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Bu rapor; Dunya ve Turkiye ekonomisindeki guncel gelismeleri, guvenilir
kaynaklardan elde edilen veriler ile yansitmaya yonelik olarak,
hazirlanmigtir. Herhangi bir yatirim tavsiyesi icermez.
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Fed’den Gelen Sahin Aciklamalar Kiiresel istahi Bozdu

ABD’de gecen hafta gelen enflasyon verisinin piyasalar tarafindan olumlu
karsilandigina deginmistik.

Ustelik titketimin halen devam ediyor olmasi da teknik olarak coktan resesyona girmis
lkede diger Avrupa Ulkeleri ve ingiltere ile kiyaslandiginda gercek anlamda bir
resesyona (issizlik artisi ve harcama gibi diger gdstergelerde dusls) girmeyecegi
yonilnde isaretler veriyor.

Ancak bu hafta St. Louis Fed baskani Bullard’in yapmis oldugu aciklamayla Fed’in faiz
artislarinin yetersiz oldugunu Taylor kurali ile ifade etmesi,

Hem risk istahini yeniden dUustrdid hem de Taylor’in kendisini bile sasirtti diyebiliriz.
Peki nedir bu Taylor kurali ve bu kurala gore isler nereye varir? Bu konulara deginmek
istersek;

ABD’li ekonomist John B. Taylor'in 1993 vyilinda yayimlanan bir makalesinde;
gerceklesen enflasyonun hedef enflasyondan ve potansiyel GSYH'nin de gerceklesen
GSYH'den (ya da potansiyel blyime oraninin gerceklesen blUyime oranindan)
sapmas! durumunda merkez bankalarinin politika faizi ile nasil reaksiyon gostermesi
gerektiginin sinirlarini gizen bir fonksiyon gelistirmistir. Bu fonksiyon literatlire Taylor
Kurali olarak girmistir.

Bu reaksiyon fonksiyonuna gore, gerceklesen enflasyon hedeflenen enflasyonun
Uzerinde ise faiz orani ylkseltilir. Tersi durumda ise dusuaruldr.

Diger yandan, gerceklesen blUylime orani potansiyel bdylime oraninin Ustlindeyse,
faiz oraninin yine yUkseltilmesi gerekir. Tersi durumda ise faiz orani dusirtlmelidir.



Fed’den Gelen Sahin Aciklamalar Kiiresel istahi Bozdu

 Bu gorise gore Fed’in politika faizinin cok daha yukarilarda gerceklesmis olmasi
gerekiyordu...

 Ancak bu kural, enflasyonun yutksek; biyimenin ise distk geldigi durumlarda nasil
isler sanirim bu noktada Taylor’in kendisinin bile itirazlari olacaktir.

O Ornegin Rusya-Ukrayna savasi, enerji ve gida krizleri hatta tizerine her giin eklenen
kripto ve emlak krizleri hesaba katildiginda Avrupa’nin nasil davranmasi gerektigi soru
isareti olarak kalmaktadir.

The sufficiently restrictive zone

Policy Rate and Taylor-Type Rules' Recommendations
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Coca Cola’li COP27’e Veda Ederken...

Bu sene enerji krizinin etkisi ve verilen sozlerin tutulup, tutulamayacagi sorunsali
icinde sessiz sedasiz bir COP27 geldi gecti.

Misir’in Sarm El Seyh sehrinde 6 Kasim’da baslayan Birlesmis Milletler iklim Degisikligi
Konferansi (COP27) 18 Kasim’da sona eriyor.

Etkinligin son ginUtnde, iklim krizini kiiresel 6lcekte dnlemek icin konferansin giktisini
olusturacak anlasmanin yayimlanmasi bekleniyor.

17 Kasim’da yayimlanan taslak anlasma, gectigimiz yil imzalanan Glasgow iklim
Pakt’'ndaki hedeflerin bircogunu vyineledi. Anlasmada fosil yakitlarda azaltim
yapilimasina yonelik herhangi bir ifade ise yer almadi.

Cevre, Sehircilik ve iklim Degisikligi Bakani Murat Kurum, Tirkiye’nin 2030 icin
belirledigi ylzde 21 emisyon artistan azaltim hedefinin ylzde 41’e cikarildigini
soyledi.

Ayrica cevre kirliligine katkida bulunan Coca Cola’nin zirveye sponsor olmasi da iklim
aktivistleri tarafindan hos karsilanmadi...




Doviz Kurunda Artis Talepleri ve KKM

Kuru blyudk olctde stabilize eden KKM’ye iliskin tartismalar ve son donemde KKM’nin
doviz kurlarinin baskilanmasi ve enflasyondaki artisa ragmen faiz getirisi azalarak,
cazip olmaktan uzaklastigina iliskin gérUsler bir tarafa,

Ihracatci net bir bicimde kurda artis olmasini ister hale geldi...

Gectigimiz hafta TIM baskani Giltepe’nin BloombergHT kanalindan kurun enflasyon
oraninda artmasi gerektigine iliskin soylemi bir bakima da Avrupa’dan daralan
siparisleri akla getirir oldu.

lhracatcilarin bu talebinin gerekceleri nelerdir? Kurun enflasyon geciskenligi hesaba
katildiginda enflasyonu distrme konusunda nasil bir handikap yaratir ve dustk kur
ihracat artisi getirir mi gibi sorulara deginmek istersek:

Ticaret bakanhginin yayinladigi verilere gore Ekim’de ihracatimiz sadece yizde 2.8
artti. Halbuki ilk 10 ay ortalama ihracat artisimiz ylzde 15.4.

Son donemde &zellikle Avrupa kaynakli ihracat talebinde bir yavaslama oldugu ifade
ediliyor.

Ekim ayinda gerceklesen duslste Euro/Dolar paritesindeki distsin de etkisi vardi
ancak ECB'nin Fed’e gore faiz artislarinda biraz daha yavas gidecegi de asikarken bu
ay 1’in Ustlne c¢ikan paritenin tekrar 1’in altina inmesi beklenir durumda.



Ihracat Pazarinda Oyun Kurucu Degiliz...

Sorun sadece dis talebin dustst de degil, ayni zamanda reel efektif déviz kurunun
rekor disik seviyede olmasindan kaynaklaniyor. Ayrica TUFE yerine UFE yani Uretici
fiyatlari baz alindiginda bu dists daha da percinlenmis halde...

Iste burada ihracatimizin yani pazardaki yerimizin oyun kurucu olmadigini, bilakis fiyat
degisimlerinden etkilenir bicimde bir pozisyonda oldugumuz ortaya cikiyor ne yazik
ki...

Diger taraftan firmalarimizda kredi ile blylme faktorl dteden beri agir basiyor ve
ozellikle yiksek enflasyonla artan isletme sermayesi ihtiyaci da ihracatcimiz 6ninde
onemli bir engel...

Tum bunlar ihracatcilarimizin sorunlarini olustururken, 6te yandan yiksek kurun
ylksek enflasyonu da beraberinde getirdigi ve icinde bulundugumuz kosullarda ener;ji
maliyetleri Uzerindeki etkiyi de hesaba katacak olursak, bir sarmal etkisi altindayiz...

Dolayisi ile kurun serbest birakilmasinin gecmiste karsimiza cikarttigi olumsuz tabloyu
da ddsindligumuzde , ihracatta oyun kurucu olmamiz sart ve bunu gerceklestirmenin
yolu da yatirim ve inovasyonla saglandigindan tek care krediye ve ucuz fona erisim
olarak karsimiza c¢ikiyor.



OECD Verisi de Biiyiimenin ivme Kaybini Gdsteriyor...

O Son aylarda hem sanayi Uretimi hem de bu verinin 6ncli gostergesi PMl’lara
bakildiginda gorilen Uretim ve ihracattaki ivme kaybi,

 OECD’nin Google Trends verilerinden vyararlanarak ML yontemi ile hazirladigi ve
gectigimiz yilin ayni donemine gore verdigi haftalik blylUme verilerinden de
izlenebilmekte.(OECD ort yuzde 2, Turkiye 6-12 kasim haftasi yizde 2.3)

O Ekonomimizin dayandigi temel biylme verisi ihracat ve tiketime dayall oldugundan
ozellikle ihracati ve yatirrmi tesvik edici ilave kredilerin tahsis edilmesine yonelik
calismalarin yapildigini da tahmin etmek gic degil...

OECD Weekly Tracker: Tirkiye
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Note: The Weekly Tracker provides an estimate of weekly GDP based on Google Trends search data and machine learning.
Source; OECD Weekly Tracker (Woloszko, 2020), https://www.oecd.org/economy/weekly-tracker-of-gdp-growth;

OECD Quarterly National Accounts.
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FTX'in Batisi & 30 Yil Art1 5 Dakika

BBC Tirkce'nin haberine gore ; batan kripto para borsasi FTX'in yeni yoneticisi John J.
Ray I, iflasin “tarihte gorilmemis tirden” oldugunu soyledi.

Ray, 2001'de buyuk bir skandalla iflas eden enerji sirketi Enron’un iflas strecini de
yonetmisti.

New York Times'in haberine gore bugln iflas basvurusu icin belgelerini sunan Ray,
“Kariyerim boyunca boylesine timden ¢okmdis bir kurumsal yonetim anlayisi
gormedim” dedi.

Mahkemeye sunulan belgelerde sirketin parasiyla calisanlara ve danismanlara,
kayitlara gecirilmeden evler alindigi ortaya ¢ikt.

Belgelere gore FTXten alacagi olan sahis ve kurum sayisi 1 milyonun Uzerinde olabilir.
Ray, sirketin bir grup tecribesiz ve yetkinligi olmayan insanin yonetiminde oldugunu,
yonetim ve denetim sistemlerinin yeterlilikten ¢ok uzak oldugunu soyledi.

Konuyla ilgili akla gelen hikaye sudur: Unli bir ressam bir lokantaya gider ve
garsonlardan biri kendisinin bir portresini cizmesini ister ressamdan.. Unlii ressam da,
cizip verir ve 100 dolar ister... Garson 5 dakikada ¢izdigin resim icin mi istiyorsun 100
dolar’1? diyince UnlU ressam da meshur cevabini verir; 5 dakika degil, 30 yil arti 5
dakika.

Pandemi surecinde adeta bir dev balon haline gelen ve Z kusagi ile anilan kripto
borsasiyla ilgili olan bu haber, kurumsallasma yolunda olan pek cok sirkete de bir
rehber olur umariz..
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Twitter Vakasi Cok Sesli Habere Baskaldiri mi?

GUn gecmiyor ki Twitter’i satin alan Elon Musk hakkinda bir haber yapilmasin ya da
gorus ortaya koyulmasin...

Son zamanlarda Musk’in calisanlarina kotl davrandigi ve diger teknoloji sirketleri ile
beraber 6nemli diizeyde isten cikarmalarin oldugu yoninde pek ¢ok gelisme var.
Ancak stUphesiz Musk’a en ¢ok dfkelenen taraf sadece isten c¢ikarilanlar degil, hatta
ABD’deki Demokrat kanat kadar kendisinden nefret edeni bile olmayabilir.

Buglinkd Financial Times'da «Demokrat senatdrler, Federal Ticaret Komisyonu'na
yazdiklari mektupta Elon Musk'i sikayet ettiler.» seklinde bir haber vardi

Biden da zira gectigimiz hafta Musk’in yurtdisi iliskilerinin arastirilmasini talep etmisti.
Nedeni ise acik; Twitter, simdiye kadar Demokratlarin egemenliginde olan bir
platformdu oysa simdi kendini 1spat etmis bir inovator cikip, burayl hem verimli hem
de cok sesli yapmaya calisiyor.

2024°de secimler de var ve Demokratlar ¢cok tedirgin.

Bizde de objektif oldugunu varsayan tek sesli bazi organizasyonlardan se¢im borazani
provalari simdiden baslamis gdziikiyor.

Ancak unutmamak gerekir ki ister yandas olsun ister karsit tek sesli hicbir haber
kurumunun objektif olmasindan séz edilemez....
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Haftadan Kalanlar

Borsa istanbul'da BIST 100 endeksi, giinti yiizde 0,43 kazancla 4.526,73 puandan tamamlayarak
tim zamanlarin en yUksek haftalik kapanisini gerceklestirdi.

Isvec: Kuzey Akim'daki patlama sabotaj

istiklal Caddesi'ndeki terdr saldirisina iliskin gdzaltina alinan 51 kisiden, terérist Ahlam Albashir'in
da aralarinda bulundugu 17'si tutuklandi.

Ko¢ Holding, siyasi liderlerle gorisme iddialarini yalanladi.

Guney Kore, Kuzey Kore'nin kitalararasi balistik flize denemesi yaptigini bildirdi.

Rus eneriji sirketi Gazprom, yapilan yeni anlasma kapsaminda Azerbaycan'a dogal gaz sevkiyatinin
basladigini duyurdu.

ECB Baskani Lagarde, ECB'nin enflasyonu dizginlemek icin ekonomik faaliyeti sinirlamasi
gerekebilecegini sdyledi.

Borsa Istanbul, 21 Kasim tarihinden itibaren iki yeni endeks, BIST Sirdirilebilirlik 25 ve BIST
Katihm Temettl Endekslerini hesaplamaya basliyor.

Merkez Bankasi'nin piyasa katilimcilari anketine gore yil sonu enflasyon beklentisi 67,78'den
68,06'ya ylkseldi. Dolar/TL beklentisi ise 19,54'e geriledi.

Eski ABD Baskani Donald Trump, 2024'teki Baskanlik secimleriicin adayhgini resmen duyurdu.
Birlesmis Milletler NUfus Fonu (UNFPA), dinya ndfusunun 15 Kasim itibariyla 8 milyar kisiye
ulastigini bildirdi.

Mali Suclari Arastirma Kurulu (MASAK) Baskanhgi, http://FTX.com ticari unvaniyla faaliyet
gosteren kiresel kripto varlk alim satim platformunun iliskili oldugu gercek ve tlzel kisiler
nezdinde inceleme baslatildigini duyurdu.

Katar'in ev sahipligi yapacagi FIFA Dinya Kupasi, 20 Kasim’da basliyor.
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Konut Fiyatlarinda Rekor Artis

TCMB'nin yayimladigl konut fiyat endeksine gore konut fiyatlari Eylil ayinda bir dnceki aya gore
yuzde 4,9 oraninda artti. Fiyatlar yillik bazda ise ylzde 189,2 arttarak, rekora ulasti.

Istanbul, Ankara ve izmir’in konut fivat endekslerindeki gelismeler degerlendirildiginde, Eylil
ayinda bir onceki aya gore, sirasiyla 4,6, 4,3 ve 5,8 oranlarinda artis gozlendi. Endeks degerleri bir
onceki yilin ayni ayina gore, istanbul, Ankara ve izmir’de sirasiyla yizde 212,1, 196,0 ve 185,8
oranlarinda artis oldu.

istanbul'da ortalama konut fiyati 3 milyon TL'yi asti. Ortalama metrekare fiyati 25 bin 714 TL'ye
yikseldi. Ortalama metrekare fiyati Ankara'da 11 bin 323, izmir'de ise 18 bin 761 TL'ye yiikseldi.

Konut Fiyat Endeksi (KFE) (2017=100)
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Isglicl Istatistikleri, 11l. Ceyrek: Temmuz-Eyliil 2022

O Hanehalki isglicti Arastirmasi sonuclarina gore; 15 ve daha yukari yastaki kisilerde issiz sayisi 2022
yili lIl. ceyreginde bir dnceki ceyrege gdre 234 bin kisi azalarak 3 milyon 433 bin kisi oldu. issizlik
orani ise 0,7 puanlik azalis ile %10,0 seviyesinde gerceklesti. issizlik orani erkeklerde %8,7,
kadinlarda %12,8 olarak tahmin edildi.

O 15-24 yas grubunu kapsayan genc nufusta issizlik orani bir dnceki ceyrege gore 0,8 puanlik azalis
ile %19,1 oldu. Bu yas grubunda issizlik orani; erkeklerde %16,1, kadinlarda ise %24,7 olarak
tahmin edildi.

Mevsim etkisinden anindinlmig istihdamin sektorel dagilimi, 15+ yas, (Bin kisi), lll. Ceyrek: Temmuz-Eyliil, 2022 Mevsim etkisinden arindinlmig istihdamin
sektorel dagihimi (%), lll. Ceyrek, 2022
lll. Ceyrek, 2022 Bir onceki geyrek Bir onceki geyrege gore fark

Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Toplam 30787 20811 9976 30664 20814 9 850 123 -3 126 » Tanm
Tanm 4878 2845 2033 4904 2855 2048 -26 -10 -15 Sanayi
Sanayi 6 644 4936 1708 6751 5055 1696 -107 -119 12 u ingaat
ingaat 1817 1722 95 1809 1714 94 8 8 1 u Hizmet
Hizmet 17 447 11308 6139 17 200 11189 6011 247 119 128
Tabledaki rakamlar yuvarlamadan delay toplami vermeyebilir.
Mevsimsel etkilerden arindirma yontemi geregdi gecmis ceyreklere iligkin tahminler revize edilerek yayimlanmaktadir.




Tarim Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi, Ekim 2022

O Tarim-UFE'de (2015=100), 2022 yili Ekim ayinda bir énceki aya gére %4,59, bir énceki yilin Aralik
ayina gore %123,81, bir dnceki yilin ayni ayina gére %163,32 ve on iki aylik ortalamalara gore
%111,12 artis gerceklesti.

O Sektorlerde bir 6nceki aya gore, balik ve diger balikcilk Griinlerinde %1,81 azalis, tarim ve avcilik
drdnleri ve ilgili hizmetlerde %4,72 artis, ormancilik Grtnleri ve ilgili hizmetlerde %5,85 artis
gerceklesti. Ana gruplarda bir 6nceki aya gore tek yillik bitkisel Grinlerde %3,21, canli hayvanlar
ve hayvansal Urlnlerde %4,36 ve cok yillik bitkisel Grinlerde %8,84 artis gerceklesti.

Sektor ve ana gruplara gore Tanm-UFE ve degisim oranlan, Ekim 2022
Bir 6nceki  Bir dnceki
yilin Aralik yilin ayni On iki ayhk
Aylik  ayinagdre ayinagdre ortalamalara
degisim degisim degisim gore degisim

Endeks orani (%) orani (%) orani (%) orani (%)

Tanm-UFE 609,40 4,59 123,81 163,32 111,12
Tarim ve avcilik Grinleri ve ilgili hizmetler 606,70 472 12511 165,09 110,07
Tek yillik bitkisel Griinler 658,16 3,21 126,11 181,71 144,82
Cok yillik bitkisel Grunler 603,42 8,84 161,67 187,02 83,93
Canli hayvanlar ve hayvansal triinler 538,49 436 102,76 129,56 82,98
Ormancihk tranleri ve ilgili hizmetler 828,09 585 100,54 137,13 170,39

Balik ve diger balikgilik Grinleri 536,03 -1,81 103,30 129,89 92,65

EEmT T
Burcu Késem




