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EKONOMI VE FINANS GUNDEMI

1-8 Temmuz HAFTASI

GENEL MAKROEKONOMIK VERILERE KISA BIR BAKIS

(08/07/2024)
USD Kuru 32,70
EUR Kuru 35.11
Parite 1,07
Altin Ons 2343
Altin Gr. 2454
Brent Petrol 86,37
NIKEL 17.263
CDS 259
Faiz (2Y) %40,43
TL Ref %51,80
Enflasyon Tiife (TUIK) %71,60
Enflasyon UFE %47,97
BIST 10.864

HAFTANIN ONE CIKAN GUNDEM MADDELERI

YURT iCi GUNDEM

> TUIK haziran ayl enflasyonunu yiizde 1.64 olarak agikladi. Yillik enflasyon % 71,60’a
geriledi.

» Enag haziran ayi enflasyonunu % 4.27 olarak agikladi. Yillik enflasyonu ise %113 olarak
belirtti.

» 1 Temmuz itibariyle sonlanan %25 siniri sonrasi ev sahipleri kiraya %65.07 oraninda zam
yapabilecek.

> Konkordato talebi ¢ig gibi. ilk 6 ayda gegici miihlet karari verilen sirket sayisi 605’e ulasti.

» Erdogan, Putin ile gorustl. Astana’da masada Ukrayna savasi, Suriye ve Akkuyu yer ald..
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» Cin’li otomotiv devi BYD, Turkiye’ye 1 milyar USD yatirim yapacagini agikladi.

» Caykur caya %24 zam yapti.

» Cumhurbaskani Erdogan: “Putin ile Esad’a bir davetimiz olabilir” dedi.

» Merkez Bankasi rezervlerinde tarihi zirve. Brit rezervler 148.4 milyar USD’a, swap haric
net rezervler ise 18 milyar USD’a yikseldi.

» En disik emekli maasinin 10 bin TL'den 12 bin TL'ye ¢ikarilmasi igin harekete gegcildigi

konusuluyor.

» 32 maddelik “Tasarruf Paketi” yasa teklifi Meclis Baskanligi’'na sunuldu.

» BYD’den sonra bit baska Cin’li otomotiv Ureticisi SMW grup da, Turkiye’de Gretim yapmak
icin basvurularini yapti.

» Cumhurbaskani Erdogan Nato liderler zirvesine katilmak icin ABD’ye gidiyor.

YURT DISI GUNDEM

» Fransa secimlerinin 2. turunda asiri sag 3.’lige gerilerken, sol ittifak ilk siraya ytkseldi.

> Ingiltere’deki secimde muhafazakarlar kaybetti, isci partisi kazand..

> Iran’da yeni Cumhurbaskani Tebriz’li doktor Mesud Pezeskiyan oldu.

» Rusya’ya 40 fuze ile Kiev'i saldirdi. Aralarinda cocuk hastanesinin de oldugu cok yer
vuruldu. En az 36 kisi 6ldu, 50 kisi yaral.

» ABD Baskani Joe Biden demokratlara baskanlik yarisinda kalacagini soyledi.

» ABD’de tarim disi istihdam verisi beklenti altinda geldi. Haziran ayinda istihdam 150 bin

kisi artis gdsterdi. istihdamdaki, yavaslama tiglincii ayina tasindi.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Herkese merhaba,

Bu hafta glindemin son maddesi ile baglamak istiyorum. ABD’de agiklanan haziran ayi tarim
disi istihdam verisinin bizle ne alakasi var diye diistiinebilirsiniz. Bende size, bu altin fiyatlarini
artiracak veya dolar fiyatini diisirecek dersem ilginizi ceker mi? Peki bu haberden bu sonucu
nasil cikariyoruz derseniz biraz aciklamaya calisayim. ABD’de aciklanan veriler bize makro
ekonomideki gelismeleri izlememizi ve bu verilere bakarak FED’in faiz mi artiracak, yoksa faiz
mi indirecek sinyallerini verir. istihdam verisindeki 3. ayda da devam eden yavaslama bir nevi
ekonominin sogudugu ve bunun sonucu olarak ta ABD’de faiz indirimi icin bir gerekce daha
olustugu anlami ¢ikarilabilir. Bu sene basinda FED’in faiz indirimlerine baslayacagi ve 4 defa
faiz indirecegi konusuluyordu. Sonrasinda ki gelismeler enflasyonun yeterince diismedigi ve
bu nedenle faiz indirimlerinin 6telendigi ve hatta bu sene faiz indirimi yapilamayacagi bile
soylenmeye baslanmisti. Son aylarda gelen olumlu enflasyon verisi, faiz indirimi ihtimalini
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arttirmisti. Simdi aciklanan istihdam verisi ise bu indirime baslama ihtimalini hem 6ne ¢ekti
hem de arttirdi diyebiliriz. Beklenti artik Eyltl ayi gibi Amerika Merkez Bankasi FED’in Eylul’'de
faiz indirim siirecini baslayacagi yéniine geldi. Faiz inerse Altin ¢cikar, USD deger kaybeder. iste
bu nedenle biz bu verileri takip ediyoruz.

Gelelim, Fransa, ingiltere iran’daki segimlere. Devaminda da ABD secimleri ile ilgili haberlere
ve bu haberlerin ekonomiyi nasil etkileyecegine.

Fransa’da asiri sag parti iktidara gelmesin diye birlesen partiler ikinci turda basarili oldu ve asiri
sag ittifak 3. Siraya geriledi. Macron’un partisi 2. Siraya dustl ve Sol ittifak 1. siraya yukseldi.
Sonugta asiri sagin 6ni kesildi ve iktidara gelmesi engellendi. Asiri sagin Avrupa’da ylkselisi
striyor ama simdilik engellendi diyebildik. Asiri sag parti Avrupa Birligine, Nato’ya karsi durusu
ile Avrupa Birligi ve EURO’nun gelecegi icin tehdit olusturmaktaydi. Bu se¢im sonucu ile tehdit
simdilik ortadan kalkmis ve EURO’nun deger kaybi onlenmis oldu. Dikkatinizi ¢ektiyse
EURO/USD paritesi hem bu se¢im hem de ABD tarim disi verisi sonrasi 1.07’den 1.08’e
yikseldi. EUR/TL 35 TL’nin Uizerine ciktl. iste size siyaset haberlerinin ekonomi iizerine etkisi.

ingiltere’de ise Sunak hiikiimeti erken segime gitti ve 14 yillik muhafazakar parti iktidari segimi
kaybederek isci partisi iktidara geldi. Her ne kadar Isci partisi liderleri eskisi kadar sol
politikalari savunmasa da bu yine de ingiltere icin 6nemli politika degisiklikleri icerecegini
beklemek yanlis olmayacaktir. Gergi bu segimi isci partisinin kazandigini séylemek yerine
yipranan ingiltere ekonomisinin aldigl yaralar sonucu bu vyaralari tedavi etmede yeterli
goériilmeyen muhafazakar partiye tepki oyu olarak isci partisinin secimi aldigi gériilmekte. Bu
demektir ki, hizli bir diizelmeye imza atamayan is¢i partisinin de 6mri uzun olmayabilir. Hizli
dizelme mimkin mi diye bakarsaniz bu konjoktirde hi¢ kolay olmayacagini séylemek
kahinlik olmaz. isci partisinin diizelme icin uygulayacagi politikalar, halki skkmadan hatta onlari
bir nebze olsun rahatlatmasi beklentisi ile iktidara tasidigi icin cok daha zor olacaktir. Bu ise
ingiliz Poun’dunun ¢ok kuvvetlenemeyecegi anlamini icerir diye diisiiniiyorum.

Gelelim iran’a. iran’da helikopter kazasi sonucu dlen Cumhurbaskani yerine yapilan segimi,
Turk oldugunu agiklayan, Tebriz'li bir doktor olan Mesud Pezeskiyan kazandi. Bu se¢imi, iran
halkinin yillardir siiren molla baskisindan bunaldigini ve kendi icindeki seceneklerden en tlimliyi
sectigini gosteren bir baskaldiris olarak okumakta miimkin. Iimli ve Tirk oldugunu agiklayan
bir Cumhurbaskani ile Azerbeycan-Tiirkiye-iran iliskilerinin daha sicak olabilecegi, iran’in
bolgesel sorunlar konusunda daha yapici bir sireg ile ortadogu’daki savasin bir nebze daha
stresinin azalabilecegini disinmek istiyorum ama tek engel gercek iktidar sahibi mollalarin
olaylara nasil yaklasacagi daha belirleyici olacaktir. Bu sadece bize iki Glke arasinda daha yakin
isbirligi konusunda yardimci olabilir.

Henliz se¢cim olmamakla birlikte vyaklasan ABD secimlerinde, bunadigi ve Ulkeyi
yonetemeyecegi sOylenmeye baslayan BIDEN’In partisine secimden cekilmeyecegini
acitklamasi haberi yine bu haftanin bence 6nemli haberidir. O zaman blyik bir ihtimal ile
Demokratlar secimi kaybedip, Cumhuriyetci Trump baskan olacagini séylemek yanls
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olmayacaktir. Simdi bunu biz goriyorsak, dogal olarak Putin, Erdogan, Esad ve diger diinya
liderleri de goriiyor ve ona gore politika Gretmeye baslamislardir demek yanlis olmaz.

Shangay isbirligi toplantilarina katilan ve devaminda ABD’de yapilacak olan Nato zirvesine
giden Cumhurbaskani’mizin: “Esad’a bir davetimiz olabilir” agiklamasinin zamanlamasi, bu
yorumu neden yaptigim ise daha iyi anlatacaktir diye diisinliyorum. Trump’in iktidara gelmesi
ABD’nin kuzey Irak ve Suriye’nin kuzeyindeki israrli faaliyetlerini azaltacak ve
sonlandirabilecektir. iste tam bu asamada Tiirkiye’nin terdrle miicadelesi daha netlesecek ve
ABD sonrasi Suriye kuzeyinde olusacak yénetim boslugunun doldurulmasi gerekecektir. iste
tam bu asamada Putin araciligi ile yeniden Suriye ile iliskilerin baslamasi hem Suriye, hem
Turkiye’nin menfaatine olacagini ve bu iliski sonrasi bu gline kadar boélgedeki iliskilerimizde
cikar catismasi yasadigimiz ABD politikalarinin artik engel teskil etmeyecegi ongorilmeye
baslanmistir diye diislinebiliriz. Bu dislince tarzimiza gore Suriye ile yeniden iliski kurulmasi
icin 6n calismalar ve iyi niyetli agiklamalar ile simdilik yetinecegiz. Kesin adimlar igin Trump’in
secilmesi veya se¢imi net kazanacaginin gorilmesi beklenecektir diye diistinliyorum. Bu slireg
bize Tlrkiye’deki Suriyelilerin en azindan bir kisminin geri donmesine vesile olur diye ummak
istiyorum. Aksi takdirde enflasyon ile miicadele kapsaminda yirutiilen aci regetenin halkin
daha gok isyanina ve 6zellikle miilteciler konusunda tepkilerin artmasina ve sosyal olaylarin
patlamasina sebep olabilir. iste bu nedenle de Esad ile yeniden gériisiilme istegi zamanlama
acgisindan daha 6nemli bir hal aliyor diye dustnebiliriz.

Diyeceksiniz ki sen hani ekonomiyi yorumluyordun, ne oldu da bu kadar siyaset icine girdin.
Siyaseti, ekonomi ile birlikte okumaz isek dogru ekonomik sonuglara erisemeyiz de ondan
derim.

Simdi gelelim yurt ici glindem maddelerine.

En 6ne ¢ikan madde agiklanan haziran ayi enflasyonu. Her ne kadar TUIK verisi elestirilse de
gorilen Temmuz ayinda yilhk enflasyonun, disus trendine girdiginin milletin géziine sokmak
dislincesiile hareket edildigidir. %75 ile zirve yapmis ve her ortamda yilin kinci yarisi enflasyon
disecek diye aciklama yapan, Erdogan, Yilmaz, Simsek ve Karahan dortllsiniin bundan sonra
daha rahat hareket edebilmesi icin hem siyaseten hem ekonomik olarak bu ay enflasyon
trendinde duslise girdigimizin gosterilmesi, aciklanan hedeflere dogru disisin
gerceklesecegine inandiriimasi gerekmekteydi. Bu dogrultuda da haziran ayinda biraz da
zorlama ile TUIK aylik enflasyonu % 1,64 olarak acikladi ve yillik enflasyon boynunu kirarak
%71,60 a geriledi.

Bu ay 6nemli idi. Bu ay, memur zamlari, asgari Ucret tartismalari, konkordato talebinde
patlamalar, milteci istemiyoruz séylemleri, yeni vergi paketleri ile halkin Ustline yliklenecek
yik ve devaminda yabanci’nin Tirk tahvillerine olan ilgisinin canli tutulmasi icin yapilmasi
gerekenler ve artan issizligin yarattigi tansiyonun birlikte yonetilmesi gereken bir donem. Bu
gozle baktigimizda haziran ayi enflasyonunun dislk cikmasi/gikariimasi elzem duruyordu ve
cay zammi, elektrik zammi vb zamlar temmuz ayina 6telendi ki haziran diisik ¢iksin. Ehh biraz
da TUIK’in ¢abalari ile de haziran ayi enflasyonu diisiik ¢ikti ve amag hasil oldu. Enflasyon’da
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disUs trendine girdigimiz dort bir agizdan kamuoyuna lanse edilme imkani dogdu. Temmuz ve
Agustos ayinda ise zaten enflasyon baz etkisinin de buyik yardimi ile hizla diisecek ama bu
dists yukardaki tansiyonu distirmek igin ge¢ kalmis olacakti.

Amac hasil oldu ve enflasyonun diisis trendine girdigi, uygulanan aci recetenin sonucg verecegi
ve bu aci receteye katlanmamiz gerektigi, sonucunun iyi olacagl bu haftaki malum tim TV
kanallarinda servis edilmeye baslandi. Hatta en diisik emekli maasinin 10 bin TL'den 12 bin
TL'ye ¢cikarmanin maliyeti tartismalarin konusu yapilarak bu siiregte disimizi sikkmamiz gerektigi
kafalarimiza islenmeye basladi. Tabi ki bunun yaratacagi tansiyonu distirmek igin yine meclise
32 maddelik tasarruf paketi ile ilgili degisiklik teklifinin de sunuldugu es gegilmedi.

Ve nihayetinde Cin’li otomobil firmalarinin Tirkiye’ye yapacagl yatirimlar arka arkaya
haberlere disti. Dogrudan yatirim haberi ve dogrudan 5 bin kisiye istihdam haberi ile issizlige
care bulunuyor mesajlari ile gonliimiz ferahladi.

Ben gergekten bu piar calismalarini yapanlari kutluyorum. Cok glizel distiniimis ve etkili
yontemler kullaniyorlar. Ancak isin perde arkasi ¢ok vahim. Emekli strinlyor. Kimse emekli
olmak istemiyor, ¢linkii geliri cok fazla diisiiyor. Olmus olanlar is ariyor, bulamayan ise perisan.
Tasarruf tedbirleri kapsaminda hiikiimet ek istihdam yapmayacagini, emekli olanlarin yerine
istihdam yapacagini acikliyor. Ancak bu durumda memur emekli olmaktan kagindigi icin
genclerin ise girmesi daha da zorlasiyor. Turizm can ¢ekisiyor, artan fahis fiyatlar ile bindigimiz
dal kestik. Artik ucuz tatil Glkesi olmaktan ¢ikip, turistlerin 700 EURQO’ya otel havuzuna girilen
diinyanin en pahali turizm destinasyonu haberlerine konu olduk. Artan TL maliyetler ve
artmayan doviz nedeniyle 6zellikle tekstil sektorl fiyat tutturamiyor, yeni siparis almakta
zorlaniyor ve hizla isci azaltma yoluna gidiyor veya konkordato’ya basvuruyor. Mayis ayina
kadar idare eden alim gilicliniin sonra diismesi sonucu i¢ talep de azalmis durumda ve ig
piyasada da yaprak kimildamamaya basladi. Borcunu 6édemek igin evini, arabasini satmak
isteyenden gegilmiyor. Yilbasina goére hem ev, hem araba fiyatlari gerilemis durumda.
Anlayacaginiz kimle konussak sikintiyr artik iliklerine kadar hissetmeye basladiklarini
goruyoruz.

iste bu nedenle, bozduklari ekonomiyi diizeltmeye calisan iktidar her ne kadar bu safer
dogruyu yapsa da giderek artan bir tepki ile karsi karsiya ve bu tepki 6yle piar calismalari ile
hafifleyecek gibi durmuyor.

Muhalefet ya gecim, ya secim diyerek ortili olarak halkin gonlini alp, erken sec¢im igin
istemeyerek te olsa kiritiyor, vatandasa ve iktidara mesaj gonderiyor. iktidar ise kimse
heveslenmesin, 4 sene secim yok herkes hesabini ona gore yapsin diyor. Bunlarin hepsi dogru
ancak ne vatandasin, ne firmalarin 6yle 3-4 sene dayanacak hali yok. En fazla bu sene sonuna
kadar sabir gdsterebilirler. iste bu yiizden benim bundan sonraki siirecte beklentim;

-Temmuz ay! enflasyon verilerinin agiklanmasi ile birlikte yillik enflasyonda hizli dusls
yasayacagimiz icin kur artislarinin enflasyona etkisi absorbe edilecegini ve kurun bir miktar
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ylkseltilmesi icin politikalar olusturulacagini, sene sonu USD kurunun 37-38 TL'na ¢ikacagi ve
boylece ihracatginin az da olsa nefes alacagini,

-Temmuz, agustos aylik enflasyon verileri sonrasi, yani eylil ortasindan sonra faizlerin biraz
gerileyerek, kredi faizlerinin %50’ler seviyesine, mevduat faizlerinin ise %40+lar seviyesine
gerileyecegini,

-Bu ay sonuna dogru en distik emekli maasinin 12 bin TL'ye ¢ikarilarak tansiyon disurilmeye
¢ahsilacagini,

-TUm bunlarla birlikte vergi tahsilati konusunun daha ciddi ve keskin bir sekilde uygulanacagini
disinmekteyim.

Sarkici Emre Altug “sicak cok sicak daha da sicak olacak” adili sarkisini sanki bu yiligin séylemis
dersek yanlis olmaz.

Haftaya gortismek Uzere,
hoscakalin, saglicakla kalin, serin kalin.
Zafer UNAL

Co-Founder- Fark Kurumsal Danismanlik.



