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DEGERLENDIRME

imaat PM verisinin katkisiyla bugin Gin borsalan poztif ayrigirken, Asya geneli ve ABD Duygu Altinsoy
vadelilerinde diiglis gczleniyor. ABD’de istihdam verileri, Fed Bagkani Powell'in sunumu, Gin dahil dakkoca@ziraatbank.com.tr
olmak iizere kasim ayina iligkin kiiresel hizmet ve imalat PMI verileri, OPEC+ toplantilan, Brexit +90 212 363 1134
goriugmeleri, Euro Bdgesi oncii TUFE ve OECD Ekonomik Goriiniim Raporu haftanin 6ne gikan Giirol Atay
gelismeleri. Bugiin ECB Baskani Lagarde’nin konusmasi, OPEC+ ve Euro Bolgesi Maliye
Bakanlarinin toplantisiizlenecek.

gatay@ziraatbank.com.tr
+90 212 363 1137

Yurt iginde bugin Ugiincii ceyrek GSYH verisi, ekim ayi dig ticaret dengesi ile Hazine ve Maliye Sercan Koyunlu, FRM
Bakanligi’nin borglanma programi izlenecek. Haftanin geri kalaninda 1SO imaat PMI ve enflasyon skoyunlu@ziraatbank.com.tr
verileri dnemli. AyricaMoody’s’in kredi notu degerlendirmesi b ulunmakta. +90 212 363 1135

Asi haberderi ve ABDde baskanlik segimlerinin geride kalmasiyla kiiresel borsalar kasim
ayinda gudu artiglar kaydetti. Kasim ayinin son giinunde ise, Gin resmi imalat PMI verisinin
kasim ayinda 52,1 ile beklentilerden olumlu gelmesi ile birlikte Gin borsalar, Asya'da
pozitif ayrnisiyor. Genel olarak kiiresel borsalarda bugtin kar satiglar gézZlenmekte.

Bugiin ve yarin OPEC+ bir araya gelerek petrol arz kisintilarini gérusecek, kiiresel capta artan
koronavirlis vaka sayisini da géz oniine alinca bekentiler petrol arz kisintlannin 3 ay daha
uzatimasi yoniindeydi. Ancak bu resmi toplantilar éncesi toplanan OPEC+ bakanlarinin arz
kisintisini uzatma konusunda anlasmaya varamadiklari gézleniyor. Bu gorintli altinda
Brent petroliin varil fiyati, saat 8.30 civan %1,2 diislisle 47,6 USD seviyesinde. Altin, asl
haberleriyle %1,1 diislisle ons basina 1.767 USD seviyesinde. Dolar endeksi, %0,1 diislisle
91,7 seviyesinde. EUR/USD parites, 1,1970 seviyesine yakin. USD/TL kuru, %0,2 artida
7,85lerde. 5 yillik CDS, 15 baz puan iyilesmeyle 384 baz puan seviyesinde. Yurt iginde bugiin
ayrica saat 15teki Kabine toplantisiizienecek.

* Bu hafta ABD'de kasim ayi istihdam piyasasina iligkin veriler ve nihai kasim ay1 PMI
verileri 6nemli olacak Carsamba gini ADP 6zel sektér, haftanin son is giiniinde ise
tarim disi istihdam verisi takip edilecek. Tarm digi isihdam veiisi ekimde bekentilerin
Uzerinde gelmesine ragmen salgin sonrasi en duslik rakamlar gémusti. Belirsiziiker
halen yliksek seviyelerde ve istihdam piyasasinda toparlanma igin risk olustumakta. Kasim
ayl da kisittamalarin arttigi bir ay oldu ve haftalik igsizlik maasi bagvurulan da iki
haftadir artmakta. Kasimda tarm digi istihdam artisinin 500 bin dvanna gelmesi
bekenmekte. Sali ve garsamba giini ise Fed Bagkanm Powell’in sunumlan ve son
duruma iligkin mesajlari piyasalarca takip edilecek. Sali glini kasim ayi nihai IHS Markit
imalat PMI ve ISM Imalat PMI verisi, persembe giinii ise hizmet PM| veiileri izenecek
Ondi veilere gére IHS Markit PMI bekentilere gére yiiksek gelerek iki sekidrde de giidli
genisleme bdlgesinde gelmisti ki bu durum asinin yarattigi olumlu beklentilerden ve
secgimlerin getirdigi belirsiziiklerin azalmasindan kaynaklanmigti. Ek olarak buguin
kasim ayr Chicago PMI ve Dallas Fed imalat sanayi aktivite endeksi ve cuma giint ekim ayi
fabrika siparigleri takip edilecek

Bu hafta Avrupa tamafinda veri giindemi yogun. Euro Bélgesi ve ingiltere’de sali giinii
kasim ayi nihai imalat PMIve persembe giinii hizmet PM| verileri takip edilecek. Kasim
ayl oncli PMI veiileri Euro Bolgesi’nde artan vaka sayilari ve yeniden uygulanan kismi
kisitlamalar ile momentum kaybina isaret etmekteydi, 6zellike hizmet tarafinin
etkilendigi gérilmekteydi. Bu hafta garsamba gunu Euro Bolgesi ekim ayi issizlik orani takip
edilecek. Salginla bitlikte 6zellike hizmet sektérii kaynakli isten ¢ikamalarin yayginlagmasi
ile igsizlik oranlarinda Hiikimetlerin destekleyici politikalarina ragmen artig goruldu. Bu ay
da kisitlamalarin yavas yavas yeniden uygulanmaya basladigi bir ay olmasi nedeniyle
issizlik oranlarindaki artis ediliminin devam etmesi beklenmekte. Artan issizlik oranlari ayni
zamanda tuketicd harcamalarinin seyrini de negatif etklemekte. Bu agidan persembe gini
Euro Bolgesi ekim ayi perakende satiglar verisi takip edilecek. Zayif tiketim harcamalari da
enflasyon tarafini olumsuz etkilemekte. Sali giini Euro Bolgesi kasim ayr 6ncii TUFE
verisi aciklanacak. Son ECB tutanaklarina gore uyeler 2021 baslanna kadar
deflasyonist bdlgede kalmayr beklemekte. Enflasyondaki bu goériiniim de aslinda
gelecek ay ECB’'den ek tesvik beklentisini gliclendiriyor. Artan issizlik ve kisittamalar
gibi faktorler fiyatlara asagi yonlu etki ederken, bozulan arz Zinciri de uretici fiyatlan
kaynakii maliyet baskisi yaratmakta fakat su ana kadar azalan i¢ talebin baskin gelmesiyle
birkag aydir Euro Bolgesi enflasyonunu deflasyonist blgede gérmekteyiz.

Bu hafta Asya tarafinda ise kasim ayi Gin verileri takip edilecek Sali giini kasim ayi
Caixin imalat PMI ve persembe giinu ise Caixin hizmet PMI izZlenecek ve Cin’deki bliyime
momentumunun 4. geyrekie devam edip etmedigine dair ipucu aranacak. Buna ek olarak
diinya ticaretinin seyrini gérmek agisindan sali gini Giney Kore kasim ayi dis ticaret
verileri takip edilecek Ayrica yarin Awstralya Merkez Bankasi’nin ve cuma gini Hindistan
Merkez Bankasi'nin parapolitikasi kurulu toplantisi bulunmakta.
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Yurt iginde ise bugiin 3. ceyrege iliskin GSYH verisi ve ekim ayi dig ticaret dengesi, sal
ginii kasim ayl ISO imalat PMI, persembe giinii kasim enflasyon verileri ve cuma giinii
ise reel efektif doviz kuru izlenecek Ayrica garsamba guni TCMB’nin yatinmci toplantisi yeni
donem uygulanacak poliika mesajlar agisindan énemli olacaktir ve son olarak enflasyon
verisi sonrasi cuma giinii kasim ayir TCMB’nin aylk fiyat geligmeleri raporu takip
edilecek.

+ Bulyime ile iliskisi gidu olan sanayi Uretimi Ugincli geyrekte gugl bir performans
sergilemigti. 2020 yilinin Gglinct geyreginde takvim etkisinden arindirimis sanayi tretimi,
bir 6nceki yilin ayni geyregine gore %7,7 artmisti. Bir 6nceki ceyrege gore mevsim ve
takvim etkilerinden arindirimis sanayi Gretimi ise %30,3 artmigti. Bu dogrultuda bugiin
aciklanacak ugiincii gceyrek GSYH’nin yillik olarak %5 civannda artig sergilemesi
bekleniyor, Foreks anketinde anket katilmcilarimin en yiiksek yillik biyiime
beklentisinin ise %6,8 seviyesinde oldugunu goriiyoruz.

Ekim ayinda ISO imalat PM| 52 8den 539a yikseldi ve kapasite kullanim orani %749
seviyesi ile salgin 6ncesi seviyelere yakinsadi. Ekimde ihracat da gudlu bir artis sergiledi.
Dolayisiyla ekim aymina iliskin 6ncli veirler, sikilasan finansal kosullara karsin sanayi
Uretimindeki olumlu gérintiinin sirdigune isaret ediyor. Dolayisiyla gegen sene dordincu
ceyrekteki gldl baz etkisne karsin hem ekim veiiletinin iyi gerceklegmesi hem de bu
senenin Uglncl c¢eyregindeki gudu performansin  katkisiyla yili  poztif buylimeyle
sonlandimamiz yiksek olasilik ve hatta YEP tahmininden daha iyi bir rakamla
karsilagsma sansimiz siimekte. Bununla birlikke TCMB’nin finansal kosullan sikilastirici
adimlarinin yaninda, Avrupada pandemiye kargi kisitlayic o6nlemlerin atmasi sanayi
Uretimindeki artisi 5nimiizdeki ddnemde yavasl atabilir.

Sanayi Uiretimi liglincii geyrekte keskin toparlanarak biiyiime
gorinimiine dair pozitif sinyal verdi.
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TUIK verisi 6ncesi Ticaret Bakanhgi tarafindan yayinlanan gegici verileri takip ediyoruz,
buna gore ekim ayinda ihracat aylik bazda rekor kirarak 17,3 milyar USD gergeklesti. Reel
kurdaki deder kaybinin da avantajiyla ihracat aylik %8,3 artti. Ekm ayinda ithalatimiz ise
mayistan bu yana ilk kez aylkk olarak disus gosterdi ve aylik %5,3 azalarak 19,7 milyar
USD’ye geriledi. Ekmde altin ithalatinin hiz kestigini gériiyoruz ve eylil ayindaki 3,4 milyar
USD altin ithalatinin ekimde 2,1 milyar USD’ye geiiledigini goriyoruz. Dig ticaret agigi ise
ekimde 2,4milyar USDile Kasim2019’dan bu yana en diisiik seviyede gerceklesti.

+ Kiresel imalat PMI verilerinin 6zellike de ABnin ekim ayinda da gudu seyrini sirdimesi
ve reel kur avantaji ihracatmizi destekedi fakat AB'de kasm ayinda PMI verilerinin
momentum kaybettigini gordiik. Ayrica kasim ayi glinlik ihracat veiileinde de aylik bazda
yavaslama oldugunu gémekteyiz. Tahminimiz ihracatin kasim ayinda 14-15 milyar USD'’ye
geilemesi yoninde. Yavasglayan kredi gérunimu ile bidikte bu dénemde sikilasan finansal
kosullarn ithalatine kadar baskiladigiise cari ayin seyri agisindan dnemli olacaktir.
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Ekm ayl ISO imalat PMI, siparglerdeki artisin Gretim hacmini ve istihdamdaki artisi
desteklemesiyle 52,8den 53,9’a yukselerek bes ay ust Uste genisleme bdlgesinde gelmisti.
TCMB, enflasyon bekentilerindek artig ile likidite sikilastirici adimlarini stidimekte, bu da
faizlerin artmasina neden olmakta ve bunun sonucunda kredi artis hizinda yavaslama meydana
gelmekte. llerleyen dénemlerde alinan politika tedbirlerinin enflasyonist baskilan azaltmasi
fakat imalat PMI rakamlarina asagi yonlu etki etmesi beklenebilir. Bununla birlikke TCMB’nin
sikilastirict  adimlarina ragmen kasim ay1 reel kesim giiven endeksinin iyimserlik
seviyesinin ustiinde gelmesi, kapasite kullanim oraninin artmayi siirdiimmesive elektrik
tiiketiminin ortalamanin lizerinde seyretmesi nedeniyle imalat PMI’nin ivme kaybetse bile
kasim ayinda genisleme bolgesinde gelebilecegini degerlendirmekteyiz.

Kasim ayina iligkin TUFE’nin aylik %1 artis sergileyerek %11,89 seviyesinden %12,6
seviyesine yiikselmesi bekleniyor. Kur geciskenligi, gida, UFE'deki artigla maliyet baskisi ve
emtia fiyalarindaki kismi yikselis bu donemde enflasyonda belirleyici oluyor. PPK toplant
Ozetleinde de kasim ayina iliskin izlenen verilerde enflasyonda yakin dénemdeki déviz kuru
oynakligi kaynaki bir yikselis gdzlenebilecedi belirtildi, bununla birlikte para politikalarindaki
siki durusun guidendiriimesiyle bu artisin gegiciolacag ifade edildi.

Moody's'in, Tiirkiye'nin kredi notunu 'B2', goriiniimiinii ise 'Negatif' olarak korumasi
beklenmekte. Bununla bilike Foreks anketine katlan bazi ekonomistlerin gérinimin
‘duragan‘a ylikseltiimesini bekiedigi gérilmekte. Hatta bir ekonomist ‘poztif'e yiikseltilebilecegini
degerlendirdi.

Cuma giini TCMB ekim ayina iligkin Uluslararasi Rezervler ve Doviz Likiditesi tablosunu
acikladi. Ekmde TCMBnin swap hacmi gegtigimiz ayla kiyaslandiginda yakiasik 4 milyar USD
arttl. Agiklanan verilere gére TCMB’nin 61,3 milyar USD yabanci para swapi ve 5,6 milyar USD
altin swapi olmak Ulzere toplam 66,9 milyar USDlik swap hacmi bulunmaktadir. Bunun 16
milyar USD’'ss Katar ve Cin Merkez Bankalan ile yaptigi swap anlasmalarindan
kaynakanmaktadir. 30 Ekim tarihi itibariyla TCMB'nin kendi biunyesindeki ihale ve kotasyon
seklinde yaptigi swaplarin yaklasik 333,8 milyar TL tutarinda (41,1 milyar USD) oldugunu,
geriye kalan 9,8 milyar USDnin de BIST biinyesinde yapilan swap iglemlerinden
kaynakiandiginidisiinmekteyiz.
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HAFTALIK VERI TAKVIiMI

Ulke Bayrak|Saat (TSi) Veri Gergeklesme | Beklenti Onceki
Tirkiye 10:00 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Ekim) -4,83
10:00 GSYH Buyiimesi (Ceyreklik, 3. Ceyrek) -11,0%
10:00 GSYH Bilyimesi (Yillik, 3. Geyrek) -9,9%
17:00 Hazine ve Maliye Bakanligi'nin 3 Aylik ig ma Stratejisi Raporu'nun

02:50 Sanayi Uretimi (Yillik, Ekim) -9,0%
04:00 imalat Sektérii PMI (Kasim) 51,4
04:00 imalat Digt PMI (Kasim) 56,2
10:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Kasim) -0,2%
16:45 Chicago PMI (Kasim) 61,1
18:00 Bekleyen Konut Satislar (Aylik, Ekim) -2,2%
18:30 Dallas Fed imalat Sanayi Aktivite Endeksi (Kasim) 19,8
Euro Bélgesi |8 13:00 ECB Baskani Christine Lagarde'in Konusmas!
OPEC 14:00 OPEC Toplantisi
Tirkiye 10:00 imalat Sektorii PMI (Kasim)
Giiney Kore . 02:00 GSYH Buyiimesi (Nihai Veri, Ceyreklik, 3. Ceyrek)
02:00 GSYH Biytmesi (Nihai Veri, Yillik, 3. Ceyrek)
Japonya 03:30 imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Kasim)
Gin 04:45 Caixin imalat Sektorii PMI (Kasim)
Avustralya 06:30 Merkez Bankasi Faiz Karari
Euro Bolgesi 12:00 imalat Sektdrii PMI (Nihai Veri, Kasim)
13:00 TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Kasim)
Gekirdek TUFE (Oncii Veri, Yillik Degisim, Kasim)
ECB Baskani Christine Lagarde'in

Japonya
Cin

Almanya
ABD

B=
=
=

ingiltere imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Kasim)

Almanya imalat Sektdrii PMI (Nihai Veri, Kasim)

Fransa imalat Sektérii PMI (Nihai Veri, Kasim)

italya imalat Sektorii PMI (Nihai Veri, Kasim)
GSYH Biyiimesi (Nihai Veri, Yillik, 3. Ceyrek)
ABD imalat Sektdrii PMI (Nihai Veri, Kasim)
1SM imalat Sanayi PMI Endeksi (Kasim)
insaat Harcamalari (Aylik, Ekim)

Fed Bagkani Jerome Powell'in, Senato Bankacilik Komitesi'nde Konusmasi

Fed Yénetim Kurulu Uyesi Lael Brainard'in

San Francisco Fed Baskani Mary Daly'nin Konugmasi

OECD Ekonomik isbirligi ve Kalkinma Orgiiti' niin (OECD) Ekonomik Gériinim Raporu'nun Yayinlanmasi
OPEC+ OPEC+ Grubu Toplantisi

Tiirkiye TCMB'nin Yatinmei, ve Anali Yatinmei Toplantisi (2 Gin Siirecek)

Almanya Perakende Satislar (Yillik, Ekim)

Euro Bélgesi UFE (Yillik Degigim, Ekim)

issizlik Orami (Ekim)

ABD ADP Ozel Sektér istihdam (Bin Kisi, Kasim)
Fed Bej Kitap'in

Fed Baskani Jerome Powell'in, Temsilciler Meclisi Finansal Hizmetler Komitesi'nde

New York Fed Bagkani John Williams'in

New York Fed Baskani John Williams'in Konusmas!
Tiirkiye TUFE (Aylik Degisim, Kasim) 1,00% 2,13%

TUFE (Villik Degisim, Kasim) 12,60% 11,89%

Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Kasim) 11,48%
UFE (Aylik Degisim, Kasim) 3,55%

C UFE (Yillik Degisim, Kasim) 18,20%
Japonya L Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Kasim) 47,7
Gin Caixin Hizmet Sektérii PMI (Kasim) 56,8
ingiltere Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Kasim) 51,4
Almanya Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Kasim) 49,5
Fransa Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Kasim) 46,5
Euro Bdlgesi Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Kasim) 46,9
Perakende Satiglar (Yillik, Ekim) 2,2%

12:00 ECB Genel Konsey Toplantisi

italya 11:45 Hizmet Sektorii PMI (Nihai Veri, Kasim) 46,7
ABD 16:30 Yeni Igsizlik Bagvurulan (Bin Kisi, 28 Kasim) 778
17:45 Hizmet Sektérii PMI (Nihai Veri, Kasim) 56,9

18:00 1SM imalat Disi PMI Endeksi (Kasim) 56,6

Tiirkiye 14:30 Reel Efektif Déviz Kuru (Kasim) 60,66

10:00 TCMB'nin Aylik Fiyat Gelismeleri Degerlendirmesinin Yayinlanmasi

Moody's'in Tiirkiye Degerlendirmesi

Hindistan 09:15 Merkez Bankas! Faiz Karari 4,00% 4,00%

Almanya 10:00 Fabrika Siparisleri (Yillik, Ekim) -1,9%
ABD 16:30 Ortalama Saatlik Kazanglar (Yillik, Kasim) 4,2% 4,5%
16:30 Tanm Digi istihdam (Bin Kisi, Kasim) 500 638

16:30 issizlik Orani (Kasim) 6,8% 6,9%

16:30 Dis Ticaret Dengesi (Milyar Dolar, Ekim) -64,8 -63,9

17:00 Chicago Fed Baskani Charles Evans'in

18:00 Fabrika Siparisleri (Aylik, Ekim) 0,8% 1,1%

UYARI: Bu bilten Zraat Bankas! tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece
Bankamz musterilerini bilgilendirme amacini tasimaktadir. Biltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatinm
danismanligi kapsaminda degildir. Bulten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.




