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Enagrup olarak tilkemizde yasanan son ekonomik gelismeleri dikkatli bir sekilde takip ediyoruz.
Kasim ayinda yasanan c¢alkanti ile dolu ekonomik durumun ¢6ziimi icin dncelikle tespitinin
yapilmasi gerektigine inaniyoruz. Tecriibe edilen ekonomik gelismeler tam anlamiyla bir kur
krizidir.

Diinyada 1. Jenerasyon krizlerde yasanan bir durumun igerisindeyiz ve 50 yillik teorik ge¢misi
olan bir teoriyi yani biitce acigini rezervler ile karsilama ve rezervler bitince sonunda yuksek
doviz kuruna ve yliksek enflasyona sebep olundugunu yasayarak deneyimlemis bulunuyoruz.

Klresel ¢apta yasanan olumsuz ekonomik kosullari inceledigimizde, 6ncelikle yeni korona
varyanti ve pandemi kapanmalari ile birlikte ise cari acigin giderek daha da artacagi ve ithal
edilen Urinlerin girdisinin maliyet artislarina sebep olacagini gériiyoruz.

Enflasyon tarafinda hem kur ataklari sebepli yasanan artislar, hem kiiresel ekonomik
kosullardan dolayi hem de pandemi riskleri dolayisiyla “yeni tanimh” hiperenflasyon
(karsilastirmal yiksek enflasyon) sirecine grime olasiliginin yiksekligine ivedilikle dikkat
cekmez isteriz.

Ekonomiyi Etkileyen Dis Faktorler

ABD’de ve AB bolgesinde Ekim ayi sanayi Uretim degerlerinin ve blylime rakamlarinin
beklenenden iyi geldigini gbzlemledik.

Baz etkisiyle yasanan bu istatistiki gelismelerin kiiresel piyasalarda kisa vadede olumlu bir
gelisme olarak karsimiza ¢citkmaktadir... En azinda 6yle géziikmektedir. Ancak bilinmesi gereken
onemli bir nokta var ki, o da her iki tarafta da enflasyonun gegiciligi séylemlerinin yerini
enflasyon tedbirleri almaya baslanmasidir.

FED tarafinda Uyelerin konugmalarindan ¢ikarim kapsaminda, éniimiizdeki yil igin faiz artisi
beklentileri artik sayi ile (3 faiz artisi bekleniyor) belirtiimeye baslandi. Bircok devletin de faiz
oranlarini yukarilara gektigini belirtmekte yarar goriiyoruz. FED tarafinda varlik alimlarinda
azaltilmaya gidilmesi ve sinyalleri ile birlikte sistemik bir dongiiye sebep olunacagini ve
gelismekte olan ekonomilerin daha derin bir dar bogaza girecegini tahmin ediyoruz. Ayrica IMF
raporlarinda 2021 yili kiresel bliyiime tahminini %5,9 ‘a revize etmesi bu tahminimizi hakli
¢itkarmaktadir.



Yeni korona varyanti ile birlikte, bircok Ulkede kapanma kararlarinin alinmasi olasiligl ve
gercegi, petrol fiyatlarinda gectigimiz yil yaganan benzer ani bir fiyat diisiis hareketini ortaya
¢ikarabilecektir. Bunun daha sonrasinda volatilitesi ylksek fiyatlamalar ile karsimiza
cikabilecegini belirtmekte fayda goriyoruz. Dinyada olusan enflasyon sebepli emtia
tarafindaki fiyat istikrarsizliklari, devletlerin, sirketlerin ve bireylerin butgelerini dogru
yapamamasina sebep olmaktadir. Ve dogal olarak, bu durumun yaratmis oldugu gelir
adaletsizliginin toplumlar ve bireyler arasindaki bagi zayiflattigini gézlemliyoruz.

Ekonomiyi Etkileyen i¢ Faktorler

Ekonomimize etkiyen dis faktérlerde bahsettigimiz riskler ile birlikte enflasyon, kur ve faiz
riskine acik oldugumuzu onceki raporlarimizda pek ¢ok kez dile getirmistik. Tim diinyada
parasal sikilasma eylemleri gergeklesirken, MB faiz indirimi yaparak yliksek enflasyon, dolayli
olarak da yuiksek kur ile cari acigl kapatma yolunu sectigini gozlemledik. Bunun toplumsal
sosyolojik maliyeti kisminda ise derin bir yoksulluk ve issizlik ile birlikte ekonomideki kur
depresyonu halinin bireylerin depresyon haline dénlismesi kaginilmaz bir sonug¢ olarak
karsimizda durmaktadir.

Fiyat istikrarsizigi kaynakh yasanan gelismeleri ¢ok yakindan izliyoruz. Tarihi yliksek kur
seviyesi ile birlikte ithalat girdilerindeki azalma cari agigin azalmasina sebep olmaktadir. Ancak
ikamesi olmayan ilag¢ ve kimya enddstrisi gibi girdilerden dahi feragat edilmesi sosyal devletin
asli gorevi olan saglk konusunda onumizdeki donemde yasanacak sorunlari bizlere
gostermektedir.

Sosyal devletin bir diger gorevi olan barinma tarafinda ise, konut fiyatlarindaki yikselis
seyrinin calisarak miulkiyet edinme hakkina ulasamama seklinde vuku buldugunu goriiyoruz.
Fiyat istikrarsizligi sebepli gidaya ulasim tarafinda yasanan sikintilar (tane ile Grln satisi) ise
arz-talep dengesini bozucu bir hal almaktadir. Stokculugun tehlikelerine ayrica dikkat cekmek
isteriz. TiUm bu yasananlar dogrultusunda piyasa karamsarlig| sebepli arz-talep dengesindeki
bozukluklarin  (yeni tanimli!) hiperenflasyon tehlikesine vyol acabilecegini tim
vatandaslarimizin ve karar vericilerin dikkatine sunariz.

ENAGrup olarak bilimsel veriler ile elde ettigimiz sonuclari, etik dogrularimiz ile sizlere
sunmaya devam ediyoruz.
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Yasal Uyari: Bu dokiimanda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme ve yorum giivenilir oldugu distnilen
kaynaklardan elde edilmis olup, ENAGrup tarafindan burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve butlinlGgu
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 yontem ve metodolojisi ile diger kisisel gorislerine
dayanmaktadir. Mevcut yontem 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. Tiim haklari saklidir.




