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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

2020-2023 GELISMELERI

2020 SALGIN, YENi NORMAL
2021 BUYUK GERi DONUS, iNTIKAM TUKETIMI, TEDARIK SIKINTILARI
5022 SAVAS, JEOPOLITIK KIRILMA, ENERJI VE GIDA KRiZzi,
YUKSEK ENERJi FiYATLARI, YASAM MALIYETi KRiZi
S YUKSEK ENFLASYON, SIKI PARA POLITIKALARI, KURESEL AYRISMA,

JEOPOLITIK RISKLER, KURESEL YAVASLAMA




EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

KURESEL EKONOMIDE 2024 GORUNUMU

ENFLASYON | YUKSEK ENFLASYONLAR GERILiYOR + HEDEFLERE YAKLASILIYOR
MERKEZ e T
BANKALAR| | MERKEZ BANKALARI TEMKINLI
SIKIPARA FAiZ ARTISLARININ SONUNA GELINDI + 2024 YILINDA FAiz iNDIRIMLERI
POLITIKALARI
EKONOMiI 2024 Q1 EN YAVAS SON CEYREK
TICARET SONRAKi CEYREKLERDE TOPARLANMA BEKLENTISI
JI.ES(i)YIZ%Ii_I\IIIEK, RUSYA-UKRAYNA, ORTA DOGU, GiN-TAYVAN,
EKONOMIK SEGIMLER (ABD, RUSYA, AB, TAYVAN, iNGILTERE)

RISKLER

GiN EKONOMiISI




) EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI
INFLATION ENFLASYON BEKLENTILERI
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

ABD MERKEZ BANKASI 2024 FAiZ BEKLENTILERI

3 FAizZ iNDIRiMi + ILK INDiRiM HAZIRAN

ABD MEKEZ BANKASI FAiZ ORANLARI YUZDE
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

AVRUPA MERKEZ BANKASI 2024 FAIiZ BEKLENTILERI

2024 YILINDA 3+ 4 INDIRIM
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KAYNAK: AVRUPA MERKEZ BANKASI, 2023 ARALIK



EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

INGILTERE MERKEZ BANKASI 2024 FAIZ BEKLENTILERI

ZIND

2024 IKINCI YARISI 2 + 3 FAI
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

DUNYA EKONOMISI 2024 BUYUME BEKLENTILERI

2022 2023 GERCEKLESME 2024 TAHMIN
YUzZDE TAHMINi YOZDE YUzZDE

DUNYA 3,0 2,5 2,4
GELiISMiS ULKELER 2,6 1,5 1,4
ABD 21, 2,1 1,5
EURO BOLGESI 3,3 0,7 1,2
AVRUPA BIRLIiGI 3,6 0,7 1,5
ALMANYA 1,8 -0,5 0,9
JAPONYA 1,0 2,0 1,0
BIRLESIK KRALLIK 4,1 0,5 0,6
DIGER GELISMIi$ ULKELER 2,6 1,8 2,2
GELISEN ULKELER 4,1 4,0 4,0
ASYA ULKELERI 4,5 5,2 4,8

CiN 3,0 5,0 4,2

HINDISTAN 7,2 6,3 6,3
ORTA VE DOGU AVRUPA 0,8 2,4 2,2
ORTA DOGU 5,4 2,6 3,5
ORTA ASYA / KAFKASLAR 5,6 4,0 3,4
SAHRA AFRIKA 4,0 3,3 4,0
KUZEY AFRIKA 5,5 2,0 3,2

KAYNAK: IMF, WORLD ECONOMIC OUTLOOK, 2023 EKiM
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

EKONOMIiK BUYUME BEKLENTILERI YUZDE 2024 CEYREK DONEMLER

2023 Q3 2023 Q4 2024 Q1 2024 Q2 2024 Q3 2024 Q4
AB 0,1 0,5 0,6 0,8 1,2 1,4
ngggsi R 0,6 0,7 0,9 1,2 1,4
ABD 4,9 1,5 1,3 1,1 0,5 0,5
INGILTERE 0,6 0,5 0,3 0,5 0,6 0,6
ALMANYA -0,4 0,1 0,4 0,6 1,1 1,4
FRANSA 0,7 1,2 1,4 1,0 1,2 1,1
ITALYA 0,0 0,5 0,2 0,9 1,2 1,3
ISPANYA 1,8 1,6 1,4 1,4 1,7 2,1
HOLLANDA 0,3 0,4 0,4 1,1 1,5 1,7
BELGIKA 1,4 1,4 1,2 1,3 1,4 1,4
ISVEC -1,3 -1,0 -1,4 -0,4 0,0 0,9
POLONYA 0,5 0,8 1,6 2,4 2,8 3,6

KAYNAK: EUROPEAN COMMISSION, 2023 KASIM

10




EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

DUNYA TiCARETi 2024 BUYUME BEKLENTILERI

ALPE 2024
2021 2022 GERCEKLESME _
TAHMINI TAHMIN
DUNYA MAL iHRACATI
. 22.052 24.675 23.565 24.700
MILYAR DOLAR
MIKTAR OLARAK BUYUME
VUZDE 9,6 3,0 0,8 3,3
DEGER (ABD DOLARI) OLARAK
o ( - ) 26,2 12,0 -4,8 4,8
BUYUME YUzDE
ORTALAMA iHRAC BiRiM
i S 15,0 9,0 -5,5 1,5
FIYATI DEGiSiMi YUZDE

KAYNAK: DUNYA TICARET ORGUTU, 2023 EKiM
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

DOLAR 2024 iLK YARISINDA GUGLU KALACAK
DOLAR ENDEKSINDE 100 SEVIYESi ONEMLI

Dollar Index DOLAR ENDEKSI 1973=100
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@ ﬁ EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI
- ? — =

EURO DOLAR PARITESI
ILK CEYREK 1,10 + iKINCi CEYREK 1,11 + IKINCI YARI 1,12
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

NAVLUN DUSUK KALMAYA DEVAM EDECEK

DREWRY KONTEYNER 40 FT NAVLUN FiYATI DOLAR
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

EMTIA VE ENERJi FIYATLARINDA 2024 BEKLENTILERI
ILK CEYREK DURAGAN + iKiNCi YARIDA % 10 ARTIS

LONDRA METAL BORSASI ENDEKSI 30 KASIM 2023 DOGAL GAZ AVRUPA (EUR/MWh)
LME Index Natural Gas EU Dutch TTF
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

INSAAT YATIRIMLARINDA BUYUME YUZDE

2020 2021 2022 2023 2024
AB -3,2 5,8 1,8 -0,8 0,1
ALMANYA 3,9 -2,6 -1,8 1,4 -0,8
FRANSA -11,5 13,5 0,1 1,4 1,1
ITALYA -6,4 29,7 11,4 -3,2 -2,6
ISPANYA -9,2 0,4 2,6 3,2 2,4
HOLLANDA 0,4 3,1 1,9 0,9 -1,8
BELGIKA -5,6 3,5 -2,0 0,6 1,1
ISVEC 0,9 2,6 2,8 -5,7 -4.2
DANIMARKA 5,0 9,7 -3,7 -0,5 1,1
POLONYA -3,3 4,5 2,9 7.3 3,0
GEK CUMH -1,8 2,6 0,0 4,1 0,7
ROMANYA 11,4 0,8 14,1 11,3 9,3
INGILTERE -15,1 10,4 7,5 -0,3 -1,9
ABD -0,2 2,2 -6,4 0,3 2,6

KAYNAK: EUROPEAN COMMISSION, 2023 KASIM
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

2024 YILI ICIN SENARYOLAR

EKONOMi PROGRAMI AYNEN SURER % 70
EKONOMi PROGRAMI VE YONETIMi DEGISIR % 20
YEREL SEGIMLER SONRASI PROGRAM % 10

DAHA RADIKAL UYGULANIR
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ORTA VADELI

EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

PROGRAM

AT ORTA VADELI PROGRAM HEDEFLERI VE BEKLENTILER
2023 2024
2022 GERCEKLESME PROGRAM HEDEFi
TAHMINi

GSYiH BUYUME YUZDE 5,5 4,4 4,0
TOPLAM TUKETiIM BUYUME 16,3 10,3 3,6
KAMU 5,0 6,0 4,3
OZEL 17,8 10,9 3,5
TOPLAM YATIRIMLAR BUYUME 1,3 5,5 3,6
KAMU 18,9 8,3 0,3
OZEL -0,6 5,1 4,0
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ORTA VADELI

EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

s g ORTA VADELi PROGRAM HEDEFLERI VE BEKLENTILER

2023 2024

2022 GE:::'&?S;WE PROGRAM HEDEFi

IHRACAT MILYAR DOLAR FOB 254,2 255,0 267,0
ITHALAT MILYAR DOLAR CIF 363,7 367,0 372,8
DIS TICARET DENGESi MILYAR DOLAR -109,5 -112,0 -105,8
HAM PETROL BRENT DOLAR/VARIL 100,8 82,3 86,7
ENERJi ITHALATI MILYAR DOLAR 96,5 71,0 77,3
TURIZM GELIRi MILYAR DOLAR 46,5 55,6 59,6
CARI iISLEMLER DENGESi MILYAR DOLAR -48,4 -42,5 -34,7
CARI ISLEMLER DENGESIi/GSYiH YUZDE -5,3 -4,0 -3,1
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

; :L',,‘

FII[\IJEII\iIé:E 2024 YILI BUTCESI; BUYUME DOSTU
Butce Kalemleri fgﬁ;?nﬁrf/ﬁr; :rgr;\l_e 2&?& ;e_?f i % Degisim

BUTCE HARCAMALARI 6.543 11.090 69,5
FAiZ DISI HARCAMALAR 5.917 9.835 66,2
PERSONEL GIDERLERI 1.327 2.534 91,0
SOSYAL GUVENLIK PRIMi 183 313 71,0
MAL VE HIZMET ALIMI 471 680 44,4
CARI TRANSFERLER 2.502 4.267 70,5
YATIRIM HARCAMALARI 539 788 46,2
SERMAYE TRANSFERLERI 685 721 5,3
DIGER 231 514 122,5
FAiZ HARCAMALARI 646 1.254 94,1
BUTCE GELIRLERI 4.930 8.437 71,1
VERGI GELIRLERI 4.271 7.408 73,4
DIGER GELIRLER 659 1.029 56,1
BUTCE DENGESI 1.613 2.653 64,5
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

2024 YILI BUTCESi VERGI GELIRi HEDEFLERI

FINANCE
Butce Kalemleri fgrzl?n?nﬁrlt\}/ﬁlk; :??I_e 2&?& al:e_lc_iLe f % Degisim
TOPLAM 4.270 7.408 24
KURUMLAR VERGISI 700 1.276 83
GELIR VERGiISI 692 1.189 72
KDV 1.380 2.498 81
otV 853 1.404 65
DIGER VERGILER 646 1.041 61

23




EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

| E TURKIYE CUMHURIYET
B MERKEZ BANKASI

MERKEZ BANKASI PARA POLITIKASI

Parasal sikilastirmanin birikimli etkileriyle dezenflasyon 2024te baslayacaktir.

2, TURKIYE CUMHURIVET
IB merkEz BANKASI

Tahmin Arali Belirsizlik Aralidi + Enflasyon Hedefleri < Yil Sonu Enflasyon Tahmini (Orta MNokta)
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@B TURKIYE CUMHURIYET EKONOM i VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

MERKEZ BANKASI MERKEZ BANKASI FAiZ ARTISI
REEL FAiZ UYGULANMAYA BASLADI

TCMB, FALZI 500 BAZ PUAN ARTISLA %40 GIKARDI TCMB, KASIM 2021'DEN BU VANA
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- @B d EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

A TURKIYE CUMHURIvE

| MERKEZ BANKAS 7.5

e TCMB FAIZLERI ARTIRMAYA DEVAM EDECEK

MERKEZ BANKASI POLITIKA FAizi YUZDE
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_Iefﬁir% EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI
ST | | MEVDUAT VE KREDI FAIZLERI

2024 DORDUNCU GEYREGE KADAR YUKSEK KALACAK

TL MEVDUAT FAIiZi %50°YE DAYANDI

1-3 ay vadeli ortalama TL mevduat faizi, %
—_|htiyag kredisi faizi, %
w Ticari kredi faizi, %

1 Aralik
KAYNAK: TCMB




Fm

EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

AT URKIYE CUMHURI Ve

™" MERKEZ BANKAS /.5
B f #IDARE MERKEZI

PIYASA FAIZ ORANLARI

2024 DORDUNCU GEYREGE KADAR YUKSEK KALACAK

HAZIRAN KASIM-ARALIK
EXIMBANK TCMB REESKONT KREDI

FAIZi % =il 2328
EXIMBANK TL KREDI FAIizi % 12,0 42.0
TCMB REESKONT FAIzi % 9,5 40,75
TCMB AVANS FAIzi % 10,0 41,75
KONUT KREDISi FAiZ ORANI % 14,0 44.0
KREDIi KARTI AKDI FAIZ AYLIK % AZAMI 1,36 3,66

KREDIi KARTI GECIKME FAIzi AYLIK %
AZAMI 1,45 3,71
KREDi KARTI NAKIT CEKIM AYLIK % 1,59 4.47
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. EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

L4 KREDILERDE BUYUME HIZI 2024 YILINDA YUZDE 25'i GEGMEZ
L2 SEGIiCi KREDI POLITIKASI; IHRACAT KREDILERI

KREDILER BUYUME ORANI YUZDE

100,6
Tuketici Kredileri

Ticari Krediler

18,5
17,6 43.HAFTALIK, YILLIKLANDIRILMIS, 1,7 13,2
KUR ETKISINDEN ARINDIRILMIS, % ; 11,3

May Tem Eyl Kas Oca Mar May Haz Tem Evi Kas 8
Ara.

-

KAYNAK: BDDK, TOM Bloomberg \8}

KAYNAK: BDDK




EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

MERKEZ BANKASI PIYASADAN TL LIKIDITESINI GEKTI

TURKIYE CUMHURIYET
MERKEZ BANKASI
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

' < ! KUR KORUMALI MEVDUATLARDAN CIKIS+DOVIZE TALEP AZ

DUSUK FAIizZ + 2024 SONUNA KADAR BITIRME + 2024 iKiNCi YARI VERGI AVANTAJI KALKACAK

KKM'DE SON 10 HAFTANIN EN YAVAS DUSUSU

Toplam KKM gecen hafta 13,4 milyar TL dasisle
2,70 trilyon TL oldu

s HAFTALIK DEG. (Sag oksen)

I e !!, W

O F & P&
& & S

KAYNAK: BDDK




EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

TCMB DOViZ REZERVI BiRIKTIRIYOR;
60 MiLYAR DOLAR NET DOViz REZERVi HEDEFi

MERKEZ BANKASI DOViZ SATMIYOR + IHRACAT DOVizi BOZMA + BILANGO SINIRLAMASI

SURECEK
TCMB DOVIizZ REZERVLERiI MILYAR DOLAR SWAP HARIC TCMB NET DOViZ REZERVI
160 MILYAR DOLAR
0
141,4
140
128,8 125,5 -10
120 116,5
100,5 -20
100
-30
80
60 -40
-41,1
-43,4
40 .50 -46,7
-49,5 -50,2
-51,8 ~ '
20 12,5 60 -55,4 -55,5
-59,0 61,2 -59,9_60,5
0
BRUT DOViz REZERVi NET DOVIZ REZERVI 7L - o m m e .
-5,7 I ] ] 9 Y Q N ] ] I o ]
o o o o o o o o o o o o
20 S N o S 2 S 2 2 2 N s =
: 33 3 3 £ 2 £ £ 2 & %
< 2 2 & 23 3§ % % 2 g %
® 17 ARALIK 2021 = 30 ARALIK 2022 m 2 HAZIRAN 2023 = 22 EYLUL 2023 = 8 ARALIK 2023 S 5" g 8~z 35 %K °°
~ - o~ (]

KAYNAK: TCMB
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\ ( ' EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI
J-re YURTDISI FINANSMANDA GELISME BEKLENTILERI
KORFEZ DEPREM KREDISI + EXIMBANK’A KAYNAK + PROJE FINANSMANI +
ULKELERI SATIN ALMA VE ORTAKLIKLAR 20-25 MILYAR DOLAR
DUNYAV?BANKASI DEPREM VE PROJE ODAKLI KAYNAK GiRi$i 13-15 MILYAR DOLAR
BANKA :
KREDILERI BANKALARIN KREDI KULLANIMI ARTIYOR
SERMAYE OZEL SEKTOR+BANKALAR+KAMU TAHVIL iHRAC}LARI
PiYASALARI 15-16 MILYAR DOLAR
PORTFOY ; : i i
YATIRIMLAR] HISSE SENEDI VE TAHVIL YATIRIMLARI 10 MILYAR DOLAR +
OZEL OZEL SEKTOR SATIN ALMALARI+ORTAKLIKLARI
FINANSMAN 8-10 MILYAR DOLAR
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EKONOMI VE STRATEJI DANISMANLIK HIZMETLERI

YURTDISI FINANSMANDA GELISME BEKLENTILERI
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

TURKIYE RiSK PRiMi GERILIYOR

7YEREL SEGIMLER SONRASI HAZIRAN AYINDA 250 PUANA INEBILIR

2024 SON CEYREK KREDi NOTU ARTISI

TURKIYE KREDi TAKAS RiSK PRiIMI CDS
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ORTA VADELI

EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

e ORTA VADELi PROGRAM DOViZ KURU VARSAYIMLARI
ORTALAMA DOLAR KURU YILSONU DOLAR KURU
60 60
50,4
50 47,8 50 458
43,9 !
42,2
40 36,8 40
30,0
30 30
23,9
20 16,57 20 18,73
10 10 I
0 0
2022 2023 2024 2025 2026 2022 2023 2024 2025 2026
B ORTALAMA DOLAR KURU ¥ YILSONU DOLAR KURU
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

YEREL

SECIMLER

SONRASI

SERMAYE
GIRISI

DOViZ KURU BEKLENTILERI

RISK PRIiMi
DUSUSU +
KREDI NOTU TCMB DOViZ

ARTISI ALIMI
YAPACAK

TCMB
BANKALARA

SWAP

BORCLARINI
ODEYECEK
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

TCMB PIYASA KATILIMCILARI KASIM AYl ANKETI BEKLENTILERI

. 2023 2024 2025
SN SONU TAHMINI SONU TAHMINI SONU TAHMIN

TUFE ENFLASYON YUZDE 67,23 41,0 23,50

TL/DOLAR KURU 30,07 39,86

MERKEZ BANKASI FAizi YUzZDE 42,50 40,00 25,78
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

DOViZ KURU BEKLENTILERI

2023 2024 2024 2024 2024
KURLAR
Q4 Ql Q2 Q3 Q4
TLDOLAR 29,50 32,00 35,00 36,00 38,00
TL EURO 31,80 35,50 38,50 40,30 42,50
EURO DOLAR 1,08 1,10 1,11 1,12 1,12
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[EEE. %
MINIMUM

EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

W AGE —ﬁ

-l

UCRETLER + ENERJIi + VERGILER

UCRETLER

ASGARI UCRET % 40-45 ARASI ARTIS

ENERJI FIYATLARI

YEREL SECIMLER SONRASI KADEMELI ARTIS
% 15 -20 + % 10-15

SUBVANSIYONLAR

YEREL SEGIMLER SONRASI KADEMELI AZALTMA
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ECONOMY AND STRATEGY CONSULTANCY SERVICES
.
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EMONOMI VE STRATEJI DANISMANLIK HIZMETLERI

INSAAT SEKTORU VE
MALZEME SANAYI
2024 ONGORULERI
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

44 INSAAT SEKTORU

2020 SALGIN SONRASI BOZULAN DENGELERDE NORMALLESME

2023’TE DEPREM+SEGIM+EKONOMi POLITIKA DEGISIKLIGi
2024 GECiS VE NORMALLESME DONEMi OLACAK
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

INSAAT SEKTORUNDE BELIRLEYICi UNSURLAR

YEREL SEGIMLER ONCESi HAREKETLILIK

ALINAN YAPI iZINLERI

DEPREM BOLGESIi FAALIYETLERI + DEPREM TAHVILi iIHRACI

KENTSEL DONUSUM + KENTSEL DONUSUM BASKANLIGI
FINANSMAN iHTiYACI

YUKSEK FAIZLER + YUKSEK INSAAT MALIYETLERI + KONUT TALEBINDE
DUSUS + YABANCI TALEBINDE DUSUS + FiYAT BELIRSIZLIGi

KAMU YATIRIMLARINDA YAVASLAMA

VERGIi DUZENLEMELERI + ENFLASYON MUHASEBESI

UCRET ARTISLARI + CALISAN SIRKULASYONU + NITELIKLI iSGUCU AGIGI

o olaladD 3]

N
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EKONOMI VE STRATEJi DANISMANLIK HIZMETLERI

= INSAAT SEKTORU + MALZEME SANAYI
~ 2024 YILINDA NEREYE GIDIiYOR ? ; NORMALLESME

1 TALEP TARAFINDA NORMALLESME

FIYAT VE MALIYETLERDE NORMALLESME
URUN FIYATLARINDA ARTIS + DALGALANMA + NORMALLESME

MUTEAHHIT + SANAYICi + DAGITIM KANALI
ILISKILERINDE YENILENME

4 YENILEME PAZARINDA YAVASLAMA

INSAAT SEKTORUNDE % 3-4 BUYUME
5 MALZEME SANAYINDE % 4-5 BUYUME
MALZEME IHRACATINDA % 5 ARTIS
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ECONOMY AND STRATEGY CONSULTANCY SERVICES

EKONOMi VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI

EKONOMIi VE STRATEJi DANISMANLIK HiZMETLERI
SERGUL SOKAK, SARAL SITESi C.BLOK D.10 GAYRETTEPE-BESIKTAS ISTANBUL TEL 0212 352 87 95

www .esdh.com.tr
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