twitter : @enagrup
web : enagrup.org

ENAG

ENAGrup - Enflasyon Arastirma Grubu

Ekonomik Gelismeler Raporu 22 Haziran 2022

HAZIRAN/2022 Dénemi Ay Ortasi Ekonomik Gelismeler Raporu
Ekonomiyi Etkileyen Dig Faktorler

Bu ay icerisinde finansal ve ekonomik kararlariyla 6ne cikan bir FED (ABD Merkez
Bankasi) ve onu takip eden MB’larinin para politikasi kararlari takip edildi. FED’in para
politikasi patikasinda faiz artislarinin devaminin geldigini ve 75 bp faiz artisi ile birlikte
son 30 senenin en yiksek faiz artisinin yapildigini gézlemledik. Gegen sene tespitini
yapmis oldugumuz %2’lik bir enflasyon hedefine yakinsamaile ilgili para politikasindaki
bu sert durusun finansal piyasalarda kirilma yaratana kadar devam edecegini
distnlyoruz.

Temmuz ayi beklentisi su anda 50-75 bp araliginda bir faiz artisinin daha olacagini
bizlere gosteriyor. Biraz daha P. Volcker (Eski Fed Baskani) doneminde (1979-1987)
uygulanan para politikasi setlerine benzer sertlikte geldigini bunun sebebinin de son 40
yilda goriilmemis bir enflasyon orani olan yillik %8,6 gibi yiksek bir orandan kaynakl
oldugunu sdylemekte yarar oldugunu diisiiniiyoruz. issizlik rakamlarindaki seviyelerin
son 1 yilin en yiksek seyrinde olmasi stagflasyon (ylksek enflasyon + ekonomik
durgunluk) konusunda daha sert olunmasi gerektigini de 6n gérmemize olanak
vermektedir.

ECB (Avrupa Merkez Bankasi) sdylemlerinde de saydigimiz bu sebepler ile birlikte para
politikasinda sert faiz artislarina baslanacagi beklentileri piyasalari yonlendirir bicimde
yer bulmaya basladi.

OECD raporlari da kiiresel ekonomik biiylimenin daha da azalacagini belirtir nitelikte
olmasiyla birlikte tahminlerimize dayanak olusturmaktadir.

Emtia tarafinda kiresel ekonomideki kiigciilme ve bu sebeple talep daralmasi olusmasi
beklentileriile bir miktar fiyatlarda geri ¢cekilmeler goriilse de enflasyonun artan seyirde
devam edecegi bir kiiresel ekonomide tekrardan fiyat seviyelerinin bu artislar kadar
yukselecegini tahmin ediyoruz.



Kiresel tahvil piyasalarindaki uzun vadeli faizler ile orta ve kisa vadeli tahvillerdeki
yakinsakligin giderek arttigini ve bunun kiiresel resesyon en belirgin 6ncl gostergesi
oldugunu 4 ay 6nceki calismamizda belirtmis ve bu hususta uyarimizi yapmigstik. Arz-
talep tarafinda olusabilecek buyik dalgalanmalarin PMI rakamlarinda da vyer
buldugunu goézlemlemis bulunuyoruz.

Sonug olarak diinyada gida ve enerji konulari bu dénemin en 6ncelikli konulari olarak
onlmuzde durmaya devam etmektedir.

Ekonomiyi Etkileyen Dis Faktorler

Kiresel ekonomide olusan resesyonun ve gelismis ekonomilerde olusabilecek
stagflasyon tehlikesine karsi para politikalarinda ve maliye politikalarinda 6nlem setleri
olusturulmasinda yasanan gecikmeler nedeniyle bitce vergi gelirlerinin %214
artmasina ragmen enflasyon ve dis bor¢glanmanin giderek arttigini gozlemliyoruz.
Ekonomideki arz-talep dengesinin yliksek enflasyon ile kirilmasi ve vatandaslarin
gelirlerindeki azalisin uzun silrecte bu dengeyi sarsar bicimde devam edecegini
TUSIAD’tan gelen tepkilerden de anlyoruz.

Ayrica yabanci yatirnmcilarin finansal piyasalardaki ¢ikisin 6 aylik dénemde 4,6 milyar $
oldugunu da hatirlatmak isteriz. ithalattaki enerji kaynakli dis borcu arttirir niteligin,
CDS priminin 800 Uzerinde seyretmesinden ve doviz kuru seviyelerinden kaynakh
oldugunu goriyoruz.

Aylar 6nce uyardigimiz KKM (Kur Korumal Mevduat) icin 3 ayda 21 milyar TL bitceden
odendigi ve KKM'ye 40 milyar TL yeni bitce tahsis edildigi gorildi. Bu uygulamada ve
benzeri para ve maliye politikalarinda yapilan yanlislarin bedeli de dogrudan ve dolayh
olarak piyasalarda enflasyonist baski yaratmaktadir.

Giderek artan doviz bazl borglarin ve cari agiktaki artisin béyle bir kiiresel resesyon
doneminde 6demeler dengesinde vyaratabilecegi iflas riskine karsi onlem setleri
uygulanmasini ve akilci bilime dayali politikalara donllmesini daha ge¢ olmadan
ivedilikle tavsiye ediyoruz.
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Yasal Uyari: Bu dokiimanda yer alan her tiirli bilgi, degerlendirme ve yorum giivenilir oldugu dusiinilen
kaynaklardan elde edilmis olup, ENAGrup tarafindan burada sunulan bilgilerin dogrulugu ve butinligu
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 c¢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

kazan¢ edilmeye calisiimasi durumunda, ENAGroup Tiirk Patent ve Marka Kurumu'nun patent

mevzuatindan dogan kanuni haklarini sakh tutar. Tiim haklari saklidir.




