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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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TCMB politikalari iSO’da kabul gérdi

Gectigimiz hafta Carsamba giini TCMB baskani Erkan, istanbul Sanayi Odas’'nda bir toplant
gerceklestirdi. Bu toplanti hem Turkiye'nin dnemli sanayicileri esliginde reel kesime hitap etmesi
bakimindan hem de bir dnceki TCMB toplantisindaki nahos izlenimi bertaraf etmek acisindan
onemliydi.

Hatirlanacag Uzere eski TCMB baskanin Sn Kavcioglu’nun iSO toplantisinda hem iSO baskani
Bahcivan hem de Soru-cevap kisminda sorusunu yonelten isimlerden biri olan Tirkiye Hazir
Beton Birligi Yonetim Kurulu Uyesi ve iSO Meclis Uyesi Adem Genc’le aralarinda yasanan polemik
epeyce tartisimisti.

O zamanlar faiz, yuratulen politika geregi distk ancak bankalarca saglanan kredilere hem ulasim
hem de maliyet o denli kolay degildi.

Simdilerde ise giderek yUkselen ve son olarak Kasim ayi itibariyle pozitif alana gecen bir reel faiz
var.

Secimlerden sonra yeni ekonomi ydnetiminin kimi elestirilere ragmen tim sektor ve is
paydaslariyla gerceklestirdigi iletisim ve kararl durus sanki simdiden reel kesimin énemli bir STK's|
olan iSO tarafindan kabul gérmis olacak ki Sn Bahcivan’in olumlu ve destekler nitelikteki
konusmasinda su ifadelere yer verdi:

“Umuyoruz ki 6nimuzdeki donemde fon girislerinde hiz artacak. Boylece bu sire¢ Merkez
Bankamizin rezerv artis politikasiyla da desteklenerek, kurlardaki asiri volatilitenin 6nlne
gecebilecek desteklerin olusmasina kaynak saglayacaktir. Faizler araciligiyla talep yonetimi,
enflasyonla muicadelede bir ‘acil midahale’” niteliginde” ifadelerini kullanan Bahcivan, “Bu
yonden bakarsak, dogru zamanlamayla ve gerektigi oranda yapilan para politikasi midahaleleri,
fiyat istikrari agisindan tartismasiz bir role ve 6neme sahip. Ancak diger yandan para
politikasindan da tim sorunlarimizi gdzmesini beklememeliyiz” dedi.
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Algi, kabul ve itibar...Haftaya damgasini vurdu!

TCMB baskani Erkan, iSO toplantisinda detayli ve net bir sunum vyaparak, dezenflasyon
politikasinin genel seyrinden ve bunun basarili olacagina dair 6ncl sinyallerin de alinmaya
baslamis olmasindan baslayarak;

“Turk lirasina gecis zamaninin geldigine inaniyoruz. Bunun en dogrudan yansimalarini mevduat
gelismelerinde goriyoruz”

“Yakin dénemde rezervlerde gozlenen artista Kérfez Ulkeleri’nin yani sira batili fon girislerinin de
etkisi goralmustir”

"Dezenflasyon doneminde, ana egilime ek olarak manset enflasyon da gerilemeye baslarken,
doviz kuru istikrari, cari islemler dengesinde iyilesme, sermaye akimlarinda kalici gliclenme ve
rezervlerde artis devam edecektir.

Enflasyon patikasina dair “algi, kabul ve itibar” UclUstnin, enflasyonun bu patikaya oturabilmesi
icin cok 6nemli bir arac ve kolaylastirici faktor oldugunu ifade eden Erkan, “Biz Gzerimize diseni
yaptigimiz ve yaptiklarimiz Gzerinden bizi degerlendirip bu patikaya olan inancinizi pekistirirseniz,
enflasyonu bu patika Uzerinde oturtup dezenflasyonu minimum maliyetle gerceklestirmemiz
muamkun olabilecektir. Biz Uzerimize dlseni yaparken su ya da bu sebeple “algi, kabul, itibar”
Uclist devreye girmiyorsa, enflasyonu daha yiksek bir maliyetle de olsa bu patikaya oturtmaya
azimli ve kararhyiz” ifadelerini kulland..

Iste bu son ciimle aslinda cok dnemli bir sézli yénlendirmeyi de biinyesinde barindiriyordu ki...
TCMB’nin dezenflasyon sirecindeki kararliligini ve bu isin kolay ya da zor olmasinin bir anlamda
paydaslardaki algi, kabul ve itibar tGclemesine bagh olmasiyla sanki su deniliyordu:

Oyle ya da bdyle bu acrilac icilecek!
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Sn. Simsek’in demecleri TCMB politikalarini destekledi

Hazine ve Maliye Bakani Mehmet Simsek, TRT Haber'de ekonomiye iliskin aciklamalarda bulundu.
Kiiresel biyimenin oldukca Gzerinde bir biiyime saglanacagini belirten Simsek, "istihdam artisi
cok glclu" dedi. Konusmasinin devaminda,

"Amacimiz biyimeyi yeniden dengelemek, bunu ©nemsiyoruz. Onemli olan biyimenin
kalitesini artirmak, OVP'nin hedefi bunu gerceklestirmek. Enflasyonu tek haneye dusurebilirsek
sardurdlebilir baytmeyi saglayabiliriz" seklinde soyleyen Simsek, "Esas olarak verimlilige
odaklanacagiz.

Biiyiimenin yiiksek cikmasi olumlu ama yeterli degil. Oniimuizdeki dénemde biyiime bir miktar
yavaslayacak. Bunda korkulacak bir sey yok. Onemli olan Tirkiye’'nin yiiksek surdirilebilir
patikasina girmesi" mesajini verdi.

Hazine ve Maliye Bakani Simsek, borsa ve ddvizden kazanana yuzde 40 vergi uygulanacak
soylemlerine aciklk getirerek, "Yuzde 40'lik vergiye iliskin yetki bir yetkidir, onun piyasa sartlari
elverir mi, hangi dlzeyde, hangi vadelerde ne zaman vyapilacagl hususu daha sonra
degerlendirilecek, belki hi¢ bir zaman uygulanmayacak, kosullara bakacagiz" olarak belirtti.

ls diinyasina seslenen Simsek, "Fiyat artislarinda makullesmeye gitmeleri kacinilmaz, politika
cercevesi bunu zorunlu hale getirecek. Oniimiizdeki dénemde i¢ talep yavaslayacak, sirketlerimiz
mutlaka dis pazar arayisina girsinler, her tirll destegi verecegiz" derken, ayrica, "Yakin dénemde
aciklayacagiz, Turk Eximbank'a 10 vyil vadeli, ylUksek montanl, sermaye benzeri bir kredi
getirecegiz" olarak belirtti.

Demegte 6ne ¢ikan iki dnemli konudan biri i¢ piyasadaki yavaslamaya yonelik alginin yavas yavas
oturulmasi ve dis pazarlarla hem ihracata hem de yeni pazarlara yénelmenin kredi politikalariyla
desteklenecek olusu,

Diger taraftan borsa ve dovizden kazanana yonelik ylizde 40 dizeyindeki vergi kararina iliskin
Cumhurbaskani yetkisinin piyasa kosullarina gore degerlendirileceginin aciklanmasi ile bu yatirm
pozisyonlarindaki panik ¢ikislarinin engellenmesiydi.



KKM’den cikisin ince ayari

O Agustos ayinda baslayan dizenlemelerle beraber KKM ve DDM’den donusler de artis kaydetti.
Ustelik buradan vade sonuyla gerceklesen cikislar, dyle korkuldugu tizere dévize dénisle de degil,
TL hesaplara gecislerle saglandi.

O Bir anlamda KKM’deki koplk, ince ayar sayesinde basarili bir bicimde alinarak, Bankacilik

Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) verilerine gore 24 Kasim haftasinda 29,2 milyar TL

gerileme gosterdi. KKM bu donem itibariyle toplam buyUtkltk 2,7 trilyon TL oldu..

TCMB, blogunda bu hafta bu konuyla ilgili bir arastirma makalesi yayinladi.

Arastirma makalesinde Agustos ayinda baslayan dizenlemelerin KKM ve DDM hesaplarindan

cikislarda doviz alicisi olma olasiliklari hesaplanmis ve hem etki hem de resresyon analizlerine

gore olasiligin azaldigl tespitine yer verilmis.

U Diger taraftan Turkiye’de dolarizasyonun ortalama ylzde 30’larda olusu, haftanin son is gliniinde
KKM faiz oraninin politika faizinin yizde 85’inden daha disik olmamasina yénelik ince ayar bir
karari da gerektirmistir diyebiliriz.
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lll. Ceyrek buyimesi beklenenden fazla ancak notr geldi

O Turkiye ekonomisi 2023 yilinin Gglncl ceyreginde
bir onceki yilin ayni donemine gore ylzde 5,9 ile
beklentilerin  Uzerinde blylime kaydederken,
ceyreklik biylime ylzde 0,3 ile beklentinin oldukca

Gelir yontemiyle GSYH bilegenlerinin Gayrisafi Katma Deger ierisindeki paylan, lll. Geyrek: Temmuz-Eylul, 2023 d It n d d ge rge k | e§t| ' B Uy U m ed e yl | n U g U nc U
o geyreginde"de yavaslama olsa da i¢ talebin katkisi
one ciktl. Uglincl ceyrekte yatirimlarin destegi de
dikkat cekti.
# %0 O Her ne kadar gectigimiz yilin ayni donemine gore
beklenti Ustl bir blyime kaydedilmis olsa da
ceyrekten ceyrege bakildiginda artik yavas yavas
da olsa bir ndtralizasyona dogru gidildigi
gortlmekte. Bu etki takvim ve mevsim etkisinden
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2 51 . arindinlmig~ rakamlarda ~ daha  da  net
i B = E N m O gozukmektedir.

= ¥ oo O Buyimenin kompozisyonuna bakildiginda yiizde
g 7,7 ile hane halki tiketiminin agirhkli oldugu
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n o s gorulurken, net ihracat ve stoklarin katkisinin

negatif oldugu goralda.

O Diger taraftan makine teshizatta ylzde 23,7;
insaatta ise ylzde 7,9 ile bu ceyrekte yatirimlarin
hizlandig1 goralda.

O Uclnci ceyrek itibariyle Gcretlilerin GSYiH'dan
aldiklari pay ise 32,2 oldu.

wUretim Gzerindeki net vergiler IsqUcd odemeleri W Sabit sermaye tiketimy Netisletme atigiiarma gelie
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NYT, israillilerin Hamas Saldirisini Bidigini Yazdi

Kisa sdreli bir insani aranin ardindan ( maalesef ateskesin bile telaffuz edilmesinden
korkularak) haftanin son is gtininde israil’in saldirilari yeniden basladi.

Ancak bu defa israil'in tzerinde énemli baski oldugu, ABD dis isleri bakaninin bile
saldirilarda insan hakki ihlaline dikkat edilmesi uyarisinda bulunmasi konusuluyor.

Diger taraftan 7 Ekim’de gerceklesen Hamas saldirisinin basindan beri israilli
yetkililerce bilindigine yonelik iddialarin da giderek dogrulandigi gértulmekte.

NYT’de 30 Kasim tarihinde c¢ikan bir makalede belgeler, e-postalar ve réportajlar,
israilli yetkililerin Hamas'in 7 Ekim'deki terdr saldirisina iliskin savas planini, olay
gerceklesmeden bir yildan fazla bir siire dnce elde ettigini gosterdigini ve Israilli
askeri ve istihbarat yetkililerinin ise  Hamas'in bunu gerceklestirmesinin ¢ok zor
oldugunu duslUnerek, red ettigi ifade ediliyor.

Ayrica NYT tarafindan incelenip, terciime edilen bir belgede (israil yetkililerinin "Eriha
Duvar!" kod adini verdigi yaklasik 40 sayfalik belge,) yaklasik 1.200 kisinin 6limune
yol acan durumu ozetledigini iddia ediyor.

Makalede The Times'in gortntlledigi sifreli e-postalara gore ise Gazze bolimundeki
bir albayin tehlikeyi gérmezden geldigi ifade ediliyor.
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Tartismali gecen OPEC+ karari, fiyati dtstrdi

Kasim’in 26’sindan 30’una ertelenip, Ustelik de uzaktan yapilmasina karar verilen OPEC+nin
+sinin basa bela olmaya basladigl acik¢a goriliyor.

Kasim ayindaki toplantinin bir ileri bir geri yapisi ve sonucunda bir basin aciklamasinin bile
olmamasli, OPEC +'nin karsilastig1 zorluklari ortaya koyuyor. Petrol fiyatlarindaki son disUsler, hem
Cin ekonomisine iliskin kaygilarin etkisiyle kiresel talebin yavaslayacagina dair beklentileri hem
de jeopolitik risklerin distigl gercegini yansitiyor:

Artik cok az kisi Gazze'deki savasin daha genis bir bolgesel catismaya donidsmesini bekliyor. Ayni
zamanda, aralarinda Amerika, Brezilya ve Guyana'nin da bulundugu diger Ureticiler, OPEC +'nin
kesintilerini telafi ederek Gretimlerini arttirmis durumda.

OPEC, 2016 yilinda arti isaretini aldiginda on ulkeyi daha blnyesine katti ve son toplantidan c¢ikan
karara gore 2024’te Brezilya’yi da blnyesine katacak.

Sorun su ki buyukler fiyatlari avantaja ¢cevirmek icin daha fazla Uretim kisintisi yapmak isterken,
Angola ve Gabon gibi Ulkeler ise artistan yana...

Sonug olarak OPEC+, 2024°Un ilk ceyregi icin piyasa beklentisinin altinda kalan petrol Uretim
kesintisi Uzerinde anlasmaya vardi. Bu kararin ardindan petrol fiyatlari, Asya islem saatlerinde
dUsUse gecerken Brent petrol vadelileri, 80 dolar sinirina kadar geriledi.

Dinya petrol tedarikinin %40’ indan fazlasini saglayan Rusya, Suudi Arabistan ve diger OPEC+
dyeleri, Gnimuzdeki yilin ilk ceyregi icin ginluk yaklasik 2,2 milyon varillik gdnulll UGretim kesintisi
yapilmasi konusunda anlagsmaya vardi.

Diger yandan bu kesintilerin en az 1,3 milyon varillik bélimU su an Rusya ve Suudi Arabistan’in
gonulli olarak uyguladigr kisitlamalarin uzantisi olacak. Daha dnce iki Glkenin yeni ek kesintilerinin
2 milyon varili bulabilecegi Gzerinde duruluyordu.
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Haftadan kalanlar

Portfoy yonetim sirketleri ve bu sirketlerin faaliyetlerine iliskin degisiklik yapilmasina dair teblig
Resmi Gazete'de yayimlandi.

Akkuyu NGS'de sona gelindi: ilk Ginite 2025'te devrede.

Cumhurbaskani Yardimcisi Cevdet Yilmaz Ankara'da gazetecilerin sorularini  yanitlayarak
toplumsal kredi notu uygulamasina sona asamaya gelindigini soyledi.

SPK Baskani ibrahim Omer Gonil, kamuoyunda "yiksek karli gizli fon" olarak bilinen davaya
iliskin, "So6z konusu olay, bir dolandiricilik olayl. Sermaye Piyasasi mevzuatina gore bir fon degil bu,
tamamen dolandiricilik." dedi.

Financial Times, Turkiye’'nin Rusya’ya yonelik askeri baglantili mal ihracatinin artmasini
haberlestirdi. FT durumun “Bati’daki kaygilari artirdigl” degerlendirmesinde bulundu.

CHP Genel Baskani Ozgiir Ozel, iYi Parti Genel Merkezi’'nde Meral Aksener’i ziyaret etti. Aksener,
Ozel'in secim isbirligi &nerisini GiK'te degerlendireceklerini acikladi.

ABD'li dev yatirim bankasi Citi, dolar/TL icin 2024 ortalama 35,93, 2025 ortalamasi 41,59 olarak
tahmin ederken, raporda, issizlik oraninin bu yil yizde 9,6, 2024'te ylzde 12,4 ve 2025'te ylzde
12,1 olmasinin beklendigi aciklandi.

Istanbul'da perakende fiyatlar kasimda, bir &nceki aya gore yizde 3.79 artarken; yillik bazda yizde
73.89 olarak hesaplandi.

S&P Turkiye’'nin kredi not gériinimund duragandan pozitife ylkseltti.

Ekim 2023’te 48,4 olan istanbul Sanayi Odasi Tirkiye imalat PMI, Kasim'da 47,2 olarak
gergeklesti.

14 sosyal medya fenomeninin mal varligina el konuldu

HEDEP: istanbul icin AK Parti'ye de CHP'ye de kapimiz agik

Usta oyuncu Can Gurzap hayatini kaybetti

BofA raporuna gore, kasim ayi hisse senedi ve tahvil portfoyl icin son otuz yilin en iyi ayi oldu.
Ote yandan, her iki piyasa son yillarin en iyi getirisini sagladi.
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Hizmet Uretici Fiyat Endeksi, Ekim 2023

O H-UFE 2023 yili Ekim ayinda bir dnceki aya gore %1,21, bir dnceki yilin Aralik ayina gére %74,08,

Q

bir dnceki yilin ayni ayina gore %76,99 ve on iki aylik ortalamalara gore %77,10 artis gosterdi.

H-UFE sektorlerinden konaklama hizmetleri %10,53, seyahat acentesi, tur operatori, diger
rezervasyon hizmetleri ve ilgili hizmetler %8,37, hava yolu tasimaciligi hizmetleri %3,09 ile
endekslerin en fazla azalis gosterdigi alt sektdrler oldu. Buna karsilik programcilik ve yayincilik

hizmetleri %19,25, reklamcilik ve piyasa arastirmasi hizmetleri %11,36, bilgi hizmetleri %6,80 ile
endekslerin en fazla arttigi alt sektorler oldu.

Sektorlere gore H-UFE aylik degigim oranlari (%), Ekim 2023
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