FARK

KURUMSAL DANISMANLIK A.S.

EKONOMI VE FINANS GUNDEMI

29 Nisan — 6 Mayis HAFTASI

GENEL MAKROEKONOMIK VERILERE KISA BIR BAKIS

(06/05/2024)
USD Kuru 32,34
EUR Kuru 34.82
Parite 1,07
Altin Ons 2314
Altin Gr. 2406
Brent Petrol 83,49
NIKEL 19.246
CDS 289
Faiz (2Y) %46,76
TL Ref %52,99
Enflasyon Tiife (TUIK) %69.8
Enflasyon UFE %55.7
BIST 10.276

HAFTANIN ONE CIKAN GUNDEM MADDELERI

YURT iCi GUNDEM

Y

Mevduat ve yatirim fonlarinda stopaj ylkseltildi. 6 aya kadar vadeli hesaplarda stopaj orani
%5’ten 7,5’a yukseltildi. 1 yila kadar olanlar ise ylizde 3’ten 5’e ¢ikti.

iTO istanbul nisan ay1 enflasyonunu % 4,89 olarak agikladi.

TUIK nisan ayi enflasyonunu % 3.18, yillik enflasyonu % 69.80 olarak aciklad!.

ENAG nisan ayi1 enflasyonunu % 5.02, yillik enflasyonu ise % 124.35 olarak agikladi.
Simsek: Girisimcilere Ust Fon kurulusunda son asamaya gelindigini acikladi.

OECD 2024 Tirkiye buylime tahminini %2,9’dan 3,4’e yikseltti.
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> Imalat sanayi satim alma yéneticileri endeksi (PMI) nisanda 49,3 oldu. Daralmayi isaret
etti.

» S&P, Turkiye’nin kredi notunu “B+”ya yiikseltirken, kredi gériniiminii “pozitif” olarak
korudu.

> lisletmeler isletme sermayesi icin YP krediye ya da gayrimenkul satisina yéneldi.

> Ticaret Bakanhg, israil’'le ilgili tiim ihracat ve ithalat islemlerinin durduruldugunu
bildirdi.

» Ayakkabi sektori kan agliyor. Kapanan firma orani %30, kapasite kullanim %50’ye inerken
istihdam kaybi 100 binlere ulasti.

> Is Bankasi Genel Miidiirii Hakan Aran: “Bilangosunu iyi ydnetemeyen sirketlerin 2027 yilini
goremeyecek” dedi.

YURT DISI GUNDEM

» Enflasyonda bekledigi gelismeleri géremeyen FED’in faizi %5,25-5,50 seviyesinde sabit
tuttu. Fed Baskani Powell: Enflasyon hala c¢ok yiksek, ylizde 2’lik hedefe dondirmede
kararliyiz dedi.

> EURO bélgesi 2024’iin ilk ceyreginde GSYiH onceki li¢ aya gore %0.3 artarak son 1.5 yilin
en yiiksek hizina ulasti.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Herkese merhaba,

Nisan ayini bitirerek Mayis ayina merhaba dedik. Mayis ayi Hidirellez ayi. Herkese bolluk ve
bereket getirsin dilerim.

Mayis ayinin diger bir 6zelligi, bu sene enflasyonun zirve yapacagi ay olacak olmasidir. Gegen
sene mayis ayl enflasyonunun %0,4 olarak agiklandigini hatirlatarak yazima baslamak isterim.
Hatirlayalim; secim oncesi idi, kur baskilaniyor, marketler sucglaniyor, otoyol zamlari iptal
ediliyor, dogalgaz bulduk diye 1 ay bedava dogalgaz kullandiriliyordu. Bir de buna ek olarak o
dénemlerde TUIK enflasyon diisiik gdziiksiin diye olmadik ydntemlerle oran belirliyordu. iste
tim bu yapay cabalarin sonunda 2023 yili mayis ayi enflasyonu sembolik bir artisla binde 4
cikti.

Simdi gelelim 2024 mayis ayinda ¢ikmasi muhtemel enflasyona. Dogalgaz yeniden TUIK
hesaplamalarinda, giyim mevsimsel olarak artacak, gida fiyatlar (6zellikle et-siit-tavuk)
malum. Bu durumda ne yaparsak yapalim aylik enflasyon binde 4 altinda gelmeyecek,
muhtemelen yiizde 2-4 araliginda olacak. iste bu nedenle de yillik enflasyon %72-74 civarlarina
ylkselerek bu yil gérecegimiz en yliksek seviyeye cikacak.
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Sonrami ne olacak? Haziran sonunda kiiclik bir miktar, Temmuz ve Agustos sonlarinda ise
bliylk oranda diistis gorecegiz. Bu diisiis 5nemli oranda baz etkisi ile olacak. Buna faiz artislari,
parasal sikilastirma ve tasarruf gibi para ve maliye politikalari da olumlu katki saglayacak.

iste tamda bu nedenle tiim yetkililer enflasyondaki diistisii 2024 yilinin ikinci yarisinda olacak
diye aciklama yapiyor. Ayrica uygulanan politikalar uluslararasi kuruluslarca desteklenerek
dogru yolda oldugumuz soyleniyor. Yatirim bankalari TL alimini dnermeye basladi. Not artisi
gerceklesti. B+ seviyesi dyle cok da makbul bir seviye degil ama 6nemli olan inisten-duragana,
duragandan-artisa donen bir seyire girilmis olmasidir. Yakalanan bu glizel riizgarda hikimet,
TL'ye olan bu yonelmeyi degerlendirerek stopaj oranlarini arttirmaktan cekinmedi. Stopaj
oraninin artmasi TL mevduat sahiplerinin eline gececek olan net tutari azaltacak olmasinin bile,
TL mevduata yonelmeyi azaltmayacagi dislinilmis ve tim gelismeler TL'nin lehine olacagi
degerlendirilerek stopaj artisindan ¢ekinilmemis demek gerekir.

Tum bunlarla birlikte Kur Korumal Mevduat stopaji halen sifir ve burada artisa gidilmemis
olmasi biraz enteresan. TL mevduat sahiplerine maliyet cikarilirken, KKM sahiplerine
dokunulmamasi ne anlama gelebilir? Dikkat ediyorsaniz bu aylarda kur pek artmiyor. (Merkez
Bankasi dévizde satmiyor) Onceki aylarda yavaslamis olan KKM’in TL mevduata déniis hizi
yeniden ivme kazanmaya basladi. Enflasyonun kesin olarak diistislinii gbrecegimiz aylara kadar
hassas bir yonetim sergileniyor ve o zamana kadar kuru yukari ¢ikaracak doéviz taleplerinden
kaciniliyor. KKM sahiplerinin de stopaj artisi ile KKM’den vazgecip TL mevduata gecmek yerine
tekrar doviz alma istekleri olabilme ihtimallerinden ciddi anlamda ¢ekiniliyor diye
disiinliyorum. iste bu gekince nedeniyle KKM’a stopaj uygulamasi icin zamanlamanin dogru
olmayacag distnilmis olmali ki, KKM’a hi¢ dokunulmamis. Bu da isin hassasiyetini bize
gOsteriyor.

Evet notumuz artti, evet dogru yolda oldugumuz artik her ortamda seslendiriliyor, ama bu
demek degil ki hersey iyiye gitmeye basladi. Glizel bir s6z hatirliyorum. Basari icin bir donem
bedel 6demeyenler, basarisizligin bedelini bir mir boyu dderler. Evet, bozulan ekonomimizi
tekrar yoluna konulmasi icin ciddi bir bedel 6dememiz gerekecek. Nitekim yavaslayan ekonomi
sonucu, once tekstil, sonra insaat ve simdi de ayakkabi sektorlerinden feryatlar gelmeye
basladi. Carsamba’nin gelisi Sal’dan belliydi demek istiyorum. isletmeler yiikselen kredi
maliyetleri, bankalarin kredi sinirlamalari, artan sabit giderler ama artmayan satislar nedeniyle
her gecen giin sikinti yasamaya basladilar. isletme sermayesi ihtiyaci icin gayrimenkul
satislarinin hizlandigini duyuyoruz diyecegim ama gayrimenkul de kolay kolay satiimiyor.

Yukaridaki paragrafi yazarken icinizi karartmak istemedim. Konuyu is Bankasi Genel Muduirii
Hakan Kara’nin Proemtia’nin yillik toplantisinda yaptigi gizel uyariya getirmek icin yazdim.
Hakan Kara, Bilangosunu iyi yonetmeyen, dijitallesme ve yesil enerji gibi siurdiirtlebilirlik
konularini 5Snemsemeyen firmalarin 2027 yilini géremeyecegi yoniinde herkesi uyariyor. Bu
uyarilara katilmamak mimkiin degil. Ozellikle bilanco ydnetimi bu dénemlerde ¢ok hassaslasti.
Kredi almak ¢ok maliyetli, bu maliyet izerinde kar getiren is bulmak olduk¢a zor. O zaman
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Ozkaynaklari verimli kullanmak gerekiyor. Kisacasi ayagini yorganina gore uzatma
doénemlerinden gegiyoruz. Aksi taktirde bir yerlerimiz agikta kalp Usltebiliriz.

Yurt disina baktigimizda; FED faizi degistirmedi, ylzde 3,5’lara yapisan enflasyondan
rahatsizligini dile getirdi ve bu yil icin beklenen 3 faiz indirimi sayisi 1’e kadar indi ve hatta faiz
artigi bile ihtimal olarak konusulmaya baslandi. Fed faiz indirmedi ama diger taraftan butceyi
kiiciltme hizini 60 milyar USD’dan 25 milyar USD’a dustrdu. Yani faiz indirerek ekonomiyi
canlandirma isini faiz indirmek yerine bitceyi klglltme hizini azaltarak piyasaya likidite
vererek yapma politikasi ile dengeledi diyebiliriz.

Avrupa’dan ise glizel haberler gelmeye basladi. 2024 yili ilk ¢eyrek verilerine gore, Almanya,
Fransa, italya gibi tlkelerin negatif biiyiimeden pozitif biiyiimeye gectiklerini, bu biiyiimenin
sanayii destekli oldugunu gérmeye basladik. Euro bdlgesi icin bu yil yizde 1.5 bliylime
Oongoriliyor. Bu bizim igin glizel bir haber diyebiliriz. Diger taraftan azalan savas gerginlikleri
sonras! Brent petroliin 83 USD’a kadar geriledigi ve hatta 80 USD’in altina gelebileceginin
konusuldugu bir doneme girdik. Dogal olarak bu bizim enerji ithalatimiza ve dis ticaret
acigimiza olumlu yansiyacak bir durumdur.

S6zlin 6zU. Hesapsiz kitapsiz davranmayin. Gereksiz harcamadan kaginin, acil olmayan yatirima
girmeyin. isletme sermayesi ihtiyacini azaltacak énlemleri tartismaya baslayin ve uygulayin.
Kotl aliskanliklarinizdan vazgecin ki hayatta kalin. Glzel glinler gérmek igin kéta ginleri saglikli
gecirmemiz gerekiyor.

Haftaya gortismek tizere hoscakalin .

Zafer UNAL

Co-Founder- Fark Kurumsal Danismanlik.



