ !ƭƳŀƴȅŀ ǎŀƐƭŀǊƪŜƴΣ TǎǇŀƴȅŀ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪǊƛȊ ǎƻƴǊŀǎƤƴŘŀ ƛƭƪ ƪŜȊ ҈мΣп ƻǊŀƴƤƴŘŀ 

ōǸȅǸȅŜǊŜƪ ǀƴŜƳƭƛ ōƛǊ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ ǎŜǊƎƛƭŜƳƛǒǘƛǊΦ  

27,5 

16,8 16,3 

16,1 

6,8 

4,4 
3,4 3,3 3 2,4 5ƛƐŜǊ DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ hƭŀƴ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊ

5ƛƐŜǊ DŜƭƛǒƳƛǒ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊ

4ƛƴ

ABD

Hindistan

Japonya

Almanya

Rusya

Brezilya

TƴƎƛƭǘŜǊŜ
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!ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜƴ ŘƛƐŜǊ Řƛƪƪŀǘ œŜƪƛŎƛ ōǸȅǸƳŜȅƛ ƛǎŜ ҈пΣуΩƭƛƪ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ ƛƭŜ 

TǊƭŀƴŘŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛǊƳƛǒǘƛǊΦ Tǘŀƭȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ƪǸœǸƭǸǊƪŜƴΣ CǊŀƴǎŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ ōǸȅǸƳŜ 

ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴŘŀƪƛ ȊŀȅƤŦƭƤƪ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀȅƤ ȊƻǊƭŀǒǘƤǊƳƤǒǘƤǊΦ 

!ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜƴ ǎƻƴǊŀ ƪǀǘǸ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎ ǎŜǊƎƛƭŜȅŜƴ ƎŜƭƛǒƳƛǒ 

ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜƴ ōƛǊƛǎƛ ŘŜ WŀǇƻƴȅŀΩŘƤǊΦ ¦Ȋǳƴ ǎǸǊŜŘƛǊ œǀȊǸƳ ƻƭǳǒǘǳǊǳƭŀƳŀȅŀƴ ŘŜŦƭŀǎȅƻƴ ǇǊƻōƭŜƳƛƴŜ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘŀǊŀƭƳŀ Řŀ ŜƪƭŜƴƳƛǒǘƛǊΦ WŀǇƻƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ %лΣм ƻǊŀƴƤƴŘŀ 

ƪǸœǸƭƳǸǒǘǸǊΦ ¸Ƥƭǎƻƴǳƴŀ ŘƻƐǊǳ ƛǎŜ ƪǊŜŘƛ ŘŜǊŜŎŜƭŜƴŘƛǊƳŜ ƪǳǊǳƭǳǒǳ aƻƻŘȅΩǎ ǘŀǊŀŦƤƴŘŀƴ ƪǊŜŘƛ ƴƻǘǳ 

!!оΩǘŜƴ !мΩŜ ŘǸǒǸǊǸƭŜƴ WŀǇƻƴȅŀΩŘŀΣ ŀȅƴƤ ȊŀƳŀƴŘŀ ŜǊƪŜƴ ǎŜœƛƳ ƪŀǊŀǊƤ ŀƭƤƴƳƤǒǘƤǊΦ нлмр ȅƤƭƤƴŘŀ ҈ м 

ƻǊŀƴƤƴŘŀ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōǸȅǸƳŜ ƪŀȅŘŜŘŜŎŜƐƛ ǘŀƘƳƛƴ ŜŘƛƭŜƴ WŀǇƻƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴΣ ŀŎƛƭ ƻƭŀǊŀƪ œǀȊǸƳ 

ǸǊŜǘƳŜǎƛ ƎŜǊŜƪŜƴ ȅǸƪǎŜƪ ƪŀƳǳ ōƻǊœƭŀǊƤΣ ŘǸǒǸƪ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǾŜ ŘǸǒǸƪ ōǸȅǸƳŜ ƪƻƴǳǎǳƴŘŀ ȅŀǇƤǎŀƭ 

ǊŜŦƻǊƳƭŀǊƤ Ƙŀȅŀǘŀ ƎŜœƛǊƳŜǎƛ ōŜƪƭŜƴƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 

 

Dw!CTY 2Φ DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ hƭŀƴ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜ .ǸȅǸƳŜ ό҈ύ 

 

YǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪǊƛȊ ǎƻƴǊŀǎƤƴŘŀΣ ŘǸƴȅŀŘŀ ŜƪƻƴƻƳƛƴƛƴ ƛǘƛŎƛ ƎǸŎǸ ƻƭŀƴ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ǸƭƪŜƭŜǊΣ 

нлмн ȅƤƭƤƴƤƴ ǎƻƴƭŀǊƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōǸȅǸƳŜŘŜ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀ ŜƐƛƭƛƳƛƴŜ ƎƛǊƳƛǒƭŜǊŘƛǊΦ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀΣ ōƛǊ 

ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭŀ ƎǀǊŜ лΣп ǇǳŀƴƭƤƪ ōƛǊ ŘǸǒǸǒƭŜ ҈ пΣс ƻǊŀƴƤƴŘŀ ōǸȅǸȅŜƴ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŜ Řair 

LaCΩƴƛƴ нлмр ȅƤƭƤ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛΣ ҈ пΣо ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ нлмп ȅƤƭƤƴƤƴ ƛƪƛƴŎƛ ȅŀǊƤǎƤƴŘŀƴ ƛǘƛōŀǊŜƴ ǇŜǘǊƻƭ 

ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ŘŜƐŜǊ ƪŀȅōŜǘƳŜǎƛΣ ǇŜǘǊƻƭ ƛƘǊŀœ ŜŘŜƴ ǸƭƪŜƭŜǊƛƴ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴƛ ƻƭǳƳǎǳȊ ȅǀƴŘŜ 

ŜǘƪƛƭŜƳƛǒǘƛǊΦ YǸǊŜǎŜƭ ǘŀƭŜōƛƴ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛƴ ŀƭǘƤƴŘŀ ƪŀƭƳŀǎƤ ǾŜ ŘƻƭŀǊƤƴ ȅƤƭōŀǒƤƴŘŀƴ ƛǘƛōŀǊŜƴ ŘŜƐŜǊ 

ƪŀȊŀƴƳŀȅŀ ōŀǒƭŀƳŀǎƤȅƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜ ƪǳǊƭŀǊ ŘŜƐŜǊ ƪŀȅōŜǘƳƛǒǘƛǊΦ  5ƻƭŀǊ 

ǘŜƳŜƭƛƴŘŜ ōƻǊœƭŀƴƳŀƴƤƴ ŀǊǘƳŀǎƤΣ ŜƳǘƛŀ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ŘǸǒǸƪ ǎŜȅǊŜǘƳŜǎƛ ǾŜ ǎŜǊƳŀȅŜ ƎƛǊƛǒƭŜǊƛƴƛƴ 

ŀȊŀƭƳŀǎƤΣ ƎǸœƭǸ ŘƻƭŀǊƤƴ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜƪƛ ōǸȅǸƳŜȅŜ ȊŀǊŀǊ ǾŜǊŜƴ ǳƴǎǳǊƭŀǊƤ ŀǊŀǎƤƴŘŀ ȅŜǊ 

ŀƭƳŀƪǘŀŘƤǊΦ DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōǸȅǸƳŜ ƛǾƳŜǎƛƴƛƴ ŀǒŀƐƤ ȅǀƴƭǸ ƘŀǊŜƪŜǘ ŜǘƳŜǎƛƴŜ 

ƴŜŘŜƴ ƻƭŀƴ ŦŀƪǘǀǊƭŜǊŘŜƴ ōƛǊ ŘƛƐŜǊƛ ƛǎŜ, 4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōǸȅǸƳŜǎƛƴƛƴ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀǎƤ ƻƭŀǊŀƪ 

ŘŜƐŜǊlendirilebilir. 

 

2015 

% 4,3 

2014 

% 4,6 

2013 

% 5 
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{ƻƴ ол ȅƤƭŘŀ ƻǊǘŀƭŀƳŀ ҈мл ƻǊŀƴƤƴŘŀ ōǸȅǸȅŜƴ 4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛΣ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈тΣпΩƭǸƪ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ ǎŜǊƎƛƭŜƳƛǒǘƛǊΦ 

.ǳ ƻǊŀƴ 4ƛƴΩŘŜ мффл ȅƤƭƤƴŘŀƴ ōǳ ȅŀƴŀ ƪŀȅŘŜŘƛƭŜƴ Ŝƴ ŘǸǒǸƪ ȅƤƭƭƤƪ ōǸȅǸƳŜŘƛǊΦ 

 

 

 

4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈7,4 oraƴƤƴŘŀ ōǸȅǸƳŜ ƪŀȅŘŜǘƳƛǒǘƛǊΦ .ǳ ƻǊŀƴ мффл ȅƤƭƤƴŘŀƴ ōǳ ȅŀƴŀ 

4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛǊŘƛƐƛ Ŝƴ ŘǸǒǸƪ ƻǊŀƴƭƤ ōǸȅǸƳŜ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ .ǳƴǳƴƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ ōǳ ōǸȅǸƳŜ 

ǊŀƪŀƳƭŀǊƤƴƤƴ 4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŘŜΣ ȅǸƪǎŜƪ ŘƤǒ ǘƛŎŀǊŜǘ ŦŀȊƭŀǎƤ ǾŜ ǊŜȊŜǊǾƭŜǊ ƴŜŘŜƴƛȅƭŜ ōƛǊ ǒƻƪ Ŝǘƪƛǎƛ 

yaratmayaŎŀƐƤƴƤ ƛŦŀŘŜ ŜŘŜōƛƭƛǊƛȊΦ LaCΩƴƛƴ 4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŘŜ нлмр ȅƤƭƤƴŀ ŘŀƛǊ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛ ƛǎŜ 

%сΣуΩŘƛǊΦ 4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŘŜƪƛ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ŀǒŀƐƤ ȅǀƴƭǸ ƘŀǊŜƪŜǘƭƛƭƛƪƭŜǊƛƴƛΣ ȅŀǘƤǊƤƳ ǾŜ ƛƘǊŀŎŀǘŀ ŘŀȅŀƭƤ 

ōǸȅǸƳŜ ƳƻŘŜƭƛƴŘŜƴ ǘǸƪŜǘƛƳ ƻŘŀƪƭƤ ōǸȅǸƳŜ ƳƻŘŜƭƛƴŜ ƎŜœƛǒŜ ōŀƐƭŀȅŀōƛƭƛǊƛȊΦ !ȅǊƤŎŀ œƛŦǘ ƘŀƴŜƭƛ ōǸȅǸƳŜ 

ǊŀƪŀƳƭŀǊƤƴƤƴ ƎŜǊƛŘŜ ƪŀƭŘƤƐƤΣ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀǎƤƴƤƴ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƴƭŀƳŘŀ ŘŀƘŀ ŘŜƴƎŜƭƛ ōƛǊ ȅŀǇƤȅŀ 

ŘǀƴǸǒǘǸƐǸ ǳȊƳŀƴƭŀǊŎŀ ƛŦŀŘŜ ŜŘƛƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 

IƛƴŘƛǎǘŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛΣ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊ ƛœŜǊƛǎƛƴŘŜ ōŀǒŀǊƤƭƤ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ 

sergƛƭŜȅŜƴ ǸƭƪŜƭŜǊŘŜƴ ōƛǊ ǘŀƴŜǎƛŘƛǊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈сΣф ƻǊŀƴƤƴŘŀ ōǸȅǸȅŜƴ IƛƴŘƛǎǘŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛΣ нлмп 

ȅƤƭƤƴŘŀ ƛǎŜ ҈тΣн ƻǊŀƴƤƴŘŀ ōǸȅǸƳŜ ƪŀȅŘŜǘƳƛǒǘƛǊΦ нлмр ȅƤƭƤƴŀ ŘŀƛǊ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛ ƛǎŜ ҈тΣрΩŘƛǊΦ 

нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈мΣоΩƭǸƪ ōƛǊ ōǸȅǸƳŜ ƪŀȅŘŜŘŜƴ wǳǎ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛΣ ȅŀǒŀƳƤǒ ƻƭŘǳƐǳ ǳƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ ƪǊƛȊƭŜǊ 

ƴŜǘƛŎŜǎƛƴŘŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƻƭŀǊŀƪ ȊƻǊ ŘǀƴŜƳƭŜǊ ƎŜœƛǊƳŜƪǘŜŘƛǊΦ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈лΣсΩƭƤƪ ōƛǊ ōǸȅǸƳŜ ƪŀȅŘŜŘŜƴ 

wǳǎ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŘŜ нлмр ȅƤƭƤƴŀ ŘŀƛǊ ōǸȅǸƳŜ ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛƴƛƴ ҈-оΣу ƻƭŀǊŀƪ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜŎŜƐƛ ȅǀƴǸƴŘŜŘƛǊΦ 

.ǀȅƭŜƭƛƪƭŜ wǳǎ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ .ǊŜȊƛƭȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛȅƭŜ ōƛǊƭƛƪǘŜ нлмр ȅƤƭƤƴŘŀ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪǸœǸƭƳŜ 

ƪŀȅŘŜŘŜŎŜƐƛƴƛΣ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴƤ ƛǎŜ ƴŜƎŀǘƛŦ ȅǀƴƭǸ ŜǘƪƛƭŜȅŜŎŜƐƛƴƛ 

ifade edebiliriz. 

YǸǊŜǎŜƭ ǘŀƭŜǇ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀǎƤ ƴŜŘŜƴƛȅƭŜ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ŜƳǘƛŀ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ ŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜŘŜ ǎŜȅǊetmesi, 

ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƻƭŀǊŀƪ ōǸȅǸƳŜǎƛ ŜƳǘƛŀ ƎŜƭƛǊƭŜǊƛƴŜ ōŀƐƤƳƭƤ ǸƭƪŜƭŜǊƛ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǾŜ Ŧƛƴŀƴǎŀƭ ŀœƤŘŀƴ ƻƭŘǳƪœŀ 

ȊƻǊƭŀƳƤǒǘƤǊΦ 9Ƴǘƛŀ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŀ ōŀƐƤƳƭƤ ǸƭƪŜƭŜǊŘŜƴ ōƛǊƛǎƛ ƻƭŀƴ .ǊŜȊƛƭȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈нΣт 

ƻǊŀƴƤƴŘŀ D{¸IΩǎƛƴƛ ŀǊǘƤǊƤǊƪŜƴΣ ŜƳǘƛŀƭŀǊƤƴ ǘƻǇƭŀƳ .ǊŜȊƛƭȅŀ ƛƘǊŀŎŀǘƤƴƤƴ ҈слΩƤƴƤ ƻƭǳǒǘǳǊŘǳƐǳ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ 

ƛǎŜ ƴŜǊŜŘŜȅǎŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōƛǊ ŘǳǊƎǳƴƭǳƪ ȅŀǒŀƴƳƤǒǘƤǊΦ нлмр ȅƤƭƤƴŘŀ ƛǎŜ .ǊŜȊƛƭȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ м ǇǳŀƴƭƤƪ 

ōƛǊ ƪǸœǸƭƳŜ ȅŀǒŀȅŀŎŀƐƤ ōŜƪƭŜƴƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 

DƻƭŘƳŀƴ {ŀŎƘǎ Ŝǎƪƛ ōŀǒ ŜƪƻƴƻƳƛǎǘƛ WƛƳ hΩbŜƛƭƭΩƛƴ ƛŎŀǘ ŜǘǘƛƐƛ ǾŜ ǇŜǊǎpektifinde Brezilya, Rusya, 

IƛƴŘƛǎǘŀƴ ǾŜ 4ƛƴΩƛƴ ȅŜǊ ŀƭŘƤƐƤ ǸƭƪŜƭŜǊƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘǳǊŀƪǎŀƳŀȅŀ ƪŀǊǒƤ ōƛǊ œǀȊǸƳ ƻƭǳǒǘǳǊŀƳŀƳŀƭŀǊƤ 

ƘŀƭƛƴŘŜΣ .wL/ ƪŀǾǊŀƳƤƴƤƴ ǘŀǊǘƤǒƳŀ ƪƻƴǳǎǳ ƘŀƭƛƴŜ ƎŜƭŜŎŜƐƛ ƛŦŀŘŜ ŜŘƛƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ ¦ƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ 

ŜƪƻƴƻƳƛǎǘƭŜǊ ǘŀǊŀŦƤƴŘŀƴΤ .wL/ ǸƭƪŜƭŜǊƛƴŘŜ ȅǸƪǎŜƪ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ǎǸǊŘǸǊǸƭŜōƛƭƛǊƭƛƐƛƴƛƴ ȊƻǊ ƻƭŘǳƐǳ ƎŜǊœŜƐƛ 

ƎǀȊ ǀƴǸƴŘŜ ōǳƭǳƴŘǳǊǳƭŘǳƐǳƴŘŀΣ ȅŀǾŀǒƭŀƳŀȅŀ ōŀǒƭŀƳŀƪƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ ȅƛƴŜ ŘŜ ōŀǒŀǊƤƭƤ ōǸȅǸƳŜ 

ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ ǎŜǊƎƛƭŜȅŜƴ 4ƛƴΩƛƴ ǾŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ōǸȅǸƳŜǎƛ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ƘŀǊŜƪŜǘƭŜƴŜƴ IƛƴŘƛǎǘŀƴΩƤƴΣ 

ekonomik belirsizlikleǊƛƴ ŀǊǘǘƤƐƤ .ǊŜȊƛƭȅŀ ǾŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘǳǊƎǳƴƭǳƐǳƴ ƪŀœƤƴƤƭƳŀȊ ōƛǊ Ƙŀƭ ŀƭŘƤƐƤ wǳǎ 

ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜƴ ŀȅǊƤǒŀŎŀƪƭŀǊƤ ŘŜƐŜǊƭŜƴŘƛǊƛƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 
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3. 9bC[!{¸hb ±9 t!w! th[T¢TY!{L 

YǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛŘŜ ǘŀƭŜǇ ȅŜǘŜǊǎƛȊƭƛƐƛ ǾŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘǳǊƎǳƴƭǳƪ Ŧƛȅŀǘ ƘŀǊŜƪŜǘƭŜǊƛƴƛ 

ǎƤƴƤǊƭŀƴŘƤǊƳŀƪǘŀŘƤǊΦ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈оΣр ƻǊŀƴƤƴŘŀ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƎǀǊǸƭŜƴ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛŘŜΣ нлмр ȅƤƭƤƴŀ 

ŘŀƛǊ ōŜƪƭŜƴǘƛ ƛǎŜ ҈оΣнΩŘƛǊΦ нлмр ȅƤƭƤ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛ ŘŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƪǘƛǾƛǘŜƭŜǊƛƴ ƘŀǊŜƪŜǘƭƛƭƛƐƛƴƛƴ 

ǎŀƐƭŀƴŀƳŀȅŀŎŀƐƤ ȅǀƴǸƴŘŜŘƛǊΦ 

 

TABLO 2. YǸǊŜǎŜƭ 9ƪƻƴƻƳƛŘŜ 9ƴŦƭŀǎȅƻƴ hǊŀƴƭŀǊƤ ό҈ύ 

 
¢ǸƪŜǘƛŎƛ CƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƪƛ 5ŜƐƛǒƛƳ ό҈ύ ¸ƤƭƭƤƪ 

 
DŜǊœŜƪƭŜǒƳŜ ό҈ύ Tahmin (%) 

«ƭƪŜ DǊǳōǳ 2013 2014 2015 

5Ǹƴȅŀ 3,9 3,5 3,2 

DŜƭƛǒƳƛǒ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊ 1,4 1,4 0,4 

      A.B.D 1,5 1,6 0,1 

      !ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ 1,3 0,4 0,1 

           Almanya 1,6 0,8 0,2 

           Fransa 1,0 0,6 0,1 

           Tǘŀƭȅŀ 1,3 0,2 0 

           TǎǇŀƴȅŀ 1,5 -0,2 -0,7 

      Japonya 0,4 2,7 1,0 

      TƴƎƛƭǘŜǊŜ 2,6 1,5 0,1 

      Kanada 1,0 1,9 0,9 

DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ hƭŀƴ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊ 5,9 5,1 5,4 

      Rusya 6,8 7,8 17,9 

      4ƛƴ 2,6 2,0 1,2 

      Hindistan 10,0 7,2 6,1 

      Brezilya 6,2 6,3 7,8 

      ¢ǸǊƪƛȅŜ 7,5 8,9 6,6 

Kaynak: OECD, IMF 9ƪƻƴƻƳƛƪ DǀǊǸƴǸƳΣ bƛǎŀƴ нлмр 

 

!.5ΩŘŜ ƳŀƭƛȅŜǘ ȅǀƴƭǸ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴƛǎǘ ōŀǎƪƤƭŀǊΣ ǇŜǘǊƻƭ ōŀǒǘŀ ƻƭƳŀƪ ǸȊŜǊŜ ŜƳǘƛŀ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀ ǎƻƴ 

ȊŀƳŀƴƭŀǊŘŀ ƳŜȅŘŀƴŀ ƎŜƭŜƴ ŘǸǒǸǒ ǎƻƴǊŀǎƤƴŘŀ ŀȊŀƭƳƤǒǘƤǊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈мΣр ƻƭŀƴ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƻǊŀƴƤΣ нлмп 

ȅƤƭƤƴŘŀ ҈мΣс ƻƭŀǊŀƪ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ LaCΩƴƛƴ нлмр ȅƤƭƤƴŀ ŘŀƛǊ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǘŀƘƳƛƴƛ ƛǎŜ ҈лΣмΩŘƛǊΦ !ƳŜǊƛƪŀƴ 

aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤΩƴƤƴ όC95ύ ŦŀƛȊ ƪŀǊŀǊƭŀǊƤƴƤ ŘƻƐǊǳŘŀƴ ŜǘƪƛƭŜȅŜƴ ŜƴǎǘǊǸƳŀƴƭŀǊŘŀƴ ƻƭŀƴ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǾŜ 

ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴƛƴ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊŘŜƴ ƛȅƛ ǎŜȅǊŜǘƳŜǎƛ C95Ωƛƴ ŦŀƛȊ ƪŀǊŀǊƭŀǊƤƴŘŀ ǒŀƘƛƴ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊŘŀƴ ȊƛȅŀŘŜΣ 

ƎǸǾŜǊŎƛƴ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊ ǳȅƎǳƭŀȅŀŎŀƐƤƴŀ ŘŀƛǊ ōŜƪƭŜƴǘƛƭŜǊƛ ŘŜ ŀǊǘƤǊƳƤǒǘƤǊΦ 
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!ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛΩƴŘŜƪƛ ȊŀȅƤŦ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƪǘƛǾƛǘŜ ŘǸǒǸƪ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƻǊŀƴƤƴŀΣ ŘƻƭŀȅƤǎƤȅla da deflasyon 

ǊƛǎƪƛƴŜ ƴŜŘŜƴ ƻƭƳŀƪǘŀŘƤǊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈мΣо ƻǊŀƴƤƴŘŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈лΣп 

ƻǊŀƴƤƴŘŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒtir. LaCΩƴƛƴ нлмр ȅƤƭƤƴŀ ŘŀƛǊ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǘŀƘƳƛƴƛ ƛǎŜ ҈лΣмΩŘƛǊΦ 

WŀǇƻƴȅŀΩŘŀ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈лΣп ƻƭŀƴ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƻǊŀƴƤΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈нΣт ƻƭŀǊŀƪ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ 

!Ȋŀƭŀƴ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ Řŀ ŜǘƪƛǎƛȅƭŜ WŀǇƻƴȅŀΩŘŀ нлмр ȅƤƭƤƴŀ ŘŀƛǊ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛ ҈м 

seviyelerinde tahmin edilmektedir. 

 

 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ hƭŀƴ «ƭƪŜƭŜǊ ŀǊŀǎƤƴŘŀ  

Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƻǊŀƴƭŀǊƤ ҈уΣф ƛƭŜ ¢ǸǊƪƛȅŜΩŘŜΣ ҈тΣу ƛƭŜ wǳǎȅŀΩŘŀ ǾŜ   

҈тΣн ƛƭŜ IƛƴŘƛǎǘŀƴΩŘŀ ƪŀȅŘŜŘƛƭƳƛǒǘƛǊΦ 

 

DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊ ŀǊŀǎƤƴŘŀ ȅŜǊ ŀƭŀƴ ǀȊŜƭƭƛƪƭŜ ƪƤǊƤƭƎŀƴ ōŜǒƭƛ ƻƭŀǊŀƪ ŀŘƭŀƴŘƤǊƤƭŀƴ 

ǸƭƪŜƭŜǊŘŜƴ .ǊŜȊƛƭȅŀΣ IƛƴŘƛǎǘŀƴΣ ¢ǸǊƪƛȅŜΣ 9ƴŘƻƴŜȊȅŀ ǾŜ DǸƴŜȅ !ŦǊƛƪŀΩŘŀ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ, ŘǸƴȅŀ 

ƻǊǘŀƭŀƳŀǎƤƴƤƴ ƻƭŘǳƪœŀ ǸǎǘǸƴŘŜ ǎŜȅǊŜǘƳŜƪǘŜŘƛǊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈млΩƭŀ œƛŦǘ ƘŀƴŜƭƛ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ǊŀƪŀƳƭŀǊƤƴƤƴ 

ƎǀǊǸƭŘǸƐǸ IƛƴŘƛǎǘŀƴΩŘŀΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƻǊŀƴƤ ҈тΣнΩŘƛǊΦ нлмр ȅƤƭƤƴŀ ŘŀƛǊ ōŜƪƭŜƴǘƛ 

ƛǎŜ IƛƴŘƛǎǘŀƴΩŘŀ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴǳƴ ҈с Ǉǳŀƴ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŘŜ ǎŜȅǊŜŘŜŎŜƐƛƴŜ ȅǀƴŜƭiktir. 

4ƛƴΩŘŜ ƛǎŜ ŘǸǒǸƪ ƻǊŀƴŘŀ ǎŜȅǊŜŘŜƴ ǸǊŜǘƛŎƛ ǾŜ ǘǸƪŜǘƛŎƛ Ŧƛȅŀǘ ŜƴŘŜƪǎƛΣ ŘŜŦƭŀǎȅƻƴ Ǌƛǎƪƛƴƛ ƻǊǘŀȅŀ 

œƤƪŀǊƳŀƪǘŀŘƤǊΦ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈н ƻƭŀƴ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ ƻǊŀƴƤƴŀ ŘŀƛǊ нлмр ȅƤƭƤ ōŜƪƭŜƴǘƛǎƛΣ ҈мΣнΩŘƛǊΦ 

    

TABLO 3. «ǊǸƴ DǊǳǇƭŀǊƤ ¢ŜƳŜƭƛƴŘŜ 9Ƴǘƛŀ tƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴŘŀƪƛ 5ŜƐƛǒƛm  

.ƛƭŜǒŜƴƭŜǊ 2013 2014 
5ŜƐƛǒƛƳ hǊŀƴƤ  

(%) 

tŜǘǊƻƭ ǾŜ tŜǘǊƻƭ 5ƤǒƤ aŀƭ Cƛȅŀǘ 9ƴŘŜƪǎƛ ($) 182,8 171,4 -6,2 

Sanayi Girdileri Fiyat Endeksi ($) 163,3 153,4 -6,1 

DƤŘŀ ǾŜ TœŜŎŜƪ Cƛȅŀǘ 9ƴŘŜƪǎƛ ($) 174,6 170,9 -2,1 

Enerji Fiyat Endeksi ($) 190,9 176,8 -7,4 

TarƤƳǎŀƭ IŀƳƳŀŘŘŜ Cƛȅŀǘ 9ƴŘŜƪǎƛ ($) 136,2 138,7 1,8 

aŜǘŀƭ «ǊǸƴƭŜǊƛ Cƛȅŀǘ 9ƴŘŜƪǎƛ ($) 182,8 164,1 -10,2 

 Kaynak: IMF 

!ƳŜǊƛƪŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤΩƴƤƴ ŀƭƳƤǒ ƻƭŘǳƐǳ ƪŀǊŀǊƭŀǊ όC95ύΣ 4ƛƴ ōŀǒǘŀ ƻƭƳŀƪ ǸȊŜǊŜ ƪǸǊŜǎŜƭŘŜ 

ōǸȅǸƳŜȅŜ ŘŀƛǊ ŜƴŘƛǒŜƭŜǊΣ ŘƻƭŀǊƤƴ ȅǸƪǎŜƭƳŜǎƛƴƛ ōŜǊŀōŜǊƛƴŘŜ ƎŜǘƛǊƳƛǒǘƛǊΦ .ǳ ŘǳǊǳƳŘŀƴ Ŝƴ œƻƪ ŜƳǘƛŀ 

ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴƤƴ ŜǘƪƛƭŜƴŘƛƐƛƴƛ ƛŦŀŘŜ ŜŘŜōƛƭƛǊƛȊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ŀǒŀƐƤ ȅǀƴƭǸ ƘŀǊŜƪŜǘƭƛƭƛƐƛƴ ȅŀǒŀƴŘƤƐƤ ŜƳǘƛŀ 

ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ Řŀ ƎŜǊƛƭŜƳŜȅŜ ŘŜǾŀƳ ŜǘƳƛǒǘƛǊΦ   

.ƛƭŜǒŜƴƭŜǊ ōŀȊƤƴŘŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒǘƛǊƛƭŜƴ ƛƴŎŜƭŜƳŜŘŜΣ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ŘǸǒǸǒǘŜƴ ƪŀȅƴŀƪƭƤ ŜƳǘƛŀ 

ǇƛȅŀǎŀƭŀǊƤƴŘŀ ǀƴŜƳƭƛ ƻǊŀƴŘŀ ƎŜǊƛƭŜƳŜ ƻƭŘǳƐǳ ƎǀǊǸƭǸǊƪŜƴΣ ōǳ ȅƤƭ Řŀ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ƘŀǊŜƪŜǘƭƛƭƛƐƛƴ 

ƎǀǊǸƭŘǸƐǸ ǘŜƪ ŜƳǘƛŀ ҈мΣуΩƭƛƪ ŀǊǘƤǒ ƻǊŀƴƤȅƭŀ ǘŀǊƤƳǎŀƭ ƘŀƳƳŀŘŘŜ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ 
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Dw!CTY 3. IŀƳ tŜǘǊƻƭ CƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƪƛ 5ŜƐƛǒƛƳ ($) 

 

   Kaynak: !.5 9ƴŜǊƧƛ .ƛƭƎƛ ¸ǀƴŜǘƛƳ 5ŀƛǊŜǎƛΣ ¦{ 9ƴŜǊƎȅ LƴŦƻǊƳŀǘƛƻƴ !ŘƳƛƴƛǎǘǊŀǘƛƻƴ 

5ǸƴȅŀƴƤƴ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ǇŜǘǊƻƭ ǘǸƪŜǘƛŎƛǎƛ ƻƭŀƴ !ƳŜǊƛƪŀ .ƛǊƭŜǒƛƪ 5ŜǾƭŜǘƭŜǊƛΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƘŀƳ ǇŜǘǊƻƭ 

ǸǊŜǘƛƳƛƴƛ ǎƻƴ пр ȅƤƭƤƴ Ŝƴ ȅǸƪǎŜƪ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ǘŀǒƤƳƤǒǘƤǊΦ .ǳƴǳƴƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ !.5ΩƴƛƴΣ YǀǊŦŜȊΩŘŜƪƛ ŘƛƐŜǊ 

ƳǸǘǘŜŦƛƪƭŜǊƛƴƛƴ ŘŜ ǇŜǘǊƻƭ ǸǊŜǘƛƳƛƴƛ ŀǊǘƤǊƳŀƭŀǊƤ ǎƻƴǳŎǳƴŘŀ ǇŜǘǊƻƭ ŀǊȊƤƴŘŀ ǀƴŜƳƭƛ ƻǊŀƴŘŀ ōƛǊ ŀǊǘƤǒ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ AǊȊŘŀƪƛ ŀǊǘƤǒ ise ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴ ƎŜǊƛƭŜƳŜǎƛƴŜ ƴŜŘŜƴ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ǎƻƴ с ȅƤƭƤƴ Ŝƴ ǎŜǊǘ ŘǸǒǸǒǸƴǸƴ ȅŀǒŀƴŘƤƐƤ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤΣ ǒǸǇƘŜǎƛȊ ƪƛ ƪǸǊŜǎŜƭŘŜ ǇŜǘǊƻƭ 

ƛƘǊŀœ ŜŘŜƴ ǸƭƪŜƭŜǊƛ ŜǘƪƛƭŜŘƛƐƛ ƪŀŘŀǊ ǇŜǘǊƻƭ ƛǘƘŀƭŀǘ ŜŘŜƴ ǸƭƪŜƭŜǊƛ ŘŜ ŜǘƪƛƭŜƳƛǒǘƛǊΦ .ǊŜƴǘ ǇŜǘǊƻƭǸƴ ǾŀǊƛƭ 

ŦƛȅŀǘƤ сл ŘƻƭŀǊ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴƛƴ ŀƭǘƤƴŀ ƪŀŘŀǊ ƎŜǊƛƭŜƳƛǒǘƛǊΦ tŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴŘŀƪƛ ōǳ ŘǸǒǸǒ wǳǎȅŀΣ TǊŀƴΣ 

Venezuela, BrŜȊƛƭȅŀ ǾŜ aŜƪǎƛƪŀ Ǝƛōƛ ǇŜǘǊƻƭ ƛƘǊŀŎŀǘ ŜŘŜƴ ǸƭƪŜƭŜǊƛƴ ōǸǘœŜƭŜǊƛƴŜ ŎƛŘŘƛ ȊŀǊŀǊƭŀǊ ǾŜǊƳƛǒǘƛǊΦ 

wǳǎȅŀΩŘŀ ǊǳōƭŜ ǀƴŜƳƭƛ ƻǊŀƴŘŀ ŘŜƐŜǊ ƪŀȅōŜŘŜǊƪŜƴ, wǳǎ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ǊŜǎŜǎȅƻƴ ǘŜƘƭƛƪŜǎƛƴŜ ƎƛǊƳƛǒǘƛǊΦ 

.ǳƴǳƴƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ нлмр ȅƤƭƤƴŘŀ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ тл ŘƻƭŀǊ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŘŜ ƻƭƳŀǎƤƴƤƴ ¢ǸǊƪƛȅŜ Ǝƛōƛ ǇŜǘǊƻƭ 

ƛǘƘŀƭ ŜŘŜƴ ǸƭƪŜƭŜǊƛƴ ŎŀǊƛ ŀœƤƪ ǾŜ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴƭŀǊƤƴƤ ŘǸǒǸǊŜŎŜƐƛΣ ōǸȅǸƳŜȅŜ ƛǎŜ ǀƴŜƳƭƛ ƪŀǘƪƤŘŀ ōǳƭǳƴŀŎŀƐƤ 

tahmin edilmektedir. 

4. t!w! th[T¢TY!{L 

!ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴǳƴ ƛǎǘŜƴƛƭŜƴ όƳŀƪǳƭύ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊŜ œŜƪƛƭŜƳŜƳŜǎƛΣ ōǀƭgenin 

ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘǳǊƎǳƴƭǳƪǘŀƴ œƤƪƤǒƤƴƤ ƻƭǳƳǎǳȊ ȅǀƴŘŜ ŜǘƪƛƭŜƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 5ŜŦƭŀǎȅƻƴ Ǌƛǎƪƛƴƛƴ ŘŜǾŀƳ ŜŘƛȅƻǊ 

ƻƭƳŀǎƤ ƴŜŘŜƴƛȅƭŜ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ !ǾǊǳǇŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤ ό9/.ύ ŦŀƛȊƭŜǊƛ ƛƴŘƛǊƳƛǒ ǾŜ ȅŜƴƛ ōƛǊ ƴƛŎŜƭ 

ƎŜƴƛǒƭŜƳŜ ǇǊƻƎǊŀƳƤ ŀœƤƪƭŀȅŀǊŀƪ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŀƪǘƛǾƛǘŜȅƛ ŎŀƴƭŀƴŘƤǊƳŀȅƤ ŀƳŀœƭŀƳƤǒǘƤǊΦ !ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛΩƴŘŜ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ǳȅƎǳƭŀƴŀƴ ŦŀƛȊ ƻǊŀƴƤ ōƛƴŘŜ р ƻƭŀǊŀƪ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ 
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Dw!CTY 4. aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤ tƻƭƛǘƛƪŀ CŀƛȊ hǊŀƴƭŀǊƤ 

 

Kaynak: Central Bank Policy Rate (IMF), Ieconomics 

 

!.5 aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƪŀŘŜƳŜƭƛ ƻƭŀǊŀƪ ǘŀƘǾƛƭ ŀƭƤƳ ǇǊƻƎǊŀƳƤƴƤ ǎƻƴƭŀƴŘƤǊŘƤƐƤƴƤ 

ŀœƤƪƭŀƳƤǒǘƤǊΦ 9ƪƻƴƻƳƛŘŜ ƎǀǊŜŎŜƭƛ ŘŜ ƻƭǎŀ ƳŜȅŘŀƴŀ ƎŜƭŜƴ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀȅƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜΣ ŦŀƛȊ ƻǊŀƴƭŀǊƤƴƤƴ ǊŜƪƻǊ 

ŘǸǒǸƪ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊŘŜ ǘǳǘǳƭƳŀǎƤƴŀ ŘŜǾŀƳ ŜŘƛƭƳƛǒǘƛǊΦ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ !.5ΩŘŜ ŦŀƛȊ ƻǊŀƴƭŀǊƤ ҈лΣнр ƻƭŀǊŀƪ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ нлмр ȅƤƭƤƴŘŀ ƛǎŜ C95Ωƛƴ ŦŀƛȊ ŀǊǘƤǊƤƳƤƴŘŀ ōǳƭǳƴŀŎŀƐƤ ǘŀƘƳƛƴ ŜŘƛƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ !ǾǊǳǇŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤ ό9/.ύ ŘǸǒǸƪ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴƭŀ ƳǸŎŀŘŜƭŜ ǾŜ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŦŀŀƭƛȅŜǘƛ 

ŎŀƴƭŀƴŘƤǊƳŀ ŀƳŀŎƤȅƭŀ ǇŀǊŀǎŀƭ ƎŜƴƛǒƭŜƳŜ ǇǊƻƎǊŀƳƤ ǳȅƎǳƭŀȅŀŎŀƐƤƴƤ ŀœƤƪƭŀƳƤǒǘƤǊΦ 9/.Σ ŦŀƛȊ ƻǊŀƴƭŀǊƤƴƤ 

iƴŘƛǊƳŜƪƭŜ ōƛǊƭƛƪǘŜ ȅŜƴƛ ōƛǊ άǳȊǳƴ ǾŀŘŜƭƛ ǊŜŦƛƴŀƴǎƳŀƴ ƻǇŜǊŀǎȅƻƴǳ ό¢-[¢whύ ǇŀƪŜǘƛέ ǳȅƎǳƭŀȅŀŎŀƐƤƴƤ 

ŘǳȅǳǊƳǳǒ ǾŜ 9ȅƭǸƭ ŀȅƤ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ ƛƭƪ ŦƻƴƭŀƳŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ hǇŜǊŀǎȅƻƴ ƪŀǇǎŀƳƤƴŘŀ Ǉƛȅŀǎŀȅŀ 

ŀƪǘŀǊƤƭŀŎŀƪ ƻƭŀƴ ǘƻǇƭŀƳ ƪŀȅƴŀƐƤƴ м ǘǊƛƭȅƻƴ !ǾǊƻȅǳ ōǳƭŀōƛƭŜŎŜƐƛ ǘŀƘƳƛƴ ŜŘƛƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ нлмо ȅƤƭƤ 

ǎƻƴǳƴŘŀ ҈лΣнр ƻƭŀƴ Ǉƻƭƛǘƛƪŀ ŦŀƛȊ ƻǊŀƴƤΣ нлмп ȅƤƭƤ ǎƻƴǳ ƛǘƛōŀǊƤȅƭŀ нл ōŀȊ Ǉǳŀƴ ƛƴŘƛǊƛƭŜǊŜƪ ҈лΣлр 

ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ƎŜǊƛƭŜƳƛǒǘƛǊΦ 

¸ŀǒŀƴŀƴ ǳƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ ǎƛȅŀǎƛ ƪǊƛȊƭŜǊ ƴŜǘƛŎŜǎƛƴŘŜ ōŀǘƤƭƤ ŘŜǾƭŜǘƭŜǊƛƴΣ wǳǎȅŀΩȅŀ ǳȅƎǳƭŀƳƤǒ ƻƭŘǳƪƭŀǊƤ 

ȅŀǇǘƤǊƤƳƭŀǊƤƴ Ŝǘƪƛƭƛ ƻƭŘǳƐǳ ƎǀǊǸƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ wǳǎȅŀ aŜǊƪŜȊ .ŀƴƪŀǎƤΣ wǳōƭŜΩŘŜ ȅŀǒŀƴŀƴ ŘǸǒǸǒǸƴ ǀƴǸƴŜ 

ƎŜœŜōƛƭƳŜƪ ŀƳŀŎƤȅƭŀ ŦŀƛȊƭŜǊƛ ǊŜƪƻǊ ŘǸȊŜȅŘŜ ŀǊǘƤǊƳƤǒǘƤǊΦ ¸ǸȊŘŜ мт ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ œŜƪƛƭŜƴ Ǉƻƭƛǘƛƪŀ ŦŀƛȊƭŜǊƛƴƛƴ 

ōǳ ŘŜƴƭƛ ŀǊǘƤǊƤƭƳŀǎƤƴŀ ƛǎŜ wǳōƭŜΩŘŜƪƛ ŘŜǾŀƭǸŀǎȅƻƴ ǾŜ ŜƴŦƭŀǎȅƻƴ Ǌƛǎƪƛ ƴŜŘŜƴ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ 
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5. Y!a¦ a![T¸9{T  

YǸǊŜǎŜƭ ƪǊƛȊƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊ ǸȊŜǊƛƴŘŜƪƛ Ŝƴ ǎŀǊǎƤŎƤ ŜǘƪƛƭŜǊƛƴŘŜƴ ōƛǊƛǎƛ ŘŜ ǸƭƪŜƭŜǊƛƴ ōǸǘœŜ ŘŜƴƎŜƭŜǊƛƴƛ ŀƭǘ 

Ǹǎǘ ŜǘƳŜǎƛ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ mȊŜƭƭƛƪƭŜ нлмл ȅƤƭƤ ǘǸƳ ŘǸƴȅŀŘŀ ōǸǘœŜ ƘŜŘŜŦƭŜǊƛƴŘŜƴ Ŝƴ ŦŀȊƭŀ ǳȊŀƪƭŀǒƤƭŀƴ ȅƤƭ 

olarak dikkatleri œŜƪŜǊƪŜƴΣ ŘŜǾŀƳ ŜŘŜƴ ȅƤƭƭŀǊŘŀ ƎŜƭŜƴ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǘƻǇŀǊƭŀƴƳŀ ōƛǊ ǘǸǊƭǸ ƛǎǘƛƪǊŀǊƭƤ ōƛǊ 

ȅŀǇƤȅŀ ōǸǊǸƴŜƳŜƳƛǒǘƛǊΦ «ƭƪŜ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴƛƴ Ŝƴ ǀƴŜƳƭƛ ƎǀǎǘŜǊƎŜƭŜǊƛΣ ōŜƭƎŜƭŜǊƛ ƴƛǘŜƭƛƐƛƴŘŜ ƻƭŀƴ ŘŜǾƭŜǘ 

ōǸǘœŜƭŜǊƛ ŘŜ ōǳ ƛǎǘƛƪǊŀǊǎƤȊƭƤƪǘŀƴ ǇŀȅƤƴƤ ŀƭƳŀƪǘŀŘƤǊΦ   9ƪƻƴƻƳƛƪ ƘŀǊŜƪŜǘƭƛƭƛƐƛ ǎŀƐƭŀƳŀƪ ŀƳŀŎƤȅƭŀ 

ǳȅƎǳƭŀƴŀƴ ƎŜƴƛǒƭŜǘƛŎƛ ǇŀǊŀ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤΣ ōǸǘœŜ ŘŜƴƎŜƭŜǊƛƴƛ ƻƭǳƳǎǳȊ ŜǘƪƛƭŜȅŜǊŜƪ ƪŀƳǳ ŦƛƴŀƴǎƳŀƴ 

ƳŀƭƛȅŜǘƭŜǊƛƴƛƴ ŀǊǘƳŀǎƤƴŀ ƴŜŘŜƴ ƻƭƳŀƪǘŀŘƤǊΦ 

TABLO 4. DŜƭƛǒƳƛǒ ǾŜ DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ hƭŀƴ 9ƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜ .ǸǘœŜ 5ŜƴƎŜǎƛ ό҈ύ 

.ǸǘœŜ 5ŜƴƎŜǎƛ όD{¸I ҈ύ ¸ƤƭƭƤƪ 

«ƭƪŜ DǊǳōǳ 2012 2013 2014 

A.B.D -8,5 -4,1 -2,8 

!ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ -3,6 -2,9 -2,4 

      Almanya 0,1 0,1 0,7 

      Fransa -4,8 -4,1 -4,0 

      Tǘŀƭȅŀ -3,0 -2,9 -3,0 

      TǎǇŀƴȅŀ -10,3 -6,8 -5,8 

Japonya -8,3 -8,4 -7,7 

TƴƎƛƭǘŜǊŜ -8,3 -5,7 -5,7 

Rusya 0 -0,5 -0,5 

4ƛƴ -1,5 -2,1 -2,1 

Hindistan -5,8 -4,9 -4,5 

Brezilya 2,0 1,6 -0,6 

¢ǸǊƪƛȅŜ -2,8 -1,2 -1,3 

Kaynak: Tradingeconomics 

DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜƴ !.5Σ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈пΣм ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ ōǸǘœŜ ŀœƤƐƤƴƤΣ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈нΣуΩŜ ƛƴŘƛǊƳƛǒǘƛǊΦ !ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛ ŘŜ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ōǸǘœŜ ŀœƤƪƭŀǊƤƴƤ ŀǒŀƐƤ ȅǀƴƭǸ 

ƘŀǊŜƪŜǘƭŜƴŘƛǊƳŜȅƛ ōŀǒŀǊƳƤǒƭŀǊŘƤǊΦ !ƭƳŀƴȅŀΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ǘƤǇƪƤ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭŘŀ ƻƭŘǳƐǳ Ǝƛōƛ ȅƛƴŜ ōǸǘœŜ 

ŦŀȊƭŀǎƤ ǾŜǊƳƛǒǘƛǊΦ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴΣ ōŀǒŀǊƤƭƤ ōƛǊŜǊ ōǸǘœŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ ǎŜǊƎƛƭŜȅŜƳŜŘƛƪƭŜǊƛƴƛ 

ƛŦŀŘŜ ŜŘŜōƛƭƛǊƛȊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ōǸǘœŜƴƛƴ ƴŜǊŜŘŜȅǎŜ ŘŜƴƎŜŘŜ ƻƭŘǳƐǳ wǳǎȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ 

ȅŀǊƤƳ Ǉǳŀƴ Řŀ ƻƭǎŀ ōǸǘœŜ ŀœƤƐƤ ǾŜǊƳƛǒǘƛǊΦ 4ƛƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ŀǊǘŀǊŀƪ ҈нΣм ƻƭŀƴ ōǸǘœŜ ŀœƤƐƤƴƤ 

ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ ƪŀǇŀǘŀƳŀƳƤǒ ǾŜ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭƭŀ ŀȅƴƤ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤ ǎŜǊƎƛƭŜƳƛǒǘƛǊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈мΣс 

ƻǊŀƴƤƴŘŀ ōǸǘœŜ ŦŀȊƭŀǎƤ ǾŜǊŜƴ .ǊŜȊƛƭȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛΣ ōǳ ŘǀƴŜƳŘŜ лΣс ǇǳŀƴƭƤƪ ōǸǘœŜ ŀœƤƐƤ ǾŜǊƳƛǒǘƛǊΦ нлмп 

ȅƤƭƤƴŘŀ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜƴ ȅŀƭƴƤȊŎŀ IƛƴŘƛǎǘŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ ōǸǘœŜ ŀœƤƐƤƴƤ ҈пΣр ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ 

œŜƪŜōƛƭƳŜȅƛ ōŀǒŀǊƳƤǒǘƤǊΦ  
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YŀƳǳ ƪŜǎƛƳƛ ōƻǊœ ǎǘƻƪǳ ōƛǊ ǸƭƪŜŘŜ YŀƳǳ TƪǘƛǎŀŘƛ ¢ŜǒŜōōǸǎƭŜǊƛ όYT¢ύ ƘŀǊƛŎƛƴŘŜƪƛ ōƛǊƛƳƭŜǊƛƴ ƛœ ǾŜ 

ŘƤǒ ōƻǊœƭŀǊƤƴƤƴ ǘƻǇƭŀƳƤƴƤ ƛŦŀŘŜ ŜǘƳŜƪǘŜŘƛǊΦ YŀƳǳ ƪŜǎƛƳƛ ōƻǊœ ȅǸƪǸ ƛǎŜ ōƛǊ ǸƭƪŜƴƛƴ ƪŀƳǳ ōƻǊœ ǎǘƻƪǳƴǳƴ 

ƻ ŘǀƴŜƳŘŜƪƛ D{¸IΩȅŜ ƻǊŀƴƤŘƤǊΦ   

Gw!CTY 5.  {ŜœƛƭƳƛǒ «ƭƪŜƭŜǊŘŜ YŀƳǳ YŜǎƛƳƛ .ƻǊœ ¸ǸƪǸ ό҈ D{¸Iύ 

 

Kaynak: IMF 

mȊŜƭƭƛƪƭŜ нллу ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪǊƛȊƛƴŘŜƴ ǎƻƴǊŀ ōƛǊœƻƪ ǸƭƪŜƴƛƴ ƪŀƳǳ ƪŜǎƛƳƛ ōƻǊœ ȅǸƪǸƴŘŜ 

ǀƴŜƳƭƛ ƻǊŀƴŘŀ ŀǊǘƤǒƭŀǊ ƎǀǊǸƭƳǸǒǘǸǊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈млпΣр ƻƭŀƴ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜ ƪŀƳǳ ōƻǊœ ȅǸƪǸΣ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ Řŀ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ ƘŀǊŜƪŜǘƭƛƭƛƐƛƴƛ ŘŜǾŀƳ ŜǘǘƛǊƳƛǒ ƻƭǳǇ ҈млпΣс ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ 

!ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛΩƴŜ ƎƛǊŜōƛƭƳŜƪǘŜ ǀƭœǸ ƻƭŀǊŀƪ ƪŀōǳƭ ŜŘƛƭŜƴ aŀŀǎǘǊƛŎƘǘ ƪŀƳǳ ƪŜǎƛƳƛ ōƻǊœ ȅǸƪǸ 

ƪǊƛǘŜǊƛƴƛƴΣ ǘŀǾŀƴ ǀƭœǸǘ ƻǊŀƴƤ ҈слΩŘƤǊΦ !ǾǊƻ .ǀƭƎŜǎƛ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴƛƴ ƪŀƳǳ ōƻǊœ ȅǸƪǸƴǸƴ ōǳ ƻǊŀƴƤƴ œƻƪ 

ǸȊŜǊƛƴŘŜ ƻƭŘǳƐǳƴǳ ƛŦŀŘŜ ŜŘŜŎŜƪ ƻƭǳǊǎŀƪ ōǀƭƎŜ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜƴ !ƭƳŀƴȅŀΩƴƤƴ ƛǎǘƛƪǊŀǊƭƤ Ƴŀƭƛ 

ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƭŀΣ ƪǊƛǘŜǊƛ ȅŀƪŀƭŀƳŀȅŀ ȅŀƪƤƴ ƻƭŘǳƐǳƴǳ ōŜƭƛǊǘŜōƛƭƛǊƛȊΦ !ƭƳŀƴȅŀΩŘŀ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈тсΣф ƻƭŀƴ 

ƪŀƳǳ ƪŜǎƛƳƛ ōƻǊœ ȅǸƪǸΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ оΣу Ǉǳŀƴ ƎŜǊƛƭŜȅŜǊŜƪ ҈тоΣм ƻƭŀǊŀƪ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳƛǒǘƛǊΦ 

WŀǇƻƴȅŀ ƪŀƳǳ ōƻǊœ ȅǸƪǸƴǸƴ ǘŜƘƭƛƪŜƭƛ ƻǊŀƴƭŀǊŀ ǳƭŀǒǘƤƐƤ ǸƭƪŜƭŜǊŘŜƴ ōƛǊ ǘŀƴŜǎƛŘƛǊΦ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ 

҈нпсΣп ƻǊŀƴƤƴŘŀ ƪŀƳǳ ōƻǊœ ȅǸƪǸƴŜ ǎŀƘƛǇ ƻƭŀƴ WŀǇƻƴȅŀ ōǳ ŀƭŀƴŘŀΣ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪǊƛȊ ƛœŜǊƛǎƛƴŘŜ ƻƭŀƴ 

¸ǳƴŀƴƛǎǘŀƴΩƤ ōƛƭŜ ƎŜǊƛŘŜ ōƤǊŀƪƳƤǒǘƤǊΦ WŀǇƻƴȅŀΩƴƤƴ ȅǸƪǎŜƪ ƪŀƳǳ ōƻǊŎǳƴǳƴ ȅŀƪƭŀǒƤƪ ƻƭŀǊŀƪ ҈флΩƤƴƤ ƛœ 

ōƻǊœƭŀǊ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀƪǘŀŘƤǊΦ ¸ŀƴƛ ōǳ durum WŀǇƻƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴŘŜ ǇŀǊŀƴƤƴ ǸƭƪŜ ƛœŜǊƛǎƛƴŘŜ Ŝƭ ŘŜƐƛǒǘƛǊŘƛƐƛΣ 

ŦŀƛȊ ǀŘŜƳŜǎƛƴƛƴ WŀǇƻƴ ƘŀƭƪƤƴŀ ƎƛǘǘƛƐƛ ŀƴƭŀƳƤƴŀ ƎŜƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ .ǳ ŘǳǊǳƳŘŀƴ ŘƻƭŀȅƤ WŀǇƻƴ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛƴƛƴ 

ŘƻƐǊǳŘŀƴ ōƛǊ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪǊƛȊ ȅŀǒŀƳŀŘƤƐƤƴƤ ƛŦŀŘŜ ŜŘŜōƛƭƛǊƛȊΦ !ƴŎŀƪ WŀǇƻƴȅŀ ȅǸƪǎŜƪ ƪŀƳǳ ōƻǊœƭŀǊƤƴŀ 

ƪŀǊǒƤƴ ōƛǊ ǘŀƪƤƳ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǘŜŘōƛǊƭŜǊƛ ǳȅƎǳƭŀƳŀȅŀ ōŀǒƭŀƳƤǒǘƤǊΦ ά!ōŜƴƻƳƛŎǎ tǊƻƎǊŀƳƤέ ƪŀǇǎŀƳƤƴŘŀ 

WŀǇƻƴȅŀΩƴƤƴ ǀƴǸƴŘŜ ƪŀƳǳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴƤ ŀǊǘƤǊŀǊŀƪ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ŀƭŀƴƭŀǊƤ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀƪΣ ƪŀƳǳ ōƻǊœƭŀǊƤƴƤ 

ŀȊŀƭǘƳŀƪΣ ƘŀƭƪƤ ǘŀǎŀǊǊǳŦǘŀƴ ȊƛȅŀŘŜ ǘǸƪŜǘƛƳŜ ǘŜǒǾƛƪ ŜŘŜǊŜƪ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƘŀǊŜƪŜǘƭƛƭƛƐƛ ǎŀƐƭŀƳŀƪΣ ȅŀǇƤǎŀƭ 

ǊŜŦƻǊƳƭŀǊƤ ōŀǒŀǊƤȅƭŀ ǳȅƎǳƭŀƳŀƪ ǾŜ ǇƻȊƛǘƛŦ ōǸȅǸƳŜ ǊŀƪŀƳƭŀǊƤƴŀ ǳƭŀǒƳŀƪ Ǝƛōƛ ōƛǊ ǘŀƪƤƳ ǎǘǊŀǘŜƧƛƪ 

hedefler yŜǊ ŀƭƳŀƪǘŀŘƤǊΦ 

DŜƭƛǒƳƛǒ
Ekonomiler

ABD
Avro
.ǀƭƎŜǎƛ

Almanya Japonya
DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ

Olan
Ekonomiler

Rusya 4ƛƴ Hindistan Brezilya ¢ǸǊƪƛȅŜ

2013 104,5 103,4 93,4 76,9 242,6 39,3 14 39,4 65,5 62,2 36,2

2014 104,6 104,8 94 73,1 246,4 41,2 17,9 41,1 65 65,2 33,5
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DŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴ ƪŀƳǳ ōƻǊœ ȅǸƪǸ ƻǊŀƴƭŀǊƤΣ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ǸƭƪŜƭŜǊŜ ƎǀǊŜ ŘŀƘŀ ƛȅƛƳǎŜǊŘƛǊΦ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜ ƪŀƳǳ ōƻǊœ ȅǸƪǸƴǸƴ ōƛǊ ƳƛƪǘŀǊ Řŀ ƻƭǎŀ ŀǊǘƤǒ ƎǀǎǘŜǊƳŜǎƛƴƛ 

4ƛƴΣ wǳǎȅŀ ǾŜ .ǊŜȊƛƭȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴŘŜƪƛ ŀǊǘƤǒ ƎǀǎǘŜǊŜƴ ƪŀƳǳ ōƻǊœƭŀǊƤƴŀ ōŀƐƭŀȅŀōƛƭƛǊƛȊΦ .ǳƴǳƴƭŀ ōƛǊƭƛƪǘŜ 

¢ǸǊƪƛȅŜΩƴƛƴ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭŀ ƎǀǊŜ ȅŀƪƭŀǒƤƪ о ǇǳŀƴƭƤƪ ōƛǊ ŀȊŀƭƤǒƭŀ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈ооΣр ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŘŜ 

ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ ƪŀƳǳ ƪŜǎƛƳ ōƻǊœ ȅǸƪǸƴǸƴΣ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴ ƎǀǎǘŜǊƎŜƭŜǊƛƴƛ ƻƭǳƳƭǳ ƻƭŀǊŀƪ 

ŜǘƪƛƭŜŘƛƐƛni ifade edebiliriz.  

6. /!wT T [9a[9w 59bD9{T 

/ŀǊƛ ƛǒƭŜƳƭŜǊ ŘŜƴƎŜǎƛΣ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴ ǀƴŜƳƭƛ ƎǀǎǘŜǊƎŜƭŜǊƛƴŘŜƴ ōƛǊƛŘƛǊΦ .ƛǊ ǸƭƪŜƴƛƴ ōŀǒƪŀ 

ǸƭƪŜƭŜǊ ƪŀǊǒƤǎƤƴŘŀΣ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƛǒƭŜƳƭŜǊƛƴƛ ƎǀǎǘŜǊŜƴ ǀŘŜƳŜƭŜǊ ŘŜƴƎŜǎƛƴƛƴ Ŝƴ ǀƴŜƳƭƛ ŀƭǘ ŘŜƴƎŜǎƛŘƛǊΦ 

TƘǊŀŎŀǘ ǾŜ ŘǀǾƛȊ ƪŀȊŀƴŘƤǊƤŎƤ ƛǒƭŜƳƭŜǊ ǎƻƴǳŎǳƴŘŀ ŜƭŘŜ ŜǘǘƛƐƛ ƎŜƭƛǊΣ ƛǘƘŀƭŀǘ ǾŜ ŘƛƐŜǊ ŘǀǾƛȊ ƪŀȅōŜǘǘƛǊƛŎƛ 

ƛǒƭŜƳƭŜǊƛ ǎƻƴǳŎǳƴŘŀ ǀŘŜƳƛǒ ƻƭŘǳƐǳ ƎƛŘŜǊƭŜǊŜ ŜǒƛǘǎŜ ŎŀǊƛ ŘŜƴƎŜ ǎǀȊ ƪƻƴǳǎǳŘǳǊΦ 

 

Dw!CTY 6. 9ƴ CŀȊƭŀ /ŀǊƛ !œƤƪ ±ŜǊŜƴ р «ƭƪŜ όƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊύ 

 

Kaynak: IMF 

9ƪƻƴƻƳƛŘŜ Ǌƛǎƪ ǘŜǒƪƛƭ ŜŘŜƴ ŦŀƪǘǀǊƭŜǊŘŜƴ ōƛǊƛǎƛΣ ŎŀǊƛ ŀœƤƪǘŀƴ ȊƛȅŀŘŜ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƴ Ƴƛƭƭƛ ƎŜƭƛǊŜ ƻǊŀƴƤƴƤƴ 

ȅǸƪǎŜƪ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊŘŜ ƻƭƳŀǎƤŘƤǊΦ 

!ƳŜǊƛƪŀ .ƛǊƭŜǒƛƪ 5ŜǾƭŜǘƭŜǊƛΣ ŘǸƴȅŀŘŀ Ŝƴ ŦŀȊƭŀ ŎŀǊƛ ŀœƤƪ ǾŜǊŜƴ ǸƭƪŜ ƪƻƴǳƳǳƴŘŀŘƤǊΦ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ 

плл ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ƻƭŀƴ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ пмл ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ȅǸƪǎŜƭƳƛǒǘƛǊΦ !ƴŎŀƪ !.5Ωƴƛƴ 

ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƴ Ƴƛƭƭƛ ƎŜƭƛǊŜ ƻǊŀƴƤƴŘŀ ƎŀȅŜǘ ōŀǒŀǊƤƭƤ ōƛǊ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎ ǎŜǊƎƛƭŜŘƛƐƛ ƎǀǊǸƭƳŜƪǘŜŘƛǊΦ нлмл ȅƤƭƤƴŘŀ 

҈о ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŘŜ ƻƭŀƴ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƴ Ƴƛƭƭƛ ƎŜƭƛǊŜ ƻǊŀƴƤ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈нΣп ƻǊŀƴƤƴŀ ƛƴŘƛǊƛƭƳƛǒǘƛǊΦ .ǳ ŘǳǊǳƳǳn 

ƻǊǘŀȅŀ œƤƪƳŀǎƤƴŘŀ ŀǊǘŀƴ ƛƘǊŀŎŀǘ ƎŜƭƛǊƭŜǊƛƴƛƴ ǾŜ ŀȊŀƭŀƴ ƪŀƳǳ ƘŀǊŎŀƳŀƭŀǊƤƴƤƴ Ŝǘƪƛǎƛ œƻƪ ŦŀȊƭŀŘƤǊΦ 5ǸǒŜƴ 

ŎŀǊƛ ŀœƤƪΣ !.5Ωƴƛƴ ŘƤǒ ŦƛƴŀƴǎƳŀƴ ōŀƐƤƳƭƤƭƤƐƤƴƤ ŀȊŀƭǘƳŀǎƤ ŀœƤǎƤƴŘŀƴ ƻƭŘǳƪœŀ ǀƴŜƳ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀƪǘŀŘƤǊΦ 
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TƴƎƛƭǘŜǊŜΩƴƛƴ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ мнл ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ƻƭŀƴ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ мсм ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ 

ȅǸƪǎŜƭŜǊŜƪ ǊŜƪƻǊ ŘǸȊŜȅŘŜ ȅŀƪƭŀǒƤƪ ƻƭŀǊŀƪ ҈орΩƭƛƪ ōƛǊ ŀǊǘƤǒ ƎǀǎǘŜǊƳƛǒǘƛǊΦ /ŀǊƛ ŀœƤƐƤƴ Ƴƛƭƭƛ ƎŜƭƛǊŜ ƻǊŀƴƤ Řŀ 

҈пΣрΩŘŜƴ ҈рΣрΩŜ ȅǸƪǎŜƭƳƛǒǘƛǊΦ  

.ǊŜȊƛƭȅŀ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƪǸǊŜǎŜƭ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ŘǳǊƎǳƴƭǳƪ ǾŜ ƘŀƳ ƳŀŘŘŜ ǘŀƭŜōƛƴƛƴ ȅŜǘŜǊǎƛȊ ƪŀƭƳŀǎƤ 

ƴŜŘŜƴƛȅƭŜ ǎƤƪƤƴǘƤƭƤ ōƛǊ ȅƤƭƤ ƎŜǊƛŘŜ ōƤǊŀƪƳƤǒǘƤǊΦ .ǊŜȊƛƭȅŀΩŘŀ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ум ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ƻƭŀƴ ŎŀǊƛ ŀœƤƪ 

нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ млп ƳƛƭȅŀǊŀ ȅǸƪǎŜƭƳƛǒǘƛǊΦ 5ǸƴȅŀƴƤƴ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ǇŜǘǊƻƭ ǸǊŜǘƛŎƛƭŜǊƛƴŘŜƴ ōƛǊƛǎƛ ƻƭŀƴ 

.ǊŜȊƛƭȅŀΩƴƤƴ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƴƤƴ ōǳ ŘŜƴƭƛ ŀǊǘƳŀǎƤƴŘŀ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ƻƭŘǳƪœŀ ŘǸǒǸƪ ǎŜȅǊŜǘƳŜǎƛ 

ƴŜŘŜƴ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ 

¢ǸǊƪƛȅŜ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ сп ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ƻƭŀƴ ŎŀǊƛ ŀœƤƐƤƴƤΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ пс ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŜ 

ƛƴŘƛǊƳŜȅƛ ōŀǒŀǊƳƤǒǘƤǊΦ /ŀǊƛ ŀœƤƐƤƴ Ƴƛƭƭƛ ƎŜƭƛǊŜ ƻǊŀƴƤ ƛƴŎŜƭŜƴŘƛƐƛƴŘŜ Ǌƛǎƪ ǘŜǒƪƛƭ ŜŘŜƴ ǸƭƪŜƭŜǊŘŜƴ ōƛǊƛǎƛ ƻƭŀƴ 

¢ǸǊƪƛȅŜΣ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈тΣф ƻƭŀƴ ōǳ ƻǊŀƴƤ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈рΣт ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ƛƴŘƛǊƳƛǒǘƛǊΦ ¢ǸǊƪƛȅŜΩƴƛƴ ŎŀǊƛ 

ŀœƤƐƤƴŘŀ ƳŜȅŘŀƴŀ ƎŜƭŜƴ му ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊƭƤƪ ƎŜǊƛƭŜƳŜȅƛΤ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ŘǸǒǸƪ ǎŜȅǊŜŘŜƴ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤΣ 

ƪǸǊŜǎŜƭŘŜ ȅŀǒŀƴŀƴ ƻƭǳƳǎǳȊƭǳƪƭŀǊŀ ǊŀƐƳŜƴ ƛǎǘƛƪǊŀǊƭƤ ƛƘǊŀŎŀǘ ǇƻƭƛǘƛƪŀƭŀǊƤΣ ƘƛȊƳŜǘ ǾŜ ǘǳǊƛȊƳ ƎŜƭƛǊƭŜǊƛƴƛƴ 

ŀǊǘƳŀǎƤȅƭŀ ƛƭƛǒƪƛƭŜƴŘƛǊŜōƛƭƛǊƛȊΦ 

Dw!CTY 7. 9ƴ CŀȊƭŀ /ŀǊƛ CŀȊƭŀ ±ŜǊŜƴ р «ƭƪŜ όƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊύ 

 

Kaynak: IMF 

!ƭƳŀƴȅŀ ŜƪƻƴƻƳƛǎƛ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ нфл ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊƭŀ ǊŜƪƻǊ ŘǸȊŜȅŘŜ ŎŀǊƛ ŦŀȊƭŀ ǾŜǊƳƛǒǘƛǊΦ .ǳ 

ǊŀƪŀƳƭŀǊ !ƭƳŀƴȅŀΩȅƤ ŘǸƴȅŀƴƤƴ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ƴŜǘ ǊŜȊŜǊǾ ǎŀƘƛōƛ ǸƭƪŜƭŜǊƛƴŘŜƴ ōƛǊƛǎƛ ƪƻƴǳƳǳƴŀ 

ƎŜǘƛǊƳŜƪǘŜŘƛǊΦ  ǸǇƘŜǎƛȊ ƪƛ !ƭƳŀƴȅŀΩƴƤƴ ōǳ ōŀǒŀǊƤǎƤƴƤƴ ŀǊƪŀǎƤƴŘŀ ŘǸƴȅŀƴƤƴ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ƛƘǊŀŎŀǘœƤƭŀǊƤƴŘŀƴ 

ōƛǊƛǎƛ ƻƭƳŀǎƤΣ œƻƪ ŦŀȊƭŀ ƛƘǊŀŎŀǘ ȅŀǇŀƴ ǳƭǳǎƭŀǊŀǊŀǎƤ ŦƛǊƳŀȅŀ ǎŀƘƛǇ ƻƭƳŀǎƤ ǾŜ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ 

ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊƛƴ ǸǊŜǘƛƳ ǎǸǊŜŎƛƴŘŜ ŘƻƐǊǳŘŀƴ ƛƘǘƛȅŀœ ŘǳȅŘǳƐǳ ƳŀƪƛƴŜ ǾŜ ǘŜœƘƛȊŀǘ ǘǸǊǸ ȅŀǘƤǊƤƳ ƳŀƭƭŀǊƤƴƤƴ 

ƛƘǊŀŎŀǘƤƴŘŀ ƭƛŘŜǊ ǸƭƪŜ ǇƻȊƛǎȅƻƴǳƴŘŀ ƻƭƳŀǎƤ ȅŜǊ ŀƭƳŀƪǘŀŘƤǊΦ YƤǎŀŎŀǎƤ !ƭƳŀƴȅŀΩƴƤƴ ōǳ ŘŜƴƭƛ ōŀǒŀǊƤƭƤ 

ekonomik performans serƎƛƭŜƳŜǎƛƴƛ ǀȊŜƭ ǎŜƪǘǀǊǸƴǸƴ ōŀǒŀǊƤǎƤȅƭŀ ƛƭƛǒƪƛƭŜƴŘƛǊŜōƛƭƛǊƛȊΦ 
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нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈тΣпΩƭǸƪ ōǸȅǸƳŜ ƻǊŀƴƤȅƭŀ ǎƻƴ мр ȅƤƭƤƴ Ŝƴ ŘǸǒǸƪ ōǸȅǸƳŜ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƤƴƤ ǎŜǊƎƛƭŜȅŜƴ 

4ƛƴΣ ŎŀǊƛ ŦŀȊƭŀ ǾŜǊƳŜȅŜ ŘŜǾŀƳ ŜǘƳƛǒǘƛǊΦ нлмпΩŘŜ ǘƻǇƭŀƳŘŀ нмо ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ŎŀǊƛ ŦŀȊƭŀ ǾŜǊŜƴ 4ƛƴΣ ōƛǊ 

ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭŀ ƎǀǊŜ ŎŀǊƛ ŦŀȊƭŀǎƤƴƤ ȅŀƪƭŀǒƤƪ ол ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ŀǊǘƤǊƳƤǒǘƤǊΦ 

DǸƴŜȅ YƻǊŜ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ŎŀǊƛ ŦŀȊƭŀǎƤƴƤ ōƛǊ ǀƴŎŜƪƛ ȅƤƭŀ ƻǊŀƴƭŀΣ ŀǊǘƤǊŀǊŀƪ ȅŀƪƭŀǒƤƪ фл ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ 

ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŜ ǘŀǒƤƳƤǒǘƤǊΦ mȊŜƭƭƛƪƭŜ ŘǸǒŜƴ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤƴƤƴΣ DǸƴŜȅ YƻǊŜΩƴƛƴ ŎŀǊƛ ŦŀȊƭŀǎƤƴƤ ȅǳƪŀǊƤ ȅǀƴƭǸ 

ƘŀǊŜƪŜǘƭŜƴŘƛǊŘƛƐƛ ƛŦŀŘŜ ŜŘƛƭŜōƛƭƛǊΦ 

/ŀǊƛ ŦŀȊƭŀǎƤ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ мор ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŘŜƴΣ тс ƳƛƭȅŀǊ ŘƻƭŀǊ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊƛƴŜ ƎŜǊƛƭŜȅŜƴ 

{ǳǳŘƛ !ǊŀōƛǎǘŀƴΩƤƴ ōǳ ŘŜƴƭƛ ŜƪƻƴƻƳƛƪ ƪŀȅōƤƴƤƴ ƴŜŘŜƴƛƴƛ ŘǸƴȅŀƴƤƴ Ŝƴ ōǸȅǸƪ ǇŜǘǊƻƭ ǸǊŜǘƛŎƛǎƛ 

ǸƭƪŜƭŜǊƛƴŘŜƴ ōƛǊƛǎƛ ƻƭŀǊŀƪ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ŘǸǒŜƴ ǇŜǘǊƻƭ ŦƛȅŀǘƭŀǊƤ ƻƭǳǒǘǳǊƳŀƪǘŀŘƤǊΦ 

7. T {T½[TY ǾŜ T{¢TI5!a 

нлмп ȅƤƭƤ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊ ŀœƤǎƤƴŘŀƴ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǾŜǊƛƭŜǊƛƴƛƴ ƻƭǳƳƭǳ ōƛǊ ǎŜȅƛǊ ƛȊƭŜŘƛƐƛ ȅƤƭ ƻƭŀǊŀƪ 

ƎŜǊƛŘŜ ƪŀƭƤǊƪŜƴΣ ƎŜƭƛǒƳŜƪǘŜ ƻƭŀƴ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊ ƛœƛƴ ƛǎŜ ōǳ ŘǳǊǳƳǳƴ ǘŀƳ ǘŜǊǎƛ ƻƭŘǳƐǳƴǳ ƛŦŀŘŜ ŜŘŜōƛƭƛǊƛȊΦ 

!ƴŎŀƪ ȅƛƴŜ ŘŜ ƎŜƭƛǒƳƛǒ ŜƪƻƴƻƳƛƭŜǊŘŜ ōǸȅǸƳŜƴƛƴ ƛǎǘŜƴƛƭŜƴ ǎŜǾƛȅŜƭŜǊŘŜ ƎŜǊœŜƪƭŜǒƳŜƳŜǎƛΤ ȅŜǘŜǊƭƛ 

ƛǎǘƛƘŘŀƳ ŀƭŀƴƭŀǊƤƴƤƴ ƻƭǳǒǘǳǊǳƭŀƳŀƳŀǎƤ ǾŜ ȅǸƪǎŜƪ ƻǊŀƴƭŀǊŀ ǳƭŀǒŀƴ ƎŜƴœ ƛǒǎƛȊƭƛƐƛƴƛƴ ŘŜǾŀƳ ŜŘƛȅƻǊ 

ƻƭƳŀǎƤ ōƛǊœƻƪ ǸƭƪŜ ŀœƤǎƤƴŘŀƴ ǘŜƳŜƭ ǎƻǊǳƴ ǘŜǒƪƛƭ ŜǘƳŜȅŜ ŘŜǾŀƳ ŜǘƳŜƪǘŜŘƛǊΦ 

Dw!CTY 8. {ŜœƛƭƳƛǒ «ƭƪŜƭŜǊŘŜ TǒǎƛȊƭƛƪ hǊŀƴƭŀǊƤ ό҈ύ 

 

       Kaynak: LaC 9ƪƻƴƻƳƛƪ DǀǊǸƴǸƳΣ bƛǎŀƴ нлмп όнлмр ǊŀƪŀƳƭŀǊƤ ǘŀƘƳƛƴƛŘƛǊΦ) 

 

!.5ΩŘŜ нлмо ȅƤƭƤƴŘŀ ҈тΣп ƻƭŀƴ ƛǒǎƛȊƭƛƪ ƻǊŀƴƤΣ нлмп ȅƤƭƤƴŘŀ ҈сΣн ǎŜǾƛȅŜǎƛƴŜ ƎŜǊƛƭŜǊƪŜƴΣ ōǳ ƻǊŀƴ 

нлмл ȅƤƭƤƴŘŀƴ ōǳ ȅŀƴŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ Ŝƴ ŘǸǒǸƪ ƛǒǎƛȊƭƛƪ ƻǊŀƴƤ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ ¸Ƥƭ ōƻȅǳƴŎŀ нΣр ƳƛƭȅƻƴŘŀƴ ŦŀȊƭŀ 

ƪƛǒƛȅŜ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ȅŀǊŀǘƤƭƳŀǎƤΣ флΩƭƤ ȅƤƭƭŀǊŘŀƴ ōǳ ȅŀƴŀ ƎŜǊœŜƪƭŜǒŜƴ Ŝƴ ƛȅƛ ƛǎǘƛƘŘŀƳ ǇŜǊŦƻǊƳŀƴǎƭŀǊƤƴŘŀƴ 

ōƛǊƛǎƛ ƻƭƳǳǒǘǳǊΦ  

 

ABD
Avro
.ǀƭƎŜǎƛ

Almanya Fransa TǘŀƭȅŀTǎǇŀƴȅŀJaponyaTƴƎƛƭǘŜǊŜKanada Rusya 4ƛƴHindistan Brezilya

2013 7,4 12,0 5,2 10,3 12,2 26,1 4,0 7,6 7,1 5,5 4,1 4,9 5,4

2014 6,2 11,6 5,0 10,2 12,8 24,5 3,6 6,2 6,9 5,2 4,1 4,9 4,8

2015 5,5 11,1 4,9 10,1 12,6 22,6 3,7 5,4 7,0 5,6 4,1 5,3 5,9
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