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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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Kiresel Ekonomi Dinamikleri ABD vs Cin

O ABD'de Aralik ayina iliskin tiketici fiyat endeksi %7 olarak aciklandi. Veriler Aralk
ayinda yillik enflasyonun 1982'den bu yana en ylksek seviyeye ciktigini gosterdi.
Cekirdek enflasyon gostergeleri de hafif de olsa beklentilerin Uzerinde geldi.

O Kredi derecelendirme kurulusu Standard & Poor’s, ABD’nin enflasyon verisinin
ardindan vyaptigi aciklamada, enflasyonun geldigi seviyenin 2022'de Biden
yonetimi Uzerinde dnemli bir baski olusturacagini belirtti. S&P’ye gore, fiyat
artislari Kasim 2022'de yapilacak Kongre ara secimleri oncesinde ABD yonetimi
icin dnemli bir test niteliginde olacak.

US inflation hits 7% for first time in almost 40 years

Annual % change in CPI
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Kiresel Ekonomi Dinamikleri ABD vs Cin

O ABD’deki enflasyonun bir kac kalemden kaynaklanmadigini, genis bir tabana
vayildigl soylenebilir: Hizmet, mal, gida ve enerji kalemlerinin tamaminin 6nceki
yillardan farkli olarak ytkseldigi ayrintilarda gorilmekte.

O 2020-21 doneminde mobilite kisitlamalari ve kamu destekleri nedeni ile cok ciddi
artis gosteren mal talebi 2022 yilinda hiz kesecek. Yiksek talep ve tedarik kaynakli
arz sorunlarinda rahatlama enflasyon baskisini da azaltacak (ancak yok
etmeyecek). Ote yandan aldiklari ile doygunluga ulasan ve yenileme talebi de
ondmuzdeki bir ka¢ yil disuk seviyede olan hane halki hizmet sektdriine
yonelecek.

Inflation

Year-over-year perceni changes in the Consumer Price Index V
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Kiresel Ekonomi Dinamikleri ABD vs Cin

Bu nedenle 2022 yilinin ikinci yarisina kadar FED, kiresel ekonomi dinamikleri
acisindan ¢cok 6nemli bir yere sahip...

Sadece 3 veya 4 faiz artisina odaklanan piyasalar sert bir bilangco daralmasi ve ona
paralel ylkselen 10 yillik tahvil getirileri ile karsi karsiya kalabilir.

Ayni zamanda bu durum kiresel ekonomi anlaminda 6nemli bir daralma ile karsi
karsiya kalinmasi anlami da tasimakta.

Cin’e bakildiginda ise ihracat 2021 yilinin tamaminda ytzde 29,9 artis gosterdi.
ithalatta artis ise yiizde 30,1 olarak gerceklesti.

Boylece Cin'de ticaret fazlasi 94.5 milyar dolar dizeyine ulasti. Ulkede
genislemeci bir para politikasi izlenmekte ancak yine de 2022 bUylUmenin
Omicron varyanti nedeni ile 6zellikle liman kentlerindeki O vaka politikasina uygun
tam kapanmalar nedeni ile daralacagi tahmin edilmekte.



Kiresel Ekonomi Dinamikleri ABD vs Cin

O Her ne kadar Cin’de aralik ayinda Uretici enflasyonunda gerileme yasansa da
kiresel tedarik zincirindeki yer degistirmeler nedeni ile etkisinin dusik olacagi
daha cok FED’in siki para politikasi ve bilanco kicglltme girisiminin kuaresel
ekonomiye damgasini stagflasyonist baski ile dzellikle gelisen piyasalarda vuracagi
dustncesi hakim.

China's growth is now below pre-pandemic levels
Year-on-year GDP growth, by quarter, with components of change G
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Kur Korumali Uriinlerin Kapsami Genisledi

Dovize yonelimi (dolarizasyon) engellemek adina olusturulan finansal
enstrimanlarin kapsamina bu hafta tuzel kisiler de eklendi.

Ayrica kur farki kazanclarina kurumlar vergisi istinasi getiriliyor. Sirketlerin déviz
tevdiat hesabi 90 milyar dolar civarinda, bunun yarisindan biraz fazlasi da vadeli
hesap.

Henlz bu calisma kapsaminda yayinlanmis bir teblig bulunmamakla beraber 31
Aralik’tan 6ncesi icin de gecerli olan bir dizenleme oldugu dasdntltyor.

Dinya gazetesinden Talip Aktas kur korumali mevduat ile ilgili olarak yayinladigi
makalesinde;

21 Aralik'ta baslayan uygulama ylUzde 100 giiven olusturdugunda; yurtici kisiler ve
sirketler 237 milyar dolari asan hesaplarinin tamamini, 1 Ocak 2022 itibariyle o
gln icin ilan edilen 13 liralik dolar kuru ile bozdurularak, 3 ay vadeli kur korumal
TL mevduata cevirmesi varsayimi altinda olusacak hazine tzerindeki riskleri kur
seviyelerine gore hesaplanmis bir bicimde gostermis:



Kur Korumal Uriinlerin Kapsami Genisledji

O 3 aylk vadenin sonunda (30 Mart) ve izleyen 2-3 giin boyunca kur 18 TL
seviyesine gelmisse... (ki, bu seviye 20 Aralik'ta gortlmustd). iste bu durumda
kabaca %4’luk faiz gelirinin Gzerine olusacak kur farkinin tutari, 1 trilyon 140
milyar lirayl asiyor. Dolar kurunun 19 liraya yUkselmesi halinde ise Hazine'nin kur
garantisinden dolayi Ustlenecegi faiz maliyet 1,37 trilyon liraya ulasiyor ki, bu
rakam, 1,43 trilyon lira olarak ongorilen 2022 yili bitce gelirlerine oldukga yakin

gerceklesiyor.

Kur korumali mevduatta doviz kuruna bagli olasi risk* (milyar TL)

#*Ddviz mevduatimin tamarm kur 1.598
korumall hesaplara donistirse, vade

sonunda olasi kur seviyesi ile Hazine'nin
iistlenebilecedi maliyet

Dolar/TL 14 15 16 17 18 19 20  Toplam vergi
13 geliri hedefi

Dinya Gazetesi, Talip Aktas



Enflasyon Muhasebesi Erteleniyor

O Kamuoyuna bir stredir merak edilen enflasyon muhasebesi ve kur korumal
mevduattan yararlanacak tlzel kisi hesaplarina 31 Aralik 2021 tarihli mevduat icin
kurumlar vergisi muafiyeti getiren kanun teklifi TBMM’ye sunuldu. Ayni teklifte
ayrica enflasyon muhasebesi uygulamasinin 2023 yili sonuna kadar ertelenmesini
éngoren bir madde de yer aliyor.

O Memur maas artislariyla ilgili torba kanun teklifine eklenmesi beklenen, sirketlerin
kur korumali hebasina vergi muafiyeti 6ngéren dizenleme, bunun yerine ayri bir
kanun teklifi olarak TBMM’ye sunuldu.

Q Ote yandan son Uc yillik Yi-UFE yizde 100°0 gectigi icin (yUzde 141) isletmelere
blanyelerinde bulunan kiymetleri, enflasyona goére yeniden degerleme imkani
getiren enflasyon muhasebesi uygulamasi da kanun teklifi ile erteleniyor.

O Erteleme gerekcesinde, erteleme taleplerinin mukelleflerden geldigi belirtilerek,
ilgili sartlar olussa bile 2023 yili sonuna kadar enflasyon dizeltmesi yapilmayacagi
kaydedildi.

O Enflasyon dizeltmesini erteleyen maddeye gore, 2023 yili hesap donemi sonu
itibariyla yapilacak enflasyon dizeltmesi neticesinde belirlenen gecmis yil karinin
vergiye tabi tutulmayacagli ve gecmis vyil zararinin da zarar olarak kabul
edilmeyecegi hikme bagland..




Politika Faizi ve Kredi Faizi Makasi

O Merkez Bankasi’'nin eylil ayindan beri politika faizinde yaptigl 500 baz puanlk
indirim piyasa faizlerine etki yapmadi.

O Ticari kredi faizlerinde rotatif kredilerde bankalar ylizde 46’yva kadar faiz
uygularken tiketici kredi faizleri de hizla yUkseliyor. Bankalarin yayimladiklari kredi
faiz oranlarina gore ihtiyag kredisi faizleri yilhk ylzde 39'a kadar varirken konutta
en dUsUk aylik faiz yuzde 1,2'de kaldi. Tasit kredisi faizleri de yukseliste. Aylik ylzde
2,55%e varan tasit kredisi faizi oranlariyla yillik faiz ytizde 30'u asmis durumda.

Bankalarin tiiketici Kredi bliylimesi (%)
kredileri faiz oranlarr* (%) «= Toplam Krediler
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Sanayi Uretim Endeksi, Kasim 2021

O Sanayi Gretimi yilhk %11,4 artti: Sanayinin alt sektorleri (2015=100 referans yilli)
incelendiginde, 2021 yili Kasim ayinda madencilik ve tasocakeliligl sektort endeksi
bir dnceki yilin ayni ayina gore %7,5, imalat sanayi sektori endeksi %12,5 ve
elektrik, gaz, buhar ve iklimlendirme Uretimi ve dagitimi sektori endeksi %4,0
artti.

Yilik degisim Aylik degigim

Toplam sanayi

B-Madencilik ve tagocakciligi
C-imalat sanayi

D-Elektrik, gaz, buhar

ARM-Ara mal
DLT-Dayanikh tiiketim mah
DZT-Dayaniksiz tiiketim mali
ENJ-Eneriji

SEM-Sermaye mal

171 DT-Digiik teknoloji

ODT-Orta-dugtik teknoloji
3< OY T-Orta-yiiksek teknoloji
o YT-Yiiksek teknoloji
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Ucretli Calisan istatistikleri, Kasim 2021

O Sanayi, insaat ve ticaret-hizmet sektorleri toplaminda Ucretli galisan sayisi 2021
Kasim ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore %8,8 artti. Ucretli calisan sayisi bir
dnceki yilin ayni ayinda 12 milyon 754 bin 93 kisi iken, 2021 yili Kasim ayinda 13
milyon 880 bin 830 kisi oldu.

@ Ucretli calisanlarin alt detaylarina bakildiginda; 2021 yili Kasim ayinda Ucretli
calisan sayisi yillik olarak sanayi sektorinde %7,4, insaat sektorinde %8,7 ve
ticaret-hizmet sektortiinde %9,8 artti.

¥ : Yilik

Ucretli Calisan Sayisi Yilik  degisim

Sektor Kasim 2021 Kasim 2020 fark (%)

B-N Toplam (Sanayi, insaat, ticaret ve hizmetler) 13 880 830 12754 093 1126 737 8,8

B-E-Sanayi 4 757 268 4431121 326 147 7,4

B-Madencilik ve tag ocakgilig 138 568 128 159 10 409 8,1

C-Imalat 4 428 493 4 124 960 303 533 7.4

D-Elektrik, gaz, buhar 121 820 114 348 7472 6,5

E-Su temini; kanalizasyon 68 387 63 654 4733 74

F-ingaat 1508 771 1 388 607 120 164 8,7

G-N-Ticaret ve hizmetler 7614791 6 934 365 680 426 9,8

G-Ticaret 3090 342 2 856 315 234 027 8,2

H-Ulastirma ve depolama 1070375 961 339 109 036 11,3

I-Konaklama ve yiyecek 1 009 297 872 132 137 165 15,7

J-Bilgi ve iletisim 256 966 224 405 32 561 14,5

3< K-Finans ve sigorta faaliyetleri 201 747 201 848 -101 -0,1
L-Gayrimenkul 100 490 89 143 11 347 12,7

— M-Mesleki, bilimsel ve teknik 610 400 556 455 53 945 9,7

Burcu Késem N-idari ve destek 1275174 1172728 102 446 8,7




Tarim Uriinleri Uretici Fiyat Endeksi, Aralik 2021

O Tarim-UFE'de (2015=100), 2021 yili Aralik ayinda bir énceki aya gére %12,51, bir
onceki yilin Aralik ayina gore %36,39, bir onceki yilin ayni ayina gére %36,39 ve on
iki aylik ortalamalara gore %23,73 artis gerceklesti.

O Sektorlerde bir dnceki aya gére ormancilik Grinleri ve ilgili hizmetlerde %5,49,
balik ve diger balikcilik Grlinlerinde %6,95, tarim ve avcilik Grtnleri ve ilgili
hizmetlerde %12,91 artis gerceklesti. Ana gruplarda bir dnceki aya goére canli
hayvanlar ve hayvansal Grtnlerde %10,60, cok vyillik bitkisel Grtnlerde %11,71, tek
yillik bitkisel Grinlerde %15,00 artis gerceklesti.
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Ciro Endeksleri, Kasim 2021

O Sanayi, insaat, ticaret ve hizmet sektorleri toplaminda ciro endeksi (2015=100),
2021 yili Kasim ayinda yillik %60,4 artti.

O Toplam cironun alt detaylarina bakildiginda; 2021 yili Kasim ayinda vyillik sanayi

sektord ciro endeksi %67,9, insaat ciro endeksi %52,9, ticaret ciro endeksi %53,8,
hizmet ciro endeksi %71,7 arttl.

Toplam ciro 604

67.9
56,0
63,0

B_C - Sanayi
B - Madencilik ve tagocakgilid
- imalat

F -ingaat 529

G - Ticaret 53,8

H_N - Hizmet 1.7
H - Ulagtirma ve depolama 832

| - Konaklama ve yiyecek 88,3

J - Bilgi ve iletigim 421

L - Gayrimenkul ar4

M - Mesleki, bilimsel ve teknik

M - idari ve destek
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