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e Agustos’ta sanayi uretimi aylik %5.4, yillik %13.8; perakende satis hacmi aylik
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%0.3, yillik %15 oraninda artti. Sanayideki giiclii ayhk artis, Temmuz ayindaki
koprii giinii etkilerine bagh diisiisiin telafisinden ileri geliyor. Oncii veriler,
endekslerin Eyliil ayinda aylik bazda artmaya devam edecegini gosteriyor.

¢ IMF’nin diin yayinladigi Global Ekonomik Goériiniim raporunda, enflasyon

risklerine yapilan vurgu dikkat cekti. Tiirkiye icin biyiime ve enflasyon
tahminleri yukari revize edildi.

e Bugiin yurtiginde Eyliil ay1 konut satiglari, ABD’de Eyliil ayi TUFE enflasyonu

aciklanacak.

Sanayi liretimi Agustos’ta giiclii artis kaydetti

Sanayi Uretim endeksi Agustos ayinda, %5.5'lik beklentimize paralel olarak, dnceki aya
gore %5.4 oraninda (mevsimsel ve takvim etkisinden arindirlmis) artis kaydetti.
(Grafik 1) Bu artisa belirgin katki yapan gruplar sermaye mallari (2.8 puan), ara mallar
(1.9 puan) ve dayaniksiz mallar (0.9 puan) olurken, dayanikli mallar ve enerjinin etkisi
sinirli oldu. Yillik bazda ise %13.8 olan (takvim etkisinden arindiriimig) artis orani, %11.3
olan tahminimizin ve %10.5 olan piyasa beklentisinin Gzerinde gergeklesti. (Grafik 2)

Hatirlanacagi gibi, 15 Temmuz'da ulusal bayram ve 18 Temmuz'da baslayan Kurban
bayrami sebebiyle tatiller vardi. Muhtemelen aradaki is ginlerinde uretimin kismen
askiya alinmasi sebebiyle sanayi Uretimi Temmuz ayinda %3.4 azalmisti. Agustos’taki
guclu ayhk artis, képru gund etkisi denen bu disisin diuzeltiimesiyle ilgili gérinmektedir.
Yilhk bazdaki biyidmenin tahminimizden sapmasini ise, kismen ge¢cmis aylardaki yukari
yonlu revizyonlara bagliyoruz.

Eylil ayinda reel sektér given endeksi 112.2'den 113.3'e, kapasite kullanim orani
%76.8'den %77.8'e yiikseldi. iki endeks de Uglincii geyrek boyunca istikrarli yiikseli
kaydetti. PMI ise 54.1'den 52.5'e gerilemesine ragmen genisleme bdlgesinde olmayi
surdirdl. Sonug olarak, sanayi uretiminin sonraki ay da, daha iliml olmakla birlikte, ayhk
bazda artmasini bekliyoruz. Yillik artis orani da %12-13 civarinda giicli kalacaktir.

Grafik 1: Sanayi uretimi ve perakende satiglar (aylik %)  Grafik 2: Sanayi uretimi ve perakende satiglar (yillik %)
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Reel tiketim harcamalarinin en énemli dncli gdstergesi olan perakende satis hacmi
endeksi Agustos'ta aylik %0.3 oraninda artti (Grafik 1) Temmuz'daki %13.2'lik yillik artis
orani da %15'e yikseldi. (Grafik 2) Ekonominin agilmasinin ardindan Haziran ayinda
cok guiclu sekilde toparlanan endeks, son iki ayda sinirli artis kaydetti. TCMB'nin haftalik
kredi karti harcamalari verileri Eylul ayinda perakende satis hacminin aylik bazda daha
hizli artabilecegini gosteriyor.

GSYH ikinci ceyrekte ceyreklik olarak %0.9 ve yillik olarak baz etkisiyle %21.7
biaytimisti. Oncli gostergeler, geyreklik bilyiimenin (iglincii geyrekte hizlandigini
disunddriyor. Bu dogrultuda, 2021 yilinin tamami igin ise GSYH buyime tahminimizi
%9.5 olarak koruyoruz.

IMF’den enflasyon risklerine vurgu

Diinya Ekonomik Goriiniim raporunu agiklayan IMF, 2021 yili kiresel biyime
tahminini %6’dan %5.9'a ¢cekerken, %4.9 olan 2022 yili tahminini degistirmedi. Turkiye
icin blyime tahmini 2021 icin %5.8'den %9’a yukseltilirken, 2022 icin %3.3 olarak
korundu. TUFE’de ise IMF Tirkiye igin yilsonu enflasyonunu 2021 igin %16.7, 2022 igin
%14.5 olarak tahmin etti.

IMF raporun bir bdéliminu global enflasyon risklerine ayirdi. Arz kisitlar ve
hammadde/enerji fiyatlarindaki artisin enflasyona olumsuz etkisinin, onimuiizdeki
senenin ortalarindan itibaren azalacagi ve enflasyonun pandemi 6ncesi seviyelere
gerileyecegdi tahmin edildi. Ancak bu tahminin ylksek dizeyde belirsizlik icerdidine de
dikkat cekildi. Mevcut durumda kontrol altinda olan enflasyon beklentilerinin yiikselme
egilimine girdigi yéniinde sinyaller alinmasi durumunda para politikasi durusunun erken
sikilastiriimasi gerekebilecegine vurgu yapildi. Bunu yaparken de iletisim politikalarinin
Onemli olacagdi ve agsiri piyasa tepkilerinin éniine gegcilebilecegi séylendi. Rapordaki bir
calismada da merkez bankasi bagimsizliginin gigli oldugu (lkelerde enflasyon
beklentilerinin daha iyi kontrol edildigi ve CDS primlerinin daha disik oldugu
belirtiimektedir.

Piyasalarda bugiin

Kiresel enflasyon gériinimu ve para politikasina dair endiseler risk istahini baskilamaya
devam ediyor. S&P 500 endeksi diin %0.2 oraninda azaldi. 10 yillik ABD tahvil faizi
hafifce azalarak %1.58'e inerken, EUR/USD sinirli bir degisimle 1.1550 seviyelerine
geldi. Brent petrol fiyati yataya yakin bir seyirle 83 dolar seviyesinin izerinde kaldi. Ons
altin fiyati hafifce artarak 1760 dolarin tGzerine ¢iktl. Buglin Asya-Pasifik hisse senetleri
karigik seyretti.

Para politikasina dair belirsizlik ve kiresel gelismeler neticesinde TL (izerinde baski
surerken, USD/TL bugiin 9.04 seviyesinde gline basladi. 5 yillik Tlrkiye CDS primi sinirli
bir degisimle 443 baz puan olurken, 2 yillik tahvil faizi 13 baz puan artarak %18.40'a
yukseldi.

Bugln yurticinde Eylul ay! konut satiglan aciklanacak. Kuresel piyasalarda ise ABD
TUFE verileri izlenecek. ABD'de tiiketici fiyatlarinin Eylil'de aylik %0.3 oraninda
artmasi, yillik enflasyonun %5.3 oraninda sabit kalmasi bekleniyor.



Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi

Son Giinlik Haftalk TL ve geligmekte olan lilke kurlari

fiyat deg. deg. . USDTRY 112
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Global Hisse Senetleri
Son Giinliik Haftalik

VIX 19.9 -0.2 -14
S&P 500 4351 -0.2% 0.1%
DJ Ind. 34,378  -0.3% 0.2%
DAX 15,147  -0.3% -0.3%
FTSE 7,130 -0.2% 0.8%
NIKKEI 28,165 -0.2% 2.3%
SHCOMP 3534 -0.4% -0.1%
BIST 100 1,417 0.0% 1.8%

Enerji ve Emtia

(*) 15 Gelismekte olan tilkenin ortalama dolar kuru endeksi Son Gun|uk Hafta"k

Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent 83.3 -0.4% 2.8%

Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tirkiye eurobondlari (%) WTI 80.5 0.0% 4.0%

Faiz Gunlik Haftalik Faiz Giunluk Haftalik Bakir 69,930 0.5% 1.9%
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5 yillik 19.40 0.25 0.66 26/04/29 6.55 0.07 Gumis 22.7 0.5% 0.3%
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Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yillik Faiz Oranlari (%)

TCMB ort. 18.00 0.00 0.00 Garanti23 2.82 0.02 -0.08 Son Giinlik Haftalik

TLREF ON 18.82 -0.19 0.02 Akbank25 4.94 0.01 ABD 1.58 0.01 0.06

1ay swap 19.74 -0.26 1.04 Kchol25 4.14 -0.06 Avr. Birligi -0.09 0.03 0.10

1yl swap 21.98 0.21 0.96 Turkcell28 4.59 0.02 ingiltere 0.87 -0.01 0.07

italya 0.93 0.01 0.03

Gosterge tahvil ve TCMB faizi (%) EMBI+ ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya 0.08 0.00 0.00
21.0 650 Tirkiye 5y CDS
180 4 EM EMBH spread Kredi Riski (baz puan)
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Kay nak: Bloomberg Update: 13/10/2021 08:12

Bu rapor, QNB Finansbank Hazine BO&limi ekonomistleri tarafindan miusterilerini bilgilendirmek amaciyla
diizenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
kurulus arasindaki akdi iligkiye tabi olacaktir. Bu raporda sunulan bilgi, yorum ve tavsiyeler raporu hazirlayanlarin
goruslerini yansitmakta olup yatirrm danismanhgi hizmeti kapsaminda dedgildir. Mali durum ile risk ve getiri
tercihlerinin gesitliligini gdz dniinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan gortiglere dayanarak verilecek yatirim
kararlari beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde guvenilirligine inanilan
saglam kaynaklardan faydalaniimistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. QNB Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve butinlidld konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda sorumluluk
Ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler Gzerinde dnceden belirtiimeksizin degdisiklik yapma hakki sakhdir. QNB
Finansbank ve iligkili kuruluglar ile bu kurumlarda calisan personel arastirma raporlarinda s6zi edilen menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman igerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi
ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




