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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde Tiirkiye ekonomisinin 2021 yili 2. ceyreginde yillik bazda %21,7 buyiumesi, yurt disinda ABD ekonomisi icin
aciklanan istihdam verileri konusuldu.

Yurt i¢i Gelismeler
= 2020 yilinda bagimsiz yillik gayrisafi yurt ici hasila bir onceki yila gore %1,8 artti. Kisi bagina GSYH, 2020 yilinda cari
fiyatlarla 60 bin 525 TL, ABD dolari cinsinden 8 bin 597 $ oldu.

= 2021 yilimin ikinci ¢eyreginde Tirkiye ekonomisi bir onceki yilin ayni ¢eyregine gore %21,7 biyurken, mevsim ve
takvim etkilerinden anindinlmis veriler baz alindiginda bir onceki ceyrege gore %0,9 artt.

*  Temmuz ayinda bir 6nceki yilin ayni ayina gore ihracat %10,2 artisla 16 milyar 415 milyon S, ithalat %16,8 artisla 20
milyar 693 milyon $ oldu. Dis ticaret agigi ise %51,3 artisla 4 milyar 278 milyon $’a yikseldi.

* Agustos ayinda Tiketici Fiyat Endeksi (TUFE), bir onceki aya gore %1,12, bir énceki yilin aymi ayina gore %19,25
arth. Yilhk artigin yiiksek oldugu ana gruplar, %29 ile gida ve alkolsiiz icecekler, %22,91 ile ev esyasi ve %21,76 ile
ulagtirma oldu.

* Agustos ayinda Yurt ici Uretici Fiyat Endeksi (Yi-UFE), bir 6nceki aya gore %2,77, bir énceki yilin ayni ayina gére
%45,52 artti. imalat sektdriinde Yurt i¢i Uretici Fiyat Endeksi yillik %45,37, aylik %1,24 arttu.

* Agustos ayinda imalat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI); bir 6nceki aya gore 0,1 puan artigla 54,1 seviyesine
yikselerek Ocak ayindan bu yana yiiksek diizeyine ulasti. Boylece, faaliyet kosullan tst iiste Uglinci ay giclendi.

* Nisan ayinda trafige kaydi yapilan otomobil sayisi bir onceki aya gore %30,3 azalirken, gegen yilin ayni ayina gore
%183,5 arthi. Trafige kaydi yapilan motosiklet sayisi ise bir dnceki aya gore %11,6, gecen yilin ayni ayina gore %97,4
artti.

Yurt Digi Gelismeler
* ABD’de Askidaki Konut Satislan Endeksi Temmuzda aylik bazda %0,4 olan piyasa beklentisinin altinda -%1,8 olarak
aciklandi.

» ABD’de ADP Tanm Digi istihdam Degisikligi Agustos ayinda piyasa beklentisi olan 613 bin degerinin altinda kaldi ve
374 bin olarak agiklandi. Ayrica Agustos ayi icin Tarim Digi istihdam 750 bin olan piyasa beklentisinin ¢ok altinda
kalarak 235 bin olarak gergeklesti.

* ABD’de Agustos ay! Issizlik Orani piyasa beklentilerine paralel %5,2 olarak agiklandi.

» ABD’de ISM imalat Satin Alma Midurleri Endeksi (PMI) Agustos ayinda %58,6 olan piyasa beklentisinin Gzerinde
%59,9 olarak agiklandi. Hizmet Satin alma Midirleri Endeksi (PMI) ise Agustos ayi icin piyasa beklentilere yakin bir
seyir izleyerek %55,1 olarak belirlendi. Son olarak ISM imalat Digi Satin Alma Endeksi (PMI) Agustos ayinda %61,7
olarak aciklandi.

* ABD'’de igsizlik maasi basvurularina 340 bin kisi miiracaat etti. Agiklanan deger 345 bin olan piyasa beklentisinin
altinda kalarak pandemi doneminin en dstik seviyesinde seyretti.

* (in’de imalat Satin Alma Midiirleri Endeksi (PMI) Agustos ayinda piyasa beklentisi olan 50,2 degerine yakin
seyrederek 50,1 olarak aciklandi.

* Euro Bolgesi'nde Agustos ayinda agiklanan Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) yillik bazda piyasa beklentisi olan %2,7
degerinin Gzerinde %3 olarak agiklandi. Bdylece Euro Bolgesi icin TUFE degeri son on yilin en yiiksek seviyesinde
gerceklesmis oldu.

Eylul 2021 Eylal 2021 Eylal 2021 Eylal 2021 Eylal 2021 Eylal 2021 Eylul 2021
06 Pazartesi 07 Sal 08 (arsamba 09 Pergembe 10 Cuma 1 Cumartesi 12 Pazar
Hazine Nakit igglicii
Gergeklesmeleri istatistikleri
Agiklanacak Agiklanacak

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

Gecen hafta Cuma glini ABD’de ac¢iklanan Agustos ayina ait tarim disi istihdam verisi piyasalara damgasini
vurdu. ABD ekonomisinde istihdamin toplamda ve 6zel sektdrde sirasiyla 733 binve 610 bin artmasi bekleniyordu.
Gerceklesmeler ise yine sirasiyla 235 bin ve 243 bin oldu. Verinin piyasa beklentisinin belirgin bir sekilde altinda
kalmasi piyasalardaki fiyatlamalarda sert degisikliklere yol acti.

TARIM DISI ISTIHDAM - ABD
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Fed'e tapering [varlik alimlarinin azaltilmasi) konusunda net bir sekilde “"acele etme” mesajiveren veri, piyasanin
dolar faizinde (ABD 10 yilliklari) neden belirgin bir yiikselis beklemedigimizin de kaniti oldu. Haftalardir bu
raporda dolar faizi konusunda bu yili¢in endiseli olmadigimizi belirtiyorduk. Dolar faizi 50 glinliik ortalamasinin
altinda kalmaya devam ediyor. Ama daha da onemlisi piyasalarda kisa vadeli gerilime yol acacak ylizde 1,75
seviyesinin ise cok altinda islem goriyor.
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Cok koti gelen istihdam verisinin normal sartlar altinda hisse senedi piyasalarinda sert bozulmaya yol acmasi
beklenirdi. Ancak piyasa kotii verinin Fed'e verdigi “acele etme” mesajina odaklandi ve veriyi olumlu fiyatlad.

Buna bagli olarak S&P500 endeksi (kiiresel piyasalardaki genel seyir acisindan en belirleyici piyasa) 4.500
bolgesindeki yeni desteginin tizerinde tutunabildi ve haftayi yeni bir rekor denemesi ile tamamlamaya calisti.
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Bitisikteki grafikte S&P500 endeksindeki sirketlerin piyasa degeri / net donem kari orani goriliyor. ABD'de
sirketlerinin piyasa degeri net ddnem karlarinin 39 katinda fiyatlaniyor ve borsa endekslerinde tarihin en blyik
balonlarindan birinin olustuguna isaret ediyor. Ancak buna ragmen bu yilin geri kalan kisminda balonun sismeye
devam edecegini ongoriyoruz. Bu kadar bol ve ucuz paranin yani sira ABD'nin 1 trilyon dolardan daha biyik
bir bltceyi altyapi yatirimlari icin kullanacak olmasi piyasalardaki irrasyonel iyimserligi beslemeye devam
edecektir. Ancak bu grafigin bir sonraki krizin de tetikleyicisi olacagini hatirlatalim ve bakir ile devam edelim.

Emtia piyasalarinin kéti gelen istihdam verisine tepkisi belirgin olmadi. Kéti gelen verinin normalde emtia
piyasalarinda dislse yol acmasi beklenirdi ancak emtia fiyatlari Fed'in tapering hamlesini bir siire daha
erteleyebilecegine odaklanarak veri sonrasi yatay bir seyir izledi. Bakir fiyatlari haftay1 50 giinlik ortalamasinin
altinda, ancak 4,19 destegi ile 200 giinliik ortalamasinin (4,00 diizeylerinde) tstiinde kapatabildi. Bakirdaki fiyat
sevrinin onimdizdeki haftalarda 4.00-4.49 bandinda olacadini 6naérivoruz.
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Korku endeksi VIX'teki sakin seyrin devam etmesi kotl istihdam verisinin piyasalar tarafindan olumlu
algilandigina isaret ediyor. Kiiresel piyasalar bunca para bollugu icerisinde kot gelismelere odaklanmak

istemiyor.

KORKU ENDEKSI VIX
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Kripto para piyasalarindaki inisli cikisli seyir devam ediyor. Bitcoin, 51.750 direnci ile 47.400 dolar destegi
arasinda sikismis durumda. Tedarik zinciri yonetiminde kullanimi olan VET ve makine ekonomisinin temsilcisi
IOTA iyi performans sergilemeye devam etti. Bu iki kullanim alaninin yakin vadede ticari karsiliklarinin olacagini
tahmin ediyoruz. Ancak kriptopara piyasalarinda yiikselis trendinin devam etmesini beklemiyoruz. Teknik
goérinimin yakin vadede asagi yonde oldugunu ongoriyoruz.
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Kot istihdam verisi kiymetli metallere yaradi. Onceki haftaki raporlarimizda altinin 1.705-1.830 bandinda
dalgalanacagini belirtmistik. Gecen hafta altindaki yiikselis 1.830 dolar direncinde sekteye ugradi. Altinin teknik
acidan kararsiz seyrine devam etmesini bekliyoruz. Eger yanilirsak ve altin 6niimiizdeki hafta 1.830 direncinin
tizerine cikarsa yiikselisin 1.863 bolgesinde son bulmasini bekleriz.

FED Baskani Powell'in Jackson Hole'da yaptigi aciklamalarin ardindan paritede baslayan yukari yonli hareket
gecen hafta tarim disi istihdam verisinin beklentilerden koti gelmesiyle hiz kazandi. Orta vadede genel egilimin
dolar lehine oldugunu diisinmeye devam ediyoruz. Paritedeki yiikseliste 1,1900-1,1950 bélgesiile 1,2000 direng
olarak takip edilmeli. Asagida ise 1,1700-1.1750 bolgesini giicli destek olarak izliyoruz.
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OPEC+ gecen haftaki toplantisinda kiire genelindeki glcli talebi ve petrol stoklarindaki diislisi gerekce
gostererek petrol Uretimini artirma stratejisinde degisiklige gitmedi. Piyasalarin OPEC + kararina ilk tepkisi
satis yoniinde oldu ancak paritedeki yiikselisin de etkisiyle sonrasinda petrol fiyatlari yeniden yiikseldi. OPEC +

tyeleri petrol tretimini 2022 yilinin-Eylil ayina kadar kademeli bir sekilde ylikseltmeyi planliyor. Son donemde
yasanan dalgalanmalara ragmen petrol fiyatlari beklentimiz dogrultusunda 64,80-75,60 dolar bandinin disina
ctkamadi. Oniimiizdeki donemde de cikmasini beklemiyoruz. Bahse konu bandin {ist siniri satis, alt siniri ise alis
firsati olarak degerlendirilebilir (yakin vade icin).
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TUFE ENFLASYONU AGUSTOS'TA YUZDE 19,25’E YUKSELDI

Agustos ayinda TUFE enflasyonu aylik olarak yiizde 1,12 yiikseldi. Boylelikle Temmuz'da yiizde 18,95 olan yillik
TUFE enflasyonu Agustos'ta yiizde 19,25'e yiikseldi. Yillk TUFE enflasyonu Merkez Bankasi'nin politika faizinin
(ylizde 19,00) {izerine cikti ve Nisan 2019'dan beri en yiiksek diizeyde gerceklesti. Y-UFE ise aylik bazda yiizde
2,77'lik artis kaydetti. Béylelikle, yillik Yi-UFE enflasyonu yiizde 45,52'ye cikti. YI-UFE'deki seyrin TUFE {izerinde
baski olusturmaya devam etmesini bekliyoruz.

TUFE ve YI-UFE Enflasyonu (12-aylik, %) A3 TUSKEY DATA MORITOR
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Gida ve alkolsiiz icecek grubu aylik TUFE enflasyonuna 0,84 puan ile en yiiksek katki yapan kategori oldu. Aylik
enflasyona, konuttan 0,15 puan, ev esyasindan 0,12 ve otel & restoran kategorisinden de 0,14 puan katki geldigi
kaydedildi. Onceki yilin ayni dénemine gére katkisi artan gidada yillik enflasyon yiizde 24,92 den yiizde 29,00'a
ylkseldi. Gida disi kategorilerde ise yillik enflasyon Agustos'ta ylizde 13,96'ya geriledi.
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Ana Kategerilerin Ayhk Enflasyona Etkisi (%) D TURREY DATA MONTTOR
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TURKIYE EKONOMISI IKINCI CEYREKTE YUZDE 21,7 BUYUDU

Gecen yilki COVID-19 kisitlamalarinin yol actigi olumlu baz etkisine bagli olarak Tirkiye ekonomisi yilin ikinci
ceyreginde yillik bazda ylzde 21,7'lik biiyiime gerceklestirdi. Ayrintilar, biylimeye ic talebin 19,4 puanlik dis
talebin ise 8,7 puanlik katki yaptigini, stoklarin ise biylimeden 6,4 puan caldigini gosterdi.
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Gecenyildan gelen olumlu baz etkisiyillik verilerde yaniltici sonuglara yol acabilecegiicin bliyime performansini
takvim ve mevsimsel etkilerden arindirilmis ceyreklik veriler tizerinden degerlendirmek daha dogru olacaktir.
Ceyreklik bazda baktigimizda tiiketim artisinin ylzde 0,7 diizeyinde kaldigini yatirimlardaki artisin da gene
ylzde 0,7'ye geriledigini gézlemliyoruz. Blyiimenin ceyreklik bazda da devam ettigini ancak kredi hacmindeki
zayif seyir nedeniyle bu bliyimenin yavas diizeyde gerceklestigini gorlyoruz. Son verilerden sonra 2021 yilinin
bitlnd icin 6ngordigimiz ylizde 6,7'lik biyiime beklentimizi ylizde 8,4'e cikariyoruz.

Tlrkiye'de blylimenin pinari her zaman bankacilik sektoriiniin reel sektore actigi krediler olmustur. Bitisikteki
grafik net kredi kullanimi ile GSYH arasindaki gii¢li iliskiyi ispatlamaktadir. Grafik ayni zamanda mavi ile 6ne
cikardigimiz net kredi kullaniminin da son donemde zayif olduguna isaret ediyor. Ezclimle, yillik blylimenin
yliksek gerceklesmesini bekliyoruz ancak aylik bazdaki biylimenin istihdam piyasasindaki dertlerimizi
cozebilecek nitelik ve nicelikte olmadigini ekliyoruz.

G8YH Blylmesl ve Kredi lvmesi 0 TURKLY DATA MONITOR
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DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA GUCLU ARTIS GERCEKLESTI

Kurdaki geri cekilmeye bagli olarak yurt ici yerlesiklerin doviz mevduatlarini giicli sekilde artirdigini
gdzlemliyoruz. Gecen hafta yurt ici yerlesik gercek kisilerin déviz mevduat hesaplarinda 1,0 milyar dolarlik,
tlizel kisilerin hesaplarinda ise 2,6 milyar dolarlik artis gergeklesti. Yerlilerin kurdaki son dislisi alim firsati
olarak gordiklerini séyleyebiliriz.
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Yurtigl Yerlagiklerin D&viz Mavduat Stoku 3 TURKEY DATA MONITOR
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Yabanci yatirimcinin Tirkiye risk algisindaki iyilesme devam ediyor. CDS gdstergesi gecen hafta 356 diizeyine
kadar indi. Bu iyilesmenin yansimasi olarak da yabanci yatirimcinin Tiirkiye'deki sicak para portfoyina iimli bir
sekilde artirdigini gériyoruz.

5- Yillk CDS Primi (Birleglk Sari) A TURKEY DATA MONITOR
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Eldeki son veriler yabanciyatinnmcilarin hisse portfoylerini tist Giste dordiinci hafta olacak sekilde biiytttiiklerini
gosteriyor. Bir onceki hafta hisseye 226 milyon dolar sokan yabancilar gecen hafta da 43 milyon dolar
biylkliginde alim yapti. Yabanci yatirimci tahvil portfoylinii de 60 milyon dolar artirdi. Yabanci yatirrmcinin
hem tahvil hem de hisse tarafindaki pozisyonlarini artirmasini olumlu degerlendiriyoruz ve bu egilimin devam
etmesini bekliyoruz (S&P500 endeksi 4.500 lizerinde kaldi§i siirece).

YABANCILARIN HISSE SENEDI VE DiBS NET

HAREKETLERI
Yurtdiginda Yerlegik Kigilerin Miilkiyetindeki Hisse Senedi ve Devlet i Borglanma Senedi QD TURIEY OATA MONITOR
(haftalik degigim: dejerieme duzeltmesi yapiimag)
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USDTRY TEKNIK YORUM

Beklenenden ylksek gelen ve Merkez Bankasi'nin politika faizinin Uzerine cikan enflasyona ragmen dolar
kurundaki asagi yonli baski devam ediyor. 8,27-8,30 bolgesi cok glicli destek konumunda. Ayrica yillardir kalici
bir sekilde asagi yonde kirilmamis olan 200 giinlik hareketli ortalama da 8,12 diizeylerinde bulunuyor. Olagan
disi bir gelisme olmadigl kurun mevcut dizeylerinin altinda kalicilasma ihtimalini dlstik goriyoruz. Ancak
kurda sok seklinde bir ylkselis beklentimiz de bulunmuyor. Direnc olarak ise 8,65'i 6nemsiyoruz.
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BIST-100 TEKNIK GORUNUM

Eldeki veriler yabancinin hisse piyasasinda iliml diizeyde de olsa alici oldugunu gosteriyor. Yabancinin da

girisiyle endeksin 1.510 direncini hedefledigini soyleyebiliriz. 1.422 {izerinde kaldigi siirece endekse yonelik
iyimser beklentimizi koruyoruz: 1.422 seviyesi asagi yonde kirilirsa kar al ya da zarar kes stratejilerine gecilmeli.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....







