ESKISEHIR
SANAYI
ODASI

ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENI

06 - 10 Eyliil 2021
14.09.2021

TURKIYE
25% —
15% S
5%
15%

BREZILYA

Dolar Degisimi

™~ =t
r
i il - I a

Diinya Piyasalari Son 4 Hafta

HINDISTAN RUSYA

SR
=N I

W Dolar Oynaklik M Borsa Degisim

GUNEY AFRIKA

B Faiz(Fonlama)

ALMANYA

issizlik Orani
Temmuz 2021

ihracat Birim Deger
Endeksi Degisimi
Termmuz 2021 (Yillik)

—— olar

Tiirkiye Piyasalari-Haftalik Degisim

‘

& Eylal 7 Evylidl 8 Eylil g Eylil 10 Eyll
s L1 O £/S
Altin(GRY) — BOrsa — GOsSterge Faizi

Hazine Nakit Dengesi
(Milyar TL)
Ocak-Adustos 2021

Havayolu Yolcu Sayisi
(Milyon Kisi)
Ocak-Agustos 2021

Turkiye Piyasalari-Son 4 Haftalik Degisim

Gosterge Faizi
Borsa

Altin (GR.)
€/$

Euro

Dolar

-5,6% I
l0,1%
. 15%
Bl 0.:8%
-0,7% Il
-1,7%
-8% -6% 4% -2% 0%

2% 4%

Geng issizlik Orani
Temmuz 2021

Temmuz 2020 %25,6

ihracat Miktar
Endeksi Degigimi
Temmuz 2021 (Yillik)

insaat Maliyet Endeksi
Degisimi
Temmuz 2021 (Yillik)

Havayolu Ticari Ucak
Trafigi (Bin)
Ocak-Agustos 2021

Tirk Lirast
Euro
Ingiliz Sterlini

Rus Rublesi

Cin Yuani

Para Birimlerinin ABD Dolari'na Karsi Haftalik Degisimi

-1,7¢ I

-0,6% NN
-0,2%
-0,5% N

-1% 0%

1%




ESKISEHIR
AT ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENi

06 - 10 Eyliil 2021
14.09.2021

EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde Temmuz ayi isglict istatistikleri, yurt disinda ECB’nin gergeklestirdigi Para Politikasi Toplantis’na dair
aciklamalar konusguldu.

Yurt i¢i Gelismeler

* Temmuz 2021’de 15 ve lzeri yasta olanlarda igsiz sayisi bir 6nceki aya gére 506 bin kisi artarak 3 milyon 902 bin kisi
oldu. Issizlik orani 15 ve lzeri yasta olanlarda 1,4 puanlik artis ile %12, gen¢ niifusta (15-24 yas grubu) ise degisim
gostermeyerek %23,1 oldu.

*  Temmuz ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore ihracat birim deger endeksi %14,6 artarken, ihracat miktar endeksi
%3,8 azaldi. Ayni donemde ithalat birim deger endeksi %30,3 artarken, ithalat miktar endeksi %10,3 azaldi.

* Temmuz 2021’'de ingaat maliyet endeksi bir dnceki yilin ayni ayina gore %44,76, bir 6nceki aya gore %2,56 artti. Bir
onceki yihn ayni ayina goére malzeme endeksi %56,41, iscilik endeksi %21,01 artti.

* Agustos ayinda Hazine nakit dengesi 64,3 milyar TL fazla verirken, Ocak-Agustos doneminde agik 42,1 milyar TL
oldu.

* Agustos sonu itibariyle bir énceki yilin ayni dénemine kiyasla havayolu yolcu trafigi %44,6, ticari ugak trafigi %44
artti.

Yurt Disi Gelismeler
« ABD’de is imkanlari ve Personel Degisim Orani (JOLTS) Temmuz ayi degeri 10,934 milyon olarak agikland.

* ABD’de issizlik maagi basvurularina 310 ‘bin kisi miiracaat etti. Agiklanan deger 335 bin olan piyasa beklentisinin
altinda kaldi ve son 18 ayin en disiik degeri olarak kaydedildi.

+ ABD’de Agustos ayinda aciklanan Uretici Fiyat Endeksi (UFE) aylik bazda piyasa beklentisi olan %0,6 degerinin
Uzerinde %0,7 olarak agiklandi.

* Euro Alani'nda yatirimci guivenini belirten Sentix Giiven Endeksi Eylil’de 19,6 olarak agiklandi. Boylelikle Sentix
Glven Endeksi Nisan ayindan bu yana en diisiik degerini aldi.

* Euro Alanr'nda 2021 yili ikinci geyregi igin agiklanan yillik GSYH bliylime verisi %14,3’e ve bir 6nceki ceyrege gore
GSYH biylme verisi ise %2,2'ye revize edildi.

* ECB mevduat faizi oranini -%0,5 ve politika faizini %0 seviyesinde tuttu. Ayrica, Euro Alani enflasyon ve GSYH
beklentilerini 2021 yili igin yukari yonli revize etti.

* Almanya’da ZEW egilim endeksi Eylil ayinda beklentilerin altinda kaldi ve yatirimci gliveni 26,5 olarak agiklandi.

+ ingiltere’de insaat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI) Agustos ayinda 56,9 olan piyasa beklentisinin altinda 55,2
olarak agikland..
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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

Agustos ayi uretici enflasyonu verileri de Fed'e destek olmadi. Manset enflasyonun aylik bazda ylzde 0,6
artmasi beklenirken ylzde 0,7 gelmesiyle Uretici fiyatlari enflasyonu yillik bazda yizde 8,3’e ¢ikti. Benzer
sekilde cekirdek enflasyon da iist iiste dokuzuncu ay olacak sekilde beklentilerin iizerinde geldi. Ozellikle de
ara mali fiyatlarindaki artis dikkat cekiciydi ve enflasyon baskisinin Fed'in ongordigl kadar cabuk ortadan
kalkmayacagina isaret etti.
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Hafta boyunca merakla beklenen bir diger gelisme ise Avrupa Merkez Bankasi'nin varlik alim programinda
azaltmaya gidip gitmeyecediydi. Piyasa beklentileri karisikti. ECB varlik alim programini azaltacagini acikladi
ama ne zaman ne de miktar bilgisi verdi. Merkez bankalari kotl haberi piyasaya ufak dozlar halinde vermeyi
sever. Avrupa Merkez Bankasi'nin yilin son ayindan dnce harekete gecmesine ihtimal vermiyoruz, piyasalar da
bunun net bir sekilde farkinda.
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Piyasalar merkez bankalarindan gelen aciklamalari elbette 6nemsiyor. Ama hicbiri asagidaki grafik kadar etkili
olamiyor. Bitisikteki grafikte ABD’deki finansal kosullar endeksi bulunuyor ve kosullarin hic bu kadar “piyasa
dostu” olmadigini gosteriyor. Dogal olarak budurum piyasa aktorlerini risk almaya tesvik ediyor. Endekslerdeki
siskinlige ragmen genel ylkselis egiliminde bozulma beklemememizin nedenlerinden biri de budur.
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Bitisikteki dolar faizi piyasa aktorlerinin yakin gelecek icin bir nebze bile Fed endisesi tasimadigina isaret
etmeye devam ediyor. Dolar faizinin yili yizde 1,75teki direncinin altinda kapayacagina yonelik beklentimizi
koruyoruz ancak onuimuzdeki haftalarda bir miktar ylkselis yasanacagini tahmin ediyoruz.
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Diinya genelinde borsa endeksleri bu hafta biraz calkalandi ve kilavuz karga S&P500 4.500'l asagi yonde kirdi.
Birkac haftadir 4.500 duzeyinin Uzerinde patinaj ceken S&P500°deki bu satisi yukselis trendinin icindeki bir
diizeltme hareketi olarak degerlendiriyoruz. Dizeltme 4.410 diizeyindeki 50 guinlik hareketli ortalamaya kadar
devam edebilir. Ancak diizeltme tamamlandiktan sonra endekslerin yeniden ylikselise gececegini 6ngdriyoruz.
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Buraporudizenliokuyanlar bakirdakifiyategilimini cok onemsedigimizi bilir. Bakirkiresel ekonomik aktivitenin
(demir celik ile beraber) en 6nemli 6ncl géstergesidir. S&P500'deki satis baskisina ragmen bakir fiyatlar
fibonacci destedinin(4,20) lzerinde tutunabildi. Emtia piyasalarinin diri durmasi S&P500'deki diizeltmenin
derin olmayacagi anlamina geliyor. Bakirdaki fiyat seyrinin 6nimizdeki haftalarda 4,00-4,49 bandinda olacagini
ongoruyoruz.
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Korku endeksi VIX'te de ylkselis yasandi. Piyasalardaki genel duzeltmeyle paralel bir sekilde korku endeksi
20,0 seviyesinin uzerine ciktl. Ancak endeks halen esik deger 30,0 belirgin bir sekilde altinda bulunuyor ve genel
olarak risk alma istahinin yiiksek olduguna isaret ediyor.
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KORKU ENDEKSI
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Son Uc haftadir raporlarimizda kriptopara piyasalarinin halen ayi piyasasinda (diisis) oldugunu ifade ediyoruz.
SEC'nin getirecedi dizenlemeler oncesinde yikselisin devam etmesi beklenemezdi. Nitekim basta Bitcoin
olmak Uzere bircok altcoin'de sert satis gerceklesti. Bitisikteki grafikte gorildigu gibi 47.250 BTC acisindan
oldukea kritik bir direnc. Bunun altinda kaldigi siirece 43.000 diizeyine kadar satis gelebilir. Bu arada kriptopara
diinyasinda “fractionalization” (daha sonra detayli acacagim) dalgasi hizla biiyiiyor. Bu konu SEC'nin nezdinde
“hisselestirme” olarak algilanabilecektir. Bu nedenle onumiizdeki haftalarda sert regiilasyonlara hazirlikli
olmak lazim.
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Kiymetli metaller calkalanmaya devam ediyor. Raporlarimizda altinda herhangi bir trend olmadigini ve inisli
cikisli seyrin 1.705-1.830 bandinda devam edecedini uzun zamandir belirtiyoruz. Gorlisimuzde degisiklik yok.
Beklenenden yuksek gelen uretici fiyatlari enflasyonu altini olumsuz etkiledi ve hafta 1.788 dolar dizeyinde
kapandi. Oniimiizdeki hafta icin 1.780 destegini onemsiyoruz. Bu diizeyden yukari yonli bir diizeltme
bekleyebiliriz.
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Jackson Hole ile baslayan parite yiikselisi gecen hafta belirttigimiz 1,1900 direncinde son buldu. Oniimiizdeki
birka¢ hafta paritede yukari ya da asagi yonlu bir egilim beklemiyoruz. Paritenin 1,1750-1,1950 bandinda
dalgalanacagini ongoriiyoruz.
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Petrol fiyatlari yasadigi calkantiya ragmen ana trendini [beyaz ylikselen kanal) korumaya devam ediyor. Ancak
son dénemde ana trend icerisinde diisen ara trend (sar alcalan kanal) olusturmustu. Haftayi da bu ara trendin
st bandinda (73,0-73,5) kapatti. Burasi yukari yonde kirilabilirse 75,0-76,0 bélgesine kadar ylikselis olabilir ki
burayi asmasini beklemeyiz. Asagida ise 70,0 bolgesi destek olarak calisacaktir.
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ORTA VADELI PROGRAM

2022-24 donemine yonelik Orta Vadeli Program aciklandi. OVP'de ekonomik blyimenin oldukca gucld
seyredecedi cngorildu. Buna gore, Turkiye ekonomisinin 2021'de yiizde 9,0, 2022'de yuzde 5,0, 2023 ve 2024'te
de ylzde 5,0 blyuyecegi tahmin ediliyor.
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Enflasyonun ise 2021'i ylizde 16,2 diizeyinde bitirecegi tahmin ediliyor. Enflasyonun 2022'de yiizde 9,8'e, 2023'te
ylzde 8,0'a ve 2024'te ise yiizde 7,6'ya gerilemesi bekleniyor. Bu seferki OVP'de ylzde 5,0°'lik anlamsiz enflasyon
hedefine yer verilmemis olmasini dnemsiyoruz. Ayrica OVP'deki 2021 yil sonu enflasyon hedefinin Merkez
Bankasi'nin yil sonu enflasyon tahminin Gzerinde olmasi da dikkate alinmali.
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Cariacigin GSYH'ye oranininise buyil ylizde 2,6, 2022'de yizde 2,2 ve 2023'te ylizde 1,5 duzeyinde gerceklesmesi
éngoriliyor.

Genel olarak, OVP'nin bu yila yonelik hedeflerinin bizim beklentilerimize yakin oldugunu sdyleyebiliriz. Ancak
2022 ve sonrasindaki hedeflerin yakalanabilmesi icin OVP'yi destekleyecek reformlara ihtiyac var.

ISSIZLIK ORANI TEMMUZ'DA YUZDE 12,1E GERILEDI

Temmuz déneminde yillik bazda istihdam 2,26 milyon kisi isgiici ise 1,68 milyon kisi artti. istihdamdaki artisin
isguictindeki yikselistenfazla olmasina bagli olarak issiz sayisi 585 bin kisi geriledi. Katillm oranlarinda da
yiikselis kaydedildi. Istihdam katilim oraninin yiizde 45,8'e yiikselmesi sevindirici. Tiim bu verilerin sonucu
olarak issizlik orani 2,5 puanlik diisiisle yiizde 12,1 diizeyinde gerceklesti. istihdam piyasasindaki kronik
sorunlarin asilabilmesi icin Tdrkiye'nin en az 4-5 yil potansiyel bliylime hizinin Uzerinde buyimesi gerekiyor.
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DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA GUCLU ARTIS GERCEKLESTI

Kurun yeniden yukari yonde kipirdamasi yurt icin yerlesiklerin doviz mevduatina yonelmesine yol aciyor. Yurt
ici yerlesik gercek kisiler onceki haftad 1,0 milyar dolarlik alim yapmisti. Bu alimin ardindan gecen haftada 1,2
milyar dolar buyuklugiinde doviz alimi yaptiklarina sahit olduk. Tizellerin de doviz hesaplarini 510 milyon dolar
artirdigini gozlemledik. Bu alimlar kurdaki son yiikselisi destekleyecektir.
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Yabanci yatirrmcinin Tarkiye risk algisinda kayda deger bir degisim olmadi. CDS gostergesi 350 duzeylerinde
bulunuyor.

& Yilik CD'S Primi (Birlegik Seri) D TURKEY BATA MO NITOR
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Eldeki son veriler yabanci yatirimcilarin hisse portfoylerini list iste besinci hafta olacak sekilde buyuttiklerini
gosteriyor. Bir onceki hafta hisseye 43 milyon dolar sokan yabancilar gecen hafta da 99 milyon dolar
buytkliginde alim yapti. Yabanci yatirimcinin tahvil portfoylinde ise kayda deger bir degisim kaydedilmedi.
Yabanci yatirrmcinin itiml dlzeydeki girisinin onimuzdeki haftalarda da devam etmesini bekliyoruz.

YABANCILARIN HiSSE SENEDI VE DIBS NET

HAREKETLERI
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USDTRY TEKNIK YORUM

Merkez Bankasi Baskani'nin cekirdek enflasyon vurgusu ile birlikte kur énceki raporlarimizda da belirttigimiz
gibi 8,27 bolgesindeki desteginden yukari dondi. Haftanin son giiniinde kiiresel piyasalardaki satis baskisi da
kur Uzerinde yukari yonde etki yaratti. Bundan sonraki surec icin dolar kurunda 8,27 bolgesinin dip oldugunu
soyleyebiliriz. 8,55-8,60 bolgesini itk direnc olarak izliyoruz. Genel egilimin yukari yonde oldugunu soyleyebiliriz.
Ancak kurda sok seklinde bir ylikselis beklentimiz de bulunmuyor.
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BIST-100 TEKNIK GORUNUM

Eldeki veriler yabancinin hisse piyasasinda ilimli diizeyde de olsa alict oldugunu gosteriyor. Yabancinin da
girisiyle endeksin 1.510 direncini hedefleyebilecedini dngoriyoruz. 1.422 lizerinde kaldigi sirece endekse
yonelik iyimser beklentimizi keruyoruz. 1.422 seviyesi asagi yonde kirilirsa kar al ya da zarar kes stratejilerine

gecilmeli.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....







