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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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Kur Krizi Golgesinde Butce

Bu haftanin en onemli gindemi hi¢ kuskusuz meclisteki butce gdrtsmeleri idi.
Genellikle bltce gorismeleri Turkiye’de kirilgan ekonomik parametreler nedeni ile
siyaset sahnesinin de bir tlr performans alani olagelmistir.

Bu defaki bltce gorismeleri ise kurdaki yuksek volatilite ve TUIK'in acikladigl
enflasyon verilerinin algisi nedeni ile de olsa biz vatandaslar acisindan son derece
cirkin ve saldirgan bir koreografi ile sergilendiginden belki de en kotl performansa
sahne oldu...

Oncelikle Turkiye halkinin boyle bir siyasi performansi hak etmedigi ve
cocuklarimiza bdylesine ofkeyle dolu bir hayat birakmak istemedigimizi
hatirlatmak isteriz.

Gunlerdir devam eden butce gorismelerinde iktidar kanadi; enflasyonun nedeni
olarak tedarik zincirindeki daralmanin kiresel enflasyon yaratmasindan kaynakli
oldugunu ifade ederek, bu sorunu asgari lcrette her kesimi tatmin edecek bir
artis yaparak kompanse edeceklerini,

istihdamin alinan tedbirlerle pandemi dncesi seviyelere geldigini ve

BUtce acigl hedeflerinin, OVP de aciklanan ve dinya ortalamalarinin altinda bir
seviyede oldugunu savunurken;



Kur Krizi Golgesinde Bltce

U Muhalefet kanadindan ise artan kur seviyesi ile bltcenin erimesi ve yanlis makro iktisadi
politikalar ile bankacilik kesimi basta olmak Uzere genis halk kitlesinin zarara ugradigi yoninde
tespitler yapildi...

O Konunun bltce olmasi nedeni ile ortaya ¢ikan en dnemli sorun kur tahminleri ile beklentilerin
yani realitenin ayrismasi olarak gorilebilir.

O Ayrica TUIK ve TCMB gibi kamu kurumlarinin siyasi malzeme olarak kullaniimasi ile ézellikle bu
kurumlara olan glvenin kamuoyu nezdinde sarsilmasi ile ekonomideki belirsizlik ve psikolojik
algi da derinlesmekte...

O Doviz mevduatlarinin toplam mevduatlar icindeki payinin % 62,2 ile rekor seviyeye
yukselmesinde ekonomiye ve bu tarz kurumlara olan glven eksikliginin énemli bir payi
oldugunu davranigsal ekonomi ile agiklayabiliriz.

U Son olarak 2001 yili Ekim ayinda doviz mevduatlarinin payr %61,5 seviyesini gormustu.

BANKALARDAKI DOViZ MEVDUATLARININ PAYI
REKOR SEVIiYEDE

61.5

YURT il YERLESIKLERIN
DOVIZ MEVDUATININ
TOPLAM MEVDUATA ORANI, %
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Dovize Merkez Bankasi Mudahalesi Struyor..

TradingView.com, Ara 10, 2021 15:39 UTC+2 tarihinde yaywnlandi
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Son 10 glindir TCMB’nin , kura
13,80 - 13,90 araliginda mudahale
ettigini gormekteyiz. Haftanin son
ginudnde 3. mudahalesini yapmis
oldu.

MUdahaleler goreceli olarak sinirli
adet short so6zlesmeler halinde ve
ozellikle reeskont kredilerinin bu

harekette kullanildigini
gormekteyiz.
Kurun seviyesinden ziyade

piyasadaki oynakligin azaltiimasi
hedefleniyor ancak son 10 gindlr
halen kurdaki volatilitenin cok
yUksek oldugunu gormekteyiz.

Bu durum da hem para piyasasi
hem de reel sektorde fiyatlamanin
yapilmasini zorlastirmakta...

Bu mudahalelerin  dnumuzdeki
hafta PPK toplantisinda yine bir faiz
indirimi yapilacagl  yonundeki
beklentiyi arttirdigi gorisindeyiz...



TUnin Reel Degerinde Tarihi Dusus!

Q TUFE bazli reel efektif doviz kuru endeksi (REK) Kasim ayinda da distsini
sarduardd ve 54,33 ile kayitlarin basladigi 1994 yilindan bu yana en dusuk degere
geriledi.

O Reel efektif kur bir onceki dip seviyelerini Haziran ayinda gordikten sonra
Temmuz, Agustos ve Eylulde sinirli yukseldikten sonra yeniden duslse ge¢cmisti.

O Reel efektif doviz kuru endeksleri Tirkiye'nin fiyat dizeyinin dis ticaret yaptigi

ulkelerin fiyat duzeylerine oraninin agirlikli geometrik ortalamasi alinarak
hesaplaniyor.

Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi
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ABD’de Enflasyon, 39 Yilin Zirvesinde

ABD'de Kasim ayina iliskin enflasyon verileri aciklandi. Buna gore yillik enflasyon
yluzde 6,8 oldu. Bu rakam 1982 yilindan bu yana en yUksek enflasyon rakami
olarak kaydedildi.

Gelen bu veri ve enflasyon verisi aciklanmadan once Fed’in  «Beklentimizi
gincelliyoruz ve Federal Aclk Piyasa Komitesi'nin faizleri, bir 06nceki
tahminimizden iki ceyrek one cekerek, Eylil 2022’de artirmaya baslayacagini
ongoruyoruz” seklindeki aciklamasi ile varlik alimi yavaslatmayi hizlandirarak,
haziran yerine mart ayinda sonlandirmasi ytksek olasilik dahiline girmis oluyor.
Dolarin endeksindeki yukselisler ise dzellikle 2020’de yUksek sicak para ceken Cin
haric gelisen ulkeleri olumsuz yonde etkilemeye devam ediyor.

Foreign flows at a sudden stop
IIF daily tracker of flows to EM ex China, Sbn (3-month moving average)

Debt Equity
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Stokculara Ceza!

Son donemlerde ozellikle gida fiyatlarinda yasanan artis birlikte stokculuk
tartismalari yeniden giindeme geldi.

Cumhurbaskani Erdogan'in stokculuk yapanlara ydnelik cezai yaptirimlari artirma
cikisi yeni yasal dizenlemeyi gindeme getirdi.

Yururlukteki mevzuatta, stokculuga iliskin dogrudan bir tanimlama bulunmuyor.
Bu konu, Turk Ceza Kanunu ve Perakende Ticaretin Dizenlenmesi Hakkinda Kanun
olmak Uzere iki dizenlemede geciyor.

Pandeminin ilk dénemlerinde 6585 sayili Perakende Ticaretinin DlUzenlenmesi
Hakkinda Kanun’a eklenen bir maddede “tuketicinin mallara ulasmasini engelleyici
faaliyette bulunulamaz” ifadesi yer aliyor.

Haftanin son giininde ise Haksiz Fiyat Degerlendirme Kurulu’nun , izmir'de bir
otomotiv bayisine stokculuk yaptigl gerekcesiyle ceza Ust siniri olan 545 bin 550
lira idari para cezasi verdigi haberini aldik.

Ticaret Bakanligindan yapilan aciklamada, tim sektorlerde tlketicilerin temel
ihtiyaclarini karsilamak icin zorunlu olan mal ve hizmetlerde yapilan haksiz fiyat
artislari ile tUketicilerin mallara ulasmasinin engellenmesine sebep olan stokguluk
faaliyetlerine yonelik suiistimallerin yakindan takip edildigi aktarildi.

Ayrica son gelisme olarak, stokculara 2 milyon TL tutarinda cezanin kanun teklifi
ile meclise sunulacag bilgisi alind.
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Yeniden Degerleme Orani, MTV & TUIK

Yikselen ve de ziyadesi ile hissedilen enflasyon konusunda belki de en ¢ok ates
alaninda olan kurum TUIK'dir.

Gecen hafta ana muhalefet parti liderinin TUIK’e alinmamasi ile baslayan tartisma;
aslinda 36,2 olarak belirlenen yeniden degerleme oraninin, manset enflasyonun
Uzerinde olmasi nedeni ile son birkag haftadir devam etmekte idi.

Oysa veniden degerleme orani da TUIK tarafindan aciklanmakta ve
hesaplanmasinda manset enflasyonda kullanilan tiketici enflasyonu yerine Uretici
enflasyonun (UFE) ortalama degerini baz almaktadir.

Ayrica bu belirlenen oranin da belli bir limit dahilinde indirilmesi
cumhurbaskaninin yetkisindedir.

Bu durum geregince motorlu tasitlar vergisinde (MTV) 2022 vyilinda uygulanacak
yeniden degerleme orani % 25 olarak yeniden belirlenmistir.

Otomotiv sektdri yasadigi cip krizi, yiksek OTV oranlari ve kur riski ile mevcut
sartlarda hem arz hem de talep yonlu sikintilar yasamaktadir.

Dolayli vergi ve yiksek ara mali tedarigi nedeni ile darbogazda olan diger sektorler
ise dayanikli tiketim ve cep telefonu olarak sayilabilir...



ABD Disindaki Buyukler Liginde Durgunluk Riski

Q ingiltere’de blyime hammadde sikintilarinin
imalat sanayide ivme kaybina neden olmasiyla
tahminlerin altinda kalarak, ekimde %0,1 olarak
gerceklesti.

U Piyasalarda tiketici harcamalarina darbe
vuracagl  gerekcesiyle  ingiltere  Merkez

UK inflation is forecast fo climb higher Bankasi’'ndan faiz artisi beklentisi Subat ayina

Consumer price index, annual % change Otelenmisti.

*l 1 AMB da faiz artisi olasiligini gelecek birkag vyl

icin Otelemisti.

O Sadece bu iki veri bile aslinda i¢ talebi gorece

glcll olan ABD disindaki gelismis Ulkelerde

, daralma riskinin enflasyon riskinin &tesine

gecmis oldugu izlenimini yaratmakta.

| O Bu gorise bir paralellik de 2008 deki kiiresel

0 krizden sonra Lehman Brothers’i satin alan

Nomura’'dan geldi;

— O Nomura, kiresel ekonominin 2022 vyilinin
sonlarina dek karsi karsiya kaldigi daha buyuk
riskin, maliyet kaynakli fiyat baskilarinin halen

zayIf olan i¢ talebi olumsuz etkilemesi ve daha
stki maliye ve para politikalarinin bir engel

haline gelmesi ile birlikte, stagflasyon degil

Nomura
forecast

Nov 2016 Jan 2018 Jan 2019 Jan 2020 Jan 2021 Jan 2022

Burcu Kesem durgunluk oldugunu kaydetti.




Kriptopara Gelismeleri

Kripto para piyasasi genelinde dinkl sert disus sonrasi toparlanma cabalari
devam ediyor.

Biri IMF, digeri Hindistan olmak Uzere iki yerden dizenlemeler ile ilgili gelismelere
angaje olmus durumdaki piyasa hacmi haftanin son is giintinde 2,28 TrilyonS.
Ozellikle Bitcoin’in diger yatirim araclari ile korelasyonuna bakildiginda en yakin
hatta senkronize iliskinin S&P 500 ile oldugu goriulmekte.

FT’den Ethan Wu'nun makalesinde Bitcoin ve S&P 500’Un 60 gun vadeli hareketli
ortalamasina gore iliskisi gdsterilmis:

o O O O

In sync?




Kriptopara Gelismeleri

O Piyasa yorumcularinin kisa vadede boga, uzun donemde ise ayi piyasasi bekledigi
kriptolarda dizenlemelerden sonra ikincil énemli parametre sosyal medyadan
Elon Musk’tan geliyor.

O Su giunlerde Tesla hisselerini satmakla mesgul olan Musk’a giliven ise FT’'nin
yapmis oldugu bir ankete gore en yiksek dizeyde®©

Faith in Musk

% of adults who say they would trust the
following celebrities for financial advice

Elon Musk
Tom Brady
Ashton Kutcher
Mila Kunis

Spike Lea
Kim Kardashian
Weast
Sy neth Paltrow | | | |
(o] u e 20 S Ly i
Source: Morming Consult poll of &, 500 adults im
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Isglicli Istatistikleri, Ekim 2021

O Turkiye genelinde ekim ayinda mevsim etkisinden arindiriimis issizlik orani ylzde
11,2 olarak aciklandi. Geng nifusta issizlik orani ise bir 6nceki aya gore 0,8 puan
azalarak yuzde 20,1 seviyesine geriledi.

L Zamana bagli eksik istihdam, potansiyel isglici ve issizlerden olusan atil isglct
orani 2021 yili Ekim ayinda bir 6nceki aya gore 1 puan artarak ytzde 22,8 oldu.

O Ekim ayinda istihdam edilenlerin sayisi bir 6nceki aya gore tarim sektoriinde 33
bin kisi, hizmet sektorinde 211 bin kisi artarken sanayi sektortinde 58 bin kisi,
insaat sektdériinde 4 bin kisi azaldi. istihdam edilenlerin %17,0" tarim, %21,5'i
sanayi, %6,1'i insaat, %55,4'0 ise hizmet sektorinde yer aldi.

istihdamin sektorel dagilimi, 15+ yas, (Bin kisi), Ekim 2021 istihdamin sektorel dagilimi (%), Ekim 2021
Ekim 2021 Bir onceki aya gore fark Bir onceki yilin ayni ayina gore fark
Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin Toplam Erkek Kadin
Toplam 29581 20230 9350 180 40 139 2561 1540 1019 mTanm
Tanm 5021 2884 2136 33 3 29 203 14 188 Sanayi
Sanayi 6 361 4777 1583 -58 -87 27 846 590 255 = ingaat
in§aat 1809 1713 96 -4 -2 -2 198 167 30 m Hizmet

Hizmet 16 391 10 856 5535 21 127 84 1315 769 546
3< Tablodaki rakamlar yuvarlamadan dolay toplami vermeyebilir.
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Dis Ticaret Endeksleri, Ekim 2021

Q Jhracat birim deder endeksi Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %12,0
artti. Endeks bir onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve tiutinde %8,1, ham
maddelerde (yakit hari¢c) %19,6, yakitlarda %100,3 ve imalat sanayinde (gida,
icecek, tutin harig¢) %10,1 artti.

Q Jjthalat birim deder endeksi Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %39,0
artti. Endeks bir onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve tutinde %23,1, ham
maddelerde (yakit hari¢c) %53,9, vakitlarda %184,0 ve imalat sanayinde (gida,
icecek, tutln haric¢) %18,7 artt.

Q Jhracat miktar endeksi Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %7,3 artti.
Endeks bir onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve tltinde %8,8, ham
maddelerde (yakit haric) %10,1 ve imalat sanayinde (gida, icecek, tltlin harig)
%8,6 artarken, yakitlarda %8,8 azald..

Q Jjthalat miktar endeksi Ekim ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére %18,8 azaldi.
Endeks bir onceki yilin ayni ayina gore, gida, icecek ve tutlinde %6,9 artarken,
ham maddelerde (yakit hari¢) %17,5, yakitlarda %8,7 ve imalat sanayinde (gida,
icecek, tutln haric) %14,4 azald.




Insaat Maliyet Endeksi, Ekim 2021

O insaat maliyet endeksi, 2021 yili Ekim ayinda bir dnceki aya gore %4,75, bir dnceki
yilin ayni ayina gore %41,93 artti. Bir dnceki aya gore malzeme endeksi %6,15,
iscilik endeksi %1,06 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gore malzeme endeksi
%50,47, iscilik endeksi %22,62 artti.

O Bina insaati maliyet endeksi, bir 6nceki aya gore %4,37, bir dnceki yilin ayni ayina
gore %42,13 arttl. Bir dnceki aya gore malzeme endeksi %5,69, iscilik endeksi
%0,98 artti. Ayrica bir dnceki yilin ayni ayina gore malzeme endeksi %50,98, iscilik
endeksi %22,64 artti.
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