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AYLIK EKONOMIK ANALIZ RAPORU

Yogun veri akisinin takibi ve bunlarin bilim 1siginda etk olarak
yorumlanmasi acisindan haftalik olarak bultenlerimizde belirttigimiz
rakamlar aylk olarak da sizler icin derlemeye devam ediyoruz.
Ekonomimizi etkileyen hem ic hem de dis faktdrlere gbz atacak
olursak;

Ekonomiyi Etkileyen Dig Faktorler

Ulke ekonomimizin UclU bir kiskacin (yUksek enflasyon, yUksek kur,
yUksek faiz dongusu) icinde olmasi, tUketici ve Uretici fiyatlanndaki
makasin giderek acildigini ve hem kuresel bazda enflasyonun
arthgini ki, Almanya, Abd ve Cin tarafindaki veriler kUresel bir
enflasyon arfisina dikkat cekiyor, hem de ulkemizdeki enflasyon
oranlarindaki yukselisin devam edecegini gosteriyor.

Bu kapsamda, Birlesmis Milletler Gida ve Tarnm Orgutd (FAO)
tarafindan aciklanan yillik %31 gibi bir artisin etkilerini cok yakindan
izliyoruz. Sadece gida enflasyonu degil, érnegin, IMF'nin dunya
ekonomik goérinUm raporlarnda buyumenin de yavasladigi,
gelismis ve gelismekte olan Ulkeler arasindaki makasin giderek
acildigr  aciklandi. Bu provizyonlarda ToOrkiye icin  bUyUme
beklentisinin %3,3 olarak gosteriimesi dogal buyumesi %5 olan bir
ekonomi acisindan da dikkat cekici niteliktedir.

Ayrica FED tarafindan gelen faiz karari sonrasi toplanti tutanaklarr ile
Jackson Hole'deki konusmalar, parasal genisleme politikalarinin

degistigine siki bir mali politika gudllecegine dair isaretleri bizlere
sunmaktadir. Bunun kuUresel olarak yansimalarnda sicak paraya



bagimli ekonomilerin ekonomi anlaminda kUcUlecegi ve bunun
sistemik etkilerini VIX endeksindeki artislar ile de gbzlemliyoruz.

OnUmuizdeki 1-2 aylik sUrec sonrasinda ABD enflasyonundaki yUkselis
seyrinin devam etmesini, MMT (modern money theory, modern para
teorisi) kapsaminda yorUtllen rezerv para sahibi  Ulkelerin
enflasyonunu gelismekte olan ve 3. DUnya Ulkelerine ihrac etmesi
cercevesinde degerlendiriyoruz. Haliyle IMF nezdinde SDR (Speacial
Drawing Rights, Ozel Cekme Haklarn) yardimlarinin baslamasina yani
kUresel ekonomik sistemde dnemli bir yer tutan para birimlerinden
olusan sepetten yardm edilmesine karar verildi. Toplamda
gelismekte olan ekonomilere 275 milyar dolarlik bir yardim acikland.
Ve Turkiye'de buradan 6,5 milyar dolarlik bir pay aldi. Bundaki asil
sebebinde sistemik bir bor¢ krizinin kUresel krizi tetikleyici faktorleri
en aza indirgemek oldugunu gdzlemliyoruz.

DXY (Dolar) endeksindeki ve borsalardaki hareketleri bu baglamda
degerlendirdigimizde, DXY'deki artislann bu yardimlar ile kismen
tutulacagl ancak dnumuzdeki 1-2 ayllk donem sonrasi bu artfisin
devam edecegine ve bunun yarathgr piyasa riskinin - dinya
borsalarindan kacisa sebep verebilecegini tahmin ediyoruz.

Emtia fiyatlanndaki oynak seyir de, esasinda bunu dogrular nitelikte
bir 5ngdruyu bizlere sunmaktadir.

Ekonomiyi Etkileyen i¢c Faktorler

Hem Ucl0 acmazin devam etmesi ve bunun MB para politikalarini
islevsiz kilmasi hem de maliye politikalarinin Uzerine yeterli sekilde
dUsUlimemesinden dolayi finansal risklerin acik bir sekilde yUkseldigini
sOylemekte fayda goéruyoruz.

Dis borclar tarafinda aciklanan stok verilerini inceledigimizde, net
rezervler ve swapler cikarldiginda gérUlen eksi rezervler ve kisa
vadeli édeme yUkUmIUIOGU olan borc rakamilari, sicak paranin
dinya ekonomisinde zor bulundugu bir dobnemde dnumuzdeki en
bUyUk sorunlar olarak karsimiza cikmaktadir.,



Yeni dunyanin finansal tarafinin  teknoloji yogunluklu tarafa
yonelmesi ile endUstri 4.0 ve enduUstri 5.0 sUreclerindeki yatinmlarin
azalmasindan kaynakl, bu alanda ithal edilen UrOnlerin ve
hizmetlerin yUksek maliyeti tarafimiza yeni borclar olarak dénmeye
devam etmektedir.

Ayrica kuresel 1sinma kaynakl dogal afetlerin bUtceye getirdigi ek
yUkleri ve tanm alanlarinin gérdigu zararin da gida enflasyonu
arttinci etkilerinin olabilecegini de sdylemekte yarar goruyoruz.
Pandeminin artan bir etkiyle devam etmesi, 6lum sayillanndaki artis
orani ve asilanma sayllarindaki istenilen seviyelerden uzak kalinmasi
da ek olarak bu risklerin yaratabilecegi yeni kapanmalar
olusturabilecegi, saglik sektoru tarafindaki harcamalardaki artisin
getirecegi yuklerin de onemle Uzerinde durulmasi gerektigine
kanaat getiriyoruz.

Piyasalardaki tum fiyatlarin yUkselmesine ragmen Ucretler genel
seviyesinin yetersiz kalmasi ve alm gucundn dusmesiyle, sosyal
yardimlann da buUtceye getirecegi ek yukleri de unutmamak
gerekiyor. Saglik, barinma ve egitim gibi temel ihtiyaclarn her sosyal
devletin saglamasi gereken imkdnlar oldugunu ve bunun devletin
asli gbrevi oldugunu ve bu etmenleri sUrdUrebilir olmaktan
cikarmanin toplumsal maliyetlerinin farkinda olunmasi gerektigine
inaniyoruz.

ENAGRUP arastirma ailesi olarak tUm ekonomik degisimleri bilim ve
etik dogrular ile sizler icin gbzlemlemeye devam ediyoruz.
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Yasal Uyari: Bu dokiimanda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme ve yorum glivenilir oldugu distnilen
kaynaklardan elde edilmis olup, ENAGrup tarafindan burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve butinlGgu
konusunda makul 6zen gosterilmis olmakla beraber, olabilecek hatalar ve eksikliklerden ENAGroup sorumlu
degildir. Burada yer alan fiyatlar, veriler ve bilgilerin tam ve dogru oldugu garanti edilemez ve s6z konusu
icerik haber verilmeksizin ¢ikarilabilir veya degistirilebilir. Burada yer alan bilgiler aksi belirtilmedikce
ENAGrup’un sahip oldugu enflasyon hesaplama yéntem ve metodolojisi ile diger kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Mevcut yéntem ve metodolojinin tiim telif haklari ENAGroup tarafindan alinmis ve patent
islemleri siirmekte olup, bu yontem ve metodoloji patent koruma kanunu kapsaminda korunmaya
alinmistir. Mevcut metodoloji ve yontemin ayni/benzer isim ile kullanilmasi, pazarlanmasi veya maddi
kazanc edilmeye calisiimasi _durumunda, ENAGroup Tiirk Patent ve Marka Kurumu’nun patent
mevzuatindan dogan kanuni haklarini sakh tutar. Tim haklari sakhdir.




