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Bu rapor; Covid-19 virUsunun dunya ekonomilerinde yarattigi ekonomik
krizi, glvenilir kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik
olarak, hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Trump’in Biden’a Yaftalamasi Objektif mi?

O Secim kampanyalarinda Trump’in  Biden’t kritik etme «yaftalama»
yaklasimlarindan biri de ona sosyalist demesiydi.

1 Oysa ABD, kapitalizmi yakin tarihte, soguk savas doneminde kominizm
hatta antikapitalizm ile micadele adina oldukga sert politikalar izlemesi
ile bilinir ve bu acidan bakildiginda tecribeli bir politikaci olan Biden’a bu
yaftalamanin yapilmasinin gerekceleri nelerdi?

O Bu hafta yiUkselen kurumlar vergisi hareketini ve kiresel olarak
yayginlasmasini, mensei olan Amerika’dan hareketle ele alacagiz.

O Trump’in Biden’a bu kritigi yapmasinin temelinde  yikselecegini
ongordigl vergi oranlari vardi zira Trump, Obama’dan bayragi
devraldiginda kurumlar vergisini %35’lerden %21’e disurmustu...



Kapitalizmi Kapitalistlerden Kurtarmak Olasi mi?

 Thomas Piketty, 21. Ylzyilda Kapital adli kitabi nedeni ile cagdas Marx
kabul edilir. (Time dergisi'’nde Marx 2.0 bashgi ile konu edilmistir.)

O Fransiz ekonomist vergilendirmeye iliskin gerekcesini  “Kapitalizmi
kapitalistlerden kurtarmak icin serveti vergilendirin” diyerek ifade eder.

d Oysa OECD’e gore gelismis Ulkelerde son 30 vyilda kurumlar vergisi
ortalamasi %32’den %23’e dismus durumda!

Race To The Bottom

Average statutory corporate tax rates by region (%)
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Kapitalizmi Kapitalistlerden Kurtarmak Olasi mi?

O Vergilendirme ihtiyaci ya da gerekcelerinin kokenine inmek istersek; belli
ekonomik parametrelere bakmamiz gerekecektir:

J ABD’de ardi arkasi bitmek bilmeyen tesvik paketleri ve dagitilan nakit
ceklerin yalnizca %25’inin tlketime harcandigi geri kalan kisminin biytk
bdlumUnUn tasarruflara yoneldigi biliniyor.

O Soyle ki ABD’de hane halki tasarruf oraninin Nisan 2020'de %33,7 rekor
seviyesine ciktigini ve Subat 2021 itibari ile %13,6 ile hala son 30 yilin en
yukseginde oldugunu goriyoruz.
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Kapitalizmi Kapitalistlerden Kurtarmak Olasi mi?

O Gerek pandemi oncesinde ekonomik durgunlugu engellemek icin gerekse de
pandeminin yarattig krizi cozmek adina uygulanacak para politikalari icin gelismis
Ulke merkez bankalari piyasaya para yaratarak aktiflerini arttirmaktalar.

O Dinyanin en blUylk merkez bankalarinin aktiflerinde meydana gelen bu artisin
kisa bir slre sonrasinda kiresel olarak risk istahini arttirip, borsalarda rallilere yol
actigini sdyleyebiliriz..

Q Ornegin Avrupa, Amerikan ve Japon merkez bankalari aktifleri ile S&P500 ABD
borsasina bakacak olursak, her ikisinin de ylkselen bir trend gosterdigini ve adeta
ABD borsasinin kiresel merkez bankalariile gticlt bir iliskide oldugunu goruruz.

Figure 6.
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Kapitalizmi Kapitalistlerden Kurtarmak Olasi mi?

O Peki borsayr kapitalizmin varsayimlarindan biri olan sermayeyi tabana yayma
operasyonu olarak tanimlayabilir miyiz?

O Teorik olarak bu sorunun cevabi evet olacaktir; ancak uygulamada New York
Times'in Ocak 2021'de yapmis oldugu bir arastirmaya bakalim ve borsa
yUkseldiginde bu durumdan faydalananlarin esit olup, olmadigini gérelim:

O Serveti en yiksek %1 lik ve %4’|Uk dilim sirasi ile hisselerin %51 ve 34’Un{ elinde
tutarken, en dusUk dilim olan %50’lik kesim sadece 0-1 araliginda yer almakta...

When the Stock Market Rises, So Does Inequality

Many Americans benefit from rising stock prices, but wealthier families own a far
greater share of overall equity holdings.

Families grouped by percentiles of net worth:
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Kapitalizmi Kapitalistlerden Kurtarmak Olasi mi?

 Buraya kadar, pandemi slrecinde gelismis Ulkelerin piyasayl paraya
bogdugunu ancak bunun sadece %25’inin tiketime ydneldigini, artan
para hacminin borsada rallilere yol actigini ancak bunun da yine
servetten yUksek pay alan kesim tarafindan elde tutuldugunu veriler ile
gostermis olduk.

O Peki devletlerin yapmis oldugu bu harcamalar tlketim ve vyatirim
harcamasi olarak geriye dondirilemezse nereden finanse edilecektir?

Total Assets of Major Central Banks

Figure 5.
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Kapitalizmi Kapitalistlerden Kurtarmak Olasi mi?

 Cevap olarak ek vergiler dediginizi duyar gibiyim®©

O Vergilendirme ile kapitalizmi kapitalistlerden kurtarmak mimkin olur
mu iste bu konu, gemiyi oldukca tehlikeli sulara goturdr..

O Simdiden ABD’deki vergi politikasi degisiminin teknoloji ve ilac
firmalarina yansimasi konusulurken, ABD Hazine Bakani Janet Yellen
sirketlerin vergi cennetleri olarak bilinen boélgelere kacmasinin 6ntine
gecmek amaciyla kiresel asgari kurumlar vergisi onerisi yapacagini
acikladi.

A global race to the bottom?

Effective average corporate tax rates, 2019 (&)
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IMF’in lyimserligi mi Baz Etkisi mi?

O IMF, son raporunda 2021 yilinda gelismis ekonomilerin % 5,1, ABD'nin de % 6,4,
Euro Bolgesinin % 4,4 oraninda bUyuyecegini tahmin etmis.

O Turkiye icin ise 2021 yili tahmini blylimede %6, yillik ort dolar kuru 7,78, yillik ort
enflasyon %13,6 ve issizlik orani %12,4 seviyesinde

O Ancak yapilan bu 6ngorulerin yil icinde c¢okca revize edildigini gorlyoruz zira
ekonominin ana parametresi asi ve virlstn seyri olarak ifade edilebilir.

O Bir de blyume rakamlarinda bir onceki yilda gorilen daralmalar hesaba
katildiginda baz etkisini yani matematiksel olarak artis gérinimunu dikkate almak
gerekecektir.

L
For richer, for poorer

GDP, 2021, % increase on a year earlier
Countries with biggest change in forecast*

Forecast made in: Oct 2020 ® Apr2021
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Cari Acik & Turizm & Asilama

O Pandeminin ekonomide yarattigl en yikici durumlardan biri de hig¢ kuskusuz pek
cok hizmet sektort ve ulasimi da icinde barindiran turizm sektért oldu.

0 2021 sezonu icin umutlar hala tikenmemisken, asinin hizi ve is kesimlerindeki
dagilimi da kuresel olarak 6nem kazaniyor.

O Diinya capinda asilanma oranlarina baktigimizda 8 Nisan itibari ile israil'in %61,9
ile birinci oldugunu ardindan %33,5 ile ABD’nin geldigini ve Turkiye'nin bu tarihte
%12,6 oraninda en az bir doz asilama yaptigini gormekteyiz.

Share of people who received at least one dose of COVID-19 vaccine

Share of the total population that received at least one vaccine dose. This may not equal the share that are fully vaccinated if the
vaccine requires two doses.

60% Israel

50%
United Kingdom

40%
Chile
United States
Bahrain

30%
/ Hungary
Uruguay
20% Sl

Serbia
/ Germany
Turkey
10%

- Brazil
India
Russia
3K — ,
Dec 13, 2020 Jan 15, 2021 Feb 4, 2021 Feb 24, 2021 Mar 16, 2021 Apr 8, 2021

I . - - - : .
Source: Official data collated hy Our World in Data CcC BY
Burcu Késem




Cari Acik & Turizm & Asilama

O Bugin iki onemli havayolu sirketimiz icin «Pegasus Hava Yollarinda gorev yapan
ucus ekipleri, Kovid-19 asisi olmaya basladi. Tirk Hava Yollari (THY) ucus ekibinde
yer alan personelin asilari, 6 Nisan Sali giinunden itibaren yapilmaya baslamisti.»
seklinde bir haber paylasildi.

O Almanya ve ingiltere gibi Avrupa ulkelerinde asilanan vatandaslarin yurtdis
seyahat kisitlarinin kaldirilacagi yoninde haberler hakim. Ozellikle FT’in haberine
gore Ingiliz turistler icin Turkiye ve Yunanistan'in seyahatler acisindan populerlik
kazandigi ifade edilmekte
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Metan Seviyelerinde Yukselme

O Gecen yil ekonomik aktivitenin azalmasi nedeni ile disen CO2 emisyonlarindan
s0z ediyorduk ve %6 lik emisyon diststntn karesel Isinma acisindan olumlu etkisi
oldugunu ifade ediyorduk. Avrupa basta olmak Uzere Biden hikimeti ile beraber
kiresel iklim krizi ile micadele etmek icin karbon vergileri konusulurken; ilging bir
gelisme meydana geldi.

O FT’nin haberine gore karbondioksitten 28 kat daha fazla kiresel isinma yaratan
metan seviyelerinde yukselis gorildid ve bu durumun Ugcte birden fazlasi Rusya ile

ABD kaynakli olarak goruluyor.

Russia and the US account for more than one third
of global methane emissions
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Finansal Yatirrm Araclarinin Reel Getiri Oranlari, Mart
2021

O Mart ayinda en yiksek aylik reel getiri, TUFE ile indirgendiginde %7,25
oraninda Amerikan dolarinda gerceklesti. Euro %5,49, kulce altin %1,69
ve mevduat faizi (brit) %0,16 oranlarinda kazandirirken;

O BIST 100 endeksi %3,43 ve DIBS %4,46 oranlarinda yatirimcisina
kaybettirdi.
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Tuketici Fiyat Endeksi, Mart 2021

O TUFE'de (2003=100) 2021 yili Mart ayinda bir dnceki aya gore %1,08, bir
onceki yilin Aralik ayina gore %3,71, bir onceki yilin ayni ayina gore
%16,19 ve on iki aylik ortalamalara gore %13,18 artis gerceklesti.

O Bir 6nceki yilin ayni ayina gore artisin dusik oldugu diger ana gruplar
sirasiyla, %7,43 ile giyim ve ayakkabi, %8,01 ile haberlesme ve %8,33 ile
egitim oldu.

O Buna karsilik, bir dnceki yilin ayni ayina gore artisin yiksek oldugu ana
gruplar ise sirasiyla, %24,85 ile ulastirma, %23,64 ile ev esyasi ve %21,49
ile cesitli mal ve hizmetler oldu.

Alkolli iceceklerve titin 2,87
Giyimveayakkab 7,43
Haberlesme 8,01
Editim 833
Edlence ve kitdr 993
Konut 1217
Lokanta ve oteller 15,39
TUFE 16,18
Gidave alkolsiizicecekler 17,44
Safhk 1917
Cesitli mal ve hizmetler 21,49
Ev esyasi 2364
Ulastirma 2485




Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi, Mart 2021

A YI-UFE (2003=100) 2021 yili Mart ayinda bir dnceki aya gore %4,13, bir
onceki yilin Aralik ayina gore %8,21, bir onceki yilin ayni ayina gore
%31,20 ve on iki aylik ortalamalara gore %17,04 artis gosterdi.

O Sanayinin  dort  sektorGnidn  aylik  degisimleri; madencilik ve
tasocakciliginda %3,03, imalatta %4,33, elektrik, gaz Uretimi ve
dagitiminda %2,87, su temininde %0,42 artis olarak gerceklesti.

O Ana sanayi gruplarinin aylik degisimleri; ara malinda %5,05, dayanikli
tiketim malinda %1,66, dayaniksiz tuketim malinda %2,73, enerjide
%5,93, sermaye malinda %2,62 artis olarak gerceklesti.
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Dis Ticaret Endeksleri, Subat 2021

A Thracat birim deger endeksi Subat ayinda bir énceki yilin ayni ayina gore
%6,9 arttl. Endeks bir dnceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve
tutinde %8,4, ham maddelerde (yakit harigc) %12,1 ve imalat sanayinde
(gida, icecek, tltldn harig) %6,7 artarken, yakitlarda %1,6 azaldi.

A Ihracat miktar endeksi Subat ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gére %2,6
artti. Endeks bir onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titlinde
%1,2 azalirken, ham maddelerde (yakit hari¢) %32,8, yakitlarda %12,6 ve
imalat sanayinde (gida, icecek, tltin harig) %1,9 arttl.

A ithalat birim deger endeksi Subat ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore
%10,3 artti. Endeks bir dnceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve
tutinde %12,6, ham maddelerde (yakit haric) %30,6 ve imalat sanayinde
(gida, icecek, tltldn harig) %10,6 artarken, yakitlarda %8,6 azaldi.

A ithalat miktar endeksi Subat ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %0,7
azaldi. Endeks bir onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve titiunde
%6,1 ve yakitlarda %3,9 azalirken, ham maddelerde (yakit haric) %1,4 ve
imalat sanayinde (gida, icecek, tltin harig) %5,3 arttl.




