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e USD/TL son donemdeki yikselisin ardindan yatay bir egilime dondi ve bu sabah 8.8550
seviyelerinde basladi. 5 yillik Tlrkiye CDS primi 431 baz puana yukselirken, 2 yillik tahvil faizi
%18.17’ye indi.

e imalat sanayi PMI endeksi Eyliil ayinda, 52.5 ile énceki ayki 54.1’e gére gerilese de 50’nin
Uzerindeki seviyesi bliyiime egiliminin devam ettigine isaret etti. Trend gostergesi olarak
takip ettigimiz endeksin 3 aylik ortalamasi da dnceki aya gore artarak 53.5 oldu. (Grafik 1)
PMI'in alt endekslere bakildiginda, toplam is hacminde devam eden blylmenin, yeni ihracat
sipariglerinin belirgin sekilde artmasindan destek buldugu gozleniyor. Ayrica raporda, yeni
siparislerdeki iyilesme ve kapasite artirmaya yonelik ¢cabalarin, firmalarin istihdam diizeyini
Eylul ayinda da gugli bir sekilde ylikseltmesini sagladigi, buna ragmen yeni siparislerde
suregelen blylimenin etkisiyle, birikmis islerin Temmuz 2020’den beri ilk kez arttigina dikkat
cekilmistir. Builylime egilimleri agisindan takip ettigimiz bir bagka gosterge de elektrik
iiretimidir. Eyliil ayinda elektrik liretimi 27.6 Mwh seviyesinde gerceklesmistir ve yillik artis
orani %0.6 ile onceki ayki %13.3’e gore gerilemistir. Verinin kisa vadeli egilimlerini daha iyi
takip etmek igin mevsim ve takvim etkisinden arindirdigimizda ise, 6nceki aya gore %4.7’lik

belirgin
Grafik 1: Elektrik dretimi ve PMI Grafik 2: Taze meyve-sebze fiyatlar (% yillik)
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bir disus oldugunu gézlemliyoruz. Bu durum, PMI’da gozlenen gerileme ile uyumlu olmakla
birlikte, burada da 3 aylik ortalamanin 6nceki aya gore sinirli da olsa ylkselis gosterdigi
izlenmektedir. (Grafik 1) Bu da Eylil ayindaki gerilemenin henitiz kalici bir yavaslamaya isaret
etmedigini distindiriyor. Daha 6nceden agiklanan kapasite kullanim orani ve sektorel gliven
endeksleri de bliyimenin Eylil ayinda gliclenmeye devam ettigine isaret etmistir.

e Ticaret Bakanligi’'nin 6ncu verilerine gore Eylil ayinda ihracat 20.8 milyar dolar ile gecen
seneye gore %30 ylkselirken, ithalat %12.2’lik daha sinirli artisla 23.4 milyar dolar oldu. Net
altin ithalatinin gecen seneye gore 3.0 milyar dolar gerilemesi, dis ticaret dengesindeki
iyilesmede belirleyici oldu. Diger taraftan, artan fiyatlarin etkisi ile net enerji ithalati 1.4
milyar dolar yiikseldi. (Enerji ihracati bizim tahminimizdir.) Sonuc olarak, altin ve enerji haric
dis ticaret dengesi 1.5 milyar dolar fazla vererek, gecen senenin ayni ayina gére 0.7 milyar
dolar yiikseldi. Bizim hesapladigimiz mevsimsel diizeltilmis verilere gore ihracat ve ithalat
dnceki ayki rekor yiiksek seviyelerine gore sirasiyla %0.7 ve %4.0 gerilemistir. ithalattaki daha
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belirgin disUs, dis ticaret goriinimunde iyilesmeye isaret etmistir. Turizm ile ilgili 6nci
gostergeler heniiz yayinlanmamis olmakla birlikte, sektorde gecen ayki egilimin korunmasi
durumunda cari dengenin Eyliil ayinda 0.5-1 milyar dolar civarinda bir fazla verecegini
tahmin ediyoruz. Agustos ayinda da cari dengenin sifir veya hafif eksi olabilecegini
distindigiimiiz icin bu da Ekim 2019’dan beri ilk cari fazla verdigimiz ay olacak.

e TUIK, Eylii12021 ayi TUFE verilerini agiklamistir. Buna gore,

TUFE'de (2003=100) 2021 yil Eyliil ayinda bir 8nceki aya gére %1,25, bir 6nceki yilin Aralik
ayina gére %13,04, bir dnceki yilin ayni ayina gére %19,58 (Onceki ay % 19,25) ve on iki ayhk
ortalamalara gore %16,42 artis gergeklesti.

TUFE degisim oranlan (%), Eylul 2021

Eylul 2021 Eyltl 2020 Eyiul 2019
Bir dnceki aya gore degisim orani 1,25 097 0,99
Bir onceki yiin Aralik ayina gore degisim orani 13,04 833 8.42
Bir onceki yilin ayni ayina gore dedisim orani 19,58 11,75 9,26
On Iki ayhk ortalamalara gore dedigim orani 16,42 11,47 18,27

e Persembe glinii de Eylll ay1 nakit bazh bitgesi aciklanacak. Hazine’nin nakit akimlari ve
TCMB’deki mevduatindaki degisimden, Eylil ayi bitgesinin 15 milyar TL faiz disi agik, 28.4
milyar TL de butge acigi verdigini tahmin ediyoruz. Bu da gecen senenin ayni ayindaki 16.6
milyar TL'lik faiz disi acik ve 31.0 milyar TL'lik butce aciginin hafif altinda olacaktir.

e Bugiin Hazine 2 yillik TLREF’e endeksli tahvil ihraci ile Ekim ayi bor¢clanma programina
baslayacak. Yarin da 4 yillik TUFE’ye endeksli tahvil ve 5 yillik sabit kuponlu tahvil ihaleleri
diizenlenecek. Hazine Ekim ayinda toplam 10 ihale ile 40 milyar TLlik i¢ borglanma yapmayi
hedefliyor. Toplam borg 6demesi 51.1 milyar TL seviyesinde bulunuyor ki bunun 46.2 milyar
TL'lik kismi i¢ bor¢ 6demelerinden olusuyor.
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Haftanin veri glindemi

Tarih Ulke Veri Dénem Anket Onceki
410721 Tarkiye Aylik TUFE Ey 1.3% 1.1%
41021 Tarkiye TUFE yillik E 19.7% 19.3%
41021 Turkiye UFE willik Ey 46.3%  455%
410/21 ABD Fabrika Siparigleri Agu 1.0% 0.4%
41021 ABD Dayanikh Mal Siparigleri Adu - 1.8%
510721 Almanya Markit Amanya Hizmeter PMI Ey 56 56
§M10/21 Almanya MarkitBME Almanya Bilegik PMI Eyl 553 553
5M10/21 AB Markit AB Hizmetler PM) E 56.3 56.3
5M10/21 AB Markit AB Kompozit PMI E 56.10 56.10
51021 ABD Ticaret dengesi Adu -$705b -570.1b
51021 ABD Markit ABD Hizmeter PMI E 54 .4 54 .4
SM10/21 ABD Markit ABD Bilegik PMI Ev - 54 .50
§M10/21 ABD ISMHizmetleri Endeksi Ey 59.80 61.70
610721 Almanya Fabrika Siparisleri aylik Aju =2.1% 3.4%
610721 ABD ADP Istihdam aylik Eu 430k 374k
70O/ ABD lssizik Maasi Baswrular 210121 - 362k
7021 Gin Doviz Rezenderi Ey - b
81021 Gin Caixin Cin PMI Kompozit Ew - 472
81021 Gin Caixin Gin PMI Hizmetler Ew 492 46.7
81021 ABD Tanm Digl Istihdam Degisim| Ey 500K 235k
81021 ABD lssidik orani Ey 5.1% 5.2%
81021 ABD Toptanci Stoklan aik Adu - 1.2%

Kaynak: Bloomberg
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Piyasalara Bakis
Déviz Piyasasi Global Hisse Senatlari
Son Gilnlik Haftahk TL ve geligmekte olan llke kurlar Son Gilnlik Haftalk
fiyat deg. deg. . USDTRY g2 VK 212 20 34
USOTRY B.B617 -0.4% 0.4% — GOU" (saf eks.) S&P 500 4 357 1.1% =2.2%
EURTRY 102814 -03% -04% 20 DJ Ind. 34326 14%  -14%
SEPET 9.5709 -0.3% 0.0% 8.5 1.08 DX 15,156 -0.7% =2.4%
8.0 FTSE 7.027 -0B8% -0.3%
EURUSD 1.1598 02%  -0.9% NIKKE 28443 11% -5.9%
GBPUSD  1.3551 06% -1.1% M shoone 3568 0.8%  -2.0%
UsDuPY 111.050 -0.4% 0.0% 7.0 BIST 100 1,401 -0.4% 1.2%
USDZAR  14.8087 -14%  -02% 45 1.00
USDCMNH 6.4494 0.0% -0.1% 06/20  10/20 0221 0621 10NN Enerji ve Emtia
) 15 Geligmeide olan Glkenin ofalama dolar kg endelsl Son Ginlilk Haftalik
Tahvil ve Eurobond Piyasalarn Brent 791 0.7%  -0.6%
Géstarge daviet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlar: (%) Wl 757 0.8% 0.3%
Faiz Gilnlik Haftahk Faiz Ginlik Haftahk Bakr 68,170 -1.5% =0.7%
2 yillik 18.07 0.00 -0.05 0502125 5.26 0.03 006  Aln 1.761.0 0.2% 0.6%
5 yillik 18.66 0.00 -0.17 26/04/29 6.47 0.o7 -0.05 Gimis 226 20%  -0.1%
10 yillik 18.49 0.00 -0.10 11/05/47 7.22 0.05 0.00 Bugday 7503 3.4% 3.9%
Para ve swap piyasalar (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yilhk Faiz Oranlar (%)
TCMB ort. 18.00 -0.22 -1.00  Garanti23 2.99 -0.06 0.11 Son Ginliik Haftalik
TLREF ON 18.82 -0.04 -0.03 Akbank25 4.99 0.02 -0.04 ABD 147 -0.01 =0.01
1 ay swap 18.96 0.1 -1.60  Kchol25 398 -0.16 016 Avr. Birligi -0.23 -0.03 0.00
1yl swap 20.72 -0.08 <043  Turkcel28 4.52 -0.03 -0.02 Ingiltere 073 0.01 0.06
kalya 081 -0.05 0.02

Gisterge tahvil ve TCMB faizi (%) EMEl+ ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya 0.04 -0.02 =001
2.0 850 4 ——— Tarkiye 5y COS
5.0 FF'F""'Q ——— EM EMBH+ spread Kredi Riski (baz puan)

) 550 1 Son Ginlik Haftalhk
15.0 ENVEH arar 96 12.0
. 450 5Y CDS Spreadleri

| Turkiye 4336 0.5 1.0
2.0 T e e =0 Rusya 88.1 0.1 05
.o T TeRenfelEmE e I Brezilya 2044 16 25

06/20 Ov20 412/20 0321 06/21 D' 06/20 09/20 412/20 0321 0621 oW G. Afrika 2104 -3.1 22

Haynak: Bloomberg Update: 04 1OV2021 08:05
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