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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin faiz indirimi, yurt disinda ABD igin agiklanan PMI degerleri konusuldu.

Yurt ici Gelismeler

e Agustos 2021’de 78,2 olan mevsimsellikten arindiriimis Tiketici Glven Endeksi, Eylil 2021’de bir énceki aya goére
%1,8 artarak 79,7 seviyesinde gerceklesti. Ayni donemde hanenin maddi durumu endeksi %2,2, hanenin maddi
durum beklentisi endeksi %0,5 ve genel ekonomik durum beklentisi endeksi %5,3 artti.

* Eylul ayinda mevsim etkilerinden arindirilmig Hizmet Sektorli Guven Endeksi %1,5 artigla 117,8, Perakende Ticaret
Giiven Endeksi %4,8 artisla 115,6 ve insaat Sektorii Giiven Endeksi %0,7 azalisla 91,8 seviyesinde gerceklesti.

e Eylul ayinda Reel Kesim Guven Endeksi, bir onceki aya gore 0,5 puan azalarak 113,4 seviyesinde gergeklesti.
Endeksteki azalista, genel gidisat, gelecek (¢ aydaki ihracat siparis miktari, gelecek ti¢ aydaki liretim hacmi ve gelecek
Ug aydaki toplam istihdam gostergeleri etkili oldu.

* Eylul ayinda imalat sanayi genelinde Kapasite Kullanim Orani, bir-6nceki aya gore 1 puan artisla %78,1,
mevsimsellikten arindiriimig Kapasite Kullanim Orani 1 puan artisla %77,8 seviyesinde gerceklesti.

» Agustos ayinda Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi (YD-UFE), bir dnceki aya gore %0,92 dusls, bir dnceki yilin ayni ayina
gore %30,81 artis gdsterdi. imalat sektériinde yillik %30,83 artis, aylik %0,93 azalis gergeklesti.

* Temmuz ayinda Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi (Tarim-GFE), bir 6nceki aya gore %1,98, bir dnceki yilin ayni ayina gore
%29,38 arttl. Bir onceki yilin ayni ayina gore tarimsal yatirima katki saglayan mal ve hizmet endeksinde %27,01,
tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksinde %29,78 artis gosterdi.

Yurt Digl Gelismeler
» ABD’de Agustos ayinda insaat izinleri piyasa beklentilerinin lizerinde gercekleserek 1,728 milyon olarak gerceklesti.
Ayrica ayni aya dair Konut Baslangiglari da piyasa beklentilerinin tGzerinde gercekleserek 1,615 milyon olarak agiklandi.

e ABD’de Agustos ayl Mevcut Konut Satislari piyasa beklentisi 5,89 milyon degerinin biraz altinda kaldi ve 5,88 milyon
olarak aciklandi. Ayni ayda Yeni Konut Satiglar piyasa beklentisi olan 714 bin degerinin lzerinde 740 bin olarak
gerceklesti.

* ABD’de Federal Fon Hedef Orani piyasa beklentisine paralel %0,25 olarak agiklandi.

* ABD’de issizlik maasl basvurularina 351 bin kisi miracaat etti. Piyasa beklentisi 320 bin kisinin basvurmasi
yonlindeydi.

» ABD’de Eyliil ayi Uretim Satin Alma Midiirleri Endeksi (PMI) piyasa beklentisi 61,5 degerinin biraz altinda 60,5 olarak
aciklandi.

e ABD’de Eylll ayl Hizmet Satin Alma Mudirleri Endeksi (PMI) piyasa beklentisi 55 degerinin biraz altinda 54,4 olarak
aciklandi.

» Euro Bolgesi’nde Eyliil ayi imalat Satin Alma Midiirleri Endeksi (PMI) piyasa beklentisi 60,03 degerinin altinda 56,1
olarak agiklandi.

e Euro Bolgesi’nde Eylil ayl Hizmet Satin Alma Muddrleri Endeksi (PMI) piyasa beklentisi 58,5 degerinin altinda 56,3
olarak agiklandi.

* ingiltere’de Eyliil ayi Faiz Orani Karari piyasa beklentilerine paralel %0,10 olarak agiklandi.

Eylul 2021 Eylul 2021 Eylul 2021 Eylul 2021 Ekim 2021 Ekim 2021 Ekim 2021
27 Pazartesi 28 Sali 29 Carsamba 30 Persembe 01 Cuma 02 Cumartesi 03 Pazar
Ekonomik Giiven Dis Ticaret
Endeksi Istatistikleri
Aciklanacak Aciklanacak

Uyani: Bu biilten gesitli 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 EKONOMI VE PIYASALAR

Haftanin en dnemli gelismesi Fed toplantisi idi. Toplantida Fed'in iki kritik degisiklik yaptigina sahit olduk.
Birincisi, Fed'in delta varyantina bagli olarak artan vaka sayisinin toparlanmayi yavaslattigini ifade etmesiydi.
ikincisi de gecici etkilerden kaynaklanmakla beraber enflasyonun halen yiiksek seyrettigini belirtmesiydi.
Son toplanti ile birlikte tapering’in [varlik alimlarinin azaltilmasi) artik yakin bir donemde baslatilacagini
soyleyebiliriz. Ancak tapering’in piyasalari olumsuz etkilemesini beklemiyoruz. Faizartisina yonelik beklentilerin
ise gliclenmeye basladigini soyleyebiliriz. itk artirimin 2023'te olmasini bekliyordzancak son toplantida 2 tiyenin
saf degistirdigini ve bu sekilde devam ederse ilk artirimin 2022'ye cekilebilecegini'soyleyebiliriz. Ancak piyasalar
bu riskleri bugiinden satin almak istemiyor. Evergrande sirketi ile ilgili-gelismeler dnceki hafta piyasalarda
satisa neden olmustu ancak borclarin yeniden yapilandirilacagina dair beklenti hisse senedi piyasalarini olumlu
etkilemeye devam ediyor.

Herkes Fed'den beklerken asil etki faiz artirimi agiklamalar ile ingiltere Merkez Bankasi'ndan geldi. Piyasanin
dolar faizi uzun bir zamandan sonra 50 ginlik ortalamasinin Uzerine ciktl. Halen kritik direnc yizde 1,75'in
altinda olmasina ragmen dolar faizinin 50 ginligiin dzerine cikmasi kiymetli metalleri olumsuz etkiledi.
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S&P500, 50 gunluk ortalamasinda tam bir ayl tuzag: gerceklestirdi ve haftayr 50 gunlugun uzerinde kapatarak
yikselisin devam edeceginin sinyalini.verdi. Evergrande sirketi ile ilgili belirsizlik ortadan kalkana kadar
S&P’deki ylkselisin patinajli olmasini-bekleriz.
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Gecen haftaki raporumuzda borsa endekslerindeki satisin gecici olacagini soylerken emtia piyasalarindaki fiyat
hareketlerinden destek almistik. Bakir ve petrol Evergrande gelismesinden dolayl satis baskisi yememisti.
Bakir haftaylt hem Fibonacci desteginin hem de 200 giinlik ortalamasinin lzerinde kapatabildi. Bakirdaki fiyat
seyrinin onumuzdeki haftalarda 4,00-4,49 bandinda olacagini éngériyoruz.

Piyasalarin Evergrande korkusunu tzerinden atip normale dondigunin bir diger gostergesi de korku endeksi
VIX'in 20,0 diizeyinin altina gerilemis olmasi. VIX, kiiresel borsa endekslerinde yiikselislerin (iiml diizeyde)
devam edecegine isaret ediyor.
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Kriptopara diinyasina yonelik yakin vadeli olumsuz beklentimizi koruyoruz. Ekim/Kasim aylarindaki potansiyel
negatif haber akisi ile Bitcoin'in sirasiyla 39.500 ve 37.500 desteklerini test etmesini bekliyoruz. Uzun vadeli
“hodl” pozisyonu tasinmiyorsa kisa vadede tether ya da dolara endeksli kriptoparalarda nakitte kalinmasinin
uygun olacagini disiniyoruz.

Kiymetli metallere yonelik calkantili ve yonsiz seyrin devam edecegini bekledigimizi haftalardir paylasiyoruz.
Altin kotu gelen ekonomik verilerleyukseliyor, iyi gelen ekonomik verilerle dusuyor. Yakin vadede yukari ya da
asag yonlu trend olusumu beklemiyoruz, 1.705-1.830 bandindaki calkalanmanin devam etmesini 6ngormekle
birlikte dnimuzdeki glinlerde 1.705 desteginin test edilme ihtimalini de yliksek degerlendiriyoruz.
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Tapering beklentilerinin yikselmesi ile birlikte paritede bekledigimiz asagi yonlu egilim yeniden baslad.
Ondmuzdeki ginlerde 1,1670 desteginin test edilmesini bekliyoruz. 1,1800 bolgesindeki direncin de calisacagini
ongoriyoruz.
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ABD petrol stoklarinda gerceklesen diisis petrol fiyatlarini desteklemeye devam ediyor. Yikselen trend
korunurken 77,50 direnci de test ediliyor. Petrolde 77,50 bolgesinin yakin vade icin tepe olacagini ongoruyoruz.
Bekledigimiz duzeltme 72,00 dolar bolgesine kadar devam edebilir.
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TUKETICI GUVEN ENDEKSI EYLUL'DE YUKSELDI

Temmuz ve Agustos aylarindaki gerilemelerin ardindan Tiketici Given Endeksi Eylul'de 1,4 puan ylkselerek
79,7 dizeyinde gerceklesti. Buna-ragmen endeksin lciinci ceyrek ortalamasi ikinci ceyrek ortalamasinin
altinda kaldi. Gelecek 12 aylik doneme iliskin ekonomik durum beklentisindeki dnemli iyilesmeyle yikselen
gliven endeksinin kurdaki son yiikselise bagli olarak Ekim ayinda yeniden bozulmasini bekliyoruz.




ESKISEHIR
2 AT ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENi

20 - 24 Eyliil 2021
28.09.2021

Tuketici Glven Endeksleri: TUIK vs Bloomberg HT D 1UREY DATA MONTOR
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KAPASITE KULLANIM ORANI EYLUL'DE YUZDE 77,8°E CIKTI

Temmuz ve Agustos aylarinda yikselen mevsimsel etkilerden arindirilmis kapasite kullanim orani Eylil ayinda
da 1 puan artis kaydetti ve 2018 yilinin ortalarindan beri en yiksek diizeye (77,8) cikti. Béylelikle kapasite
kullanim oraninin tclinci ceyrek ortalamasi ikinci ceyrek ortalamasinin 1,1 puan tizerine cikti. Tim bu veriler
PMI endeksinin Eylil ayinda da:50,0°nin tUzerinde kalarak ekonominin blyudigline isaret edecegini gosteriyor.
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TURIZM VERILERINDEKI TOPARLANMA DEVAM EDIYOR

Adustos ayinda Tiirkiye'ye 3,9 milyon turist geldi. Béylelikle (12 aylik toplam olarak] gelen turist sayisi Temmuz
ayindaki 17,4 milyondan Agustos’'ta 19,5 milyona ylkseldi. Ancak bu toparlanmaya ragmen 12 aylik toplamda
gelen turist sayisinin Subat 2020°deki 45,4 milyon kisinin belirgin bir sekilde altinda oldugunu goriyoruz.

Turizm Géstergeleri (12-aylik toplam olarak) @ TuREEY DATA MONITOR
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MERKEZ BANKASI'POLITIKA FAIZINi 1 PUAN INDIRDI

Merkez Bankasi bu hafta yapilan toplantida politika faizini 100 baz puan duslrerek ylzde 18'e cekti. Merkez
kararini asagidaki metin ile gerekcelendirdi:

«Enflasyonda son donemde gozlenen yiikseliste; gida ve ithalat fiyatlarindaki artislar ile tedarik streclerindeki
aksaklklargibiarzyonld unsurlar, yonetilen/yonlendirilen fiyatlardakiartislarve acilmayabaglitalep gelismeleri
etkili olmaktadir. Bu etkilerin arizi unsurlardan kaynakli oldugu degerlendirilmektedir. Diger taraftan, glicli
parasal sikilastirmanin krediler ve ic talep lzerindeki yavaslatici etkileri devam etmektedir. Parasal durusun
sikiligr ticari kredilerde ongorilenin ctesinde daraltici etki yapmaya baslamistir. Bunun yaninda, bireysel
kredilerin iimli seyre donmesi icin makroihtiyati politika cercevesi guclendirilmistir. Kurul, para politikasinin
etkileyebildigi talep unsurlari, cekirdek enflasyon gelismelerive arz soklarinin yarattigi etkilerin ayristirilmasina
yonelik analizleri degerlendirmistir. Bu cercevede para politikasi durusunda guncellemeye ihtiyac bulundugu
degerlendirmesi yapilmis ve politika faizinde indirim yapilmasina karar verilmistir.»
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Politika ve Kisa Vadell Faiz Oranlan (%) D TURSLY DATA MOWITOR
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Kavcioglu birkac hafta énce Merkez Bankasi'nin odagina cekirdek enflasyonu koyacagini soyleyerek faiz
indirimi isaretini vermisti ancak enflasyonun ytzde 20'lerde oldugu bir donemde piyasa Eylil ayinda indirim
olabilecegine ihtimal vermedi. indirim kararinin piyasa faizlerine (kredi faizi) yansiyamayacagini soyleyebiliriz.
Faiz indiriminin neden oldugu kur yiikselisi-enflasyon gastergeleri tzerinde ek baski olusturacak ve Merkez'in
sonraki aylar icin planladigi faiz indirimlerini de sekteye ugratabilecektir.

DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA GUCLU ARTIS GERCEKLESTI

Yurt ici yerlesik gercek kisiler 17 Eylil ile biten haftada doviz mevduatlarinda 0,8 milyar dolarlik satis yapti.
Ancak bu egillimin 24 Eylil ile biten haftada [Merkez Bankasi'nin faiz indirimi yaptigi hafta) kuvvetle muhtemel
terse donduguni gorecegiz.
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Olgunlasmadan yapilan faiz indirimi yabanci yatirmeinin Tiirkiye risk algisini da olumsuz etkiledi. Onceki
haftalarda 350 diizeylerine kadar gerileyen CDS gostergesi haftayi 391 diizeyinde kapadi. CDS'in 400°iin Gzerine
cikmasi sicak para girislerini ciddi sekilde olumsuzetkiler.
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Merkez Bankasi'nin acikladigi veriler, 10-17 Eylul haftasinda yabanci yatirimcilarin hisse senedi portfoyiini
89 milyon dolar biydttigini ancak tahvil portféylini 14 milyon dolar kicilttiglni gosterdi. Faiz kararinin
ardindan onuimiizdeki haftalarda yabancinin hisse senedi portfdylnu azaltmaya baslayabilecegini 6ngdriyoruz.
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YABANCILARIN HiSSE SENEDI VE DiBS NET
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USDTRY TEKNIK YORUM

Merkez Bankasi'nin beklenenden erken ve beklenenden cok faiz indirimine bagli olarak kurda yikselis basladt.
Indirimlerin devam edecegini yonelik beklentiler de glcli. Ilk direnc 8,93 ve 2,05. Indirimlerin devam etmesi
kurda 9,60 seviyesine giindeme getirebilir. 8,80 diizeyini ise destek olarak takip ediyoruz.
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BIST-100 TEKNIK GORUNUM

Faiz indirim karari BIST teki havayi da bozdu. Endekse yonelik beklentimiz olumsuza dondi. 1.422 seviyesinin
altinda kalindigi surecek endeks disinda kalmanin uygun olacagini disinuyoruz.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




