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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurtiginde BIST-100 endeksinin Mart ayindan bu yana en ylksek seviyesine ¢ikmasi, yurtdisinda ise ABD igin agiklanan Uglincl
ceyrek GSYiH degeri konusuldu.

Yurt ici Gelismeler
* Eylil ayinda bir énceki yilin ayni ayina gére ihracat %30 artarak 20 milyar 780 milyon $, ithalat %11,9 artarak 23 milyar 328
milyon $ oldu. Dis ticaret agig1 ise %47,5 azaligla 2 milyar 547 milyon $’a geriledi.

* Ekim ayinda Ekonomik Guven Endeksi bir 6nceki aya gore %1 oraninda azalarak 101,4 seviyesinde gergeklesti. Endeksteki
dusUste tlketici ve reel kesim (imalat sanayi) gliven endekslerindeki dlsUsler etkili oldu.

* Ekim ayinda mevsim etkilerinden arindirilmis Hizmet Sektéri Glven Endeksi %2,1 artisla 120,3, Perakende Ticaret Gliven
Endeksi %4,8 artisla 121,1 ve insaat Sektdrii Gliven Endeksi %1 artisla 92,7 seviyesinde gergeklesti.

* Ekim ayinda Reel Kesim Gliven Endeksi, bir 6nceki aya gore 3,8 puan azalarak 109,6 seviyesinde gergeklesti. Endeksteki azalista,
gelecek li¢ aydaki Gretim hacmi, genel gidisat, mevcut mamul mal stoku, gelecek li¢ aydaki toplam istihdam, gelecek Ug aydaki
ihracat siparis miktari ve mevcut toplam siparis miktari géstergeleri etkili oldu.

* Ekim ayinda imalat sanayi genelinde Kapasite Kullanim Orani, bir dnceki aya gére 0,1 puan azalisla %78, mevsimsellikten
arindiriimig Kapasite Kullanim Orani 0,3 puan azalisla %77,5 seviyesinde gergeklesti.

* Eylil ayinda Hizmet Uretici Fiyat Endeksi (H-UFE), bir 6nceki aya gére %2,32 azalis, bir dnceki yilin ayni ayina gére %31,3 artis
gosterdi. Bir 6nceki yilin ayni ayina gore, ulastirma ve depolama hizmetlerinde %32,72, konaklama ve yiyecek hizmetlerinde
%24,86, bilgi ve iletisim hizmetlerinde %13,35, gayrimenkul hizmetlerinde %114,82, mesleki, bilimsel ve teknik hizmetlerde
%19,76, idari ve destek hizmetlerinde %20,61 artis gerceklesti.

Yurt Disi Gelismeler
» ABD’de Uglincii Ceyrek Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH) piyasa beklentisi %2,7 degerinin altinda %2 olarak agikland.

* ABD’de Ekim ayI Conference Board (CB) Tuketici Glveni piyasa beklentisi 108,3 puan degerinin lizerinde 113,8 puan olarak
aciklandi.

* ABD’de Amerikan Petrol Enstitlisti Haftalilk Ham Petrol Stoklari piyasa beklentisi 1,6 milyon degerinin altinda 2,3 milyon olarak
aciklandi. Ayrica, Ham Petrol Stoklari piyasa beklentisi 1,9 milyon degerinin altinda 4,2 milyon olarak agiklandi.

* ABD’de Eyliil ay1 Gekirdek Dayanikli Mal Siparisleri aylik bazda piyasa beklentilerine paralel %0,4 olarak agiklandi. Ayrica, Eyliil
ay1 Dayanikl Mal Siparisleri aylik bazda piyasa beklentisi %-1,1 degerinin lizerinde %-0,4 olarak agiklandi.

* ABD'’de issizlik maasi basvurularina 290 bin kisi miracaat etti. Piyasa beklentisi 281 bin kisinin bagvurmasi yonindeydi.

* ABD’de Eylil ay1 Askidaki Konut Satislari piyasa beklentisi %0,5 degerinin altinda %-2,3 olarak agiklandi. Ayrica, Eylll ay1 Yeni
Konut Satislari piyasa beklentisi 760 bin degerinin Gzerinde 800 bin olarak agiklandi.

* ABD’de Ekim ayi Chicago Satin Alma Mdudurleri Endeksi piyasa beklentisi 63,5 puan degerinin Uzerinde 68,4 puan olarak
aciklandi.

* Euro Bélgesi'nde Ekim ayi Faiz Orani Karari %0 olarak agiklandi. Ayrica, ECB Marjinal Borglanma Orani %0,25 olarak agiklandi.

 Euro Bolgesi'nde Ekim ayi Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) degeri yillik bazda piyasa beklentisi %3,7 degerinin lzerinde %4,1
olarak agiklandi.

Kasim 2021 Kasim 2021 Kasim 2021 Kasim 2021 Kasim 2021 Kasim 2021 Kasim 2021
01 Pazartesi 02 Sali 03 Carsamba 04 Persembe 05 Cuma 06 Cumartesi 07 Pazar
Tiiketici Fiyat Hazine Nakit
Endeksi (TUFE) Gergeklesmeleri
Aciklanacak Aciklanacak

Uyan: Bu biilten esitli verilerden bilgilendirme amaciyla hazirlanmigtir. Biilten icinde yer alan bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayh olarak olusabilecek
zararlardan dolayr sorumluluk kabul edilmemektedir.
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KURESEL EKONOMIi VE PIYASALAR

Eylil'de 49,6 olarak olciilen ve Ekim ayinda 49,7'ye yiikselmesi beklenen Cin imalat PMI Endeksi 49,2'ye
geriledi. Boylelikle Cin'de imalat lretimi iiste iiste ikinci ay daralmis oldu. Uretimin yani sira yeni siparisler ve
ihracat satislarinin da daraldigini gézlemliyoruz. Bunda, ham madde fiyatlarindaki artis, elektrik kesintileri ve
karbon salimini azaltmaya yonelik politikalar etkili oldu. Tedarik zincirlerindeki aksamalarin ekonomik aktivite
uzerindeki olumsuz etkilerinin uzun bir siire devam etmesini beklemek gerekiyor.

CIN IMALAT PMI ENDEKSI
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Zincirlerdeki sorunlar ve ham madde fiyat artislar kiresel ekonominin iki dev Ureticisinde girdi enflasyonunu
yukseltmeye devam ediyor. ABD’de uretici fiyatlari enflasyonu Eylil'de ylzde 8,6'ya cikti ve enflasyonun
kalicilasmasina yonelik endiseleri diri tutmaya devam etti.




ESKISEHIR
SANAYI
0DASI

ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENI
01.11.2021

ABD URETICI FIYATLARI ENFLASYONU
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Uretici fiyatlarindaki gliclii yiikselis egilimi Cin'de devam ediyor. Austos ayinda yillik bazda yiizde 9,5 yiikselen
uretici fiyatlari Eylil'de de ylizde 10,7'lik artis Kaydetti. Girdi tarafindaki fiyat baskisi glicli talep diizeyine ragmen
ciktitarafina heniiz belirginbir sekilde yansimisdedil. Ureticilerin diinya genelinde briit kar marjlarindakierimeyi
goz onune alarak maliyet artislarini buylk olcude tasidiklarini gortyoruz. Ancak bunun cok uzun bir sureligine
devam etmesini beklemek asiri iyimserlik olur, girdi fiyatlarindaki baski azalmazsa birkac ay icinde nihai trin
fiyatlarina yansiyacagini soyleyebiliriz. Bu da basta Fed olmak lzere tim gelismis Ulke merkez bankalarini
panikletecek bir durum olur. Simdilik risk olarak izliyoruz ama ana senaryomuz olarak benimsemiyoruz.

GIN URETICI FIYATLARI ENFLASYONU
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Her is insaninin asagidaki gostergeyi yakin takip etmesi gereken bir donemdeyiz. Cagimizin petrolii konumuna
gelenyariiletkenlerdeki es zamanli arz ve talep krizi devam ediyor. Ureticilerin cip temininde yasadigi zorluklar
da tam gaz siriyor. Hem erisimde sikintilar var hem de erisilen ciplerin teslimat sirelerinde. Asagidaki
grafik, cip siparisinden teslimatina kadar gecen siireyi gosteriyor. Cip her tirli elektrikli parcanin icerisinde
kullanildigr icin tim sektorlerde Gretim aksamalarina yol aciyor.

The Wait for Chips
The gap between ordering a chip and delivery grew, but barely

2019

e: Susquehanna Financial Group

Tedarik zincirlerindeki.problemlere ragmen geride biraktigimiz ginlerde navlunda bir miktar cozilme
gerceklesti. Ancak budisusiin kalici olmasini beklememek lazim (simdilik]).
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Naviun Endeksi D TUBKEY DATA MORITOR
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Nitekim, klresel tedarik zincirlerinde yasanacaklarin en kritik ancli gostergesi olan ABD ile Cin limanlar
arasindaki transit stre [ylkun cikis noktasindan varis noktasina ulastigi ana kadar gecen siire] artmaya devam
ediyor. Bu durum, limanlardaki yigilmadan kaynaklaniyor. Sahada calistigimiz tiim sirketlerimizde tedarik
sikintilarinin farkli derecelerde olmakla birlikte devam ettigini biliyoruz.
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Bu kalici probleme karsi Akademi olarak sirketlerimize asagidaki tedarik planlamasini tavsiye ediyoruz:

1. Ham madde ureticileri/aracilarinin kiire genelinde haritasinin cikarilmasi ve tedarik optimizasyonunun
yapilmasi

2. Tedarik zinciri haritasinin cikarilmasi ve optimizasyon yapilmasi

3. Ham madde alimi icin yurt disinda ilintili ya da ilintisiz firma kurulumunun gindeme alinmasi

4. Ham madde fiyat riski ile kur riskinin vadelilerde yonetilmesi

Dolar faizindeki yukari yonli baski gecen hafta bir miktar azaldi. Yeni yila kadar dolar faizinin yuzde 1,75
bélgesindeki kritik esiginin Uzerine cikmasini beklemedigimizi uzun siiredir belirtmekteyiz. Bu goriisimizde
degisiklik olmadigini, dolar faizindeki mevcut dizeyin kuresel piyasalar ~uzerinde olumsuz bir etki
olusturmayacagini séylemeye devam ediyoruz.
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S&P500 endeksindeki yiikselis de bekledigimiz gibi devam ediyor. Yilin geri kalan kisminda yeni rekorlarin
kirilacagini belirtiyorduk, bu ongdrimuzde de degisiklik yok. S&P500 gecen haftayr yeni bir tarihi zirve
olusturarak tamamladi. Ara sira yasanacak duzeltmeler alim firsati olarak degerlendirilebilecektir.
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Korku endeksi VIX'tekisakin seyir devamediyor. Endeks mevcut dizeyiyle yilin geri kalan kismi icin bekledigimiz
Noel Baba Rallisi'ni (hafif capli iyimserlik] destekliyor.
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Kiresel borsa endekslerindeki ylikselisin devam etmesi bakir fiyatlarindaki diistist simdilik durdurdu. Yilin geri
kalan kisminda bakirin 4,20 - 4,81 bolgesinde gidip gelmesini bekleriz. Ancak bakira yonelik 2022 yili beklentimiz
olumlu degil. Bakir arzindaki artis ve basta Cin olmak Uzere dev ekonomilerdeki yavaslama onimuzdeki yil
bakir fiyatlari Uzerinde asagi yonli baski olusturabilecektir.
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Dusus beklentimiz sadece bakirile sinirtidegil. Kiiresel ekonominin en temel girdisi olan celik fiyatlarina yonelik
beklentimiz de 2022 yili icin ciddi sekilde asagi yonlu. Buyilin geri kalan kisminda dusls olmayabilir. Ancak
2022'nin celik icin de zorlu gecmesini bekleriz. Asagida dunyanin en bliylik opsiyon ve vadeli islem borsasi olan
CME'deki bakir vadelilerinin fiyatlari bulunuyor. Piyasa aktorlerinin bugiinlerde 1.800 dolar dizeyinde bulunan
celikte Haziran icin 1.100 dolarli seviyeleri fiyatladigini.goriyoruz.

U.S. MIDWEST DOMESTIC HOT-ROLLED COIL STEEL (CRU)
INDEX FUTURES - QUOTES vemus
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Paritenin grafigi Leonardo Da Vinci'nin eserleri gibi calisiyor. Paritede 1,1500 bolgesinden tepki yikselisi
gelebilecegini ancak bu hareketin 1,1700-1,17500 bélgesinde sonlanabilecegini belirtmistik. Fed’'in tapering
(varlik alimlarinin azaltilmasi) ve faiz artirim planlarinin iyiden iyiye somutlasmasina bagli olarak piyasalardaki
gliclil dolar temasinin korunmasi beklenmeli. Gecen hafta pariteninden yeniden 1,1550 bélgesine geriledigine
sahit olduk. 1,1570 alti kapanis 1,1510 bolgesini gindeme getirir. Parite 1,1700 tzerine yerlesmedigi strece her
yukselis tepki mahiyetinde kalacaktir. 1,1400 dizeyini ise guicli destek olarak takip ediyoruz.

Petrol fiyatlarini suni sekilde sisiren bircok faktor vardi; ancak bu faktorlerin etkisi yavas yavas azaliyor.
Oncelikle ABD ham petrol-stoklarinin yiikselmeye baslamis olmasi petrol icin negatif bir gelisme olarak
degerlendirilmeli. iran‘in arz tarafinda gliclenecegine yonelik beklentiler de petrole satis baskisi getirmeye
basladi. Petrol, raporlarimizda belirttigimiz 87,00 dolar seviyesindeki direncini asamadi. Yuzde 5-10 dizeyinde
disus bekledigimizi daha once aktarmistik, bu gorisimiz de gecerliligini koruyor. 77,00 dolar bolgesini gucli
destek olarak takip ediyoruz.
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Altin beklentilerimiz dogrultusunda 1.840-1.740-genis, 1.800-1.760 dar bandinda dalgalanip durmaya devam
ediyor. Su asamada net bir trend olusmasi beklenmemeli. Fed'in somutlasmis normallesme programina stiphe
duyulmasina neden olacak bir gelisme yasanmadigi sture 1.840 bélgesinin lizerinde kalicilasma beklemiyoruz.
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YILIN SONU ENFLASYON RAPORU

Merkez Bankasi yilin son enflasyon raporunu yayimladi. Merkez Bankasi hem 2021 hem de 2022 yilina yonelik
enflasyon tahminlerini belirgin bir sekilde artirdi. Bu cercevede, enflasyonun 2021 yili sonunda yizde 18,4
olarak gerceklesecegi, 2022 yil sonunda ylizde 11,8’e ve 2023 yil sonunda ise ylizde 7,0 seviyesine geriledikten
sonra orta vadede ylizde 5 dizeyinde istikrar kazanacagi tahmin ediliyor. Resmi (gercek demedik] enflasyona
yonelik tahminlerimiz 2021 ve 2022 icin Merkez Bankasi'ninkinin bir miktar tUzerinde bulunuyor.

Tahmin Arahg - Belirsizlik Aralig
e Enflasyon Hedefleri e Cikt1 ACIE)
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Kaynak: TCMB, TUIK.

SAMEKS ENDEKSI EKONOMININ EKIM'DE BUYUDUGUNE ISARET
ETTI

SAMEKS verileri kurda yasanan sok yikselise ragmen hem sanayi Uretiminin hem de hizmet sektérinin
Ekim'de gliclu sayilabilecek diizeyde biyime gerceklestirdigine isaret etti.
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Satinaima Mugurien Endeksi (SAMEKS) ) TVREST CATA MONITOR
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PIYASA FAIZLERINDE HAFIF CAPTA DUSUS KAYDEDILDI

Merkez Bankasi'nin beklenenden cok faiz.indiriminden sonra belirgin bir sekilde yikselen tahvil faizlerinde
gecen hafta iiml dizeyde gerileme-oldu. Tahvil faizlerindeki gerilemenin ilimli bir sekilde devam etmesini
bekliyoruz.
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DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA KAYDA DEGER BIR DEGISIM
OLMAD|

Yurt ici yerlesik gercek ve tiizel kisiler 22 Ekim ile biten haftada ddviz mevduatlarinda kayda deger bir degisime
gitmedi. Yurt ici yerlesiklerin kurun nereye gidebilecegini kestiremediklerini, bu nedenle de genel olarak
“bekle-gor” modunda olduklarini séyleyebiliriz.

Yurtigi Yerlagiklerin Daviz Mevduat Stoku D TURKEY DATA MoITOR
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Yabanci yatinnmcinin Turkiye risk algisindaki bozulma gecen hafta yerini bir miktar iyilesmeye birakti ve CDS
gostergesi 437 diizeyine geriledi. Buna ragmen yabancinin nette sicak para cikisi devam etti.

Turkey - 5 Years CDS =

ly~ Oct 31, 2020 — Oct 31, 2021

aNeA Sad

Jan 21 Apr'21 Jul 21 Oct '21
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Yabanci yatinimcilar 22 Ekim'de biten haftada hisse senedi portfoylini 103 milyon dolar, tahvil portfoyiini de 48
milyon dolar kicdulttiler. Boylelikle s6z konusu haftada nette 151 milyon dolar biylkliginde sicak para cikisi
gerceklesti.

YABANCILARIN HISSE SENEDI VE DIBS NET
HAREKETLERI

Tirkiye: Yurtdiginda Yeriesik Kisllerin Milkiyotindeki Hisse Senedl vo Daviet i¢ Borglanma Sena @ FUSKEY DATA MONTTOR -,
2020-09-11 to 2021-10-22 (Haftahk, 1.000.000 USD) Lok
Daght 20200903 2024:09-10 20210917 20210924 2021-10-01 20241008 202100515 _2021.10-22
1 Hisse Senedi Sk 24088 23144 23,000 21820 21408 21382 20348 21,184
7 | RS Shokw (Toplam) 5240 LR 6,385 2720 LRLTY 8227 TA04 7881
3 DIBS S (Kesim Aum) T204 T3 1380 575 5204 5290 020 £637
4 OBS Stoky (Térs Reps) 1,630 1505 1603 1585 1515 1.6155 1518 1670
| DIgS Swhu (Teminat Anm) a8 w03 W 380 e af1 9 354
[ DIBS Stoka (Oediing Ak 0 0 0 [ o 0 0 [
T Coanal Yinstim Dupmdaki Soladencs heag 250 50 =y LY 248 i 3 235 218
g Hisse Sened NatHarekster 92 53 2 % 43 52 59 -103
g LAES Net Hareketier (Toplam) & E +i0 -14 430 .-1-1-..“ =11 -133. 13
10 TRESIN AT v i 2 =5 e = 5 e B 1%
1 DHBS Nl Hesshele (Ters Ropa) i} o a | L3 i} 17 £
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KREDI BUYUMESI TOPARLANMAYA DEVAM EDIYOR

SAMEKS verileri Ekim ayinda hem sanayi hem de hizmetler sektdriiniin glicld biiyime gerceklestirdigine isaret
etti. Kurdaki soka ragmen biyiimenin giiclii olmasi bizi sasirtti. Ayin 1'inde aciklanacak Tiirkiye imalat PMI
verisi bu konuya isik tutacaktir. Beklentimiz Kasim ayinda aktivitenin durma noktasina gelecegi ve hatta daralma
bolgesine gececegi yonunde. Lakin bu daralmanin gecici olmasini bekliyoruz. Cinkid bankacilik sektorunin
kredi verilerinde toparlanma devam ediyor.
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Kredi Blylmesl: Kamu ve Ozal Bankalar (13-haftalik yrliklandinimag blylme, kur etkisinden anndinlmig) 0 TURKEY DATA MONTTOR
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Gecen haftaki raporumuzda “faiz indirimine yeni riskler eklenirse kurda bir sonraki hedefin 10,55 olmasindan
korkariz. Ancak simdilik 9,66-9,69 bdlgesini yakin takip edelim. Bu bdlgenin yukari yonde kirildigindan emin
olmadan pozisyon blyutlilmesini asla dogru bulmayiz.” demistik. Bu gorisimiz gecerliligini koruyor. 9,69
bolgesi gecilmeden glcli bir trend-baslamasi beklenmemeli, piyasa Kasim ve Aralik aylari icin planlanan faiz
indirimini fiyatlamis durumda.
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BIST-100 TEKNIK GORUNUM

Endeks, 1.422 seviyesinin tzerinde kaldi§i siirece (bahse konu diizey zarar kes olarak de§erlendirilmek (izere]
hisse senedi riski tasinabilir.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




