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HAZIRAN’DA DUNYA-ALEM POLITIKA KONUSACAK

Siyasette yeni donem Erdogan-Ozel zirvesi ile bashyor

Yerel secimden bu yana siyasetteki trendleri tahmin etmekte ¢ok zorlandik. D&rt basat aktér olan AKP,
CHP, MHP ve DEM’in goklu ve kendi i¢inde tezatlar barindiran stratejileri bunun ilk nedeni. Daha énemlisi,
‘oyun” rekabetci degil artik. Aktdrlerin siyasetin yuksek duvarlarinin Ustinden atlayarak birbirleriyle
pazarliga girismesi, ve her ikili pazarligin tim aktérlerin oyun planini etkilemesi, bizi iginden ¢ikilmasi zor,

dinamik bir denklemin aciz gézlemcisi konumuna disurdu.

Haziran ayinda Erdogan-Ozel zirvesi ile oyunun kurallarinin netlesecedi ve aktorlerin manevra alaninin
Olgulebilir hale gelecegi gorustndeyiz. Denklemi sadelestiren ikinci gelisme ise Turkiye’nin giindemini kara
bir bulut gibi kaplayan Ayhan Bora Kaplan (ABK) getesi davasi ve Sina Ates cinayeti. Bu iki olayr AKP-
MHP iligkisinin disinda distinmek mimkin degil. Sali giini Sinan Ates cinayetinin azmettiricisi olarak
bilirkigi raporuna giren eski MHP Mersin Milletvekili Olcay Kilavuz'un partideki goérevinden alinmasi ve Al

Yerlikaya’'nin Bahgeli ziyareti de Haziran'da siyasette belirsizliklerin azalip, heyecanin artacaginin isareti.

Hafta sonu yapilacak geleneksel AKP Kizilcahamam kampindan sonra, Erdodan’in yerel secimler
ardindan vaadi olan parti ve birokraside degisimi baglatmasi olasi. Ama, goérislerine saygl duydugumuz
uzmanlarin ekseriyetinin tersine, biz Erdogan’in partisinde dahi hakem/oyun kurucu rolina ifa etmekte
zorlandigi dislncesindeyiz. Kizilcahamam, Erdogan’in karar vermesi kadar parti icindeki hiziplerin

meydan savas! ve muzafferlerin onunla pazarlida oturmasiyla da sonlanabilir.

Egder Erdogan kamp sonrasi kadro yenileme ve en azindan parti i¢i siyasetin yonunU tayine dair icraat

baglatirsa, bunlarin Ozel’e sunulacak hediyeler mahiyetinde olmasini da bekleyebiliriz.

Bu ziyaret niye énemli? Erdogan’in yeni anayasa ve “milli meselelerde” yani dis politkada Ozel'den

karsiliksiz destek isteyecegi kesin, ve zaten bu tir zirvelerin egilimine de uygundur. Ekonomim’den Besti

Karalar'in duyumu ise saglam bir pazarhdin baglayacaginin isareti, yani bu haber dogruysa, Erdogan

pazarliga hazir gidecek:



https://www.ekonomim.com/gundem/erdogan-chpye-hangi-basliklarla-gidiyor-haberi-745519
https://www.ekonomim.com/gundem/erdogan-chpye-hangi-basliklarla-gidiyor-haberi-745519
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“Erdogan’in, CHP Genel Bagkani Ozgir Ozele, gerek Cumhurbagkanhd Hikimet Sisteminin
aksakliklari, gerekse bakanliklarda yasanan aksakliklari yapici bir sekilde dile getirmelerinin varsa

onerilerinin de kendileri igin kiymetli olacagini sdyleyecegi tahmin ediliyor.

Cumhurbaskani Erdogan’in, Ozel'in giindeme getirdigi, ‘emeklilerin durumu, Gezi Davasi tutuklularinin
yeniden yargilanmasi, belediyelerin borglari, kayyum atamalari...” basgliklarina da ziyaret sirasinda agiklik

getirecedi belirtildi.

Erdogan’in goérismede, ‘siyasette diyalogun’ dnemine dikkat ¢cekecedi ve bu mizakerelerin devam
etmesini dile getirecegi de kaydedildi. Degisik konularda mizakerelerin, parti ve Meclis yonetimi ile de

devam etmesi gerektigine dikkat cekecedi belirtildi”.

Bizim yorumumuz soyle: Erdogan Ozel'den yeni anayasaya destek icin ne tiir jest/tavizler istedigini dgrenip
nimet-kulfet dengesi hesabina girisecek.

Ozel ne isteyebilir? Gezi ve Kobane davalarina hassasiyetini biliyoruz. SOZCU TV’ye konusan Altan
Sancar’a goére, Osman Kavala’'nin yeniden yargilanmasi hala gindemde!. Kobane davasi da temyize
gidecek. Bu konuda AKP iginde ciddi bir bélinme var, ayrica Bahgeli'nin kirmizi gizgisi. Erdogan ne kadar

taviz verebilir emin degiliz.

Ozel, toplantida degisik bir strateji de izleyebilir. Anayasa pazarligina baslamak igin Kobane ve Gezi
onkosullarinda esneklik gdsterip, yerine emekliye ylksek oranda yari-yil zammi talep edebilir. Erdogan bu
maliyeti 6der mi, karar vermek cok zor, ama okurlarimiz i¢in zirvenin yalniz siyaset degil, ekonomi

baglaminda kritik oldugunun altini ¢izmek istedik.

Ozel'in 3cl bir yolu da olabilir. Erdogan’a higbir kosulda yeni anayasaya yanagmayacagini, yeniden
secilmek istiyorsa, CHP’nin 2025’in ikinci yarisinda erken sec¢ime razi oldugunu deklare eder. Pazarhdin

bu mecraya dokulmesinin ekonomik nemini takdirini okurlarimiza birakiyoruz.

Erdogan, Ozel zirvesinden edindigi izlenimlere gére, Bahgeli'yle ortakliga yaklasimini belirleyecek.
Bahgeli'nin tim cabalarina ragmen, Yiksek Yargi’da baslayip ABK ve Sinan Ates dosyalarina yayilan
AKP-MHP bilek guresi, bize Erdodan’in ortakliktan sikintili oldugunu animsatiyor. Cevap veremedigimiz

soru su: Erdogan Bahgeli’den tam olarak ne istiyor? Bosanma mi, Gezi davasi, Kirt meselesi hatta Bati’'yla

1 Abdiilkadir Selvi 3cii kez Osman Kavala’nin serbest birakilmasini istedi. Selvi'nin her goriisi Erdogan’in mesaji
degil, ama bu konuda israri ya partide derin bir hiziplesme, ya da Erdogan’in sézciisi oldugu izlenimini uyandiriyor.
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iliskilerde yumusama gibi davranis degisiklikleri mi? Bu sorunun cevabini anlamak icin MHP cephesine

donelim.

Bahceli bu kez ¢ok zorda

Uzun slredir parti orgutleri ve burokraside cereyan eden, ama yerel segimden sonra iligskinin temel
karakterini belirleyen AKP-MHP ¢ekismesinde ilk roundu MHP kazandi. Osman Kavala hapiste, Kobane

davasinda savcilar yeni saniklar kesfedip, 38 yil hapis isteminde bulundu bile.

Bahceli, yumusamaya kesinlikle karsi. AKP-CHP arasinda guiven tesisi, onun Erdogan Ustiindeki mutlak
vetosunu kirar. Denklemin 6te yaninda, Ali Yerlikaya gorevden alinirsa, Bahgeli Erdodan’i kendi

yoriingesine sabitleyip, DEM’i kapattirma hedefine yénelecek.

Ama, elindeki kozlar ¢gok saglam degil. Daha da kétlsu, bir ara ABK davasinin Ustinua értebilecek noktaya
yaklasirken, Sinan Ates davasinda azmettirici olarak suglanan Olcay Kilavuz’un basina gelecekleri fark
edip, bildiklerini anlatacagi tehdidi oyunun kaderini degistirdi. Kilavuz halen supheli ve g6z altina alinabilir.
Bahceli 6nce herkese hodri meydan ¢ekip “bildiklerini anlatsinlar’ deyip, sonra Kilavuzu gérevden alarak
koruma kalkanini sonlandirdi ve bizce hata yapti. Sirada, Ayse Ates’e gore, cinayeti planlayan ikinci isim,

Ulkii Ocaklari Bagkani Ahmet Yigit Yildirim var. Savcilik ona da uzanirsa, Bahgeli zor durumda kalir.

Ama, oyunun bu turu Erdogan lehine sonuglanir da diyemiyoruz. ABK davasina Sileyman Soylu'nun

karismasi ve elindeki AKP’lilere iligkin istihbarat dosyalarin kabarikhgdi, Erdogan’in oyun alanini daraltiyor.

Bu cekismede artik uzlasarak iki davanin da kapatiimasi olasiligi ortadan kalktl. Bahgeli, pazarlik etmek
zorunda kalacak, aksi halde ortaya ¢ikan deliller partiyi kapatma davasiyla yiz ylze birakabilir. Bahgeli,
ara-c6zum olarak milliyet¢i gencleri sokaga dékmeyi, ya da Erdodan’t hazir olmadigi bir erken segime

destek vermekle tehdit edebilir.

ilerde fikrimizi degistirebilmek kaydiyla, Erdogan-Bahgeli ittifakinin siirmesinin gok zor oldugu tahminini
yapiyoruz. Uluslararasi kuruluslar ve belki de bazi devletler, Simsek vasitasiyla yalniz Kobane-Gezi
davalar degil, Mafya faaliyetleri nedeniyle de Turkiye’'nin yaptirim yiyebilecedi ya da kaliteli sermaye

girisine cevaz vermeyeceklerini hatirlatma asamasinda olabilirler.
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G-7 Rusya ve Cin’e seferberlik ilan etti

Putin, Ukrayna’da umdugumuzdan 6te bir basari saglarken, bu yaz ilk saldirida isgal edip, sonra
Ukrayna’nin 6zgurlestirdigi biylk kentlerden birini yeniden ele gegirmesi icten degil. Ancak, bunun maliyeti
¢ok agir olmali ki, yakin gevresi Reuter’se ateskesi gorismeye hazir oldugunu sizdirdilar. Belki de ateskes

teklif Trump’in secilmesi halinde Kongre ve Pentagon’a karsi elini gligclendirmek igin.

Putin’in Ukrayna’da ilerlemesi hemen diger fay hatlarini tetikledi. Cin, Tayvan’a deniz ambargosu koyma
tehdidini masaya slrerken, siyasi partileri de birbirine dusirmeyi becerdi. Tamamen spekilatif bir gorus
ama, Batr’nin Putin’e yeterince direnmemesi, Netanyahu’yu Refah’daki acimasiz soykirimi sirdirmek igin

cesaretlendirmis olabilir.

Artik siiphe yok. Dinya 2ci Soguk Savasin acilis sahnesinden oyun ortasina gegiyor. Bu goérisiimiize ¢cok
saglam kanitlar G-7 zirvesinden geldi. G-7 tarihinde ilk defa devlet ismi zikrederek Cin’i adil olmayan
ticareti tesvik politikalariyla sugladi. Uye (lkeler, hatta gerekirse Grup ortak yaptirmlarla Gin’in siirekli
genisleyen yeni teknoloji Uretme kapasitesine karsi sanayi altyapilarini koruyacaklar. G-7 ayrica Rusya’nin
dondurulan mali varliklarinin bir sekilde teminat verilerek Ukrayna’ya askeri destek saglanmasi bashgdinda
da uzlasmaya yakin. Devam edelim, hafta basinda 3 Baltik Ulkesi, Polonya, Finlandiya ve Norveg

Rusya’yla sinirlarini ortaklagsa IHA denetimiyle koruma karari aldilar.

Manzara ¢ok acik, siyaset biliminde Tukidides Tuzagi olarak tanimlanan, hegemon ve rakibinin
istenmeyen savasa suriklendigi yoldayiz. Trump’in segilmeyip, taraftarlarini isyana tesvik etmesi, Xi
Jinping’in karmasadan yararlanip Tayvan Bodazi'nda askeri bir maceraya girismesi gibi ¢cok Kara Kugu

senaryolar disinda savas beklemiyoruz. Ama, onun uzantisi olan 2i Soguk Savas basladi.

Bu Soguk Savas’in ¢ok uzun slirecegi ve diinya ekonomisine her yil dozu artan zarar verecegini de gérmek

lazim. Peki ama bizim a¢imizdan ¢ok belirgin bu tehlike niye mali varliklarda fiyatlanmiyor?

Haziran’da herkes siyaset konusacak

Mayis éncu bilesik PMI verileri de agik¢a gosterdi, dinya ekonomisi yumusak inisi geride birakip hizlanma
evresine geciyor. ABD mucizesi yaninda, kalicihdina ikna olmasak da Cin’in devreye girmesi ve Euro-
bdlgesi’nde en kétlsuniun geride kalmasi, 6nimuizdeki 3 ay zarfinda ivmenin strecegdini distunduriyor.

Mayis ayinda rapor edilen Asya GOU PMT’lari da canlanmayi dogruluyor.

2024 basinda resesyon beklerken, nasil bu noktaya geldik diye sorarsaniz, birkag cevabimiz var:



https://www.reuters.com/world/europe/putin-wants-ukraine-ceasefire-current-frontlines-sources-say-2024-05-24/?utm_source=Sailthru&utm_medium=Newsletter&utm_campaign=Daily-Briefing&utm_term=052424&user_email=4b6ae94616e0bd7f1b3d8ce40dfd3d173448cc9989a80e9aac1901ef1f99e752
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o Gegmis dongulere nazaran sirketler istihdam azaltmakta ¢ok istahsiz—emek stoklama sendromu.

e AMB-Fed faizleri 21ci Yiizyilin zirvesinde, fakat diisiik kredi notlu sirket ve GOU tahvillerinin
spreadleri gok dar. Diinya pandemiden sonra azalan kaldiraci hizla ve istahla artiriyor.

e Dunyanin doért bir kbsesinde devam eden segimler ylzinden maliye politikalari oldukga gevsek,
biyimeye katki verecek yénde.

e Bu hususta teorik ve empirik veriler gok net degdil, ama ¢ok yonli teknoloji devriminin bu ylzyilda
goérmedigimiz glicte bir 6zel sektor sabit sermaye yatirimi furyasi baslatmis olmasi mimkin.

o Paralel olarak, yesil ekonomiye dénus de ayni kanaldan global ekonomiyi besliyor.

Ancak, bu trendler kalici olacak diyemeyiz. Yilbasindan bu yana yayinlanan Dinya Bankasi, IMF, BM, vb
gibi ulusistiu kuruluslarin tahminlerinde 2024-2025 blyUmesi yukari revize edilse de, uzun vadeli gérinim
zayif. Dinya, 2020-2030 déneminde gec¢misi aratacak bir yavaslikta seyredecek. Bu kehanet, Haziran

ayinda mali varliklarin Fed ve biylime odagindan c¢ikip siyasete géziini dikmesi ile hayata gegebilir.

Haziran’da Hindistan ve Meksika sec¢imlerinin sonuglarini alacagiz. GAC’i de yeni bir koalisyonun iktidar
geldigini gorebiliriz. Sonra Avrupa Parlamentosu ve Birlesik Krallik segimleri var. Anilan her Ulkede
piyasalar ve reel ekonominin siyasetten beklentileri var. Hindistan 6érneginde, Modi'nin 400'den az

sandalye kazanmasi, yatirimcilarin siyasetin istikrara katkisini sorgulamasina neden olabilir.
Reuters i¢in yazan Mike Dolan’in makalesinde su ifadeler yer aliyor:

“ABD baskan adaylari, 27 Haziran’da televizyonda yapilacak ilk tartismayla kampanyalarina her

zamankinden daha erken baslamaya hazir géranayor...

Su anda ABD segim tarihini kapsayan dolar ddviz kurlarindaki alti aylik ima edilen oynaklik (opsiyon
volatilitesi), bir yil dncesine gbre yaklasik iki tam puan asagida; gecen ay yeniden énemli dlgide azald1.
Ek olarak, VIX hisse senedi oynakhgdi endeksi dort yilin en dusuk seviyesinde. MOVE tahvil oynakhdi ise

iki yilin en dusik seviyesine indi!



https://www.paraanaliz.com/2024/doviz/mike-dolar-reuters-piyasalar-politik-riskleri-fiyatlamaya-basliyor-g-87226/
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2022

US DOLLAR CURRENCY VOLATILITY INDEX
EURO TO USD 6M FX VOLATILITY
UK POUND STERLING 6M FX VOLATILITY
US DOLLAR INDEX DXY (RH Scale)

—— CBOE SPX VOLATILITY VIX (NEW) (RH Scale)

Source: LSEG Datastream

[Bir Uzman] “Bu sefer kesinlikle 2020’nin ayni asamasinda oldugundan daha fazla piyasa ilgisi var’ dedi.
“TV tartismalarini 6ne tasidiklari icin, Trump artik ne yapabilecedine ¢ilgin haberleri netlestirme sansina
sahip.” Trump stratejistlerinin Fed’in badimsizligini azaltmayi planladidi ve eski ticaret bakani Robert
Lighthizer'in ihracati artirmak icin dolar zayiflatma plani hakkindaki basinda cikan haberlere atifta

bulunarak, “Trump, gelecek ay da bu konulara vurgu yaparsa, piyasanin ilgisini GUstline gekecek” dedi”.

Ozetle, global ekonomiye siyasetten akacak sok, kur oynakliginin cogmasi ve borglanma spredlerinde

genislemeyle baslayabilir.
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Tiirkiye Ekonomisi: Mehmet Simsek’in tasarruf planlar netlesiyor

Artik kesin, bir iki hafta icinde Mehmet Simsek ikinci tasarruf paketi ile kamuoyunun éniine ¢ikacak. Bu
paket emlak ve konut alim satim vergisi ve kurumlar vergisi hasilatini artirma Uzerine kurulu. Herhalde
okurlarimiz Simsek’in planlarindan basina yansiyanlari takip ettiler. Biz en kapsamli tasarruf paketi agilirsa

ne kadar ek vergi elde edilebilecedinin pesindeyiz.

Emlak uzmanlarina gore alim-satimda gergek fiyat lizerinden vergilendirme senede $2 milyar gelir
saglayabilir. Asgari kurumlar vergisi ve istisnalarin kaldirilmasi, degeri TL2 trilyon olarak ifade edilen bir
geliri vergilendirmeye agacak, ancak ne kadari toplanir? Bunu hesaplayamiyoruz. Yine de, hasilat

hedefleri baglaminda bu paketin de ilki kadar mitevazi kalacagdi kanaatindeyiz.

Ancak, Simsek’in maliye politikasiyla sinavi burada bitmiyor. Tlrkiye Gazetesi sdyle yaziyor:

“‘AK Parti kaynaklari, Maliye Bakanhdrnin yaptigi ¢alismalarin kisa sure igcinde Meclis gindemine
gelecegini, tatil 6ncesinde ekonomi alaninda hazirlanacak bir torba teklifle, vergi mevzuatindaki
glncellemelerin yasalastirilacagini kaydetti. Uygulamaya giren tasarruf tedbirlerinin yani sira yeni vergi
paketi, kayit disi ile micadele ve ihale mevzuatinda yapilacak dedisikliklerin yansimalari eylilden itibaren

gorilecek. Bu kapsamda, ortaya gikacak yeni rakamlarla Orta Vadeli Plan eylll ayi iginde glincellenecek”.

Eger Simsek Erdogan’i Kamu ihale Yasasi'nda yandaslara rant aktarimini azaltacak élglide revizyona ikna
ederse, halihazirda 2025 igin oldukga karamsar gorlsiumizi degistiririz. Mehmet Simsek’in butge
aciklarini kapatma konusundaki ¢abalarini takdir ediyoruz, fakat kenarindan-késesinden ufak isiriklar
alarak, sorun ¢dzllmez. Calisma Bakanrna gore, 5 yilda 2.5 milyon EYT’li daha emekli olacak. Yani,

batcenin yapisal agiklari dngorilebilir ufukta genisleyecek.

Butce aciklariyla micadelenin kamu borg yUkinu azaltmak icin degil, dezenflasyona destek amaciyla
yuritildugl tezine de sicak bakariz. Gergekten de Tirkiye GOU liginde oldukga disik bir kamu
borcu/GSYH’ye sahip. Yine de, cok kaba bir hesapla ifade edelim, deprem harcamalari da dahil faiz-digi

batce acigini sifirlamayan tedbirlerin enflasyon beklentilerini kiracagina inanmakta glgluk ¢ekeriz.

Asagida anlatacagiz, bu beklentilerin TCMB anketinde 6lg¢lilenden ¢ok daha yliksek olmasi s6z konusu..



https://www.turkiyegazetesi.com.tr/ekonomi/yeni-paket-yolda-kaldirilan-vergiler-geri-gelecek-1043100
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Ko¢ Universitesi-KONDA Hanehalki Enflasyon Beklenti Anketi dudak uguklatt

Bu anket ekonomistler i¢in bulunmaz nimet, ¢unkd enflasyon beklentilerini 6l¢ebilmek igin tahmin gucu
nerdeyse sifir olan TCMB Aylik Beklenti anketi 6tesinde bir veriye ihtiyacimiz vardi. Cehaletimizi affedin,

bu anket diizenli yapiliyormus da bizde Sali gini Tirkiye Gazetesi'nde ¢ikan haberden sonra “jeton

dastu”.

Haberin 6zeti sdyle: Mayis 2024 itibariyla yillik enflasyon beklentisi yizde 113, yil sonu enflasyon beklentisi

ise yuzde 92 olarak agiklandi.

Daha sonra, haberin izini takip edince, Kog Universitesi websitesinde Ocak sonuglarini da bulduk: 12 ay

sonrasi enflasyon beklentisi: %70.5

ENAG gibi bu anketin de zaman iginde spekiilasyona neden olmasi mumkin, hissedilen enflasyonu

abartil élglyor olabilir. Fakat, bu supheler bazi ¢cikarimlar yapmamiza engel degil.

e Enflasyon beklentileri, TCMB anketi zittina diismiyor, yikseliyor.

e Bu anket niye surekli yUkselen mevduat ve kredi faizlerine karsin halkimizin tiketimden
vazgegmedigini gayet guizel anlatiyor.

e Soylemeye gerek var mi? Ankette olclilen 12 ay sonrasi enflasyon beklentisinin yarisi dahi gergek

olsa, para politikasI gevsek kalir.

Dolayisiyla 2024 hatta 2025 yilindan faiz indiriminden s6z edilmesi dogru olmaz. Kur ve baz etkisiyle,
hatta belki 4C’de i¢ talebin kismi sogumasiyla 2025’in ilk yarisinda enflasyona karsi edinilmesi mimkin
kazanimlar para politikasinda en ufak bir gevsemeyle dahi kaybedebiliriz. Sosyal medyada ¢ok elestiri
aldik, ama “milletimizin yarari i¢in” tekrarlayacagiz. Siki para ve bitge politikasi bile enflasyon canavarini
inine sokmaya yetmeyebilir. Blyuk olasilikla asgari Ucret basta tim kamu tarafindan 6édenen/belirlenen
gelirlerin gelecek, yani TCMB’nin projekte ettigi enflasyona gére ayarlanmasi gerekecek. Bu adimin

yaratacag! sosyal patlama Erdodan’in gégusleyebilecegini asabilir.

Ve nitekim, 2C’de i¢ talep sogumuyor.....

Foreks Haber Merkezi'ne gére “ekonomistlerin 2024 yili birinci ¢ceyrek donemi icin GSYH'ye iligkin yillik

medyan tahmini ylzde 5,5, ortalama tahmin ise yiizde 5,6 bliyiime yéniinde olustu”.

Foreks Haber'in 13 ekonomist ile diizenledigi anket sonucunda, 1. ¢eyrek igin en yuksek ve en disuk

tahminler ylizde 7,0 ve yuzde 4,0 olarak gerceklesti”.



https://www.afyonturkeligazetesi.com/koc-universitesi-ve-konda-dan-carpici-anket-hanehalkinin-yillik-enflasyon-beklentisi-ortaya-cikti/69398/
https://www.paraanaliz.com/2024/ekonomi/foreks-haber-gsyh-anketi-buyume-ilk-ceyrekte-kuvvetli-g-87377/

istanbul
‘jarlalytics 2

Hatirlatalim, biz Tirkiye’nin ¢ikti fazlasi Giretmeyen yani enflasyonist olmayan GSYIiH biiyiime hizinin %3-
3.5 arasinda oldugu goérustindeyiz. Ekonomi yilin kalan kisminda da bu hizla blytrse, cari agikta edinilen
kazanimin kaybedilmesi riski var. Hakeza, dezenflasyonu da unutmak gerekebilir.

TCMB ve Mehmet Simsek devamh 2C2024'te ekonominin sogudugunu 6ne siriyor. Bu bir gergek, fakat
soguma hizi gok yavas. Duzenli okurlarimiz bilir, Gstlinde ¢alistigimiz bir konuda bizden daha 6zl yazani

bulduk mu, galmaktan hi¢ cekinmeyiz. Bakalim Akbank Arastirma soguma konusunda ne demis:
“Iktisadi Yénelim Anketi mayis ayi verilerine gore, imalat sanayi bir énceki aya gére yavagladi.

Kapasite Kullanim Orani mevsimsellikten arindirilmis olarak aylk 0,4 puan azalisla %76,6'ya gerilerken,
Reel Kesim Guven Endeksi de tarihsel ortalamasinin altina indi. Sektérel giiven endeksleri iktisadi
faaliyetteki yavaslamanin perakende sektérinde daha belirgin olmak Uzere imalat sanayii digindaki
sektorlere de yayildigina isaret etti. Ancak yavaslama heniiz sert degil.

Veriler hem i¢ hem dis talepte yavaslamaya isaret ederken, kayitli i¢ siparis sorusunun hala ortalamalarin

Uzerinde seyretmesi i¢ talebin yeterli dlglide yavaslamadigini ortaya koyuyor.

Firmalarin yatinm egilimi tarihsel ortalamalarin Gzerindeki seyrini surdirirken, istihdam egilimi son iki aydir
ortalamalarin hafif altinda. Enflasyon Uzerinde maliyet yonlu baskilarin ise kurdaki yataya yakin seyirle
azaldig goraltyor”.

Linkte kaynagdini verdigimiz Garanti BBVA arastirmasindan, tiketimin toparlandigi ve ¢ikti agiginin pozitif

kaldigi, yani ekonominin optimal hizin Gstiinde biyudiguni dogruluyoruz:

Chart 4. Garanti BBVA Big Data Consumption
Indicators (28-day sum, YoY, adjusted by CPI)

rce: Garanti BBVA Research, TURKSTAT

N ~N M o™
§§ 39 §388887333F3F

o N ™ w © © o . [\ - 4 E o 8 3 38 § o g 3 &3 5 & @
- o - - - heg - o~ o N 8 = S 28 s S 2 8 s
\ . f h H Z 9 E Bh Z 2
§ 5 2 5 2 5 8 5 8 5 s " et -
8 _‘Sﬁgﬂ Sﬂgﬂ ervices oods
ok AR

.
M
A
w
@
ol
(D
D

=
)
v



https://www.paturkey.com/news/garanti-bbva-what-to-think-about-turkeys-current-policy-mix/2024/
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Carsamba giinl basina disen QNB Finansbank ¢eyreklik arastirmasinda ise finansal kosullar hakkinda

su ifadeler yer aldi:
“‘Ekonomik stres bu donemde bireylerde etkisi artti sirketlere ise sinirli yansidi.

Bu gostergelerin ortalamasi olarak QNB Finansbank ekonomistlerinin tanimladidi bireysel taraftaki
ekonomi stres endeksi tarihsel ortalamalarin 0.5 standart sapma Uzerine ¢ikti. Bu endeks gecmiste,

Ozellikle 2018 yili ortalarindaki belirgin parasal sikilagsma sonrasinda 0.9’a kadar ylkselmisti”.

Grafik 1:
Ekonomik strese
dair gostergeler
(Z score)

@ Protestolu senet

@ Bireysel kredi

@ Bireysel kredi kart

@ Karsiliksiz cek orani

Takipteki alacaklar orani 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Kaynak: TCMB, BDDK, TBB, QNB Finansbank

Grafik 2:
Ekonomik
stres endeksi

@ £ konomi stres endeks
@ Bireysel
e Sirketler

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023

Kaynak: TCMB, BDDK, TBB, QNB Finanshank

“Sirketler tarafindaki géstergeler ise genel olarak para politikasindaki sikilasmanin etkilerinin heniiz sinirli
oldugunu gosterdi ekonomistlerin hesaplamalariyla. Son aylarda karsiliksiz ¢geklerin toplam ibraz edilen
cek sayisina orani bir miktar yikselse de mart ayi itibari ile bulunulan seviye, tarihsel ortalamalarin 0.8

standart sapma altinda kaldi.

Protestolu senet, kapanan sirket orani, takipteki alacak orani gibi gostergeler ise tarihsel olarak en digik
degerlerinde seyretti. Bu gostergelerin ortalamasini yansitan sirketler taraftaki ekonomi stres endeksi ise,
son aylarda hafif ylkselis gosterse de tarihsel ortalamanin 1.3 standart sapma altinda kaldi”.
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iki saptamayla bitirelim. ilkin, Mehmet Simsek'’in 2ci tasarruf paketini de hesaba katarak, bu tempoyla 2025

yilinda enflasyon hedefine erigiimesi mimkuin degil.

ikincisi, siyaset bolimiinde degindigimiz gibi, Erdogan-Ozel gériismesinden emeklilere ek zam gibi sosyal

olarak gerekli, fakat blitge harcamalarini artiracak uzlagsmalar ¢ikarsa, program onarilmaz yaralar alabilir.

Atilla FOS Yesilada

Istanbulanalytics
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ONEMLI: Bu génderiyi bagkalari ile paylasmayalim liitfen. Raporlarimiza abone olmak isteyen dostlariniz
istanbulanalytics@gmail.com’a e-posta atarak abonelik sartlarimizi égrenebilir. Fikri emegimize sayqginiz icin simdiden
tesekklir ederiz.




