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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde Tirkiye ekonomisinin 2021 yili biyiimesi, yurtdisinda Euro Bélgesi TUFE ve UFE degerlerindeki artis
konusuldu.

Yurt ici Gelismeler

* Gayrisafi Yurt igi Hasila (GSYH) 2021 yilinda %11 artti. 2021 yilinda kisi basina GSYH cari fiyatlarla 85.672 TL, ABD
dolari cinsinden 9.539 olarak hesaplandi. GSYH 2021 yili dérdlinci ¢ceyreginde bir 6nceki yilin ayni ¢ceyregine gore
%9,1, bir dnceki ceyrege gore ise %1,5 artti.

* Ocak 2022’de bir dnceki yilin ayni dénemine gére ihracat %17,2 artarak 17 milyar 587 milyon S, ithalat %54,2
artarak 27 milyar 848 milyon $ oldu. Dis ticaret acig1 ise %234,9 artisla 10 milyar 261 milyon $’a yiikseldi.

* Subat ayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), bir 6nceki aya gore %4,81, bir dnceki yilin ayni ayina gére %54,44 artti.
Yillik artisin yiksek oldugu ana gruplar, %75,75 ile ulastirma, %64,83 ile ev esyasi, %64,47 ile gida ve alkolsiiz
icecekler oldu.

 Subat ayinda Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE), bir énceki aya gore %7,22, bir énceki yilin ayni ayina gore
%105,01 artt1. imalat sektériinde yurtigi Uretici fiyat endeksi yillik %97,86, aylik %5,6 artti.

» Subat ayinda imalat Satin Alma Midiirleri Endeksi (PMI), bir dnceki aya gére 0,1 puan azalisla 50,4 seviyesinde
gerceklesti. Endeksin 50’nin Uzerinde kalmasina ragmen Uretimde yavaslama, yeni siparislerde ivme kaybi ve
istihdamda artis yasandi.

* Ocak ayinda Hizmet Uretici Fiyat Endeksi (H-UFE) bir-6nceki yilin ayni ayina gére %71,63, bir énceki aya gore
%13,09 artti. Bir onceki yilin ayni ayina gore, gayrimenkul hizmetlerinde %191,9, ulastirma ve depolama
hizmetlerinde %90,32 ve konaklama ve yiyecek hizmetlerinde %54,66 artis gerceklesti.

Yurt Digl Gelismeler
» Euro Bolgesi imalat Satin Alma Mudiirleri-Endeksi (PMI) Subat ayinda 58,2’ye asagi yonlii revize edildi. Beklentiler,
58,4 olmasi yonundeydi.

* Euro Bolgesi Hizmet Satin Alma Midirleri Endeksi (PMI) Subat ayinda 55,5’e revize edildi. Beklenti 55,8
seviyesinde gerceklesmesi yoniindeydi.

 Euro Bolgesi Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Subat ayinda yillik bazda %5,8, aylik bazda %0,9 artti.

 Euro Bolgesi Uretici Fiyat Endeksi (UFE), Subat ayinda yillik %30,6 yiikselisle rekor tazeledi. Endeks aylik bazda ise
%5,2 arttl.

* Euro Bolgesi igsizlik orani Ocak ayinda %6,8 duzeyine gerileyerek 1998 yili bazli serinin en diisik seviyesinde
gerceklesti.

» ABD ISM imalat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) Subat ayinda 58,6 degerini alarak piyasa beklentileri olan 58
seviyesinin biraz lizerinde gergeklesti.

e ABD Hizmet Satin Alma Mudirleri Endeksi (PMI) Subat ayinda 56,5’e asagi yonli revize edildi.
* ABD issizlik orani Subat ayinda %3,8 seviyesine gerileyerek Mart 2021’den bu yana en dlsUk degerini ald1.

* ABD’de gectigimiz hafta issizlik haklarindan yararlanma basvurulari 215 bin kisiye geriledi. Piyasa beklentileri 226
bin kisi olmasi yonindeydi.

Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022 Mart 2022
07 Pazartesi 08 Sali 09 Carsamba 10 Persembe " Cuma 12 Cumartesi 13 Pazar
Hazine Nakit Havalimani Isgiicti Sanayi Uretim
Gerceklesmeleri Istatistikleri Istatistikleri Endeksi
Aciklanacak Aciklanacak 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.




ESKiSEHIR
@ SANAYI
ODASI

ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENI
07.03.2022

} KURESEL EKONOMI VE PIiYASALAR

Salgin soku, tedarik zinciri soku, enerji soku ve enflasyon soku derken kiresel ekonomi simdi de
savas soku ile karsi karsiya kalmis durumda. Savasa iliskin gelismeleri herkes yakindan takip ettigi
icin detaylara girmiyoruz. Evet Rusya'ya karsi ciddi yaptinmlar devreye sokuldu, evet Rus finansal
sistemi uluslararasi 6demeler sisteminden cikarildi, evet uluslararasi sirketler Rusya’ya yaptidi
dogrudan yatirimlari asiya, evet Rus Merkez Bankasrnin rezervleri donduruldu, evet de evet...

Bunlar 6nemli yaptirimlar, ancak son tahlilde siyasi ve finansal hamieler gu¢li olsa da Batr'nin
Rusya’nin karsisinda askeri olarak duramadigini gériyoruz. Bu da Putinindlk planina bir miktar
guncelleme yaparak da . . ) .

olsel saauk kalacaging KURESEL BILESIK PMI ENDEKSI
isaret ediyor.
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Savasin ekonomik aktivite Uzerindeki olumsuz etkisi simdilik mutedil dizeyde kalsa da emtia fiyatlan
Uzerinde olduk¢a

sert etkileri oldu. BUGDAY FiYATLARI

Basta petrol,

dogalgaz ve bugday

fiyatlar olmak o
Uzere ham madde
piyasalarinda ciddi -

yUkselisler oldu. Bu
da dUnya genelinde

stagflasyon =
korkusuna (hem

ekonomik durgunluk 600
hem de yiksek

enflasyon) yol
acmaya basladi.
Bitisikte dUnyadaki
toplam arzin Ucte 200
ikisini Rusya ve

Ukrayna ikilisinin

olusturdugu bugday 1882 1650 1988 2006 2014 02 @
fiyatlari goriluyor.

400

Savasin hem buyimeyi azaltici hem de,enflasyonu artirici etkisini her ge¢gen gun daha yogun
hissediyoruz. Mart ayi igerisinde kahcrbir ateskes saglanamazsa stagflasyon senaryosunu ana
senaryo olarak baz alabiliriz. Ancak heniz bu noktada degiliz.

Fed'in 2022 yili

icin planladig FED’IN MART TOPLANTISINA YONELIK

sikilasmay da

Putin’in yaptigini BEKLENTl LER

sOylemeliyiz.

Bitisikte Fed'in TARGET RATE PROBABILITIES FOR 16 MAR 2022 FED MEETING
Mart toplantisina _

ydnelik beklentiler e i
bulunuyor. Bundan %100

bir iki hafta énce

Fed'in 0,5 puanlik

artirmla (bizim e
icin o zaman da
mUmkin degildi)
baglamasini
bekleyen piyasalar
simdi 0,25 puanlik %40
artirrma yUzde 98,8

ihtimal veriyor. Bu
beklentilerin daha o
da normallesecegdini
gbrecegiz. 0,25
puanlik bir artirimin 025
ic ve dis piyasalar

Uzerinde herhangi

bir etkisi olmaz.

Probabiimy

Target Rate (in bps)
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Bitisikte piyasanin dolar faizini yani ABD 10 yillik Hazine faizlerini gériyorsunuz. Daha énce tuhaf

bir sekilde “Fed affetmeyecek” beklentisine giren piyasalarin Fed beklentisi belirgin bir sekilde iimli
hale déndu. Dolar faizi yUzde 2,25 duvarini asamadigi gibi asadidaki yizde 1,75 destegini zorlar hale
geldi.

LAUSTBONDIOY | GUN TL LIN (K30 SVD SYMTMP v
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Yukarida da belirttigimiz-gibi kalici ateskesin Mart ayi icerisinde saglanabilecegdini 6ngbriyoruz.
Bu durumda bitisikteki grafikte gorulen S&P500 endeksi 4.200 seviyesinde dengelenebilir. 4.200
desteginin asadi yénde parcalanmasi igin donyanin stagflasyon fiyatlamasina gegmis olmasi
gerekiyor.
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Piyasalarin Korku Endeksi VIX kritik esik deger 30,0'in Uzerinde islem gdrilyor ve piyasalarda ciddi bir
tedirginlik olduguna isaret ediyor. Ancak Endeks’in kontrolsUz bir yOkselise girmemesi “stagflasyon”
fiyatlamasina gegilmedigine isaret ediyor.

Wix 1368 l

LAY
F 13

Petrol sirketlerinin Rusya ile ortakliklarini sona erdirme planlari ve kuresel tedarik zincirlerindeki
aksamalar petrolde arz yénlU kontrolsiz yUkselislere yol acti. Bitisikteki grafik ABD ham petrol
stok dizeyini gésteriyor (arz soku).

10 50 M M &M YTD 1Y Y B Y MAX
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Ancak Brent petrolde yUkselisin 130-135 dolar bandinda sonlanacagini ngériyoruz.
icin 115 dolar seviyesi destek olarak izlenebilir.

Anasenaryomuzkalici ategkesin Marticerisinde saglanmasina dayali. Bu senaryoyayizde 80 ihtimal

veriyoruz. Stagflasyon senaryosuna ise yuzde 20 ihtimal veriyoruz. Ana senaryomuzda petrolin
130-135 bandinda zirve yapmasini bekleriz, Uzerinde kalicilasma beklemeyiz. Benzer sekilde bakirin

da 4,87-4,90 bandinin Uzerine yerlesmesini beklemeyiz. Bu 6ngoriler yizde 80 ihtimal verdigimiz
senaryo igin gecerlis

* Ecoerin [ LN e SR ATH ORE W
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Kalici ateskes saglanana kadar altin Gzerindeki yukan yénl0 baski devam eder. Ancak yUkselis
egiliminin gicglenebilmesi icin altinin 2005 bdlgesini asmasi lazim. Aksi takdirde 1.915-2.005

bolgesindeki calkalanma devam eder.

am T LI e SD YN TMP v CHTSEIIN  HATRRS =3

Fed'in faiz artinmina yonelik beklentilerin yumusamasi normal sartlar altinda paritenin yokselmesine
yol acardi. Ama piyasa bundanziyade Rusya-Ukrayna savasinin Euro Bélgesi ticaretini ABD
ticaretinden cok daha sert etkileyecegini fiyatliyor ve parite geri cekiliyor. Paritedeki dosisun 1,09
bdlgesinde sonlanacaginréngdriyoruz. Yakin vadede pariteyi 1.09-1.13 bandinda tahmin ediyoruz.

LiM | KHii | SVD SYM TME w
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} TURKIYE PMI ENDEKSIi SUBAT'TA

Ocak ayinda 50,5 TURKIYE IMALAT PMI ENDEKSI

dizeyinde dlcilen
Turkiye imalat PMI
Endeksi Subat'ta
son 9 ayin en

60
dusUk duzeyi olan
50,4%e geriledi. 5
Ancak 50,0 eslk WA AN N \ / M M
degerinin Uzerinde e g (VAR VLAV, T v 50
tutunabilen W
Endeks Torkiye 5
ekonomisinin
oldukga yavas da
olsa Subat ayinda
da biy0digonU
gosterdi.
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} TUFE ENFLASYONU YUKSELMEYE
DEVAM EDIYOR

TUFE enflasyonu subat’ta, aylik bazda yizde 4,8lik artis kaydetti. Bunun sonucu olarak 12 aylik
enflasyon yUzde 48,7den'yuUzde 54,4'e ¢ikti. Uretici fiyatlar enflasyonu ise aylik bazda yUzde 7,2
artarak yillik bazdayuzde 105,0°a yukseldi. TUFE-UFE farki ise 50,6 puana giktu.

TUFE ve YI-UFE Enflasyonu {12-ayhk, %) 0 TURKEY DATA MONITOR
8 %
B0 0 E . 1100
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550 0G0
50.0 ano
450 BD.O

400 T™H0

40.0

30.0

200

0o

0.0

=100




ESKISEHIR
@ SANAYI
0DASI

ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENI
07.03.2022

Alt kalemlerin enflasyona yaptidi katkilara baktigimizda yUkselisin genele yaygin oldugunu
gozlemliyoruz. Ancak gida ve alkolsUz icecekler, ev esyasi ve ulasim clmak Uzere U¢ kategorinin
katkisi cok yuksek oldu. Gida enflasyonu hem islenmis hem de islenmemis gida fiyatlarindaki sert
artisla yizde 64,5%e yUkseldi. Gida enflasyonunun KDV indirimlerine ragmen béylesine artmasi kur
geciskenliginin cok

yUksek olduguna

i§oret ediyor. TUFE Enflasyenu: Gida ve Gida Digi (12-aylik, %) D TURGY DATA MONITOR
Brent petroldeki %

her yizde 10’luk " mow

artisin TUFE'ye LI -Frirs |
1,5 puanlik etkisi sl lr'
oluyor. Birincil =t ‘
ve ikincil etkileri %o

de gbéz énlne &0

aldigimizda TUFE wo

enflasyonunun

Nisan ve Mayis

aylarinda yizde

60,0 bolgesinde
zirve yapacadini
ve yill yizde

35 bélgesine
gerileyerek
kapatacagini
tahmin ediyoruz.

PIYASA FAIZLERI YUKSELMEYE DEVAM EDIYOR

Gosterge faiz, enflasyondaki yikselise ve Rusya-Ukrayna savasina bagl olarak yikselmeye
devam ediyor ve yuzde 25 dizeylerinde bulunuyor. Enflasyonun Nisan-Mayis déneminde zirvesini
gdrecegini hesaba katarsak énimizdeki aylarda piyasa faizlerinde bir miktar geri ¢ekilme
bekleriz.

22,000
20,000
18,000

16,000
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ic ve dis piyasalardaki bunca
heng@meye ragmen kurdaki
yUkselisin sinirli kalmasini

yurt ici yerlesiklerin déviz
mevduatlarini bozdurmasina
bagliyoruz. Aralik sonundan
beri tizeller yaklasik 17,5 milyar
dolar bUyUkligUinde ddviz satis
yaptl. Bireylerin hesaplarinda
da yaklasik 4-5 milyar dolar
boyUkloginde ¢dzUime oldu.

Yabanci yatirmcinin Torkiye
risk algisindaki bozulma devam
etti. CDS, 600’e dayandi.

Buna bagl olarak yabanci
yatirrmeinin ¢ikisi da
devam etti. Yabanci 25
Subat ile biten haftada
hisse senedi portfoyinid
87 milyon dolar tahvil
portféyinU de 387 milyon
dolar kU¢Ultto.
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DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDAKI
AZALI$ DEVAM ETTI
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KREDI FAIZLERINDEKI YUKSEK SEYIR DEVAM EDIYOR

Tirkiye: Kredi Faiz Orankan
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bir geri gekilme
gerceklesmesi
beklenmemeli.

KGF, KREDILERDEKi BUYUMEYi BEKLENEN
DUZEYDE HIZLANDIRAMADI

Toplam kredilerdeki yillik bUyUme-hizi yOzde 22,63 dizeyinde seyrediyor. KGF'nin kredi blyime
hizina beklenen dizeyde katki.saglayamadigini gériyoruz (hem sahada hem de verilerde).
Mevcut kredi boyUme hizi Turkiye ekonomisindeki buyUmenin yavas seyredecegini gosteriyor.

Kredi Bilyiimesi: Ticari ve Tiiketici Krediler (13-haftalik yriliklandininis bilyime, kur etkisinden arindinimug) & TURKEY DATA mONTOR
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D USDTRY TEKNIK YORUM

Déviz tevdiat hesaplarinda ¢6zUime enflasyondaki yUksek seyre ragmen kurun yatay bir seyir
izlemesini sagladi. Kurun yakin vadede 13,35-14,32 bandinda seyredecegini éngdériyoruz (bu
beklenti yUzde 80 ihtimal verdigimiz ve yukarnda anlattigimiz ana senaryo icin gecerli).

M BSUSDTRY LN BCHM | SVER SV TR |

BIST-100 TEKNIK GORUNUM

Endeks icin beklentimizi yavas yavas olumlu tarafa geviriyoruz. Lakin, 1.975 seviyesi zarar kes
olarak degerlendiriimeli.

Bt LRl o s

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....






