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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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Dovize Merkez Bankasi Miudahalesi

O Bu ay ekonomik ve siyasi acidan oldukca hareketli basladi. Ayin ilk giini TCMB,
2014’den bu yana uygulamadigi bir araci kullandi; piyasaya spot ve VIOP olmak
Uzere doviz satarak, kuru dengelemeye calisti.

O Elbette ki bunu yasal streci kullanarak, yani kamuoyuna yapmis oldugu bir duyuru
esliginde gerceklestirdi.

3 Ayin bu ilk gini midahalenin ilk dakikalarinda dolar 13,88’den 12,5 liranin altina
kadar gordl gormesine ancak bu etki sinirli kaldi.

O Bir sonraki glin Hazine ve Maliye Bakanligi'na bakan yardimcisi Nureddin Nebati
atandi. Bu gelisme aslinda Sn. Nebati’'nin dncesinde sosyal medya mesaji ile
merkez bankasinin faiz indirim politikasini desteklemeye yonelik ifadeleri ile
beklenen bir gelisme idi.

O Bakan ilk aciklamasinda da hikimetin yeni ekonomik modeline tam destek
verdigini gdstermis oldu.

O Ve haftanin son giniinde TUIK'in acikladigl enflasyon verisinin ardindan kendisine
randevu vermeyen kuruma giden muhalefet lideri Kilicdaroglu'nun igeri
alinmamasi ile aktif gindemin magazinsel boyutu da yerini almis olur©
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O Espri boyutu bir tarafa , yine

haftanin son gininde merkez
bankasindan kicik hacimde bir
doviz satim mudahalesi
gorlyoruz ki saniriz  burada
etkinlikten ziyade niyet ortaya
cikiyor ve TCMB, «Turk Lirasl
sahipsiz degildir» mesaji vermek
istiyor.

Financial Times’da merkez
bankasinin ddvize mudahalesini
anlatan  bir yazida merkez
bankasinin  bu defa ddvize
muUudahale etmeyi sectigi, daha
onceki resmi olmayan
mudahaleler nedeni ile net
rezervlerin 128 milyarS azalmasi
sonucu, bu defaki resmi
muUdahalenin yetersiz kalacagi
konu edilmis. (Grafik: Turkiye’nin
Déviz Savasi)



Yikselen Enflasyon

O Enflasyon yuzde 21,31 ile Kasim 2018'den bu yana en yiksek seviyeyi gorda.
Ulastirma ile gida; enflasyondaki artista belirleyici olurken, kasimda genele yayilan
artis gdzlendi.

O Yillik Gretici fiyatlarn ylzde 54,62 ile 19 yilin zirvesine cikarken, tiketici ve Uretici
enflasyonu arasindaki makas da rekor kirdi.

YILLIK ENFLASYON (%)
EKIM  |KASIM
TUFE 199 (21,3
TEMEL MALLAR 18 18,4
HIZMET 15 16,9
GIDA 27 27,1
ENER]i 25 32,1
Yi-UFE 46,3 [54,6
ARA MALI 53,2 |63,1
ENERJi 726 90,3




Yikselen Enflasyon & Kur ...

O Kasim enflasyonu ile birlikte; politika faizi ve manset enflasyon arasindaki makas
da 6,3 puana ¢ikmis oldu. TCMB'nin dikkate aldigi cekirdek enflasyonla politika
faizi arasindaki fark ise 2,6 puan oldu. Fiyat artislarinin para politikasinin etki alani
disindaki gecici unsurlardan kaynaklandigini disinen TCMB eylilden bu yana 400
baz puan indirimle politika faizini yuzde 15’ cekti. Aralikta da faiz indiriminin
devami bekleniyor.

O Yiksek ve oynak kur karsisinda firmalar kendi sermayelerini korumak adina
piyasaya her gln yeni bir kural getiriyor. Tipki vadeli islemlerde oldugu gibi
pesinde de TL'den ddvize kayis hizlandi.

O Cekler dovizle yaziliyor, dovizli islemlerin vadeleri kisa tutuluyor. Ticari kartlar
pesin 0demelere komisyon ekleniyor. Tahsilatlarda yasanan gecikmeler is
dlnyasini tedirgin ediyor.
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ISO Baskani’ndan Mesajlar...

Bloomberg HT yayinina katilan istanbul Sanayi Odasi (iISO) Baskani Erdal Bahcivan;

O « Sanayicinin ihracat tzerinden motive edilmesi cok énemli. icinde oldugumuz

ihracat artisi sevindirici olmakla birlikte sdrdurulebilirlik konusunun da oldukca

dnemli oldugunu soylemek istiyorum.

Sadece Dovize bagl bir ihracat gelistirme modeli gercekci de degil kalici da degil.

isin temelinde finansal istikrar olusturup 6ngorilebilir bir is diinyasi yaratmak

gerekiyor. Sadece kur tarafindan baktiginizda tedarik, finansman ve vyatirim
kalitesinde yipranma riski var.

O Enflasyon gercegi sizi birakin yatirim yapmayi isletme sermayesini korumaya
yonlendiriyor. Bu durumda isletme sermayesi ihtiyaci cikiyor. Siz motive de olsaniz
yatirimlar ikinci planda kaliyor.

O Uretici enflasyonu bu kadar yiiksek olunca asagiya yansima riskini de beraberinde

getiriyor. Enflasyonun dnemli kismi psikolojik, dncelikle psikolojiyi ¢cozmek lazim.

Enflasyon psikolojisi hakim olmaya baslayinca bunu geri dondidrmek kolay

olmuyor.

Sanayicinin i¢ pazari goz ardi etmesi mimkUin degil.

Asgari Ucret konusunda is dUnyasinin calisanlariyla empati kuracagini

dUstnUyorum.» aciklamalarinda bulundu
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Finans Disi Kesimin DOviz Pozisyon Acigl

O Finansal kesim disindaki firmalarin net Doviz pozisyonu acigl eylil ayinda bir
dnceki ara gore 1,42 milyar dolar azalarak 122,3 milyar dolara geriledi.

O Merkez Bankasi'nin acikladigli verilere gore, s6z konusu donemde finans disl
firmalarin varliklari 118 milyon dolar artarken, yuktmlultkler 1,30 milyar dolar
azald.

O Eyldl'de yurt icinden saglanan kisa vadeli krediler Agustos 2021 dénemine gore
139 milyon dolar artti. Uzun vadeli krediler 1,21 milyar dolar azald..

O Yurt disindan saglanan kredilerde ise kisa vadeli olanlar 412 milyon dolar
azalirken, uzun vadeli krediler 181 milyon dolar artis kaydetti.
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Fitch &IMF Turkiye Degerlemesi

Fitch Ratings, “erken” olarak nitelendirdigi parasal gevsemenin yurtici glivende
bozulmaya neden oldugunu belirterek, Turkiye'nin kredi notunun gorindmdn
“negatif”e indirdi.

Fitch raporunda “Merkez Bankasi’'nin erken parasal gevseme doénglsu ve daha
fazla faiz indirimi veya 2023 secimleri oncesi ek ekonomik tesvikler yurtici
glvende erozyona yol aciyor. Bu durum lirada, gln icinde benzeri gortlmemis
oynaklik dahil, keskin bir disus ve artan enflasyon olarak kendisini gdsteriyor”
degerlendirmesi yapildi.

Enflasyon verisinin ardindan bir degerlendirme de IMF'den geldi:

IMF'den vyapilan aciklamada, "Turkiye'de artan enflasyona ragmen para
politikasinin  gevsetilmesi, enflasyon beklentilerini daha da bozma riski
olusturmasini bekliyoruz" ifadesi kullanildi.

IMF aciklamasinda ayrica, eger enflasyon baskisi artarsa diger lkelerin
beklenenden daha kisa slrede para politikasini sikilastirmaya ihtiyac
duyabileceginin alti cizildi.

Gecen haftaki bultenimizde IMFin 2001 krizinden sonra Turkiye’nin dnine
koydugu ekonomi recetesinin formdilinde ylUksek reel faiz oldugunu ifade
etmistik...



Cin Para Politikasi

O Cin Basbakani Li Kegiang Merkez Bankasi’'nin klgulk olcekli isletmeleri desteklemek
amaciyla para politikasinda gevsemeye gidecegini acikladi

O IMF Baskani Georgieva ile gorisen Li burada yaptigl aciklamada Cin’in ihtiyatli
para politikasini strduirecegini, yeterli likiditenin saglanacagini ve uygun bir
zamanda zorunlu karsilik oranlarinda indirime gidilecegini duyurdu.

O Li ayrica yetkililerin basta kiiclk ve orta 6lcekli isletmelerin saglikh isleyisi icin reel
ekonomiyi destekleme cabalarini artiracagini da ifade etti.

O Ulke Merkez Bankasi son zorunlu karsilik indirimiyle piyasaya yaklasik 1 trilyon
yuan likidite saglamisti.
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Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi, Kasim 2021

O Yi-UFE (2003=100) 2021 yili Kasim ayinda bir dnceki aya gore %9,99 bir dnceki
yilin Aralik ayina goére %51,06, bir dnceki yilin ayni ayina gére %54,62 ve on iki
aylik ortalamalara gore %38,94 artis gosterdi.

O Sanayinin dort sektorindn yillik degisimleri; madencilik ve tas ocakgiliginda
%44,53, imalatta %53,24, elektrik, gaz Uretimi ve dagitiminda %72,42, su
temininde %33,08 artis olarak gerceklesti.

O Ana sanayi gruplarinin yillik degisimleri; ara malinda %63,12, dayanikl tiketim
malinda %32,17, dayaniksiz tiketim malinda %34,33, enerjide %90,34, sermaye
malinda %33,30 artis olarak gerceklesti.

Yi-OFE __ 54,62
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Sermaye mal __ 33,30
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Dénemsel Gayrisafi Yurt ici Haslla, 11l. Ceyrek

O GSYH 2021 yil Gglncd geyrek ilk tahmini; zincirlenmis hacim endeksi olarak, bir
dnceki yilin ayni ceyregine gore %7,4 arttl.

O GSYH'yi olusturan faaliyetler incelendiginde; 2021 yili Uclncl ceyreginde bir
onceki yila gore zincirlenmis hacim endeksi olarak; mesleki, idari ve destek hizmet
faaliyetleri %25,4, bilgi ve iletisim faaliyetleri %22,6, hizmetler %20,7, diger hizmet
faaliyetleri %11,7, sanayi %10,0, kamu yonetimi, egitim, insan saghgl ve sosyal
hizmet faaliyetleri %8,3 ve gayrimenkul faaliyetleri %4,7 artti. Finans ve sigorta
faaliyetleri %19,9, insaat %6,7, tarim, ormancilik ve balikcilik ise %5,9 azald!.

O Mal ve hizmet ihracati, 2021 yilinin UGglncl ¢eyreginde bir dnceki yilin ayni
ceyregine gore zincirlenmis hacim endeksi olarak %25,6 artarken ithalati %8,3
azaldu.

Harcama yéntemiyle GSYH bilesenlerinin biiyiime hizlari, lll. Geyrek: Temmuz-Eyliil, 2021
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Dis Ticaret Istatistikleri, Ekim 2021

O Turkiye istatistik Kurumu ile Ticaret Bakanhgi is birligiyle olusturulan genel ticaret
sistemi kapsaminda Uretilen gecici dis ticaret verilerine gore; ihracat 2021 vyili
Ekim ayinda, bir dnceki yilin ayni ayina gére %20,1 artarak 20 milyar 792 milyon
dolar, ithalat %12,8 artarak 22 milyar 230 milyon dolar olarak gerceklesti.

0 Genel ticaret sistemine gore ihracat 2021 yili Ocak-Ekim déneminde bir 6nceki
yilin ayni donemine gore %33,9 artarak 181 milyar 673 milyon dolar, ithalat %22,5
artarak 215 milyar 533 milyon dolar olarak gerceklesti.

O Enerji drdnleri ve parasal olmayan altin haric ihracat, 2021 Ekim ayinda %19,8
artarak 16 milyar 410 milyon dolardan, 19 milyar 659 milyon dolara yUkseldi.

ihracat geligim hizi, Ekim 2021 ithalat geligim hizs, Ekim 2021
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