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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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ingiltere’de Hiikiimet Krizi Devam Eder mi?

ingiltere Basabakani Liz Truss istifa ettigini acikladi. ingiltere'de Boris Johnson'un istifa
etmesi sonrasi yapilan oylama ile goreve gelen Truss 44 glin gorevde kalarak Glkenin
en kisa sure gorevde kalan basbakani oldu. Basbakan, Muhafazakar Parti halefini
secene kadar basbakan olarak kalacagini ve strecin bir hafta icinde tamamlanacagini
soyledi.

Truss, Eylll basinda iktidara gelmis ve biylime icin kapsaml bir caba sarf edeceklerini
vaat etmis, ancak ekonomik programin nasil fonlanacagina dair endiseler arasinda
hem sterlin hem de tahvillerin cokmesiyle finansal piyasalar programa olumsuz tepki
vermisti. Basbakan tepkiler sonrasinda Maliye Bakani Kwasi Kwarteng'i gorevden
almis ve yerine mini pakete karsi olan Jeremy Hunt'i atamisti.

Truss'in ayrilmasi 12,5 yildir iktidardaki Muhafazakar Parti'yi agir hasara ugratti ve
anketlerde Isci Parti’sinin 30 puan gerisine diismesine neden oldu.

Truss’in halefi 2016 Brexit referandumunun ingiliz siyasetinde benzeri gériilmemis bir
kaos donemini baslatmasindan beri yedi yildan kisa surede goreve gelen
Muhafazakar Parti’li besinci basbakan olacak.

Truss'in gorev slresinin ,  Ingiltere'nin yakin gelecegi icin yiksek borglanma
maliyetleri, zayif blUylme, vergi artislari ve harcama kesintilerini neredeyse garanti
ettigi degerlendiriliyor.



ingiltere’de Hiikiimet Krizi Devam Eder mi?

ingiltere Basbakani Liz Truss’in istifasini aciklamasinin ardindan Muhafazakar Parti'nin
1922 Komitesi Baskani Graham Brady yeni basbakanin ne zaman secilecegine dair
aciklama yapti.

Brady vaptigl aciklamada, Muhafazakar Parti’'nin yeni lideri ve Ulkenin vyeni
basbakanin 28 Ekim’e kadar secilmesi gerektigini ifade etti. Brady, 31 Ekim’'de
yapilacak orta vadeli mali planin acgiklanmasi 6ncesi yeni bir lider secilmesi
gerektigine dikkat cekerek, 28 Ekim’e kadar bir oylama yapilmasi ve yeni bir liderin
secilmesi gerektigini acikladi.

1922 Komitesi Baskani Baskani Graham Brady yaptigi aciklamada, "Bu Ulkenin
istikrara kavusmasi icin hizli bir sekilde hareket etmeye devam edecegiz. Oy baraji
ylksek bir sayiyla sabitlendi, bu nedenle adaylgini gosteren milletvekilleri, baraji
gecme konusunda gercekei bir beklentiye sahip olmalidir. Bu baraj, potansiyel olarak
3 adayin 6ne cikmasina olanak veriyor. Ancak bu adaylarin su anda kim olacagi
konusunda net bir bilgimiz yok." dedi.

Adaylardan Johnson’in hiktimetindeki eski maliye bakani olan Rishi Sunak, en yiksek
olasilikli gorilmekle birlikte;

Time, Financial Times gibi kaynaklarda muhafazakar milletvekillerinin eski basbakan
Boris Johnson’in tekrar goreve gelmesi istemi konusunda goris ayriliklari yasadiklari
ifade edilmekte..

Ote yandan micadeleye katilmasi muhtemel adaylar arasinda Penny Mordaunt,
Grant Shapps ve Kemi Badenoch gibi isimler de var...



TCMB, Politika Faizini indirdi

TCMB, politika faizini 150 baz puan indirimle ylzde 10,50 seviyesine getirdi.

Piyasa beklentisi faizin 100 baz puan indirilmesi yonindeydi ancak TCMB’nin karar
metninde benzer buyUklikteki bir faiz indiriminin Kasim ayinda da yapilacagi ve faiz
donglsinin tamamlanacagi sinyalini vermis olmasi; faizin tek haneliye getirilmesi
isinin Aralik’a birakilmayacagi noktasini da acgiga kavusturmus oldu..

PPK metninde yer alan “2022'nin ilk yarisinda glclt bir blylime gerceklesmistir. Yilin
ikinci yarisina dair 6ncl gostergeler ise zayiflayan dis talebin etkisiyle bluyimedeki
yavaslamanin strdUglne isaret etmektedir. Bununla birlikte, imalat sanayi Uzerindeki
dis talep kaynakli baskilarin i¢c talep ve arz kapasitesi tUzerinde simdilik sinirli olan
etkileri yakindan takip edilmektedir.”

Aciklamasi ile blyUmenin &dncelendigi, ayrica gerek kamunun gerekse de ozel
sektorin borclanmasinin yaratilan bu disik faiz ortamiyla i¢c kaynaklardan (bankalar
ve kamu menkul kiymetleri donglsu ile) karsilanmasina yonelik bir dizi ek tedbirin de
alinabilecegini anliyoruz.

Bu ek tedbirlerden kasit halihazirda dizenlenmis olan bankalarin menkul kiymet
tutma oranlari Gzerinden kamuya ucuz finansman ve KGF gibi hazine kaynakl
fonlar ile de 6zel sektore verilecek krediler biciminde gorulebilir.



Ek Tedbirlerden Biri PPK Oncesinde Alindi

Merkez Bankasi, doviz cinsinden mevduat icin menkul kiymet tesis oranini yizde
3'ten yuzde 5'e cikarirken 2023'ten itibaren TL mevduatin toplam icindeki payi ylzde
50'nin altindaki bankalar icin orani ylzde 12'yve kadar artabilecek kademeli bir
dlzenlemeye gecti.

Bankacilar dizenlemenin ddéviz mevduati caydirmayi, TL mevduatin payini artirmayi
hedefledigini belirtirken ilk etki olarak bankalar 6nimuzdeki (¢ ayda 88 milyar TL
daha Hazine tahvili tutmak zorunda kalacaklar.

Dizenleme degisikligi ilk etki olarak 10 yillik gbsterge tahvilde bilesik getirinin
neredeyse iki tam puan dismesine neden oldu. Karar dncesi dnceki gin ylizde 13,12
olan bilesik getiri bu karardan sonra ylzde 10,40'a kadar geriledi.

Haftanin son is gtintnde ise 10 yillik gosterge tahvil 10,48, 5 yillik 9,48, 2 yillik ise
14,02 seviyelerinde...

Ote yandan TCMB onidmuzdeki yil icin déviz mevduatin TL've dénUs sistemini de
degistirdi. Dovizden TL'ye donen tutara iliskin belirlenen oransal hedefler yilsonunda
ortadan kalkacak. Onumuzdeki yildan itibaren bankalar TL mevduatin mevcut
durumda yizde 46-47 olan oranini yuzde 50've c¢ikarmazlarsa ek tahvil tutma
yukumlultkleriyle karsilasacaklar.

Reuters'in hesaplamalarina basvurdugu dort bankaci da yuzde 50'yve yukselmesi
istenen TL mevduatin toplam mevduat icindeki payinin eylul sonu itibariyla gercek
kisilerde yaklasik yuzde 46, tizel kisiler icin yuzde 47 dizeyinde oldugunu tahmin
ediyorlar.
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Cin Kritik Ekonomik Verilerini Aciklamadi

Cin'de veri takviminde Komunist Parti kongresine denk gelen kritik ekonomik veriler aciklanmadi.
Uzmanlar, Cin'de kongrenin devam ederken verilerin kotl gelmesi olasiligl dolayisiyla verilerin
yayinlanmadigi gorisinde.

Yilin ikinci ceyreginde yillik bazda ylizde 0,4 buylyen Cin ekonomisinin Gg¢lncl ¢eyrekte yuzde 3,4
baytduglu tahmin ediliyordu. Ayni saatte Ulkeye ait EylUl ayi sanayi Uretimi, perakende satislar ve
sabit yatirim verilerinin yani sira konut fiyatlari aciklanacakti.

Ancak bu veriler son dakikaya kadar bekletildi ve belirsiz bir sire icin aciklanmamasina karar
verildi.

Cin GSYiH Biiyiime Orani
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Cin’deki Ekonomik Daralmanin Nedeni?

FT'da cikan bir makalede (China’s GDP blackout isn’t fooling anyone, John Burn Murdoch,
21.10.2022) 2012 vyilina gidildiginde Cin’in cok sayida ayrintili istatistiki veri yayinladigini ancak
2016'dan sonraki surecte bu verilerin giderek azaltildigini ve giinimuze gelindiginde ise 6zellikle O
Covid vaka politikalari nedeni ile ekonomik aktivitede meydana gelen yogun disisin sonuglarinin
gosterilmek istenmemesi sonucunu dogurdugu gayet politik bir dille paylasiimis.

Ayrica Chicago Universite’sinden Luiz Martinez adli bir arastirmacinin uydu gortntilerinden Cin’in
gercek GSYiH'ini 1siklandirma sistemleri yolu vs ile dlcimledigi ve aciklanan rakamlarin altinda bir
bldylime trendinde oldugu fikrine yer verilmis.

Asagidaki grafikte O Covid vaka nedeni ile Cin’in ekonomik aktivitesinin G7 Ulkelerine gore daha
dusUk oldugu ifade ediliyor. Ancak Ulkedeki daralmanin tek nedeni elbette ki bu politika degil,
bunun yanisira koskaca bir mortgage krizinin de ulkenin daralma kompozisyonunda 6nemli yeri
oldugunu ifade etmek isteriz...

China’s continuing commitment to zero-Covid has taken it from one of the
countries coping best with pandemic disruption to one of the worst
Level of activity relative to pre-pandemic baseline (%)
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ABD ile Gerginligi Artan Cin

Cin-ABD gerginliginin arka planinda sadece dis ticaret fazlasi nedeni gibi gorinen
ancak aslinda son on yilda Cin’in yapay zeka ve benzeri teknolojik Uretimde ABD’yi
yakalamis olmasi gerceginin onemli bir payi var...

Bircok teknoloji uzmani, yakin bir gelecekte Cin’in blyUk bir glic olacagini dngoriyor.
Google’in cati sirketi Alphabet’in eski baskani Eric Schmidt, Cin’in yapay zeka alaninda
en gec¢ 2025’e kadar ABD’yi ge¢cmis olacagini savunuyor.

Al Superpowers kitabinin yazari ve Google Cin’in eski baskani Kai-Fu Lee’ye gore de
durum simdiden Cin’in lehine donmus durumda.

ABD ile Cin arasindaki rekabeti bu haftaki sayisina tasiyan The Economist dergisi ise
Cin hidkimetinin ¢ip yatirimlarina 20 milyar dolarla 2014 yilinda basladigini ve 30
milyar dolar daha yatirim yaptigini yazdi. Dergiye gore Cin devleti ayni zamanda
Ulkedeki en biyuk yatirimecr konumunda.

Yasanan son gelismelerin ardindan cip savasi adeta en atesli glinlerini yasiyor. ABD
yonetimi, Cin'in askeri glcU icin ihtiyac duyulan kritik teknolojilere erisimini
engellemek amaciyla gelismis ciplerin Ulkeye ihracatina yonelik yeni kisitlamalar
getirmesinin ardindan iki taraftan farkli hamleler gelmeye devam ediyor.

Son olarak Biden’in teknoloji firmalarina yonelik genis yaptirimlari ortaya koymasi da
bu konudaki savaslarin daha ¢cok devam edeceginin gostergesi.
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Kiresel Bir Emlak Krizi mi Yasanacak?

2008 finansal krizini tahmin eden ve "kriz kahini", "Doktor Felaket" gibi isimlerle anilan UnlG
ekonomist Nouriel Roubini "1970'ler ve kiresel finansal kriz karisimi" bir kriz bekliyor.

Peki kiresel finans krizinin nedeni neydi? Sadece Cin’de mi bir emlak krizi yasanmakta?
GUNUmMUzUun savasli, enerji krizli ve merkez bankalarinin énemli 6l¢ctide katki sundugu, stagflasyon
riski tasiyan ekonomisinde bir de mortgage krizi benzeri finansal ¢okls olur muymus tarzindaki
soru, ne yazik ki septik olmaktan ¢cok uzak ve maalesef gercege yakin...

Zira bu defa yasanilan arz kaynakli enflasyonun, enflasyon beklentisi kanali, 6ncesindeki dusik faiz
ortami ve pandemide ortaya cikan 6zel kosullar nedeni ile emlak piyasasini da oldukca zor bir
tarafa savurdugu gercegi gbzden kagmamali...

Verilere bakildiginda; ABD basta olmak lzere dokuz gelismis ekonomide ev fiyatlarinda dasus
kaydedildigi gortlmekte. Bu durum emlak piyasasinin U¢ temel nedenden o6tirl yon bulma
cabasinin sonucu olarak gorilebilir;

ilki emlak fiyatlarinin pandemi siireci ile beraber bu Ulkelerde enflasyon oraninin cok tzerinde
seyretmesi, ikincisi artan hane halki borcunun harcanabilir gelire orani bazi gelismis ekonomilerde
ylzde 200 lerin Uzerinde, Uglincisu ise elbette artan faiz oranlari...

Bu g faktor piyasayi allak bullak etmise benziyor. Bu nedenle mortgage krizi kadar olmasa da
onimuzdeki donemde bankalarin 6denemeyen konut kredileri ve mortgage tahvilleri nedeni ile
zora girecegi soylenebilir.

Ulkemizde de dnumiizdeki dénemde zorlasan, sikilasan konut kredileri ve emlak fiyatlarindaki
asiri artis nedeniile rizgarin terse donerek asagl yonli ivmelenecegini sdylemek dogru olacaktir.
ClnkU Ulkemizde uygulanan dusUk faiz politikasi, diger yandan selektiv kredi politikasi ve
bankalarin artan menkul kiymet yUkimlUligl nedeni ile tersine vyani daraltici yonde
ilerlemektedir...
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Haftadan Kalanlar

Bartin’in Amasra ilcesinde maden ocagindaki patlamada 41 madenci yasamini yitirdi..

Turkiye Taskdmurd Kurumu (TTK) Genel Mudurltgi, Amasra Taskdmuri isletme Miiessesesi'ndeki
nakliye ihalesini iptal etti.

Rusya’ya Turkiye Uzerinden vyapilan ticaretin hizlanmasi, Batl’yi kizdirdi. Haziranda STK’lara
gonderilen ‘mektuptan’ sonra, bu hafta ABD hikimetinden bir heyet Turkiye'ye gelerek Turk is
insanlarini yaptirimlar konusunda uyardi.

AK Parti, Vergi Usul Kanunu ile Bazi Kanunlarda Degisiklik Yapilmasina Dair Kanun Teklifini TBMM
Baskanligina sundu.

Almanya Basbakani Scholz: Gazda tavan fiyat geri tepebilir.

ABD'nin, OPEC ve OPEC+ grubunun ginlik petrol Uretimini Kasim'dan itibaren azaltma kararina
gosterdigi tepkiye iliskin konusan Disisleri Bakani Mevlit Cavusoglu, "Fiyatlarin dismesini
istiyorsaniz piyasaya Urtn sunacak Ulkelerin Uzerindeki ambargolari kaldirin" dedi.

Turkiye, 2023’te dis yardimlar dahil 268,6 milyar TL, 2024'de 327,5 milyar TL, 2025’te ise 378,1
milyar TL savunma harcamasi yapacak.

Ticari kredi faizlerinde dusUs ivmesi 14 Ekim haftasiyla devam ederken, kredi blylmesi de 2,5
ayin en yuksek seviyesine ciktl.

Altin, dolarin rekor seviyelere yakin seyretmesi ve altin yatirrm fonlarindan (ETF) cikislarin
artmasiyla ayi piyasasina dogru evriliyor..

Agustos ayi itibariyle genel dis ticaret haddi 73 degerine indi. Bu deger, yeni endeksin baslatildig
2016’dan bu yana en diusUk deger olmasi yaninda, 1997'den bu yana da en dislUk deger.

Beyaz Saray Ulusal Glivenlik Konseyi Stratejik iletisim Direktori John Kirby, iranl askeri personelin,
Rusya'nin Kiev'i bombalamasina Kirim'da yardim ettigini belirterek "iran su anda sahada,
dogrudan savasa mudahil." aciklamasini yapti.

iran Petrol Bakani Javad Owji'nin gaz gortismeleri icin Tirkiye'ye gelerek Enerji ve Tabii Kaynaklar
Bakani Fatih Donmez, Hazine ve Maliye Bakani Nureddin Nebati ve Merkez Bankasi Baskani Sahap
Kavcioglu ile gorustugu belirtildi.
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Arastirma-Gelistirme Faaliyetleri Arastirmasi, 2021 vs Diger Ulkeler*

Gayrisafi yurt ici Ar-Ge harcamasi 2021 vyilinda bir onceki yila gére 26 milyar 965 milyon TL
artarak 81 milyar 922 milyon TL'ye yukseldi.

Gayrisafi yurt ici Ar-Ge harcamasinin GSYH icindeki orani 2020 yilinda %1,09 iken, 2021 yilinda 7
trilyon 248 milyar 789 milyon TL'lik GSYH icindeki orani %1,13'e yukseldi.

Bu oranlar artmakla beraber, hem deger olarak hem de artis hizi olarak belirli Ulkelerle
kiyaslandiginda yetersizdir.. (Grafik OECD Main Science and Technology Indicators , GERD as a
percentage GDP, 2020 yih)
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United States 3,450
Germany 3,130
cina I - /01
France 2,347

Czech Republic 1,986

Hungary 1,558
Greec NN 1,509
Spain 1,405

Poland 1,385

* Diger ulkeler tarafimizca OECD istatistik veri tabanindaki verilerden olusturuldu.



Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi, Eyliil 2022

Q 2022 yil Eylil ayinda YD-UFE (2010=100) bir dnceki aya gére %0,67, bir dnceki yilin Aralik ayina
gore %40,72, bir dnceki yilin ayni ayina gore %117,04 ve on iki aylk ortalamalara gore %95,77
artis gosterdi.

O YD-UFE sektorlerinden titin trinleri %80,82, giyim esyasi %81,66, deri ve ilgili Grinler %96,15
ile endekslerin en az arttigi alt sektorler oldu. Buna karsilik kok ve rafine petrol Grinleri %211,54,
diger metalik olmayan mineral Urlnler %143,59, kimyasallar ve kimyasal Urlnler %142,91 ile
endekslerin en fazla arttigl alt sektorler oldu.

Ttdn urdnlen ‘— 80,82
Giyim egyasl | 31,66
Deri ve ilgili Grunler — 96,15

Motorlu kara tagitlan, romork ve yan romork — 97,62

Basim ve kawt hizmetleri | 93,24
Makine ve ekipmanlar b.y.s. | 102,74

Metal cevhereri — 103,60

Elektrikii techizat 104,88
Mobilya 110,22
Temel eczaclik urinlen ve mastahzarlan 110,59
Diger ulagim araclan = 111,33
icecekler 113,84
Diger mamul esyalar 115,80

Kaucuk ve plastik Grunler | EEEEG—G——— 116,70
YDUFE — 117,04
Bilgisayariar ile elektronik ve optik Grinler l 120,95
Ana metaller — 126,32
Tekstil Grinleri T 120 41
Fabrikasyon metal Urinler, makine ve ekipmanlar hari¢ 130,87
Kagit ve kagit Grinleri 132,89

Gida Urinleri GGG 135 58

Diger madencilik ve tag ocakgiidi Grinler ‘— 138,19
Agac ve mantar Griinleri (mobilya harig) 138,48

Kimyasallar ve kimyasal Grinler — 14291
3< Diger metalik clmayan mineral Grdnler 143,58
Kok ve rafine petrol Giriini eri | — 211,54
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Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi, Agustos 2022

U Tarim-GFE'de (2015=100), 2022 yili Agustos ayinda bir onceki aya gore %1,64, bir 6nceki yilin
Aralik ayina gore %86,45, bir dnceki yilin ayni ayina gére %135,06 ve on iki aylik ortalamalara gore
%88,48 artis gerceklesti.

U Ana gruplarda bir 6nceki aya gore tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksinde %1,25, tarimsal
yatirima katki saglayan mal ve hizmet endeksinde %4,81 artis gerceklesti. Bir dnceki yilin ayni
ayina gore gore tarimsal yatirima katki saglayan mal ve hizmet endeksinde %90,40, tarimda
kullanilan mal ve hizmet endeksinde %142,28 artis gerceklesti.

Ana ve alt gruplara gére Tanm-GFE ve degisim oranlari (%), Agustos 2022
Bir onceki yihn Bir onceki yilin On iki ayhk
Bir onceki aya Aralik ayina ayniaymna ortalamalara
gore defigim gore defisim gore defigim gore degisim
Ana ve alt gruplar Endeks orani (%) orani (%) orani (%) orani (%)
Tanm-GFE 518,51 1,64 86,45 135,06 88,48
Tanmda kullanilan mal ve hizmetler 526,24 1,25 89,48 142,28 94,31
Tohum ve dikim materyali 286,18 962 46,53 66,38 32,46
Enerji ve yaglar 620,18 -5,01 116,05 184,77 130,33
Gulbre ve toprak geligtiriciler 887,00 5,06 93,28 234,48 186,37
Tanmsal ilaclar 335,09 1,00 76,83 106,40 67,08
Veteriner harcamalan 187,34 2,00 29,51 36,20 26,11
Hayvan yemi 544 31 1,59 99,82 147 19 92,03
Makine bakim masraflan 503,51 3,06 33,56 84,70 64,64
Bina bakim masraflan 661.23 540 96,89 156,45 107,10
Diger mal ve hizmetler 333,30 380 46,53 62,97 4260
Tanmsal yatinma katki saglayan mal ve hizmetler 464,75 4,81 65,60 90,40 53,19
Malzemeler 39155 6,47 67,06 78,84 37,47
3 Giftik binalan (ikamet amagii olmayan) 680.43 213 63,18 113,86 88,86
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Tuketici Guven Endeksi, Ekim 2022

Q Turkiye istatistik Kurumu ve Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi isbirligi ile yiritilen tiketici
egilim anketi sonuclarindan hesaplanan mevsim etkilerinden arindirilmis tiketici gliven endeksi,
Ekim ayinda bir dnceki aya gore %5,3 oraninda artti; Eyltl ayinda 72,4 olan endeks, Ekim ayinda

76,2 oldu.

Bir dnceki aya gére

Endeks degisim orani (%)
Eylil Ekim Eylil Ekim
Tiketici guiven endeksi 724 76,2 0,3 53
Mevcut dénemde hanenin maddi durumu 53,0 57,5 -15 84
Gelecek 12 aylik donemde hanenin maddi durum beklentisi 714 76,2 -1.1 6,7
Gelecek 12 aylik dobnemde genel ekonomik durum beklentisi 740 779 1,6 53
Gelecek 12 aylik donemde dayanikh tiketim mallarnina harcama yapma disincesi 91,0 931 13 23
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