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¢ Bu haftaki PPK dncesinde TL'deki deger kaybi baskisi stirerken, USD/TL bu sabah 10.05
seviyesinde giine basladi. 5 yillik Tiirkiye CDS primi 4 baz puan azalarak 407 baz puana geldi.
2 yilhik tahvil faizi ise fazla degismeyerek %17.68 oldu.

e Mevsimsel ve takvim etkisinden arindirilmis sanayi Gretim endeksi Eyliil'de aylk bazda
%1.5 distl. Yillik bazda ise takvim etkisinden arindiriimis endeks %8.9 oraninda artti. (Grafik
1) Sonuglar, aylik -%0.5 ve yillik %10 olan piyasa beklentisinden dusik gergeklesti. Detaylara
bakildiginda, ayhk distsin ana sektorler geneline yayildigi goriliyor. Sanayi liretimi verileri
dogasi geregi oynak oldugundan ve bir 6nceki ay gli¢lu artislar yasandigindan, Eyll
verilerindeki zayiflik kismen 6nceki ayin dizeltmesinden kaynaklaniyor olabilir. Ancak 6nci
veriler bliyiime egiliminde yavaslama baslamis olabileceginin de isaretini veriyor. Clinki PMI,
elektrik tiketimi ve ara mali ithalati Eylil’de zayiflamisti. Ekim ayinda da imalat sanayi gliven
endeksi 113.3'ten 111.3'e, kapasite kullanim orani %77.8'den %77.5'e ve PMI 52.5'ten
51.2've geriledi. Yavaslama egilimi olmakla birlikte, gostergelerin yliksek seviyeleri sanayi
uretimindeki yillik artis egiliminin bir siire daha yuksek seviyelerde olacagina isaret ediyor.
Reel tiiketim harcamalarinin en 6nemli 6ncl gostergesi olan perakende satis hacim endeksi
Eylil'de ayhk %1.2 oraninda artti. Yillik biylime orani %15.9 ile guigli seyretti. (Grafik 1)
Kapanma onlemlerinin kaldirilmasi ile Haziran ayinda gticlii bir sekilde toparlanan endeks,
sonraki donemde ilimh artiglar kaydediyor. TCMB'nin haftalik kredi

Grafik 1: Sanayi liretimi ve perakende hacim Grafik 2: Sanayi liretimi, toplam ciro endeksi ve GSYH
endeksleri (yillik %) [MTEA, 3ay/3ay %)
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karti harcama verileri, ilmh aylik artis egiliminin kisa vadede devam edecegini gosteriyor.
Fakat yillik blyliime oranlari baz etkisiyle yavaslayabilir. GSYH blylmesi, sanayi ve enflasyona
gore dizeltilmis toplam ciro endekslerini yakindan takip etmektedir. (Grafik 2). Sanayi
uretimi, Gglincl geyrekte bir dnceki gceyrege gore %1.6 oraninda artti ki bu oran 2. gceyrekteki
artisla ayni seviyedeydi. Ote yandan, sanayinin yaninda hizmet ve insaat sektorlerini de
kapsayan toplam ciro endeksi blylimenin hizlandigini gésteriyor. Turizm ve kredi karti
harcama verileri de 3. ceyrekte hizmetler sektoriinde gigli toparlanma oldugunu
dogrulamaktadir. Bu dogrultuda, ¢eyreklik GSYH blyiime oraninin ikinci ¢eyrekteki %0.9
oranindan %1.5'e yukselmesini bekliyoruz. Bu durumda, baz etkisi ortadan kalkmasiyla,
manset yillik bliylime orani %21.7'den %5 civarina dusecektir. 2021 GSYH biylime
tahminimizi %9.5 olarak koruyoruz, ancak son zamanlarda risklerin biraz asagi déndugini
diuslintyoruz.
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¢ Enflasyon beklentilerinde bozulma siddetlendi TCMB’nin piyasa katilimcilari anketinde, 12
ay ve 24 ay sonrasi igin enflasyon beklentileri sirasiyla 1.7 ve 0.5 yiizde puan artarak %15.6
ve %11.8 oldu. Bu oranlar Mart ayindan bu yana sirasiyla 5.1 ve 2.6 ytizde puan yikseldi.
Enflasyonun 2021 sonunda ise %19.3 olacagi tahmin edildi. Ankette TCMB politika faizi
tahminlerinin medyan degeri bu ay igin %15.0 olarak, bu haftaki PPK toplantisinda 100 baz
puan faiz indirimi beklendigini gdsterdi. Medyan degerler itibariyla politika faizinin 3 ay
vadede %15.0, 12 ay vadede %14.0 olmasi bekleniyor. Ankette ayrica, USD/TL i¢in 12 ay
vadede beklenti 10.32 (6nceki: 10.01) olurken, 2021 igin GSYH biyiumesi beklentisi %9.2
(6nceki: %8.9) ve cari islemler agig1 beklentisi 19.2 milyar dolar (6nceki: 21.3 milyar dolar)
oldu.

e Para Politikasi Kurulu (PPK) kararlari Persembe aciklanacak. Eylll ve Ekim PPK
toplantilarinda, enflasyonda son dénemde gozlenen yikselisin arizi unsurlardan
kaynaklandigl, krediler ve i¢ talepte ise yavaslatici etkilerin devam ettigi degerlendirilmisti.
Bu dogrultuda politika faizi 6nce 100, sonra 200 baz puan indirilerek %16.0’ya getirildi. Ekim
kararinda, “politika faizinde yapilan asagi yonlu diizeltme igin yil sonuna kadar sinirli bir alan
kaldig1” belirtilmisti. Buradan Kasim ve Aralik toplantilarinda hala bir miktar faiz indirimi
yapilabilecegi anlasiliyor. Karar metninde, kiiresel enflasyon ve doviz kurundaki yikselisin
enflasyon gorliinimi acisindan yarattigi risklere iliskin degerlendirmeler izlenecek.

e Buglin yurticinde Ekim ayI merkezi yonetim biit¢ce gerceklesmeleri ve konut satislari
aciklanacak. Bu hafta yurticinde ayrica yarin acgiklanacak Eylil ayi konut fiyat endeksi
izlenecek. Kiresel piyasalarda ise yine yarin acgiklanacak Ekim ay1 ABD perakende satis verileri
onemli olacak.

e ABD’de gecen hafta enflasyon verilerindeki yiikselisin ardindan azalan risk istahi Cuma
guni biraz toparlandi S&P 500 endeksi %0.7 oraninda artti. Oynaklk gostergesi VIX endeksi
16.3’e geriledi. 10 yilhk ABD tahvil faizi yataya yakin seyrederek %1.56 oldu. Dolar benzerleri
karsisinda gerilerken, hafifce artan EUR/USD bu sabah 1.1455 seviyesinde basladi. Brent
petrol fiyati 81.5 dolar civarina indi. Ons altin fiyati 1855 dolar seviyelerinde seyretti. Cin'de
perakende satislar ve sanayi tretimi Ekim ayinda beklentilerden yiksek artis kaydetti. Buna
ragmen Cin’de hisse senedi endeksleri gerilerken, geri kalan Asya-Pasifik bolgesinde hisse
senedi endeksleri cogunlukla yikseldi.
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Haftalik Veri Glindemi
Tarih Ulke Gosterge Dénem B?::n?si B:li(yl:::isi Onceki
15 Kas Tirkiye MY biitce dengesi (milyar TL) EXi -23.6
Tlrkiye Konut satsglar Exi
Euro Bolgesi  ECB rezerv varlkiar (milyar EUR) Eki 1.0
ABD NY Fed imalat endeksi Kas 20.2 19.8
16 Kas Turkiye Konut fiyat endeksi Eyl 22 22
Euro Bdlgesi GSYH - geyreklik (%) 3C 22 2.2
Euro Boigesi  GSYH - yillik (%) 3C 37 37
ABD kthalat fiyatiari (%) Eki 09 04
ABD Perakende satiglar - aylik (%) EXi 0.7 0.7
ABD Perakende satslar (oto harig) - aylk (%) Eki 0.7 08
ABD Sanayi Uretimi - aylk (%) Eki 0.7 -13
ABD Kapasite kullanm orani (%) Eki 759 75.2
ABD Stok degisimieri (%) Eyl 05 06
ABD Konut fiyat endeksi Kas 80.0 80.0
17 Kas Euro Bolgesi  TUFE - aylk (%) Eki 05 05
Euro Boigesi  TUFE - yillik (%) i 4.1 4.1
Euro Boigesi  Cekirdek TUFE - aylik (%) Eki 03
Euro Boigesi  Cekirdek TUFE - yillik (%) Eki 21
ABD Bina ruhsatlari (milyon) Eki 1.6 16
ABD Konut baglangiglari (milyon) Exi 16 16
18 Kas Tirkiye TCMB haftalik repo faizi (%) Kas 15.0 15.0 16.0
Turkiye TCMB gecelik borg verme faizi (%) Kas 175
Torkiye TCMB gecelik borglanma faizi (%) Kas 145
Tarkiye TCMB geg likidite penceresi faizi (%) Kas 205
ABD Haftalk igsizlik maagi bagvurulari (bin) Haftalk 267.0
ABD Philadelphia Fed gUven endeksi Kas 215 238

Kaynak: Reuters, Foreks
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Piyasalara Bakis
Déviz Piyasas: Global Hisse Senetleri
Son Ginlik Haftahk TL ve gelismekte olan llke kurlar Son Gilnlik Haftalik
fiyat ded. deg. ;. USDTRY 142 VX 16.3 14 02
USDTRY 10.0477 1.4% 36% 10.0 ——— GOU" (saf eks.) S&P 500 4 683 0.7% -0.3%
EURTRY 11.5149 1.5% 2.5% 8.5 O Ind. 36,100 0.5%  -06%
SEPET 10.7821 1.4% 3.0% an 108 DAX 16,094 0.1% 0.2%
85 FTSE 7.348 -0.5% 0.6%
EURLIZD 1.1457 01% -1.1% 80 od MKKE 29747 0.5% 0.8%
GBPUSD 1.3428 04% -1.0% 7.5 ' SHCOMP 3.528 -0.3% 0.9%
USDUPY 113870 -0.2% 0.6% 7.0 BIST 100 1,639 0.8% 3.5%
USDZAR  15.3308 0.2% 26% &5 4 i, . . . 1.00
USDCMH 63790 -0.2%  -0.1% 0620 10/20 031 0621 10021 Enerji ve Emtia
") 15 Geligmeide olan Olkenin oralama dolar kg endeks] Son Giinlilk Haftalik
Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent #15 -17% -23%
Gosterge deviet tahvilleri (% bilesgik) Tiirkiye eurobondlar (%) WTI 802 -1.7% 21%
Faiz Ginlik Haftalik Faiz Ginlik Haftalk Bakir 70.910 1.0% 1.3%
2 yillik 17.68 0.00 -0.05  D502/25 4.84 -0.02 020  Aln 1.858.8 -0.2% 1.9%
5yillik 19.65 0.00 0.32 26/04/29 6.24 0.21 Gimig 250 -1.1% 21%
10 yillik 19.56 0.00 0.29 11/05/47 7.03 0.00 0.19 Bufday 8285 0.5% 6.0%
Para ve swap piyasalar (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yilik Faiz Oranlari (%)
TCMBE ort. 16.00 0.00 0.00  Garanti23 2.61 0.01 -0.02 Son Ginliik Haftalik
TLREF OM 18.82 -0.28 -0.14 Akbank25 475 010  ABD 1.56 0.00 0.07
1 ay swap 16.21 -0.06 048  Kchol2s 436 -0.07  Avr_ Birligi -0.26 -0.01 0.02
1 yi swap 19.88 -0.16 0.35  Turkcel28 4.72 0.09 Ingittere 0.70 -0.02 0.09
kalya 0.85 0.02 0.08

Gisterge tahvil ve TCMB faizi (%) EMBI+ ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya .07 0.00 0.01
.0 650 —— Tarkiys Sy CDS
8.0 = EM EMBI+ spread Kredi Riski (baz puan)

’ 550 Son Ginlik Haftalik
15.0 EMBH 3710 32 -8.0
120 450 5Y CDS Spreadleri

Turkiye 407.7 4.5 137

9.0 ——Gesterge tahvilfazi 350 msk;r); 90.4 6.9 9.3
=———TCMB ort. fordama ;

6.0 . . . . . 250 Brezilya 236.5 -2.2 -10

06/20 09720 12/20 03/21 0&/21 0&/21 06/20 0920 12/20 0321 0621 02 G. Afrika 1954 -18 57

Haynak: Bloombeng Update: 15/ 172021 0756
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