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ANADOLU YATIRIM KONFERANSLARI'NIN EV SAHIBI KOCAELI OLDU

“Para politikasinda diinyaya
paralel hareket etmeliyiz”

SABMHA TOPRAK /< OCALL

EKONOMI Gazetes! lle Osman-
11 Yatinm'm birlikte diizenledigl
“Anadolu Yatinm Konferanslan'
Kocaeli toplantis gergeklegtirildi.
Kocaeli Sanayi Odas (KS0) igbir-
ligiyle dizenlenen etkinlik i din-
yasmdan yogun il pirdil. Finansal
olkuryazariik ekonomi ve piyasalar,
fon yattrumlar, halka ardar, borsa
yatirumlar, Szel sektir tabwil thra

o gibi komularn ele shindigh konfe-
ransta Tiirkiye'nin son dénemde-
ki ekonomi ghstergeleri de masaya

W Osmanh Yatinm ve EKONOMI gazetesinin, Kocaeli
™y Sanayi Odasimin ishirligiyle diizenledigi Anadolu Yatinm
Konferanslar'nda Tiirkiye ve diinya ekonomisi ele alindi.
Etkinlikte enflasyonla micadelenin énemi vurguland:.

Konferansa (soiion saga) Yurdal Yalman, Omer Topbas, Hakan Giildag ve Murat Sagman katidi.

B Bu vihn 2'nci yansindan itibaren Fed basta olmak
fizere diinyada faiz indirimleri beklendigi kaydedilen
konferansta, Torkiye'nin para politikasinda diinya ile
paralel hareket etmesi gerektiginin alti ¢izildi.

igin sanki yilin fkinci yarwsinda dii-
gen faiz ortaminda daha iyi beklen-
tiler girecegizgibighruniyor. Mar-
‘tn sonuna kadar sik bir para poli-
tikas1 devam edecek” nghrisiinds
ulundy

“Dilnya Faiz artinirken biz falz
diigirdiik. Faizi 19'dan 8 5'e gektik”
diyen Sagman, segimden sonrak.i
siiregle birlikte faizin yizde 42,5

yatirilds | e . giktiim kaydetti. Sagman, “Diin-
EKONOMI Gazetesi Yonetim - X i = ya genelinde merkez bankalan fatz
e e 1 “2015'TEN BU YANA BIREYSEL YATIRIM YAPISI COK DEGISTI™ | spemetinde nerkesborkatan e
Brlitk yaptifh memiz lazim. Enflasyonun kalicy
Osmanh Yatrim Yonetim Kurulu i e ST " " i T o olarak digmesi ze:}tlyw. Tiirki-
Bagkam Omer Topbag, Osmank Ya- LI bmaiE Bond ke s iy dok 20 Tll"; ’ - yeide en erken falz indirtminin ka-
tarum Genel MOdiir Yardumcs: Vur- P - : ik aynd,
dal Yalman, Yonetim KuruluDanyg- | 2o Mepsin bir yabom brind die Wl - sz o diigiinmilyorum, Giinkii baz etkisi
mamn Murat Sagman‘in s eyhil- ekim a kadar gcaligacak,
olarak katild:. Programda Kocaeli Tabi bireysel yatmmiar ve kurumsal yam wnu iﬂn'ﬁiw Hoymica berysel 000 e }nﬁylma«mtma yabwm, konu hagmsrignta temetti v k::.hul d.i's;ﬁ::i’l’;med]ﬁ:] [ —
Sunayi Odas: Yonetim Kurulu Bag- davard. bitgeAdana, pwhlandenn s imak 5 mitz lazam. Faizin yoksek oldugy,
kam Ayhan 1i ek “f‘" Hangpa dahagok “. A5INER yakmm apny o getirilerin daha ok faiz tarafinda
‘nomisi hakkinda bilgiler verdi > ortaidx L iz Somamz alya ve L oldugu ve yabanclarin da ilgi gos-
Kocaeli Sanayi Odasina kayit- yapabliy frumolmn. - yapyordy Ankrabedolarbakystom - akagk ylade 20-151 sadece dvz dhyor termeye bagladi bir doneme glr-
11 3 bin 700 civannd “EuroBond” daha kalay N Jom, I Hisse yatinmuna bakbgma zaman Gk 4280 | ik ifadelerini kulland:.
34l b Idug FEuro/Bond, Ti warilir. BRasUs Tur. ‘zaten yiiede 2 veya Tlerdedir, Yatmmas
b vusglayan KS BagkamAyhan | 156 sk by conmiya” L GYOan g “HALKA ARZ nsvunuumnm
fizde yatirim YOZDE 180 ARTIS VAR

Vapan, meve ullril fabrikayialan fir-
mualar ya da araziyl ahp yatirim ya-
pan firmalar olarak baktifimizda
Tiirkiye'de bagka bir gekilde ben-
zer bir oran yok. Tabii bu da Koca-

clsradayz ama 2023 syralamasin-
da muhtemelen Istanbul'dan sonra

"TAHVIL IHRACI, PRESTIJ KAYNAGI"

topladigimiz vergl miktar: da 237

Sagmanda “2024, Tarkiyeve dinya
igin tam bir segim yili olacak. Tir-
kiye, Gin, Hindistan, Rusya'mn da
aralarinda olduju 60 tlke secime

Konferansin moderat@rliging ya-
pan EKONOMI Gazetesi Yonetim
Kurulu Bagkan Hakan Gildag ise,
“Net satig tarafina baktifimiz za-
mman halka arz bagvurularinda yiiz-

Osmanh Yatsim Gened Mudin Yalman, "Bono, akean bir miktar

elimin dmwayia rekabet apsndan  milyar T1. Bu sy zamanda 60 {lin Varthmirs Yurdal Yalman, finansman ‘paranin bell bi sire ectikten sonra gldecek. Yani npmdeysedumnu de 180 gibi bir artig var. Aktif bi-
nekadar vurgulu- i ini R belgede "de- yilkiiik tarafinda yiizde 230 gibi bir
yor. Yabane: sermayell 334 fme Buyl litik gell kil- A Nshds Do’ tesratifbi fisaran di Tarkiye'nin meveut durumd.d artg olmug. Eursﬂmﬂmnk zorla-
nin 200G ABmengell B resel resesyon I sh bty en biyitk probl s ey
izl gok daha dnemli bir hale geti-  enerjimaliyetl il e g s 1i konusunun enflasyon oldufunuy  mizdekl doneme lligkin bankala-
riyor. Otomotiv dretiminde yilzde  sizlifin nemli gindem konulan W! m:;::'mu o w?l] hlﬂ: Wmmm‘::‘m.‘:I i vurgulayan Safman, “2023 mhnda  numiz fazla proje kredisi vermiyor.
41 paymmuz var. Metal . B AR enflasyonu yiizde 65 inbirtikaltin- ~ Teknolofi girketlerini desteklaye-
ki payimuz da yiizde 10. flk 500de  “Gegen yil Gin'den Avrupa’ya ya- dakapattik Yapilan tahminlere gd-  cek bir ortamin olugmas: hig fena
&3, ik binde de 143 firmamiz bulu-  palan thracatta konteyner fiyat e {ze 2024 yilrun Nisan veya Ma olmazdi”diye konugow
nuyor. Bu rakamilar [stanbul Sana-  lan 800 dolara kadar gerilemis- kzde 70-75' ril
¥ O verilerinde farkl gikabi- i §imdi Kinldeniz'deki sorun apiklamasim yapty. Enflasyonudii-  séyleyen Giildag, goyle devam etti:
lir. Budamerkezler I bul'da 3 bin 755 dolara kadar Ao e glirmenin, 1-1.5 1l arasinda uygu-  “Bankalar gu siralarda mevduata
olmasindan kaynaklaniyor. Garpr-  yikseldi. Biz oda olarak bu soru- 2 lanacak istikrar program ile sag-  fazlabir seyler verme niyetinde de-
o1 bir rnek olarak gistermem ge-  nun gizdmi igin Avrupa-Uzak- Ikitane = SO kanr ded. lanabllecefini ifade eden Sagman,  iller. Conkil ellerindeki mevduat,
rekirse Ford'un en biyilk fabrikam  doffu hattinda demiryollanmn “Segime kadar maliye 1 kredi; tl. Burada bir
Ibizde ama merkezi Istanbul'da ol-  efektif sekilde Av- < o tarafinda tam bir gevgeme olmasa  gigkinlik olugtu. bunu dengeleme-
dufu igin veriler farkh agiklanyor™  rupah dostlanmuzn da bu konu- i - Yol "' da bir sikilagma da beklemiyoruz.  leri lazim. Bu tir nedenlerden do-
dedl Zeytinofiu goyle devam etk  da bize destek der gerekti- Para gevgeme adim-  lay da mevduat faizl digecek ama
“{limizi degerli kalan finihernoktada * dedi. i wkiclen 3-4 2y gl b siee kmsinde lan segim sonrasina kalscak gibl  onun diinda da bireysel krediler
bird de tabil ki Kocaeli Korfezinde- . Son iiyor. Son 20 yida ktidarn  veticarikredilerintoplamininyiz-
ki35 liman. {limizde 14 tanesanayl  “YABANCI SERMAYEY] ‘dan sirecl segim na-  de35 civarmdabi i
beilgesi 5 teknopark 2 serbest balge  KOCAELI'YE GETIRMEK Halla arzda frag daha gok bi tercihet- nﬂJumMeﬂJaQS[rU&'unJmﬂdﬁ
2 tekmoloji transfer ofisl ve 3 ini I_STI'I'WI.IZ“ daha tigini hllwomz Bu durum, enflas-  bireysel kredivar. Onamizdeki di-
versitemizvar.” Ote yandan #l Ay yondabirdezavantaj” dedi. nemde &5 trilyon liraya gikar. Bu-

La bilyik bir de ods veren dedk. MmBankasl I.anbuyﬂiark.Ll rada gok ciddi bir faiz oram olacak.
KOCAELININ IHRACATI Bunu sdyleyen Zr}'tinuﬁu “Ama b feedenSag-  Yikzde 53ten hesaplandifinda 1.4
30,7 MILYAR DOLAR OLDU bunun yamnda bir o kadar dnemli man, “Diinyada son {ki yildadaha  trilyon liralik bir fatz ddemek gere-
Ticaret Bakanhfir'na israrlan son-  olan igsizlik sorunu var 84-85mil-  mek igin ¢ahgtiklanm da belirten  agik girket sayis1 gu anda maslesef  gok falz artinmlan, sik para politi-  kecek. Ticari kredilerin falzi de 51
rasinda tegviklerin daha dogru ve-  yon niifusumuz var, caligan sayr-  Zeytinoglu, “Hilkiimetimiz 2003 sadece 23. Halka arzlarin ashnda Imsllﬂem‘lL Buyil isetam tersi, pa-  trilyon. 128,68 milyar dolar da daviz
rilmesi, yanlendirmelerin daha mz316 milyon. i5 giiciine kathm  ve 2005 yillan arasinda ok baga-  hem kur hem firmala- gevseme olacak.  kayms var. Kredi kartlarina hakt-
dofiru yapilmas: adina bu yil ire-  oranimiz yizde 70. Avrupa ortala- rﬂlr?funnlaryaparsk bunubagar-  rin Smiirlerini uzatma agisndan snm:ln Fed ile baglayacajiinn 8n-  fimizda arnk yikzde 20'si filan fakzi
tim yapalan (llere pire thracat verl- yiseyizde 75 Oysa mlgn. 2002 yilind; g ok i ve d Told d Haziran veya temmuz  krediye donigiyor. Odenmesi ge-
lerinin agiklandifim belirten Zey-  zun da genglegtifini dilgiiniirsek I " gibi Fed'in faiz indirimi gelecek gi-  reken kur fark art: faiz 5.2 trilyon
tinoglu, “Tlimizde 2023 yilinda 30 ashnda ilkemizde galisan sayisi-  dolara kadar diigmilsgti 2007 y- bi peiikiyor. Aym zamanda Avru-  bir rakam. Bunlarin fisi topland:-

milyar 717 milyon dolar fhracat-
ta Istanbul'dan sonra Tilrkiye'de
ikinei sirada yer aldik. Vergilerde
de benzer bir durum var biz 2022
verilerine gire Tiirkiye'de dordiin-

run 50 milyon olmasi lazim. Bunun
da bizim kaynaklanmizla gok kiza
bir siirede cfziilecefini biliyoruz"

linda, yani 5 il sonra bu rakam 22
milyar dolara gikmgtr® dedi Hal-
ba arz konusuna da deglinen Zey-

“ENFLASYON, 1-1.5 YILLIK
ISTIKRAR PROGRAMI ILE DOSER™
2024 yhmn tam bir segim yih ola-

yaban-

o1 sermayeyi Kocaeli'ye getirebil-

tinogi, “1
Gmilrlerigok kisa flimizdeki halka

caffin vurg Osmanl Yatinm
Yoinetim Kurulu Danggman: Murat

pa Merkez Bankasimin fakz indir-
mesl Tarkiye igin aslinda {hracat
yolunun agilmas: demek. Avrupa
ekonomisinin toparlanmas eko-
nomimiz igin Gnemli Yani diimya

fnda & trilyon 650 milyar gibi bir
faiz ddememiz gerekecek bugin
ki faiz oranlan dizerinden hareket
edersek ve kredilerde yiizde 35 ka-
darbilyiirssk”
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TCMB 2024 SONU ICIN YUZDE 36 PIYASA ORTALAMA YUZDE 42 BEKLIYOR

22

Piyasa ve TCMB enflasyon
tahmininde neden ayrisiyor?

Ekonomistler ve piyasa aktorleri
2024 yil sonu igin tiiketici
enflasyonunun yiizde 40-45
seviyelerinde gerceklesmesini
ongoériiyor. TCMB'nin ise tahmini
yiizde 36 seviyesinde, iist sinir ylizde
42. Ekonomistler farkin giivenin ve
algimin yeterince diizelmemesinden
kaynaklandigin séyledi.

SEBNEMTURHAN

Tiirkiye ekonomisi gegen yili ylizde 64,77 titke-
tici enflasyonu ile Merkez Bankasi min tahmini-
neyakingekilde kapatt,. Buyiligini

LahminlerlplyasaﬂeMerkezBankaslfarklﬂa&l-
yor. Piyasave Merkez Bankasiyilin ilk yanisinda
enflasyonun yilkselecegi ylizde 70-75 seviye-
lerinin gorilecedi konusunda hemfikir olsalar
da yilsonunda Merkez Banas: ylizde 36 tahmi-
nini yaparken piyasanin tahminleri ylizde 40-
45 arasi gekilleniyor. Ekonomistler bu farkinen
bityiik nedeninin giiglii faiz artis1 yapsa da Mer-
kez Bankasi'mn enflasyon beklenti ve algiy dii-
zeltememesi oldugunu vurguladi.

Merkez Bankasi tahmini yiizde 36
Merkez Bankasi gegen yilin son enflasyon ra-

u One cekilen talep kesilmiyor

= Yerel secimler sonrasi ne olacak?

Ekonomistlerin ve piyasanin
tedirginliklerinin yam sira
titketicinin de nemli bir
algisi var ki bunun da heniiz

zor gibi girindyor. Bilkent
Universitesi Pro. Dr. Hakan
Kara da reel kredi karti
harcamalanndaki artis

lunlamarms olmasi enflasyon  trendinin siirdigine dikkat
tahminlerinde farkliik gekerek “Bugtin al yanin
yaratan etkenlerden. Yiiksek bu fiyata bulamazsin™
enflasyon nedeniyle talebini davramisinin devam ettigine
6ne geken toketicinin bu isaret etti. Taketim mah
davramigi henliz degismedi. ithalatinin da toplam ithalat
Ve bu davrarisin kinlmasi hem  igindeki pay 2023 yilinda
dovizde hem deenflasyonda  tarihin en sert yikseligini
artislar devam ettigi siirece gosterdi.
2024 yil sonu enflasyon beldentileri
TCMB %36
OovP %33
Garanti BBVA Yatinm %45
Deniz Yatinm %40-45
is Yatinim %42
Halk Yatinim %39,5
Gedik Yatiim %42
Alnus Yatirm %42
Info Yatirim %39,2
Yatirim Finansman %42,2

porunda 2024n ilk yanisi boyunca enflasyo-
nun yiikselecefini ve 2024 yih ikinci yansin-
dan itibaren tilketici enflasyonunun istikrarh
olarak gerileyecegini dngdrdil. Politika faizin-
dekiartiginyan sira, parasal aktarimin gliglen-
mesini saglayan miktarsal sikilagtirma ve segi-
ci kredl politikas ile makroihtiyati cercevede
himlarimin finansal kogullara yan-
Merkez Bank
raporunda tilketici kredi bilylimesinin gerile-
mesive TL tasarruf araglarina olan talebin art-
masiyla birlikte, Gncl gistergeler de ig talepte
kademelid 1! igaretleri sundugu belir-
tildi. Merkez Bankas1 tahmjmni olugtururken

:irmwn" sladiim vur

sinde yilsonu enflasyon tahmini beklentisi-
nesahip.

“Naci Agbal vakasi' yasamr mi?

Merkez Bankasi'min ig talebi kontrol altina al-
maya yinelik para politikas1 hamlelerini, ya-
banci sermaye girisi ihtiyacina dikkat cekerek
buna yénelik adimlarinm, gerektigi ka.dar sik1
durusunu koruy yonelik agikl 1-
m ekonomistler ve pivasa uzmanlar: hem des-
tekliyor ve dogru buluyor hem de bu politika-
mn enflasyonla miicadelede nemli yol aldira-
cafinda hemfikir. Ancak &yle bir travmas) var

parapolitikasidurug dabelirgin
bir dilsiis saglanacak sekilde belirlenecegi bir
giiriiniimii esas alirken bu sik1 para politikasi
durugunun ig talepte dengelenme ve cari den-
gedeki kademeli iyilesme siirecinin belirgin-
lesmesini saflayacafin degerlendirdi. Ayrica
Merkez Bankasi parasal sikilagtirmamn karar-
I ve istikrarh gekilde siirdiiriilmesiyle birlikte,
kisa vadede aylik enflasyon yavaglarken, enf-
lasyon gerceklesmelerine hassasiyeti yiiksek
olan enflasyon beklentilerinde iyilesme sagla-
nacafim émgordil. Bu gercevede, enflasyonun
2024 yih sonunda orta noktas: yitzde 36 olmak
tizere ylizde 30 ile ylizde 42 aralifinda gergek-
lesecefini tahmin etti. En son agiklanan Orta
Vadeli Program'da ise 2024 yil sonu beklentisi

yiizde 33 olarak belirlendi.
‘ldl'lﬁer yiizde 45'e kadar ylkseliyor
istlerin ve piy tahminleri ise

Merkez Bankasi'ndan farkll. Garanti BBVA
Yatinm yiizde 45, Deniz Yatinm yiizde 40-
45, Yatinm Finansman yilzde 42,2, Is Yahrim
yiizde 42, Gedik Yatinm ylizde 42, Alnus Ya-
tirim yiizde 42, Halk Yatirim yiizde 39,5, info
Yatirim ise yiizde 29,2 olarak tahmin bildirdi
2024 yilsonu enflasyonu igin. Reuters’in an-
ketlerinde ekonomistlerin yilsonu beklentisi
yiizde 42,85 olurken, AA Finans'in anketinde
ise beklenti yiizde 42,39 seviyesinde olugtu.
Uluslararasi kredi derecelendirme kurumu
Moody's yiizde 45, Fitch ise ylizde 38 seviye-

ki pi 1 igte bu durum yilsonu enflasyon
tahminlerini Merkez Bankasi'ndan ayngtiriyor.
Kog Universitesi Ogretim Uyesi Prof. Dr. Selva
Demiralp‘inde sik sik glindeme getirdigi gibi bir
‘Naci Agbal vakas:' daha yaganmayacafina da-
ir bir inanci ve gliveni yok. Merkez Bankasi her
ne kadar gliglii faiz artiglariyla dogru hamleleri
yapsa da ekonomi yonetiminin ve Merkez Ban-
kasi'min politikalarimn uzun soluklu olabilece-
gineiligkin piyasauzmanlari ve ekonomistlerin
verdifi bilgiye gore tam bir gliven bulunmuyor.

Algiy: diizeltmek zaman alryor

is[ebuda fl dabeklenti, fiyatl d
raniglanindaki bozulma ve yapigkanhifin gide-
rilmesi konusunda en temel sorun olarak dne
¢ikiyor. Ekonomistlerin verdigi bilgiye giire
talep ve maliyet kaynakh enflasyon para ve
maliye politikasiyla rayina oturtulsa da algi-
nindegigmesizaman aliyor. Bu gliven bir tiirli
olugturulamadif igin de fiyatlamalar Merkez
Bankasi'min yolsunu beklentisine pire degil
bozulan algiylagekilleniyor ve bu daenflasyon
artigina zemin olugturuyor. Merkez Bankas1
Bagkani Hafize Gaye Erkan da istanbiil Sanayi
Ddasi'nda yaptifn konugmada toplumun tiim
kesimlerinden enflasyonla miicadele konu-
sunda destek isterken ‘algy, kabul, itibar’ tiglii-
siiniin devreye girmesi gerektigini eger bu gir-
miyorsa daha yiiksek maliyetle de olsa enflas-
yonu belirledikleri patikaya oturtmaya azimli
ve kararh olduklarim vurgulamigty.

Ekonomi yonetimi ve Merkez
Bankasi’'na yonelik "Naci Agbal
vakasi'min yani sira diger bir
endise ise siki para politikasinin
yerel secimlerden sonra ne yone
evrilecegine iliskin. Her ne kadar
Baskan Erkan kararliliklanni
vurgulasa Hazine ve Maliye
Bal(anl Mehmet $|m$el( debu

politikalarda degigikil
olabilecegine yonelik endiseleri

bulunuyor. Ve en dnemlisi de sllu 49 zam 2024 sonu yiizde 36
para politik B il fi t hatta yizde
yani politika Iamndeincinrnlem 42 olan tahmin Gst simnm da asti.
erken baglamasini tehdininin canh Meﬂcez Bankas.l da assan dcret
olduguna isaret ediyor | ayarl thisiyle ocakta
aylik enflasyonun yiikselecegini
Asgari licrette belirterek bu artisin subat ve
beklenti (izeri zam sonrasinda yavaslayacagini
Algimin ve travmanin yani sira belirtti. Ekonomistler de yilsonu
b gore yilsonu beklentilerinin Gzerindeki zammin
enflasyon tahminine yanelik bir talebi kisma konusunda Merkez
risk de asgari licret zammindan Bankasi'min elini zayflatacag

kaynaklandh. Asgari Gcrete yazde

gorisinde.





