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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurtiginde yillik TUFE degerindeki %19,58'lik artis, yurtdisinda ise OPEC+ kararina bagli olarak gerceklesen petrol
fiyatlarindaki artis konusuldu.

Yurt ici Gelismeler

* Genel devlet agigl 2020 yilinda 235 milyar 256 milyon TL olarak tahmin edildi ve genel devlet agiginin Gayrisafi Yurt
ici Hasila'ya (GSYH) orani %4,7 oldu.

* Eyliil ayinda Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE), bir 6nceki aya gére %1,25, bir dnceki yilin ayni ayina goére %19,58 artti.
Yillik artisin yiiksek oldugu ana gruplar, %28,79 ile gida ve alkolsiiz icecekler, %23,27 ile ev esyasi ve %23,27 ile
lokanta ve oteller oldu.

* Eylil ayinda Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE), bir 6nceki aya gére %1,55, bir-dnceki yilin ayni ayina gore %43,96
artti. Imalat sektériinde yurtici Uretici fiyat endeksi yillik %43,68, aylik %1,63 artti.

* Eylll sonu itibariyle bir dnceki yilin ayni dénemine kiyasla havayolu yolcu trafigi %47,9, ticari ugak trafigi %46,1
artti.

* Eylul ayinda Hazine nakit dengesi 32,9 milyar TL agik verirken, Ocak-Eylil doneminde agik 75 milyar TL oldu.

Yurt Digl Gelismeler

* ABD’de Agustos ayi Fabrika Siparisleri piyasa beklentisi %1 degerinin (izerinde %1,2 olarak agiklandi.

e ABD’de Eylil ayr Markit Bilesik Satin Alma Midurleri Endeksi (PMI) piyasa beklentisi 54,5 degerinin biraz lzerinde
55 olarak agiklandi. Ayrica Eylil ayi Hizmet Satin Alma Mudirleri Endeksi (PMI) de piyasa beklentisi 54,4 degerinin

biraz Gzerinde 54,9 olarak agiklandi.

» ABD’de Eyliil ayi ISM imalat Disi-Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) piyasa beklentisi 60 degerinin biraz lizerinde
61,9 olarak agiklandi.

» ABD’de Eyliil ayt ADP Tarim Disi istihdam Degisikligi piyasa beklentisi 482 bin kisi olan degerinin tizerinde 568 bin
kisi olarak aciklandi: Ayrica Eyliil ay1 Tarim Disi istihdam piyasa beklentisi 500 bin kisi olan degerinin altinda 194 bin
kisi olarak agikland1.

e ABD’de Eylil ayi Ham Petrol Stoklari piyasa beklentisi -0,418 milyon degerinin Uzerinde 2,346 milyon olarak
aciklandi.

* ABD’de issizlik maasi bagvurularina 326 bin kisi miracaat etti. Piyasa beklentisi 348 bin kisinin basvurmasi
yonlindeydi.

* Euro Bolgesi’nde Eylil ay1 Markit Bilesik Satin Alma Mudirleri Endeksi (PMI) piyasa beklentisi 56,1 degerinin biraz
lzerinde 56,2 olarak agiklandi. Ayrica Eylil ayl Hizmet Satin Alma Muddrleri Endeksi (PMI) de piyasa beklentisi 56,3
degerinin biraz lizerinde 56,4 olarak agiklandi.

* Euro Bolgesi’nde Eyll ayi Perakende Satislar piyasa beklentisi %0,8 degerinin altinda %0,3 olarak agiklandi.
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Uyani: Bu biilten gesitli verilerden bilgilendirme amaciyla hazirlanmistir. Biilten icinde yer alan bilgilerin kullanilmasi nedeniyle dogrudan veya dolayh olarak olusabilecek
zararlardan dolay: sorumluluk kabul edilmemektedir.
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KURESEL EKONOMI VE PIYASALAR

Neyin gecici neyin kalici olabileceginin karistigi giinlerdeyiz. Cin ekonomisinde delta varyantinin etkisiyle son 2
aydir cok ciddi bir bozulma yasanmis ve piyasalari kaygilandirmisti. Bitisikte goriliyor; Cin'de hizmet sektdru
Agustos ayinda PMI Endeksi'nin de 46,7'ye gerilemesiyle belirgin bir sekilde daralmisti, akabinde imalat
sektorunde de kucilme gerceklesince Cin dinyanin gindeminde ilk siralara yerlesmisti. Bu tip donemlerde
blylk resmi okuyabilmek icin verileri hareketli ortalamalar tzerinden degerlendirmek gerekiyor. Nitekim
Cin'in hizmet sektoriine yonelik PMI verileri Eylul ayinda 53,4 olarak gercekleserek sektoriin yeniden biylime
bdlgesine gectigine isaret etti. Bir ayin verisi ile analiz yapilamaz.

CIN HIZMET PMI ENDEKSI
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Kiire genelinde imalat sektériinde uzun zamandir giicli bilylime yasandigini zaten biliyoruz. Ustelik bu biyiime,
tedarik zincirlerindeki aksamalara, ham madde fiyatlarindaki ylkselislere, nakliyedeki sikintilara ve enerji
krizine ragmen gerceklesti. Artik hizmet sektorlinin de imalat sektorline katildigini ve hizmetler sektoriindeki
biylmenin de istikrar kazandigini sdyleyebiliriz.

Bitisikte ABD Hizmet PMI Endeksi bulunuyor. Agustos’ta 61,7 olarak dlctilen PMI Endeksi Eylul'de 61,9 seviyesine
yukseldi. Esik deger 50,0'nin belirgin bir sekilde tzerinde bulunan Endeks hizmet sektoriinde oldukca giicli
kabul edilebilecek bir genislemenin yasandigini gosteriyor.
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ABD HIZMET PMI ENDEKSI
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Benzer durum Euro Boélgesi icin de gecerli. PMI"Endeksi Eylul ayinda 56,4 dizeyinde gercekleserek hizmet
sektoriindeki belirgin biiyimenin devam ettigini gosterdi.

EURO BOLGESI HIZMET PMI ENDEKSI
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Hemen bitisikte de firindan taze cikan Kuresel Bilesik PMI Endeksi'ni goruyorsunuz. Veriler, kiiredeki ekonomik
genislemenin genele yaygin bir sekilde devam ettigine isaret ediyor. Hizmet sektorlnln de imalata yakin
diizeylere gelmis olmasi kiire icin oldukca umut verici.
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KURESEL BILESIK PMI ENDEKSI
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Cin'deki verilerin Eyliil ayinda toparlanmasi, kiire'genelinde hizmet sektdriinin glicld blylmesini siirdirmesi
ve son olarak da ABD’'deki borc¢ tavani krizinin dtelenmesi ABD 10 yillik dolar faizi dzerindeki yukari yonli
baskiy artirdi. Piyasanin dolar faizinin 50 giinlik ortalamasindan giderek uzaklastigina ve yizde 1,60 diizeyine
dayandigina sahit oluyoruz. Beklentimizde degisiklik yok; yilin geri kalan kisminda dolar faizinin yizde
1,75 direncinin Uzerine cikmasini beklemiyoruz, ancak dolar faizindeki bu egilim dolar kuru Uzerinde baski
olusturmaya devam edecektir.
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S&P500 iki haftadir yasanan satis baskisindan yakasini kurtardi. Bitisikteki grafikte de goruldugu gibi ylkselen
trendini korudu. lyimserligin yeniden kuvvetlenebilmesi icin S&P500°Un 50 glnlik ortalamasinin da Uzerine
yerlesmesi gerekiyor. Tahminimiz yerlesecegdi yoninde.
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Gida fiyatlarindaki artis kiire.genelinde de gicli bir sekilde devam ediyor. Arzdaki sikintilarin yani sira ozellikle
bugday basta olmak uzere temel urinlere yonelik glicli talebe bagli olarak kiresel gida fiyatlarindaki artis
yillk bazda yuzde 32,8'e ulasti, Bitkisel yag fiyatlarindaki yillik artis yizde 61,1, sekerdeki artis da ylzde 53,5"e
cikti. Bu veriler, Trkiye'nin-tarim politikalarini hizli bir sekilde gozden gecirmesi gerektigine isaret ediyor.
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Enerji krizini petrol fiyatlari Gzerinden degerlendirirsek uzun vadeli trendlerdeki degisimi kaciririz. Mesele,
Avrupa’da ve ABD’de dogalgaz fiyatlarinin zirvelere ¢ikmis olmasinin ¢ok dtesinde. Z kusaginin tercihleri ve
egilimleri tim dunyay! enerji politikalarini.yeniden tasarlamaya zorluyor. Bitisikteki grafikte karbon kredisi
fiyatlari goruliyor. Buradaki egilim firmalarinkarbon politikalarini hizlica gozden gecirmelerine yol acacak. Bu

konuyu bir biiltenimizde daha detayli-isleyecediz ama simdilik karbon fiyatlarini yakin takibe almanizi tavsiye
edelim.
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S&P500 endeksinin normale donmesiyle birlikte bakir fiyatlar da trendini koruyabildi. Bakirin 200 giinliik
ortalamasi ile lyaklasik 4,06) 4,40 bolgesindeki direnci arasinda sikisik seyrine devam etmesini bekliyoruz.

Sicak haddelenmis celik fiyatlari da bir miktar dizeltme yasamasina ragmen genel olarak dik duruyor
ve piyasalarda yakin vade icin-@nemli bir bozulma beklentisi yansitmiyor. Gecen haftaki raporumuzda da
belirttigimiz gibi celik fiyatlari-1.875 desteginin tzerinde tutunabildi.




ESKISEHIR
@ SANAYI
0DASI

ESO HAFTALIK EKONOMI BULTENI
12.10.2021

1 US Midwest Domestic Hot-Rolled Coil Steel Futures, U...
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Gecen haftakiraporumuzda “oynaklik endeksiVIX'in borsalardakisatisa ragmen 30,0 esiginin altinda kalmasiana

sernaryomuza bagli kalmamizidestekliyor ve olumsuzlugun gecici olduguna isaret ediyor” degerlendirmesinde
bulunmustuk. Nitekim S&P500 toparlandi, VIX hakli cikti. Korku endeksinin mevcut seviyesi piyasalarda temkinli
iyimserligin yeniden basladigina isaret ediyor.
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Kiymetli metallere yonelik calkantili ve yonsiz seyrin devam edecegini bekledigimizi haftalardir paylasiyoruz.
Bu gorusimuz de gecerliligini koruyor. Dolar faizindeki yukselis devam ettigi siirece altindaki yukselisler
saman alevi olarak degerlendirilmelidir. Altin icin yil sonuna kadar 1.705-1.830 bandindaki calkantili seyrin

devamini ongoruyoruz.
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Tapering [varlik aimlarinin azaltilmasi) beklentisi dolar lehine olan egilimi desteklemeye devam ediyor. 1,1400-
1,1500 bodlgesinde tepki ylikselisi olabilecegini distintyoruz. Ancak orta vade icin asagi yonli egilimin devam
etmesini bekleriz.
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Petrolde yanildik. 77,50 dolarin Gzerinde kalicilasmanin olacagini tahmin etmiyorduk. Bizim direnc olarak one

cikardigimiz 77,50 diizeyi kire geneline yayilan enerji krizi ile birlikte su asamada destek oldu. Yukari yonlu
baski 86,0 dolar diizeyine kadar devam edebilir.
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TUFE ENFLASYONU EYLUL'DE YUZDE 19,58'E YUKSELDI

Eylilayinda TUFE enflasyonu aylik olarak yiizde 1,25 yikseldi. Boylelikle Agustos'ta ylizde 19,25 olan yillik TUFE
enflasyonu Eyliil'de yiizde 19,58'e yiikseldi. Yilik TUFE enflasyonu Merkez Bankasi'nin politika faizinin [ylizde
18,00) iizerinde seyrediyor ve Mart 2019°dan beri en yiiksek diizeyde bulunuyor. Yi-UFE ise aylik bazda yiizde
1,55'lik artis kaydetti. Béylelikle, yillik YI-UFE enflasyonu yiizde 43,96 diizeyinde gerceklesti. Yillik bazda uretici
ve tiiketici enflasyonlari arasindaki fark 24,38 puan diizeyine bulunuyor. Yi-UFE'deki seyrin TUFE iizerinde

baski olusturmasi s6z konusu olabilir. Ancak, Piyasa Katiimcilari Beklenti Anketi'ne gére TUFE enflasyonunun
yil sonunda yizde 16,74'e gerilemesi bekleniyor.

TUFE ve YI-UFE Enflasyonu (12-ayiik, %) 6 uRa BATA MONITOR
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Temelenflasyon gostergelerinde en cok onem verilen cekirdek endeks C endeksidir. Cekirdek enflasyon Eylil'de

aylik bazda yizde 1,51 artarak yillik cekirdek enflasyonu Agustos'taki ylzde 16,76 seviyesinden Eylil'de yizde
16,98°e tasid.
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TUFE ve Gekirdek Enflasyon [12-aylik, %) ) TUREY DATA MONITOR

-
M0
B TUPE efiasyoms

agp M Gkl Entasyon. O Endeksi

20

Konut ve ev esyasi gruplari aylik TUFE enflasyonuna sirasiyla 0,37 ve 0,28 puan ile en yiiksek katki yapan
kategoriler oldu. Aylik enflasyona, gidadan 0,13 puan, ulastirmadan 0,08 puan, otel ve restorandan 0,14 puan
ve egitimden 0,12 puan katki geldigi kaydedildi, Onceki yiin ayni donemine gdre katkisi azalan gidada yillik
enflasyon ylizde 29,00°dan ylizde 28,79'a geriledi. Gida disi kategorilerde ise yillik enflasyon Eylil'de ayinda
yuzde 14,56 olarak gerceklesti.

Ana Kategorilerin Aylik Enflasyona Etkial (%) D TURKEY DATA MONITOR
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DOVIZ MEVDUAT HESAPLARINDA HAFIF CAPLI SATIS DEVAM ETTI

Yurt ici yerlesik gercek kisiler son 2 haftadir doviz mevduatlarini azaltiyor. 2 haftada toplam 1,7 milyar dolar
buyltkliglinde doviz satisi gerceklesti. Benzer sekilde tizel hesaplarda da dévizden TL'ye donls s6z konusu.
Tizellerinson 2 haftadayaklasik 2milyar dolar buyikliginde dovizsatisiyaptigikaydedildi. Kur 8,85 bolgesindeki
desteginin Uzerinde tutundugu icin bu egilimin devam etmesini beklemiyoruz.
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Beklenenden erken ve beklenenden fazla faiz indiriminin yabancinin Tiirkiye risk algisini bozduguna sahit
olmustuk. CDS gostergesi 430 diizeyinden islem gormeye devam ediyor. Gecen haftaki raporumuzda “bu
duzeydeki risk priminin yabanci girislerini olumsuz etkileyecegini ongoriyoruz” ifadesini kullanmistik. Nitekim
yabancinin sicak para ¢ikisi devam ediyor.
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24 Eylul-1 Ekim haftasinda yabanci yatirimcilar hisse senedi portfoyiind 93 milyon dolar, tahvil portfoyiini de
146 milyon dolar kucdlttiler. Faiz indiriminin yapildigi bir dénemde yabancinin tahvil satisi faiz indiriminin
yabanci nezdinde de olumsuz karsilandigini gésteriyor.
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KREDI BUYUMESI TOPARLANIYOR

Bankacilik sektortnun kredi buyimesinde son donemde toparlanma egilimi var. Bankacilik sektoriinin toplam
kredilerinin yillik bazda ylzde 11,91 biyldigiini ancak halen enflasyonun altinda oldugunu goriyoruz. Mevcut
kredi bliylime hizi Tlirkiye ekonomisindeki biiyimenin devam edecegine ancak biyiimenin yavas seyredecegine
(aylik bazda) isaret ediyor.

Kredi BUyUmesi: Kamu ve Ozel Bankalar (13-haftalik villiklandinimug buyOme, kur etkisinden anndinimig) g ruesyoaramonmos

L
100.0
B Toptam Kredser
sog I Kaes Bankalan
B el Bankaiar

800

USDTRY TEKNIKYORUM

Merkez Bankas:'r}ln faiz indirim slirecini siirdiirecegine yonelik beklentiler devam ediyor ve kur 8.85 bélgesinin
uzerine yerlesti. Ilk direnc 8,93 idi, burayi da zorlamaya basladi. Bir sanraki direnc olarak 9,05'i takip ediyoruz.
Indirimlerin devam etmesi kurda 9,60 seviyesini giindeme getirebilir. 8,85 diizeyini ise giiclii destek olarak takip
ediyoruz.
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BIST-100 TEKNiK GORUNUM

Faiz indirim karari BIST teki havay da-bozdu. Endekse yonelik olumsuz beklentimizi koruyoruz. Endeks 1.422

altinda kaldigi slirece hisse senedi riski tasimay! uygun gormiyoruz. Gecen haftaki raporumuzda belirttigimiz
goriisimuizde herhangi bir degisiklik s6z konusu degil.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




