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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde ekonomik gliven endeksindeki artis dikkat ¢ekerken, yurtdisinda Avrupa Merkez Bankasi’nin politika faiz
oranini degistirmemesi konusuldu.
Yurtigi Gelismeler

Ekimayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), bir 6nceki aya gére %2,13, bir énceki yilin ayni ayina gére %11,89 artti.
Yillik en fazla artis %27,4 ile ¢esitli mal ve hizmetler ve %16,51 ile gida ve alkolstizigecekler gruplarinda oldu. Aylik
en yiksek artis ise %6,81ile giyim ve ayakkabi grubunda gérald.

Ekimayinda Yurtici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE) bir dénceki aya gbre %355, bir 6nceki yilin ayni ayina gore %18,2
artis gosterdi.

Ekimayinda imalatSatin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI), bir énceki aya gbre 1,1 puan artisla 53,9 degerinialarak 50
esik seviyesinin lizerinde kalmaya devam etti.

Ekim ayinda Hazine ve Maliye Bakanligl verilerine gore nakit dengesi 6,7 milyar TL agik verdi. Ocak-Ekim
déneminde nakit dengesindekiagik147,5 milyar TLolarak kaydedildi.

Ekim ayinda Otomobil Distribiitorleri Dernegi verilerine gérebirénceki yilin ayniayina gére otomobil ve hafif ticari
arag pazan %93, otomobil pazarn %90,9 ve hafifticari arag pazari%102,6 oraninda genisledi.

Yurt Digi Gelismeler

ABD Merkez Bankasi (Fed), politika faizini beklentiler dogrultusunda %0-0,25 s eviyesinde birakti.

ABD’de Ekim ayinda tarim digi istthdam artisi 638 bin ile 600 bin olan piyasa beklentisinden olumlu gergeklesti.
Eylil ayinda %7,9 olanissizlik oraniise %6,9a geriledi.

ABD'de Ekim ayinda ISM imalat Satin Arma Miidirleri Endeksi (PMI), 59,3 ile piyasa beklentisinin ol dukca {izerinde
gerceklesti.

ABD’de ISM imalat Digi-Satin- Alma Midirleri Endeksi (PMI), 56,6 ile 57,5 olan piyasa beklentisini
karsilayamamasina ragmen esik dlizeyin izerinde kalmaya devam etti.

Euro Alanr’'nda Ekim ayinda imalat Satin Alma Muidirleri Endeksi (PMI), 54,8 ile beklentilerin tizerinde deger ald.
ABD'’de Eyliil ayindafabrika siparisleri bir 6nceki aya gére %1,1 artti.

ABD’de son haftada issizlik maasi basvurularinin bir dnceki haftaya gore azalarak 751 bin olmasina karsin basvuru
sayisi piyasa beklentisinin Gzerinde gergeklesti.

ingiltere Merkez Bankasi (BoE), politika faizinde degisiklige gitmeyerek %0,1 diizeyinde sabit tuttu.

Euro Alani'nda Eylil ayinda perakende satislar, bir dnceki aya gore %2 ile beklentilerin (izerinde azalirken, bir
onceki yilin ayniayina gore %2,2 artti.

Almanya’da Ekimayinda imalat Satin Ama Midiirleri Endeksi (PMI), 58,2 ile 58 olan piyasa beklentisinin lizerinde
deger aldi.
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Pazartesi Sali Carsamba Persembe Cuma Cumartesi Pazar
~ lsgiici Dis Ticaret Sanayi Uretim
Istatistikleri Endeksi Endeksi
Aciklanacak Aciklanacak Aciklanacak

Uyan: Bu biilten esitli verilerden bilgilendirme amaciyla hazirlanmstir. Biilten icinde yer alan bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayl olarak olusabilecek zararlardan
dolayr sorumluluk kabul edilmemektedir.
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KURESEL EKONOMI VE

Eylil'de 52,5 olarak dlcilen J.P.
Morgan Kuresel Bilesik PM| Endek-
si Ekim'de 53,3'e ylkselerek kire-
de ekonomik aktivitenin hizlanarak
blylidugine isaret etti. Hem tretim
hem de yeni siparislerdeki artis glc-
lendi. is diinyasindaki giiven diizeyi-
nin son 28 ayin en ylksek dizeyinde
kaydedilmesi blyimenin onlimuz-
deki aylarda da siirecegini gosteri-
yor.

Alt endeksler biiyiimenin genele yay-
gin olduguna isaret etti. Eylul'de 52,0
olan Kuresel Hizmet PMI Endeksi'nin
Ekim'de son 19 ayin en yliksek dege-
ri olan 52,9'a yukselmis olmas: sal-
ginda yasanan ikinci dalgaya ragmen
hizmet sektorindeki genislemenin
de hizlandigini gosterdi.

Kiresel olarak COVID-19 vaka
sayisindaki artis endise verici
boyuta ulasti. Bitisikteki grafikte
goruldigu gibi Eylil ayinda yaklasik
300 bin kisi diizeyinde olan vaka
sayisinin 7 gunluk ortalamasi 6
Kasim itibariyla 548 bin kisiye
ulasti. Bu sayi sadece bir hafta dnce
500 bin diizeyindeydi. Ulkelerin
kisitlamalari artirmasi ve alinacak
onlemlerin  ekonomik aktiviteyi
yeniden bozmasi ihtimali disik
degil.
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J.P.Morgan Global Composite Output Index Global GDP
$a, >50 = growth since previous month Seyr/yr
60 - 6.0
55 1
3.0
50
45 - - 0.0
0 1 30
35 ~——=Composite Output Index —— GDP 60
30 , ’
25 4 : — | . ' . : : 90
08 '09 W01 M2 '13 '14 '15 '16 '17T '18 '19 20
Compesite(/ Manufacturing / Se
sa, >S50+ growth since previous month
60
50 4
40 !
30 |
20 . . . . . . . . .
11 12 13 ‘14 '15 ‘16 17 18 19 ‘20
Sources: J.P.Morgan, IHS Markit
Daily New Cases
Fi
A
).
)._/

N S

@ Daily Caves

+ [ day moving average B




ESKISEHIR

oy ESO HAFTALIK EKONOMi BULTEN
02-06 KASIM 2020
10.11.2020

ABD'de ipi gogusleyen Biden oldu. Biden, hafta boyunca sayimin devam ettigi salincak eyaletlerin (swing
states) en 6nemlilerinden biri olan Pennsylvania eyaletini kazandi ve baskanlik icin yeterli olan 270 delegeye
ulasti. Boylelikle Biden ABD'nin 46. Baskani oldu.

Donald Trump’in mahkemelere yapacagi itirazlarin sonuca etkisinin olup olmayacagini ise ilerleyen ginlerde
gorecegiz.

Kongre'nin iki kanadindan biri olan Temsilciler Meclisi Demokratlarin elinde bulunuyor. Diger kanat olan
Senato ise Cumhuriyetcilerin kontroliindeydi. Resmi olmayan sonuclar 100 sandalyesi olan Senato’da hem
Cumbhuriyetciler hem de Demokratlarin 48’er sandalyeyi garantiledigine isaret ediyor. Birer sandalyenin
kaderinibelirleyecek olan KuzeyCarolinave Alaskaeyaletlerinde sonuc heniznetlesmediamaCumhuriyetciler
onde gidiyor. iki sandalyeyi belirleyecek olan Georgia eyaletinde ise hicbir aday yiizde 50,01 asamadigi icin
bu eyalette Ocak ayinda ikinci tur secim yapilacak. Piyasalar acisindan cok kritik olan Senato’daki belirsizlik
Ocak ayina kadar devam edecek.

Senate Races

- smai e T S e men - e

Biden'in kazanmasi piyasalari olumlu etkiledi. Kiiresel borsalarin éncist S&P500 endeksi haftayl hem kritik
esik 3.500'in hemde COVID-19 6ncesindekizirvesinin lizerinde kapadi. Trump’'in secim sonuclarini mahkemeye
tasiyacak olmasi belirsizlige yol acacaktir ancak piyasalari etkilemesini beklemiyoruz. Riskli varliklara yonelik
talebin devam edecegini ongoriyoruz.
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Korku endeksi VIX'in haftayl esik deger 30,0'un altinda kapamasi piyasalara iyimserligin hakim olacagini
gosteriyor. Senato belirsizliginin cozimi Ocak ayina kalacagi icin piyasalarda yilsonuna kadar Noel Baba

rallisinin (risk alma istahinin yiikselmesi-iyimserlik] yasanmasi ihtimalini yiiksek gériiyoruz.
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ONS ALTIN VE PARITE

O Ocak’'ta Georgia'da yapilacak secimlere
kadar Mavi Dalga (tim erklerin Demokrat-
lara gecmesi] beklentisinin devam etmesi
hisse-euro-altin icin olumlu olabilecektir,
Haftayl 50 glnlik Ustel hareketli ortalama-
sinin Uzerinde kapatan ons altinin yeniden
2000 dolarli dizeylerin Gzerini hedeflemesi
s0z konusu olabilecektir.

Avrupa Merkez Bankasi ECB'nin parite-
nin seviyesinden duydugu rahatsizligi son
toplantisinda yazili olarak belirtmesi ve
Aralik’ta parasal genisleme hamlesi yapa- : LT LIRSy " C TN AT
bilecegini belirtmesi paritede asag! yonde
baskiolusturmaya devam edecektir. Ancak
yilsonuna kadar devam etmesini bekledigi-
miz piyasa lyimserliginin ve Ocak ayina ka-
dar siirecek Mavi Dalga beklentisinin pari-
teyi yukariyonde tasima ihtimalinin ylksek
oldugunu dusiniyoruz. 1,1900 direncinin
asilmasi| durumunda parite 1,2000 Uzerine
yerlesmeye calisabilir. 1,1750. seviyesini
ise destek olarak izliyoruz.
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BRENT PETROL

Petrol haftalardir belirttigimiz gibi 43,50-
44,00 bolgesindeki Fibonacci-50 direncini
asamadi. Ayrica 50 ginlik Ustel hareketli
ortalamasinin altinda islem goriyor. Mavi
dalga beklentisine ragmen petroliin yilso-
nuna kadar olan slirecte Fibonacci direnci-
ni gecmesini beklemiyoruz. Petrolde 37,20
dolar dizeyindeki desteginin altina bir ki-
rilma da beklemiyoruz.
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HAZINE'NIN NAKIT DENGESI

Hazine'nin  nakit  dengesi
Ekim'de 6,7 milyar TL acik
verdi. Faiz disi dengede ise 4,4
milyar TL'lik fazla kaydedildi.
Her iki denge de gecen yilin ayni
donemine gore daha iyi dizeyde
gerceklesti. Bu sayede Eylil'de
181,6 milyar TL olan 12 aylk
nakit acig1 Ekim’'de 176,4 milyar
TL'ye geriledi. Benzer sekilde,
Eylil'de 71,3 milyar TL olan faiz
disi acik Ekim'de 62,2 milyar
TL'ye disti.

Hazine, Ekim ayinda 6,7 milyar
TL'lik nakitacidinive 15,6 milyar
TLlik net i¢c bor¢c odemesini
18,9 milyar TL dis borclanma
yaparak ve TCMB binyesindeki
nakit hesabindan 3,3 milyar TL
kullanarak finanse etti.

Nakit Dengesi (12 aylik) A T BaTA MeaoR

Lt

1 3ot
MO0
Lot
X7
e e
oI
00
RO
9000

A 003
00
VWG
0000
AL -
TRM00
Ll i)
Ll o
R
BT
TS
& 100

1000000 1,

TURKIYE EKONOMIiSI'EKIM'DE DE BUYUDU

Eylil'de 52,8 olarak dlculen PMI,
Ekim'de 53,9°a yikseldi ve sek-
torun performansinda gucld bir
lyilesmeye isaret etti. Koronavi-
riis (COVID-19) salginindan kay-
nakli daralmanin ardindan Tirk
imalat sektori boylece (st Uste
bes ay blyime gerceklestirdi.
Yeni siparislerde artis trendi bes
ayi geride birakirken imalatcilar
miusteri talebinin iyilesmeye de-
vam ettigini belirtti. Yeni ihracat
siparislerinde de artis kayde-
dildi. Boylece firmalar Uretim
hacimlerini Ekim ayinda da yik-
seltti ve bliyime Eylil ayina gore

hiz kazandi.

TURKIYE PMI ENDEKSI
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MERKEZ ORTUK FAIZ ARTIRIMINA DEVAM ETTI

TCMB Ortalama Fonlama Maliyet! e oA M

Merkez'in bankalar fonlama faizindeki

=
-

yiikselis gecen hafta da devam etti. Onceki
hafta yuzde 13,40 dizeyinde olan fonlama i
faizi gecen haftayi yuzde 14,12 seviyesinde /

bitirdi. Ancak faizdeki artisin ilimli dizeyde
kalmis olmasi kur Uzerindeki baskiyi
ortadan kaldiramadi. Merkez'in fonlama " r
faizinde artisa devam edecegini ve bununla oy /
birlikte kredi/mevduat faizlerinin daha da
yiikselecegini 8ngériiyoruz. FT77ESEL T 7 ETTITI7 T

w o

Turkey CDS 5 Years USD * 514.49 .29.53 (5.43%)

Yabanci yatirimcinin Tirkiye risk algisinda
hafta boyunca artis gerceklesti. Ancak CDS
—~~ gostergesinin haftanin son islem ginlerinde
514 seviyesine geriledigini gozlemledik. De-
mokratlarin Baskanligi alip Senato’yu simdilik
, kontrol altina alamamis olmasi Tlrk varliklari
Investing o a{_ZISII'l'E|aﬂ olL{msuz algilanmadi ki beklentimiz
2000 de o yondeydi.

Jan 1 2020 Mar 12020 May 1 2030 Wi 1 2020 Seap 1 2020 Nov 12020

CDS gostergesindeki sinirli 1yilesmeye YABANCILARIN HISSE SENEDI VE DIBS NET

. ; HAREKETLERI
ragmen yabanci yatirmci hem hissede
hem de tahvilde net satici konumdaydi. St 3000 P, S0 ST [h——
Merkez Bankasi'min acikladigt verilere '-: - “'.
gore, 16-30 Ekim doneminde yabanci ya- : ; : ; = ‘: L ‘: :
tinmecilar hisse senedi piyasalarinda 127 : = I S S - n.l

milyon dolar, tahvil piyasalarinda ise 34 ;
milyon dolar ile net satici konumundaydi.

52 haftalik toplam olarak baktigimizda
hisse senedinden cikisin 5,5 milyar dola-
ra, tahvilden cikisin ise 7,7 milyar dolara
ulastigini hesapliyoruz.
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VATANDASIN DOVIZ ALISI ILIMLI DUZEYDE DE OLSA DEVAM EDIYOR

Yurt ici yerlesik gercek kisiler (vatandas)
son 5 haftada 2,4 milyar dolar buyukligun-
de doviz alimi yapti. TL varliklari satarak
dovize donenlerin sadece yabanci ile sinirli
olmadigini gordyoruz. Vatandasin iliml du-
zeyde de olsa ddviz alimina devam etme-
si kur beklentisinin halen yukari oldugunu
gosteriyor.

YURT ICI GERCEK KISILERIN DOVIZ MEVDUATI
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KREDI CEPHESINDE BOZULMABASLADI

Kur ve faiz cephesindeki olumsuz gelisme-
ler en sonunda kredi bacagini vurdu. Biti-
sikte kur etkisinden arindirilmis-13 haftalik
yilliklandirilmis kredi biiyiimesi bulunuyor.
Kredi buyume hizi kamu bankalarinda yizde
5,48'e, ozel bankalarda ise yiizde 8,59°a geri-
ledi. Boylelikle tim. bankacilik sektorindeki
kredi biylime hizi yizde 7,11 olarak gercek-
lesti. PMI endeksi Ekim ayinda Turkiye'nin
biyldigine isaret etmisti ama kredi blyi-
me hizinin enflasyonun altinda kalmasi onii-
mizdeki aylara yonelik belirsizlik olusturdu.
Kredi biylime hizini bir iki hafta daha izleyip
ekonomik gordnim konusunda fikir olustur-
mak daha dogru olacaktir.
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Kredi biyiimesindeki yavaslamanin arz tarafindan
kaynakli oldugunu disuniyoruz. Ancak Eylil'de
tek haneli dizeylerde olan ticari kredi faiz oran-
larinin gecen hafta itibariyla yuzde 15,92'ye citkmis
olmasi kredi talebini de olumsuz etkiliyor. Kredi
faizlerindeki yikselis ve kredi biylime hizindaki
disusln aktivite Uzerinde yaratacagi olumsuz et-
kinin derecesini iki hafta icerisinde daha gticli bir
sekilde degerlendirme sansi yakalayacagiz.

AUt sara womon




ESKISEHIR

2T ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENi
02-06 KASIM 2020
10.11.2020

MERKEZ BANKASI’'NDA DEGISIKLIK

Merkez Bankasi Baskani Murat Uysal gorevden alindi. Bosalan Merkez Bankasi Baskanligi'na getirilen Naci
Agbal, gorevi Uysal'dan devraldi. 2015-2018 yillarinda Maliye Bakanligi yapmis olan Naci Agbal'in Tirkiye eko-
nomisinin dinamikleri konusundaki deneyimi yliksek. Baskanin gorevden alinmasi normalde piyasalar aci-
sindan negatiftir. Ancak gorevi devralanin Londra yatirimcilari tarafindan iyi bilinen bir isim olmasi bu etkiyi
bertaraf eder. Yeni atamanin kur tarafina olumlu yansimasi olacagini 6ngoriyoruz.

USDTRY Teknik Yorum:

Teknik gostergelerimiz kurdaki yiikselisin asirilasmaya basladigina ve geri cekilme ihtimalinin arttigina
isaret ediyor. Naci Agbal'in atacagi adimlari takip ediyor olacagiz. Ortiik artirimlar yerine dogrudan faiz
artirimina gidilebilir. Direnc olarak 8,57-8,58 bandini takip ediyoruz.

BIST-100 Teknik Yorum:
Endeks 1.170 seviyesinin Uzerinde kaldigi stirece olumlu havanin devam etmesini bekleriz.

Oniimiizdeki Hafta:
Onimuzdeki hafta Carsamba giini odemeler dengesini Cuma giinii sanayi liretimini takip edecegiz.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




