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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurtiginde USDYTL kurundaki yikselis, yurt disinda ABD Tuketici Given Endeksi konusuldu.

Yurt igi Gelismaler

Mayis ayinda Ekonomik Given Endeksi bir onceki aya gire %1,3 azalarak 92,6 seviyesinde gerceklesti. Endeksteki
diiziigte tiketici, reel kesim (imalat sanayi], hizmet ve perakende ticaret sektoni given endekslerindeki azahglar
etkili oldu.

Mayis ayinda Reel Kesim Given Endeksi, bir onceki aya gire 0,7 puan azalarak 110,3 seviyesinde gergeklesti.
Endeksteki azalista, sabit sermaye yatimm harcamasi, mewout toplam siparis miktan, gelecek g aydaki toplam
istihdam, son U aydaki toplam siparis miktan, gelecek ug aydaki Gretim haomi wve mevout mamul mal stoku
gostergeleri atkili olduw.

Mayis ayinda mewsim etkilerinden anndinlmig Hizmet Sektord Given Endeksi %11 azabsla 1022 seviyesinde
gerceklesirken, Perakende Ticaret Given Endeksi %2,1 azalisla 100,39 ve ingaat Sektord Given Endeksi %3 artigla
70,6 seviyesinde gerceklesti.

Mayis ayinda imalat sanayi genelinde Kapasite Kullamm Orani, bir dnceki aya gore 0,6 puan azalsla %75,3,
mevsimsellikten arindindlmis Kapasite Kullamim Oram 1,0 puanazahksla %75,2 seviyesinde gergeklesti.

Misan aymnda bir dnceki ylin aym ayina gire ihracat %1092 artisla 18,8 milyar 5, ithalat %61,1 artisla 24,8 milyar 5
oldu. D ticaret agIE) ise %33,2 azalisla 3,1 milyar & degerine geriledi.

Misan aymda Hizmet Uretici Fiyat Endeksi {H-UFE], bir Gnoeki aya gore %3,43 ve bir Gnceki yilin ayni ayina gire
%:26,26 artis gosterdi.

Yurt Dugi Gelismigler

ABD'de Conference Board Tiketici Given Endeksi, Mayis ayinda 117,2 ile 119,2 olan beklentilerin altinda deger
aldi. ocak ayindan bu yana artis gasteren endeks degeri bu ay diighi.

ABD"'de Misan ayinda yeni konut satelan 863 bin ile 970 bin olan piyasa beklentilerinin altinda gerceklesti.

ABD'de Gncii verilere gore Gayri Safi vurtici Hasila [GSYIH), yiln ilk ceyreginde yilliklandinilmes olarak %64 arti
gosterdi. Piyasa beklentisi %6,5 artmas! yonundeydi.

ABD'de Mart ayinda dayamkh mal siparisleri %61,3 artarken, Nisan aynda %1,3 azald. Sipariglerin 360,7 artmas
bekleniyordu.

ABD'de son haftada igsizlik maasina bagvuranlann say 406 bin kigi ile 425 bin kisi olan phyasa beklentisinin altinda
gergeklesti.

Almanya'da Gayri Safi vurtici Hasila (G5¥iH) ilk ceyreklikte yilbk bazda %3,8, ceyreklik bazda %1,E azalarak
beklentilere yakin gergeklesti.

Almianya IFO i5 Tkiimi Endeksi, Mayis ayinda bir dnceki aya gire yikselerek 99,2 ile 98,2 olan piyasa beklentisinin
lizerinde deger ald:.

Almanya'da Mays ayinda isletme beklentileri, gecen aya gore yikselerek 1029 ile 101,4 olan beklentilerin
uzerinde gergekbesti.

Almanya'da Haziran aynda GFE Tiketici Given Endeksi, bir dnoeki aya gire 1,6 puan yikselerek -7 ile 5,2 olan
beklentinin altinda deger ald.
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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

Cin ekonomisi kiresel imalat Gretiminde ylzde 28,7°lik paya sahip. Haliyle, kiiresel ekonomide an ¢ok ham
madde tiketimini de Cin yapiyar.

China Is the World's
Manufacturing Superpower

Top 10 countries by share of global manufacturing
output in 2019°
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Tirn dinyarin gézi kulad) ABD'den gelen enflasyon verilerinde ama bir baska tehlike de Cin'in bahcesinda
buylyar. Bitisikteki grafikte bu hafta aciklanan Cin Gretici fiyatlan enflasyonu bulunuyor, Aralik'ta eksi dejere
sahip olan Uretici fiyatlar enflasyonu Misan ayinda ylzde 6,80% ylkseldi. Cin standardi igin oldukca ylksek.
Uretici enflasyonu bu dizeylerde kalici olursa dinyanin en blylk ihracatcis olan Cin dlnyaya enflasyon
ihrag etrmeye baslar. Enflasyon her yerde bas vermis durumda. Fed'in énlimlzdeki yillarda para politikasini

yinetmekte ciddi sekilde zorlanacafiini dislinlyoruz. Onlmizdeki yillar dolar faizi acisindan da oldukca
savimsiz garlinlyor.
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Ancak finansal piyasalar dnUmizdeki yilin sorununu bugin fiyatlamak istemiyor. En azindan simdilik durum
biyle. ABD 'de 10 willk dolar faizi ylzde 1,75 direncinin altindaki sakin seyrine devam ediyer. Burasi asilmadid
slirece enflasyon konusunun borsa endekslerini rahatsiz etmesini beklemeayiz.

I T N T

ABD'de istihndamn verilerinin beklenenden kétid gelmesi anflasyon cephesinden gelen sevimsiz haberleri simdilik
perdeleyabiliyor. Ayrica ABD'nin Uglned ceyrekte ekonomiyi tamarmen acacak olmasi da piyasalan olumlu
etkiliyor. Havayolu sirketlerinin glcll prim yapmasim da buna baglyoruz. Bir taraftan da ABD'nin yeni baskam
Biden'in & trilyon dolarlik dev bltce teklifi beklentisi pivasalar Uzerindeki etkisini hissettiriyor. TUm bunlarin
yansimasi olarak 5&P500 endeksi 4,200 dizeyindeki tarihi direncinin Gzerinde islem gdriyor. Bu seviyenin
dzerinde tutunmasi durumunda 5&P500%n 4.500-£.600 bilgesine yinelmesini bekleriz.
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Oynaklk endeksi VIX de kritik esik defer 30,0°un belirgin bir sekilde altinda islem gérlyor ve hem piyasalardaki
risk alma istahinin yiksek hem de oynaklifin dislk oldufuna isaret ediyor.
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Fed Uyelerinin tamarmi koro halinde enflasyonun geciei™ oldufunu ifade ediyer. Biz de enflasyonun gecici
olmadifini ama kalic etkisine daha yakin elmadifirmiz distinlyoruz. Istihdam verilerinin Fed Uyelerinden gelen
glvercin aciklamalara destek olmas: altini olumiu etkilemeye devam ediyor.

LI B GNT G TR o AT RS

Lakin altinda son dénemde gdzlemledijimiz ylkselisi trend olarak dedil tepki olarak gériiyoruz. 1.950 dolar
direncini asmadan albinin kalici bir ylkselis trendine baslamasi zor. Yakin vadede sikisik bir seyir bekleriz.
1.875 destedi asalj yinde kirilmadifi slrece de disls trendi beklenmez.

Paritede piyasanin yukan yonll beklentisi devam ediyor. Raporlarin cofjunda Avrupa’daki asilanmanin iyi
gittigi, bunun da pariteyi yukari yinde tetikleyacadi yaziliyor. Bizim grlstmiz farkli. Enflasyon sorunu ABD de
Avrupa'dan cok daha dnce Gne cikacaktir. Dolayisiyla Fed gercedini ve dolar faizi riskini goz ardi etmemek
gerekiyor.
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Eldeki veriler isifinda paritenin 1,2340-1,2400 bélgesinin Uzerinde kalicilasamayacag yonlndeki beklentimizi
yineleyebiliriz. Hatta yilin son déneminde glicll dolar temasinin piyasalara yeniden hakim olmas: sdz kenusu

clabilir,
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Gecen hafta ABD ve Iran arasindaki gerginlifin kismen de olsa azalabilecedi yonlinde beklentiler olusmus
ve patrolde hatin savilir bir geri cekilme yasanrmisti. Ancak petrol Uzerindeki asaf ydnll baskry yine asti.
Hindistan'in salgini kontrol altina almak Gzere oldufju ve kiredeki blyUmeye ciddi katki saflayabilecedi
beklentileri fivatlaniyor simdi de. Ancak gdrbstimdlzd yvineleyelim; ciddi bir jeopolitik risk olusmadifl slirece
patrolin 71-72 bilgesindeki direncini asmas: cok zor. Ancak petrollin ylkselen kanalinin icerisinde kalacagim
ve 50 glnlik ortalamasim da bir sire daha destek yapacafim dngériyoruz.

TUKETICI GUVENINDE MAYIS AYINDA DUSUS GERCEKLESTI

Imalat sanayinin kapasite kullamim oran [mevsimsel etkilerden anndinimis olarak] Nisan ayinda 0,6 puan
artarak 74,2 dizeyinde gerceklesmisti. Ancak Mayis ayinda yaklasik 1 puan geriledi. Nisan ayinda 52,6
olarak dlcllen PMI endeksi de Mayis ayinda 50.4'e gerilemnisti. Kapasite kullamrmindaki dists PMI endeksi
ile uyumluydu. Ekim 2020°den beri en dislk seviyesinde olan kapasite kullarimi difer gbstergelerle birlikte
deferlendirildifinde Turkiye ekonomisinin blylUdliglne ancak blyUmenin son iki aydir belirgin bir sekilde
yavasladijina isaret ediyor.




ESKISEHIR
2 AT ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENi

24 - 28 Mayis 2021
01.06.2021

KAPASITE KULLANIM ORANI

Hapasite Kullanami (%) 0 TURKEY RATH MONTTOR
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1S0-500 2020 SONUCLARI

Istanbul Sanayi Odas: [ISO) tarafindan hazirlanan ve sanayi sektériinlin en Gnemli gistergelerinden biri olan
"Tirkiye nin 500 Blylk Sanayi Kurulusu™ arastirmasimin 2020 sonuclan agiklandi. Uretimden satiSlar kriterine
gdre ilk sirada TUPRAS, ikinci sirada Ford Otomotiv ve Uglinel sirada da Oyak-Renault Otomobil Fabrikalari yer
aldi. Sonuclar salginin olumsuz etkileri altinda gecen bir yila ragmen sirketlerin bilancolarim iyilestirdiklerine
isaret ediyor, Uretimden satislarda &nceki yila kiyasla ylizde 15'lik artis gergeklesti. Dénem karindaki artis
yuzde 50 olurken sirketlerin 6z kaynak karlilfj ylzde 22,7 olarak gerceklesti. 2020 yilinda Gretimden satislar
ylzde 15,3 artarken, dénem kéri ylizde 50,1 blyldd. Oz kaynak kirbiLg da ylzde 22,7 ye cikt,
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Finansman giderleri, IS0 500°Un karbligm 2020 yibinda da belirgin bir sekilde eritti. 2020 yibnda IS0 500
sirketlerinin finansman giderleri ylzde 39,2 arth. Ancak faalivet karinin ylizde 55,0 artmasi sayasinde finansman
giderlerinin faalivel karina arani ylzde 9 3'tan ylizde 62,2'ye geriledi.
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Bitisikteki tabloda gérlldigi gibi 150 500 sirketlerinin sermaye yapisinda dnemli bir dedisim gerceklesmedi.
ISO 500 bilancosunun ylzde 48,4 0nl yabanc kaynak ylzde 31,6'sini da 8z kaynak ile finanse atti. Bore/oz
kaynak orani 2019 yibna gire dedisim gistermedi ancak bilancolardaki ylksek kaldirag¢ sorununun devam
eltigini géstardi.
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TURIZM VERILERI

Tirkiye'ye gelen turist sayis), Nisan ayinda gecen yilin aymi dinemina gére artis gisterdi. Bunda gecen yilki
kapamalarin neden oldufju baz etkisinin etkili oldufjunu stylemeliyiz. Misan ayinda [12-aylik toplam olarak]
Tirkiye'ye 11,2 milyon turistin geldi§i ve bu seviyenin salgin éncesindeki zirveye Kiyasla ylzde 75 asafjida
oldufunu gariyoruz.
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TURIZM GOSTERGELERI
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DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA KAYDA DEGER BIiR DEGISIM YOK

Yurt ici yerlesiklerin diviz mevduatianindaki yaTay seyir gecen hafta da devam etti. Bankalarda yurt ici yerlesik
gercek kisilere ait 108,% milyar dolar, tlizel kisilere ait 82,3 milyar dolar blylkligUnde déviz mevduat: bulunuyor.
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Yabanci yatirimeinin Tlrkiye risk algisinda da kayda defier bir defisim kaydedilmedi.

YABANCI YATIRIMCININ TURKIYE RiSK ALGISI (CDS)

Turkey - 5 Years CD5 =

Ty~ Mgy 23, 2020 — May £3, 2021

A 500

¥ Oct 20 Jan "27 Apr'21

CD5 géstergesindeki sakin seyir yabancimn portfdy hareketlerine de yansidi. Hisseye ve tahvile yabanci girisi
devam etti. Son veriler yabanei yatinmcinin hissede de tahvilde de nette alici olduunu gésteriyor. Yabanci hissa

porfayind 51 milyon dolar, tahvil portidylnd de 175 milyon dolar by,
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YABANCILARIN HISSE SENEDI VE DIBS NET
HAREKETLERI
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KREDI BUYUME HIZI ZAYIF.SEYRETMEYE DEVAM EDIYOR

Bankacilik sektérlinin mevduat ve kredi blylime hizi gerilemeye devam ediyor. Mart ayinda ylzde 28-30
bandinda olan yilbk kredi biylme iz eldeki son verilere gére yhzde 20-21 bandinda seyrediyor. Bu dizeydeki
kredi bilylimesi ekonomik aktivitenin genislemeye devam edecedfjine ancak genisleme hizimin disik kalacafina
isaret eder.

KREDI BOYOMESI
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USDTRY TEKNIK YORUM

Dolar kuru Uzerinde bircok baski unsuru bulunuyor. Bunlarin basin tim gelismekte olan ekonomileri etkilayen
dolar faizi cekiyor. Her ne kadar dolar faizinin mevcut dizeyi Urkiticl dedilse de dnlmizdeki aylarda artacad
baklentisi TL'yi zayiflatiyor. Bunun yani sira bitisikteki grafik de kur Uzerinde baski slusturuyer.

TUFE VE UFE ENFLASYONU
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Son verilere gire TUFE enflasyonu yizde 17,14, UFE enflasyonu da ylzde 35,15 seviyesinde bulunuyor. UFE
ile TUFE arasindaki makasin boylesine acildifi dénemlerde hep hangisinin hangisine yakinsayacaf) glndeme
gelir, Kur ve emtia fiyatlarinin dismiiyor olmasi TUFE nin UFE ye dodru birkag adim atmak zorunda kalacafina
isaret ediyor. Son yapilan zamlarla birlikte deferlendirdifimizde TUFE nin ylkselisine devam etmesi beklentisi
kuru zorluyer. Merkez Bankas: son dénemde politika faizinin enflasyon Uzerinde tutulacafjindan dem vuruyor
ancak politika faizi ylizde 1%, TUFE son haliyle ylizde 17 dizeyinde. TUFE, politika faizine her ay biraz daha
yaklasiyor. Makasin kapanmasi Merkez'i faiz artinmina zorlayacakbir. Ancak Merkez iki dnceki toplantisinda
faiz artisini masadan kaldirdiimi ima etmisti. Piyasa faiz artisinin gelemeyecedini dislind0gi icin de TL'yi daha
zayif fivatlamalarda tutuyor. Kur acisindan iki kritik direnc var: 8,50 ve 8,57. Maalesaf Cuma glnd 8,50 asildiama
8,57 simdilik calbisiyor. Yukar ydnll baskinin devam etmesi kuvvetle muhtemel. 8,41 asad yonde kinlmadigi
slirece Kurda diisis trendi beklenmez.
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USDTRY

BIST-100 TEKNIK YORUM

Endeks 1.420-1.440 bandinda sikisti. 1.420 Gzerinde vola devam. 1.420 sevivesi zarar kes sevivesi olarak
defjerlendirilmeli.

BIST100

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




