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DUNYA EKONOMISI VE KURESEL PIYASALAR

KURESEL EKONOMIDEKIi GUCLU BUYUME DEVAM EDiYOR KURESEL BILESIK PMI ENDEKSI

JP Morgan Kuresel Bilesik PMI Endeksi kiresel ekonomik aktivitenin en dnemli &ncl gdstergelerinden biridir.
Klresel ekonomik aktivitenin ylzde 89’unu olusturan 40 Ulkenin PMI endeksi kullanilarak hesaplanmaktadir.
Endekste 50,0 esik deger olarak kabul edilir, 50,0’nin UstlU bir 6nceki aya gdre blylime 50,0’nin alti ise bir
6nceki aya kiyasla kiicilme olduguna isaret eder. EkKim’de 54,5 olarak kaydedilen J.P. Morgan Kuresel Bilesik
PMI Endeksi, Kasim’da son 4 ayin en yUksek dlzeyi olan 54,8’e yUkseldi. Manset verideki iyilesmede yeni
siparislerdeki blylime etkili oldu. BUyUme, Japonya, Hindistan, Euro Bdélgesi ve Avusturalya’da hizlanirken
ABD, Cin, Birlesik Krallik ve Brezilya’da yavasladi. Fiyatlardaki yukari yénlU baski genele yaygin olarak devam
etti. Girdi maliyetleri Temmuz 2008’den beri en ylksek oranda, nihai Grln fiyatlari da Ekim’de kaydedilen
rekor dizeye yakin oranda artti. Veriler, tedarik zincirlerindeki aksamalarin fiyatlar Gzerinde olusturdugu
baskinin devam ettigine isaret etti. Is diinyasinin gelecede yénelik gliven diizeyi ise Kasim’da son 5 ayin en
ylksek dlUzeyine ¢iktl.

Grafik Kaynak: Bloomberg

HiZMET SEKTORU UST USTE SEKIiZINCi AY iMALAT SEKTORUNDEN DAHA HIZLI BUYUDU ) . , _
KURESEL IMALAT VE HIZMET PMI ENDEKSLERI

Hizmet sektdrindeki blylime hizi Kasim’da bir dnceki aya kiyasla degisim gdstermedi ve son 3 ayin
en yUksek oraninda devam etti. Boylelikle hizmet sektdorl Ust Uste sekizinci ay imalat
sektdrinden daha hizli blyimus oldu. imalat sektérindeki aktivite dnceki aya kiyasla bir
miktar glclendi ancak sektoérin blydme hizi 2020’nin sonlarina ve 2027in baslarina kiyasla
ihmh dizeyde kaldi. Yatirim mallarina yénelik Uretimin Ekim’deki daralmanin ardindan

Kasim’da yeniden blUylUmeye gecmis olmasi gelecede ydnelik umut verdi.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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ABD iIMALAT SEKTORUNDEKI GUCLU BUYUME DEVAM EDIYOR

Kasim ayinda 58,30 olarak dlctlen ABD imalat PMI Endeksi Aralik’ta 57,7’ye geriledi
ancak ABD imalat sektorinin oldukca glcli sekilde blyUmeye devam ettigini gdsterdi.
BlUyUmenin bir miktar da olsa hiz kesmesinde tedarik zincirlerindeki aksamalar ve ham
madde teminindeki zorluklar etkili oldu. Girdilerin teslimat sUrelerindeki artislar dikkat ¢ekici-
ydi ve zaman zaman Uretimde aksamalara yol acti. Maliyet baskilari belirgin bir sekilde artmaya
devam etti ancak firmalar girdi maliyetlerindeki yUkselisi mUsterilerine yansitmakta zorlandi. Buna
bagdli olarak ABD’de Uretici fiyatlari enflasyonu tlUketici fiyatlari enflasyonundan ¢ok daha yUksek
diizeyde seyrediyor. Bununla birlikte, Gretimin énimUzdeki 12 aydaki seyrine ydnelik beklentiler Kasim
Grafik Kaynak: Bloomberg 2020’den beri en yuksek diuzeyde kaydedildi ve aktivitedeki buyimenin devam edecedine isaret etti.

ABD HiZMET PMI ENDEKSi

A ABD HIZMET SEKTORUNDEKI GENiSLEME YUKSEK HIZDA SURUYOR

/\/\-——/\ Kasim’da 58,0 olarak kaydedilen ABD Hizmet PMI Endeksi Aralik ayinda 57,5’e geriledi. Bu gerilemeye
ragmen endeksin bulundugu yUksek seviye talep kosullarindaki glclenmeye bagdli olarak hizmet
sektdrindeki ekonomik aktivitenin keskin sekilde blyuduguni gdsterdi. Yeni islerdeki glc¢lU artis
aktivitenin é6nUmuzdeki aylarda da iyi performans sergileyecedine isaret ediyor. Girdi maliyetleri
enflasyonu rekor dlizeye tirmanirken nihai Grin fiyatlari da anket ge¢misinin ikinci en yliksek oraninda

artti. Fiyat cephesindeki baskilara ragmen is ddnyasinin ileriye ydnelik beklentileri Kasim 2020’den
beri en yUksek dlzeye c¢iktl ve gdérinimin genel olarak olumlu oldugunu gdsterdi.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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DUNYA EKONOMISI VE KURESEL PiYASALAR

EURO-BOLGESI’NDE ENFLASYONIST BASKILAR HAFIFLEDI

Euro Boélgesi imalat PMI Endeksi Aralik’ta 58,0 diizeyinde gerceklesti. Endeks
Subat 2027den beri en dUstk dizeyde kaydedilmis olmasina ragmen esik deger
50,0’nin belirgin bir sekilde Uzerinde kaydedildi ve imalat sektérindn faaliyet
kosullarinda glcliU iyilesmenin devam ettigine isaret etti. BlUyUmenin hiz kesme-
sinde tedarik zincirlerindeki aksamalar etkili oldu. Buna ragmen, ABD’deki genel
egilimden farkli olarak Euro Bolgesi’nde girdi maliyetleri ve nihai Grln fiyatlari
enflasyonlarindaki gerileme devam etti. is diinyasinin gliven diizeyi de son 3 ayin
en yUksek dlzeyine cikarak genel olarak gérinimun olumlu oldugunu gdsterdi.

EURO-BOLGESI HiZMET SEKTORUNDE BUYUME YAVASLAYARAK
DEVAM ETTI

Kasim’da 55,9 olarak olcllen Euro Bolgesi Hizmet PMI Endeksi Aralik’ta 53,3’e
geriledi ve COVID-19 vaka sayilarindaki artisa bagli olarak hizmet

sektérindeki bUylime hizinin Nisan ayindan beri en disik oranda
kaydedildigine isaret etti. Asillanma oraninin yiUksek olmasi vaka
sayilarindaki artistan kaynaklanan yavaslamanin gecici olma
ihtimalini gtclt kiliyor.
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EURO-BOLGESI IMALAT PMI ENDEKSI
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Grafik Kaynak: Bloomberg

EURO-BOLGESI HiZMET PMI ENDEKSi

Grafik Kaynak: Bloomberg
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GCIN’DE iMALAT URETIMi YENIDEN BUYUMEYE GEGCTI

Grafik Kaynak: Bloomberg

CiN HiZMET PMI ENDEKSI

Grafik Kaynak: Bloomberg

Kasim ayinda 49,9 olarak élctlen ve imalat sektérinde iliml dliizeyde daralmaya isaret
eden Cin’in imalat PMI Endeksi Aralik’ta 50,9’a yikselerek sektdrin yeniden blylmeye
gectigini gobsterdi. Ekonomik aktivitede kaydedilen blUylime yeni siparislerdeki
canlanmadan kaynaklandi. Yeni siparisler ilmli diizeyde de olsa son 4 ayin 3’Ginde genisleme
gerceklestirdi. Girdi maliyetleri enflasyonunun son 19 ayin en dislk dizeyine gerilemesi, bazi
ham madde fiyatlarindaki disUsler ve nihai Grin fiyatlarinin dnceki aya kiyasla gerilemesi Asya’daki
enflasyonist baskilarin hafifledigine isaret ediyor.

VAKA SAYILARINDAKIi ARTIS CIN’DEKi HiZMET SEKTORUNDE YAVASLAMAYA YOL ACTI

Kasim’da 53,8 olarak olcilen Cin Hizmet PMI Endeksi Aralik’'ta 52,1’e geriledi ve COVID-19 vaka
sayllarindaki artisa baglh olarak hizmet sektédrindeki blylmenin son 3 ayin en didsUk hizinda
gerceklestigini gdsterdi. Talep kosullarindaki gevsemeye bagl olarak nihai Grin fiyatlari enflasyonu
gerilemeye devam etti. Vaka sayilarinin kontrol altina alinacagina yonelik beklenti glcliydd, buna
bagll olarak da beklenti endeksi giclenmeye devam etti. Alt endeksler hizmet sektdrindeki
genislemenin devam edecegdine isaret etti.
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DUNYA EKONOMISI VE KURESEL PiYASALAR

KORKU ENDEKSi VIX

KURESEL PIYASALARDA RiSK ALMA iSTAHI YUKSEK SEYREDIYOR

Klresel piyasalardaki risk alma istahinin en kritik gdstergesi VIX endeksidir. VIX
endeksinin kritik esik deger 30,0’'un Uzerinde olmasi piyasalara huzursuzlugun hakim
olduguna isaret eder. Fed’in tapering (varlik alimlarinin azaltilmasi) strecini baslatmis
ve hizlandirmis olmasi, 2022 i¢cin 3 adet faiz artirimi isareti vermis olmasina ragmen VIX _ L _ _
endeksi 30’un belirgin bir sekilde altinda seyrediyor ve risk alma istahinin yUksek, o f h X n I
oynakligin da dustk dizeyde olduguna isaret ediyor. 1 3 ' |

Grafik Kaynak: Bloomberg

PETROL FiYATLARI

KURESEL CAPTAKI ENERJI SIKINTISI PETROLDEKIi YUKSELIiSi DESTEKLEDI

Petrol piyasasi kUredeki jeopolitik gelismelerin yansimalarinin en yodun
hissedildigi piyasadir. COVID-19’un ilk dalgasinda blyuk ¢éklntld yasayan petrol
fiyatlari son dénemde klresel capta yasanan enerji sikintisi ve talebin arzi
asacagina yonelik beklentilerin glc¢lenmesine bagdli olarak belirgin bir
toparlanma yasadi. Ayrica ham petrol stoklarindaki disik seyir de
petrol fiyatlarinda yukari yoénld egilimi destekledi. Petrolln
dnUmUlzdeki ddénemde 50 glnlik ortalamasinda (72-73 dolar
bandinda) destek bulmasi bekleniyor.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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Grafik Kaynak: Bloomberg

ONS ALTIN

Grafik Kaynak: Bloomberg
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S&P500 ENDEKSi YUKSELIiSiNi SURDURUYOR

Amerika’da halka acik en blyudk 500 sirketten olusan ve hisse senedi piyasasinin
yaklasik ylUzde 75’ini kapsayan S&P500 endeksi, kUresel piyasalarda borsalarin kilavuzu
olarak kabul edilir. Fed’in normallesme adimlarini hizlandirmis olmasina ve 2022-2023
dénemi i¢cin 6 adet faiz artirrmina isaret etmis olmasina ragmen S&P500, 50 ve 100 glnlik
ortalamalarinin Uzerindeki yUkselis egilimini sGrdUrGyor. Ancak uluslararasi yatirrm kuruluslarinin
o6nemli bir kismi yUkselis trendinin 2022 yilinda devam etmesini beklemiyor.

ONS ALTINDA FED KAYNAKLI KARARSIZ SEYIR DEVAM EDIYOR

Altin, COVID-19’un ilk dalgasi sirasinda riskli varliklardan kacan yatirimcilarin gtvenilir limani olmus ve
ons basina 2100 dolara kadar yUkselmisti. Ancak parasal genisleme ve mali tesvik gibi bircok altin
dostu piyasa gelismesine ragmen altin son donemde Fed’in normallesme hamleleri ile dolardaki
glclenme egdilimine bagli olarak oynak ve kararsiz bir seyir izliyor. Bu egilimin 1.700-1.870 bandinda
bir siire daha devam etmesi bekleniyor.
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DUNYA EKONOMISI VE KURESEL PIYASALAR

ABD 10-YILLIK HAZINE FAIZLERINDE 2022 YILINDA YUKSELi$ BEKLENiYOR ABD 10 YILLIK HAZINE FAIZLERI

ABD 10 yillik Hazine faizleri klresel piyasalarda gdsterge faiz olarak kabul edilir.
COVID-19’un ilk dalgasinda kiresel ekonomide yasanan blyUk coklntlye basta Fed
olmak Uzere gelismis Ulke merkez bankalari emsali gérilmemis parasal genislemeye
gidererek cevap vermisti. Fed’in yaptigi faiz indirimlerinin yansimasi olarak ABD 10 yillik
Haizine faizleri de gerilemisti. Ancak son dénemde ekonomide yasanan toparlanma,
Ozellikle dinya genelinde Uretici fiyatlari enflasyonunda gerceklesen artislarin neden
oldugu enflasyon kaygisi ve Fed’in faiz artirimlari konusunda somut isaret vermesi dolar
faizlerinde yukari yonlU baskiyi artirdi. Buna ragmen dolar faizinin kritik direnc olarak
kabul edilen ylzde 1,75’in altinda kalmasi finansal piyasalardaki genel iyimserligin
devam etmesine katki sagliyor. Ancak 2022 yili icin genel beklenti dolar faizinin yukselis S '

edilimi icinde olacagi ydninde. Grafik Kaynak: Bloomberg

EUR/USD PARITESI

PARITEDE DOLAR YONLU ILIMLI EGILiM DEVAM EDiYOR

Fed’in normallesme adimlari ve faiz artirim strecine yonelik acikladigli somut plan
en ¢ok parite ve kiymetli metalleri etkiledi. 2022 yili icinde Fed’den 3 adet faiz
artirnmi beklenirken Avrupa Merkez Bankasi ECB’nin faiz artirimi konusunda
2022'yi pas gececedi dusUndliyor. Bu kapsamda da paritede ilimli
dlzeyde bir gerileme bekleniyor.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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MSCI: GELISEN VE GELISMi$ ULKELER

B MOEF e (RT} 122074

GELISMIi$ VE GELISEN ULKE PiYASALARI ARASINDA
BUYUK AYRISMA DEVAM EDIiYOR

MSCI G7 ve MSCI Gelismekte Olan Piyasalar endeksleri gelisen
piyasalar ile gelismekte olan piyasalar arasinda gelismisler lehine olan
belirgin ayrismanin devam ettigine isaret ediyor. Dolar bazinda
hesaplanan borsa endeksleri arasinda ylzde 52’ye yakin ayrisma
olusmus durumda. Bu ayrisma dolar faizinin gelecekte yUkselecedi ve
bunun da gelismekte olan Ulkelerden sermaye cikisina yol acacagina
yénelik beklentilerden kaynaklaniyor. Ayrica, piyasalardaki bu egdilimin
yakin vadede degismesi zor gérintyor.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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