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Aktuelle Situation

Die turkische Wirtschaft durfte im 1. Quartal dieses
Jahres um 5,7 % gewachsen sein, wie eine Umfrage unter
Okonomen Ende Mai ergab, da die Binnennachfrage die
Wirtschaft ankurbelte. Im Gesamtjahr durfte sich das
Wachstum aufgrund einer strafferen Wirtschaftspolitik
auf 3,2 % abkihlen. Die mittlere Schatzung einer Umfrage
unter 12 Okonomen lag bei einem Wachstum des
Bruttoinlandsproduktes (BIP) von 5,7 % im 1. Quartal. Die
Prognosen lagen zwischen 5 % und 7 %. Eine
Mindestlohnerh6hung und vorgezogene Kéufe von
Haushalten in Erwartung einer héheren Inflation in der
Zukunft fuhrten zu starkem Wachstum im 1. Quartal.
Volkswirte erwarten, dass der Haupttreiber des
Wachstums im 1. Quartal der private Konsum war,
angesichts des Impulses durch die Mindestlohnerhdhung
und der Geschwindigkeit aufgrund der entkoppelten
Inflationserwartungen. Die wirtschaftliche Abschwéachung
in der 2. Jahreshalfte werde aufgrund der strafferen
Geldpolitik starker ausfallen als bislang erwartet.
Okonomen prognostizieren fur dieses Jahr ein jahrliches
BIP-Wachstum von 2,8 %. Die tiirkische Wirtschaft wuchs
2023 jahrlich um 4,5 % und im 1. Quartal desselben Jahres
um 4 %, trotz einer Abschwachung bei den wichtigsten
Handelspartnern und verheerender Erdbeben im Februar.
Die Regierung hat erklart, dass die MaRnahmen dazu
beitragen wirden, die Inflation von derzeit fast 70 % zu
senken, wahrend gleichzeitig die Zusammensetzung des
Wirtschaftswachstums verandert und nachhaltige
Wachstumsniveaus erreicht wirden. Im September
angekindigte Prognosen zeigten, dass die Regierung fur
dieses Jahr mit einem Wirtschaftswachstum von 4 %
rechnet. Das BIP-Wachstum im Jahr 2024 dirfte laut der
mittleren Schatzung der Reuters-Umfrage bei 3,15 % und
damit unter der Prognose der Regierung liegen. Die
Vorhersagen lagen zwischen 2,8 % und 3,5 %. Die
tirkische Zentralbank hat im Rahmen ihrer
turnusmafigen Sitzung Mitte Mai wie erwartet den
Leitzinssatz den 2. Monat in Folge unverandert bei 50 %
belassen. Die Bank erklarte in einer Stellungnahme: ,,Die
Auswirkungen der geldpolitischen Straffung auf die
Kreditbedingungen und die Inlandsnachfrage werden
genau beobachtet.” Angesichts der verzdgerten
Auswirkungen der geldpolitischen Straffung hat das
Komitee beschlossen, den Leitzins unverandert zu lassen,
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bekraftigte jedoch, dass es den Inflationsrisiken weiterhin
groRBe Aufmerksamkeit schenke. ,,Die straffe Geldpolitik
wird beibehalten, bis ein deutlicher und nachhaltiger
Ruckgang des zugrunde liegenden Trends der monatlichen
Inflation zu beobachten ist und die Inflationserwartungen
dem projizierten Prognosebereich entsprechen. Die
geldpolitische Haltung wird verscharft, falls eine deutliche
und anhaltende Verschlechterung der Inflation zu
erwarten ist. Die Entschlossenheit hinsichtlich der straffen
Geldpolitik wird den zugrunde liegenden Trend der
monatlichen Inflation durch eine MaRigung der
Inlandsnachfrage, eine reale Aufwertung der Turkischen
Lira und eine Verbesserung der Inflationserwartungen
senken. Folglich wird sich in der zweiten Jahreshalfte eine
Desinflation einstellen.“ Das Ergebnis der Mai-Sitzung
wurde von allen Analysten erwartet. Es folgt auf eine
Beibehaltung im April und eine Zinserhéhung um 5
Prozentpunkte im Méarz. Die Inflation stieg zu
Jahresbeginn stark an, aber die Zahlen fiir April lieferten
ermutigende Anzeichen dafiir, dass der Preisdruck
nachlasst. Die Inflation werde nach Ansicht einiger
Analysten im Mai wahrscheinlich einen H6chststand von
etwa 75 % im Jahresvergleich erreichen, und die
Zentralbank sei zuversichtlich, dass sie das Jahr bei rund
40 % beenden werde. Um das zu erreichen, ist in den
kommenden Monaten eine ziemlich starke Verlangsamung
der monatlichen Preisinflation erforderlich, und wéhrend
dieser Prozess greift, ist eine langere Zinspause
wabhrscheinlich. Das Wachstum der Einzelhandelsumséatze
liegt bei etwa 20 % und das Verbrauchervertrauen ist auf
dem hochsten Stand seit fast einem Jahr. Eine Umfrage
der in Istanbul ansassigen Kog¢ University unter
Haushalten im Mai ergab, dass diese fur das Jahresende
mit einer Inflation von 92 % rechnen, das ist mehr als
doppelt so viel wie die Prognose der Zentralbank selbst.
Die Inflationsbekampfung h&ngt nun von einer besseren
Koordinierung zwischen Geld- und Fiskalpolitik ab — sowie
von der Geduld von Prasident Recep Tayyip Erdogan, falls
die Wirtschaft ins Stocken gerat. Erdogan, der lange Zeit
ein Verfechter und politischer Nutznie3er des billigen
Geldes war, anderte vor einem Jahr abrupt seinen Kurs
und Uberliel3 einem Team von Technokraten die Kontrolle
Uber die Wirtschaft.

1 Quelle: Thomas Neis, Dipl.-Bankbetriebswirt mit Analysten-Diplom der International Federation of Technical Analysts (IFTA). comdirect halt diese
Quelle fur zuverlassig. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben kdnnen weder comdirect noch Thomas Neis Gewahrleistung tbernehmen.
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Ausblick

Ein starkeres Engagement zur Eindammung der Inflation
schafft die Voraussetzungen fur Malinahmen wie starkere
Haushaltsanpassungen zur Verringerung des
Haushaltsdefizites und den Verzicht auf eine
voribergehende Lohnerhdhung in den kommenden
Monaten. Die Zentralbank erwartet, dass sich nach dem
nachsten Monat eine negative Produktionslicke — bei der
die Wirtschaft weniger produziert als ihre langfristige
Kapazitat — auftun wird, der Punkt, an dem ein
Nachfragedefizit beginnen sollte, die Inflation zu bremsen.
Die turkische Wirtschaft ist zu Jahresbeginn
wahrscheinlich schneller gewachsen, da die Verbraucher
eine Expansion vorantreiben, die bisher immun gegen eine
Reihe aggressiver Zinserh6hungen war, die die
Binnennachfrage dampfen sollten. Den Motor der
Wirtschaft im Leerlauf zu halten, war eine
Herausforderung, da viele Turken ihre Ausgaben in
Erwartung eines Wahrungseinbruches nach den
Kommunalwahlen im Méarz vorgezogen haben. Und da die
Haushalte bis zum Jahresende mit einer Inflation von fast
3-stelligen Zahlen rechnen, kauften die Kaufer weiterhin,
was sie sowieso getan hatten, aber moéglicherweise zu

Wechselkurs EUR/TRY
Zeitraum: 3 Jahre
40,00 1
35,00 frrrs
30,00 pes
25,00 ‘,J
20,00
15,00 "’
10,00 ==
5,00 T T T T T T T T T T T T T
SES XYY NNNARIERBIRIVBIIR
5785257853 :25%885¢82%25

hoéheren Preisen. Das Ergebnis ist wahrscheinlich ein
letzter Spurt, bevor eine wirtschaftliche Abkihlung
einsetzt. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) stieg im 1.
Quartal jahrlich um 5,8 % nach 4 % in den
vorangegangenen 3 Monaten, so die mittlere Prognose der
Analysten. Die jungsten Daten zeigen auch, dass das BIP-
Wachstum gegenuber dem Vorquartal arbeitstags- und
saisonbereinigt auf 1,6 % gestiegen ist. Der Riickgang der
Binnennachfrage ist noch immer begrenzt und die
Gesamtnachfrage ist weiterhin starker als das Angebot.
Eine relativ gro3zuigige Finanzpolitik hat nicht dazu
beigetragen, die Nachfrage nach Konsumgutern und -
dienstleistungen einzudammen, was einer der
Hauptgrinde dafur ist, dass die Inflation weiterhin extrem
hoch liegt. Die turkische Wéahrung setzte ihre
Abwertungsbewegung gegentber dem Euro (und auch
gegeniuber dem US-Dollar) weiterhin ungerthrt fort.
Bislang ist weiterhin keine nachhaltige Kurserholung der
Turkischen Lira in Sicht.

(Anmerkung: Die Darstellung der Kurs-Charts erfolgt in der am Devisenmarkt tblichen ,,Mengennotiz“. Ein Rickgang dieser Notierung bedeutet,
dass die dargestellte Wahrung gegentiber dem Euro an Wert zunimmt. Ein Anstieg der Notierung bedeutet hingegen, dass die dargestellte
Waéhrung gegeniiber dem Euro an Wert einbuf3t.)

1 Quelle: Thomas Neis, Dipl.-Bankbetriebswirt mit Analysten-Diplom der International Federation of Technical Analysts (IFTA). comdirect halt
diese Quelle fir zuverlassig. Fur die Richtigkeit und Vollstandigkeit der Angaben kénnen weder comdirect noch Thomas Neis Gewahrleistung

tubernehmen.



