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EKONOMiDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde TCMB’nin 2021 yilsonu enflasyon beklentisini %14,1’e cikarmasi, yurt disinda ABD Merkez Bankasi'nin politika
faiz oranini degistirmemesi konusuldu.

Yurt ici Gelismeler
* Haziran ayinda bir dnceki yilin ayni ayina gore ihracat %46,9 artisla 19 milyar 775 milyon S, ithalat %38,7 artigla 22
milyar 628 milyon $ oldu. Dis ticaret agigi ise %0,2 azalisla 2 milyar 853 milyon $’a geriledi.

* Temmuz ayinda Ekonomik Giliven Endeksi, bir dnceki aya gore %2,3 oraninda artarak 100,1 seviyesinde gerceklesti.
Endeksteki yilkseliste Reel Kesim (imalat Sanayi), Hizmet, Perakende Ticaret ve insaat Sektérii Giiven Endekslerindeki
artiglar etkili oldu.

* Temmuz ayinda mevsim etkilerinden arindinilmis Hizmet Sektori Giaven Endeksi %5,8 artigla 114,8, Perakende
Ticaret Giiven Endeksi %3,7 artisla 109,6 ve insaat Sektorii Gliven Endeksi- %4,7 artisla 86,3 seviyesinde gerceklesti.

* Temmuz ayinda Reel Kesim Giiven Endeksi, bir onceki aya gore 1,8 puan artarak 114,8 seviyesinde gerceklesti.
Endeksteki artista, genel gidisat, gelecek ui¢ aydaki ihracat siparigemiktari, son ii¢ aydaki toplam siparis miktari,
gelecek ¢ aydaki toplam istihdam, sabit sermaye yatinm harcamasi ve mevcut toplam siparis miktar gostergeleri
etkili oldu.

* Temmuz ayinda imalat sanayi genelinde Kapasite Kullanim Orani, bir dnceki aya gore 0,1 puan artisla %76,7,
mevsimsellikten arindinlmis Kapasite Kullanim Orani 0,1 puan artisla %76,4 seviyesinde gerceklesti.

* Haziran ayinda Hizmet Uretici Fiyat Endeksi (H-UFE), bir dnceki aya gore %6,61 ve bir 6nceki yilin ayni ayina gore
%34,07 artig gosterdi.

Yurt DisI Gelismeler
* ABD Merkez Bankasi (Fed), politika faizini %0-0,25 araliginda sabit tuttu.

= ABD’'de Conference Board Tiketici Giiven Endeksi Temmuz ayinda, 129,1 ile 123,9 olan beklentilerin Gizerinde bir
deger ald1.

= ABD’de Haziran ayinda yeni konut satiglar gecen aya gore %6,6 oraninda diisiis gosterdi. Piyasa beklentisi satiglarin
artmasi yoniindeydi.

= ABD'de Haziran ayinda dayanikli mal siparisleri ayhk bazda %0,8 ile %2,1 olan piyasa beklentisinin altinda artis
gosterdi.

* ABD’de dncii verilere gore Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYiH) 2021 yilinin ikinci ceyreginde ceyreklik bazda %6,5 ile %8,5
olan beklentilerin altinda gergeklesti.

= ABD’de son haftada issizlik maasina bagvuranlarin sayisi 400 bin kisi ile 380 bin kisi olan piyasa beklentisinin izerinde
gerceklesti.

* Euro Alanr'nda oncii verilere gore Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Temmuz ayinda yillik bazda %2,2 artarken, aylk
bazda %0,1 dusiis gosterdi.

* Almanya IFO I iklimi Endeksi, Temmuz ayinda gecen aya gore diiserek 100,8 ile beklentilerden disiik deger ald..

= Almanya’da Temmuz ayinda igsizlik orani %5,7 seviyesinde gerceklesti.
. ]|
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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

Enflasyon verileri kiiresel piyasalarin odaginda kalmaya devam ediyor. Gecen hafta Fed'in en cok 6nemsedigi
ve para politikasinda baz aldigi PCE enflasyonu aciklandi. PCE enflasyonu aylik bazda yiizde 0,5, yillik bazda
ise ylizde 4,0 olarak gerceklesti. Fed'in enflasyon hedefinin ortalama yiizde 2 oldugu unutulmamali. Uretici
enflasyonu ise yillik bazda ylizde 7,3 olarak kaydedildi. Enflasyon verileri yliksek seyretmeye devam ediyor.
FED ise ylksek enflasyonun gecici olduguna vurgu yapmaya devam ediyor. Biz de enflasyondaki yukari yonli
egilimin kalici olmadigini tahmin ediyoruz.

ABD PCE ENFLASYONU
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Hazine piyasalari da enflasyonun gecici oldugunu diisinlyor. ABD 10 yilik Hazine faizi gecen hafta da geriledi ve
ylzde 1,25 seviyelerinde islem goriyor. Bu diizey piyasalari rahatsiz edebilecek diizeylerin cok uzaginda. Fed,
miktarsal genislemede normallesmeyi (tapering) ntimizdeki yilin ilk aylarinda baslatsa bile dolar faizinde sert
bir ylikselis egilimi beklemiyoruz.
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Haliyle de kiresel piyasalarda ara sira gerceklesen diizeltmelerin gecici oldugunu, varlik fiyatlarindaki ana
trendin halen yukari oldugunu disintyoruz. Haftalardir isledigimiz bu ana senaryo bizim icin gecerliligini
koruyor. Onceki raporlarimizda S&P500 endeksinin 4.200°0 gecmesiyle 4.500-4.600 bandini hedefledigini

belirtmistik. S&P bu hedefe dogru ylirtyisiini strdiriyor ve 50 giinlik ortalamasinin tizerindeki performansini
koruyor.

R O RO VM ey




ESKISEHIR
Rl ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENi

26 - 30 Temmuz 2021
03.08.2021

Dolar faizinde yukari ydnli baski olusmasini engelleyen bir diger unsur da ekonomik verilerin hiz kesmis olmasi.
Bunun en giizel 8rneklerinden biri de Cin. Cin'de Temmuz ayina ait imalat PMI Endeksi agiklandi. Endeksin
50,9 diizeyinde gelmesi bekleniyordu, gerceklesme 50,4 oldu. Veri, hem beklentinin altinda kaldi hem de Subat
2020'den beri en diisiik diizeyde kaydedildi. Ustelik alt detaylar ihracatin daralma bélgesinde olduguna isaret
ediyor. Basta Cin olmak {izere bircok ekonomide biyiime ivme kaybederken piyasalarin kiresel enflasyonda
gecici faktorlerden kaynaklanan ylkselisten endise duymasi beklenmez.

CIN IMALAT PMI ENDEKSI
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Piyasalardaki oynakligin ve genel risk istahinin en énemli gdstergesi olan VIX endeksi sakin seyrine devam
ediyor (kritik esik 30,0'un belirgin bir sekilde altinda). Piyasalarin ne Fed'den ne de enflasyondan yana kaygili
oldugu goriliyor.

Gecen hafta Fed Baskani Powell'in 10 yillik dolar faizini perisan ettidi bir haftaydi. Dolar faizindeki bu gerilemeye
ragmen altin dnceki haftalardaki raporlarimizda da israrla belirttigimiz 1.830 delar bélgesindeki direncini yine
asamadi [test etmis olsa da). Altin, 1.816 dolar bélgesindeki 50 glinlik ortalamasinin Gizerinde tutunmaya calistl.
Altinda 1.760-1.830 bdlgesindeki kararsiz seyrin énUimizdeki haftalarda da devam etme ihtimalini ylksek

gorlyoruz.
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FED’den gelen sinyaller paritenin tepki yikselisi yasamasina yol acti. 1,19 direncini test eden paritedeki yukari
yonli hareketi kisa vadeli bir tepki olarak degerlendiriyoruz. Kaldi ki dolar endeksi de paritedeki hareketi

desteklemiyor. 1,2000 direnci asilmadan trend hareket beklenmez. Asagida 1,1750 destegini énemsiyoruz.
Gorilisimiz, onlimizdeki haftalarda dolar yonli egilimin yeniden baslayacagi yoniinde.
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Brent petrolde sikisik seyir devam ediyor. Yukarida 76 dolar direnci asagida ise 65 dolar destegi gecerliligini
koruyor. Brent petroliin bu bant icin trendsiz seyrinin devamini bekliyoruz.

M B BRENT LIM KHN SVD SYH THP »

SAMEKS BILESIK ENDEKSI TEMMUZ'DA 2,3 PUAN ARTTI VE
53,1"E YUKSELDI

Ekonomik aktiviteninve imalat PMI Endeksi'nin en 8nemli dncii géstergelerinden olan SAMEKS Bilesik Endeksi
Temmuz'da 2,3 puan artarak 53,1’e yiikseldi. Endeksteki ylikseliste bir onceki aya kiyasla 6,1 puan artan hizmet
sektortinin etkili oldugu goriliyor. Asilanmanin artmasi ve COVID-19'a yonelik kisitlamalarin gevsetilmesine
bagli olarak hizmet sektdriinde gerceklesen canlanma ekonomik aktivitedeki bliyimenin yayginlasmasi
acisindan oldukca onemli.
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MERKEZ BANKASI YILIN UCUNCU ENFLASYON RAPORUNU
YAYIMLADI

Merkez Bankasi yilin ticlinci enflasyon raporunu gecen hafta yayimladi. Merkez Bankasi 2021 ve 2022 yil sonu
enflasyon tahminlerinde yukari yonli revizyon yapti. Buna gore Merkez Bankasi enflasyonu 2021 sonunda
ylzde 14,1 diizeyinde 2022 sonunda ise ylizde 2,7 seviyesinde tahmin ediyor. Merkez Bankasi 2023 yilinda ise
enflasyonun yiizde 5'lik hedefe dogru geri cekilmesini dngériyor. Merkez Bankasi'nin 2021 yil sonu tahmininin
Piyasa Katilimcilari Beklenti Anketi'ndeki en glincel yil sonu dngdrisinin altinda kalmasi piyasalar tarafindan
olumlu karsilandi. Baskan Kavcioglu'nun emtia ve kurdaki yiikselis ile canlanmakta olan talebin enflasyon
Uzerinde yarattigi yukari yonli baskinin gecici oldugunu séylemesi ve enflasyonda son ceyrekte onemli diizeyde
disilis ongormesi piyasalar tarafindan olumlu degerlendirildi. Kavcioglu faiz indirimine yonelik kayda deger
bir isaret vermedi ve politika faizinin enflasyonun Gzerinde kalacagina yonelik sdylemini devam ettirdi. Tim
bunlarin yansimasi olarak Tiirk lirasinin son dénemde deger kazandigina sahit olduk.
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EKONOMIK GUVEN ENDEKSI’NDEKI ARTIS TRENDi TEMMUZ'DA DA
DEVAM ETTI

Haziran'da 5,2 puanartis kaydeden Ekonomik Giiven Endeksi Temmuz'da da 2,3 puanlikylikselis gerceklestirerek
100,1’e cikti. Boylelikle Mayis 2018'den beri ilk kez 100,0 degerinin izerine gecilmis oldu. Endeks’teki yiikselis
reel sektor, hizmet, perakende ticaret ve insaat sektori endekslerindeki artistan kaynaklandi. Bu veriler,
aktivitenin ontimiizdeki aylarda hiz kazanacagina yonelik beklentimizi destekliyor.
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DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA KAYDA DEGER BIiR DEGISIM YOK

Kurdaki yatay seyrin yansimasi olarak bankalardaki doviz mevduat hesaplarinda da sakin seyir devam ediyor.
Yurt ici yerlesik kisilerin doviz mevduat stoklarinda kayda deger bir degisim s6z konusu olmadi. Doviz mevduat
hesaplarindaki “bekle-gor™ yaklasiminin gecen hafta da devam ettigini soyleyebiliriz.
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Yabanci yatirimcinin Tirkiye risk algisinda onceki haftalarda anlaml bir iyilesme yasanmis ve CDS gostergesi
375'lere kadar gerilemisti. CDS gostergesi gecen hafta ise 6nemli bir degisim gostermedi.
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Eldeki son veriler yabanci yatirimcilarinhisse senedi portfdylinde degisiklige gitmedigini ancak iimli dlclide de
olsa tahvil alimina devam ettigine isaret etti. Tahvil portfdylindeki degisimler yabancilarin 6niimtiizdeki dénemde
faiz indirimi beklentisinde oldugunu gdésteriyor.

YABANCILARIN HiSSE SENEDI VE DIiBS NET

-
HAREKETLERI
Tirkiye: ¥ sinda Yeriegik Kigilorin Milkiyetindeki Hisse Senedi ve Deviet ¢ Borglanma Sene .mnnmmn -
2005-0107 to 2021-07-19 (Hafialk, 1.000.000 USD) Lek
Baghit 20219604 20210611 0210510 20210525 20210792 2179 G716 20210719
1 Hesse Sonedi Stoku 21300 21883 21085 21072 mn3 20829 20,7128 f0=e
2 | pmes sk 7848 7630 75531 7182 7885 1aTs 8038 gt
3 [ Repo Soka 2009 1908 1,006 1,785 1832 vrio 1 .|".-|" 1784
4| Gt Soisie Tawil vo Bonctan | 235 1 257 225/ 723 226 238 238
5 [ Hease Sened Net Haekotier a4 k| -3 -3 <38 54 63 [ ]
6 @S el Haretiar B4 | - 3 2 [ 5 16
7 Repo Nat Harskedar -13 112 < 37 L] A0 A8 15
8 | Cusd Seksce Taidl ve Bonolan Met Hamketer -3 16 6 =l 4 4 i 3




ESKISEHIR
@ SANAYI R
0DASI ESO HAFTALIK EKONOMi BULTENi

26 - 30 Temmuz 2021
03.08.2021

KREDI BUYUME HIZI ZAYIF SEYRETMEYE DEVAM EDIYOR

Bankacilik sektériinin kredi bliylimesindeki zayif seyir devam ediyor (yillik ylizde 7,83). Hem kamu hem de 6zel
bankalarda kredi biylime hizi enflasyonun altinda bulunuyor. Kredilerdeki egilim ekonomik aktivitenin yakin
vadede giicli blyliime hizi yakalayamayacagini gésteriyor.

Kredi Biiyiimesi: Kamu ve Ozel Bankalar (13-haftalik yilliklandirilmis biiyiime, kur etkisinden anndinimis) D TURKEY DATA MONITOR
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USDTRY TEKNIK YORUM

Merkez Bankasi'nin iyimser enflasyon tahmini ve yurt disi piyasalardaki yliksek risk istahinin etkisiyle kurda
geri cekilme oldu. Bitisikteki grafikte gorildigl gibi 8,36 destegi oldukca dnemli. Beklenmedik bir iyimser
gelisme olmadig: siirece bu destegin yakin vadede calisacagini 6ngoriyoruz. Kurdaki genel seyrin ise sakin
olmasini bekliyoruz.
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BIST-100 TEKNIK YORUM

Yabanci yatirimci gelmedigi siirece endeksin 1.335-1.422 bandini yukari yonde kirmasi cok zor. 1.335 bdélgesi
alim, 1.422 bélgesi ise satis firsati olarak degerlendiriliyor. Beklentimiz de yakin vade icin bu yonde.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




