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Eylul ayr kapasite kullamm oram %76,2 ile genel olarak piyasa beklentisi (%75,8 -
Bloomberg anketi) ve tahminimize (%75,9) paralel olarak aciklandi. Kapasite
kullanim oranm Eylul 2010’a gore 2,7 puan iyilesme gosterirken, mevsimsellikten
arindinlms oran gecen aya gore 0,4 puan artarak %74,7 olarak aciklandi. Bu
artis, mevsimsellikten arindirnlmis kapasite kullamim oraninda Agustos’tan sonra
ikinci yukselis.
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Kapasite kullamm oram alt endekslerini mevsimsellikten arindirdigimzda,
dayanikli tikketim mallan ile yatinm mallan imalati kapasite kullanim oraninin
onceki aya gore sirasiyla 1,0 puan (%75,3’e) ve 2,5 puan (%77,2’ye) yiikseldigi
gozleniyor. Sektorel olarak bakildiginda ise mevsimsellikten arindirilmis tekstil
triinleri kapasite kullamminin Agustos’a gore yatay kaldigi, motorlu tasit triinleri
imalatinda kapasite kullaniminin 1,1 puan artisla %81,3’ye yikseldigi gozleniyor.
Temel metal Uriinlerinde ise kapasite kullanim oram 0,4 puanlik artisla %77,6’ya
cikti.

Diger yandan, reel kesim giiven endeksi gecen aya gore %2,4 yikselerek 112,4
degerini aldi. Mevsimsellikten arindirilmis reel kesim giliven endeksi ise Agustos’a
gore %5,1 yiikselerek 111,8’e cikti. Bu acidan bakildiginda, alt-endekslerin hepsi
ekonomik aktivitede oOniimiizdeki dénemde saglam bir durusa isaret ediyor.
Uretim hacmi (gelecek iic ay icin) ve ihracat siparis miktarina (gelecek iic ay icin)
dair alt endeksler sirasiyla %7,6 (126,8’e) ve %3,7 (121,2’ye) yukselerek, son
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ceyrekte, Euro-bolgesindeki ekonomik durum cok daha fazla kotulesmedikce
yurtici  ekonomik aktivitenin Merkez Bankasi’min  bekledigi derecede
yavaslamayabilecegine isaret ediyor.

Agustos ayinda PMI endeksi imalat sanayinde daralmaya isaret eden kritik 50
seviyesinin altina gerilese de, 3. Ceyrek icin aciklanan Temmuz sanayi Uretimi ile
3. Ceyrege ait kapasite kullamm ve reel kesim gliven endeksi verileri
yavaslamanin  Merkez Bankas1 tarafindan varsayildigi kadar  kuvvetli
olmayabilecegi ihtimalini artiriyor. Bununla birlikte, bugiin aciklanan reel sektor
verilerinin Merkez Bankasi’min faizlerin seyri konusunda 1limli durusunu
degistirmeyecegini diisliniiyoruz. Euro Bolgesi {ilke borcu kaygilarimin bankacilik
sistemine bulasmas1 bolge ekonomisini yeni bir resesyona dogru siiriiklerken,
gecmis veriden cok gelecek doneme ait verilere odaklanan Merkez Bankasi’nin
Turkiye’de buyumeye destek olmak icin yilsonuna kadar politika faizinde 50 baz
puan indirim yapmasim bekliyoruz. Bununla birlikte faiz indirimleri TL’nin
goriimiine bagli olacak gibi goriiniiyor.
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UYARI NOTU: Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri, yatirrm danismanligi kapsaminda
degildir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel gérislerine
dayanmaktadir. Bu gériisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu
nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun
sonuglar dogurmayabilir.
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