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EKONOMIDE BU HAFTA NE OLDU ?

Yurticinde sokaga ¢ikma kisitlamalarinin 1 Temmuz itibariyla kaldirilacagina yonelik agiklama, yurt disinda éncl verilere
gore lilkelerin imalat Satin Alma Mudirleri Endeksi (PMI) degerleri konusuldu.

Yurt ici Gelismeler

*  Mayis 2021’de 77,3 olan mevsimsellikten arindirilmis Tiketici Guven Endeksi, Haziran 2021’de bir 6nceki aya gore
%5,8 artarak 81,7 seviyesinde gergeklesti. Ayni donemde hanenin maddi durumu endeksi %0,8 azalirken, hanenin
maddi durum beklentisi endeksi %8,3 ve genel ekonomik durum beklentisi endeksi %9,2 artti.

* Haziran ayinda Reel Kesim Guven Endeksi, bir onceki aya gore 2,7 puan artarak 113 seviyesinde gergeklesti.
Endeksteki artista, gelecek Ug aydaki ihracat siparis miktari, gelecek li¢ aydaki tUretim hacmi, gelecek Ug aydaki toplam
istihdam, genel gidisat, mevcut toplam siparis miktari ve sabit sermaye yatirim harcamasi gostergeleri etkili oldu.

* Haziran ayinda mevsim etkilerinden arindiriimig Hizmet Sektori Glven Endeksi %6,2 artisla 108,5, Perakende Ticaret
Giiven Endeksi %4,8 artigla 105,7 ve insaat Sektérii Giiven Endeksi %3,6 artisla 82,4 seviyesinde gerceklesti.

* Haziran ayinda imalat sanayi genelinde Kapasite Kullanim Orani, bir 6nceki aya gore 1,3 puan artisla %76,6,
mevsimsellikten arindiriimig Kapasite Kullanim Orani 1,1 puan artisla %76,3 seviyesinde gergeklesti.

* Mayis ayinda Yurt Disi Uretici Fiyat Endeksi (YD-UFE), bir 6nceki-aya gére %4,69, bir dnceki yilin ayni ayina gére %39,6
artis gésterdi. imalat sektdriinde yillik %39,61, aylik %4,72 artis gerceklesti.

e Nisan ayinda Tarimsal Girdi Fiyat Endeksi (Tarim-GFE), bir 6nceki aya gére %1,71, bir onceki yilin ayni ayina gore
%22,15 artti. Bir onceki yilin ayni ayina gore tarimda kullanilan mal ve hizmet endeksi %21,89, tarimsal yatirima katki
saglayan mal ve hizmet endeksi %23,72 artig gosterdi.

Yurt Disi Gelismeler
* ABD’de ekonomisi ilk geyreklikte gecen yilin ayni donemine gore beklentiler dahilinde %6,4 buyudu.

* ABD’de dncii verilere gére imalat Satin. Alma Midiirleri Endeksi (PMI), Haziran ayinda artarak 62,6 ile 61,5 olan piyasa
beklentisinde lizerinde deger aldi. Hizmetler PMI ise beklentilerin altinda deger almasina ragmen 64,8 ile yiksek
diizeydeki seyrini korudu.

* ABD’de Mayis ayinda yeni konut satislari bir onceki aya gore diigserek 769 bin adete geriledi. Piyasa beklentisi 870 bin
adet olmasi yonundeydi. Mevcut konut satislari ise aylik bazda %0,9 azaldi.

* ABD’de gegen ayazalan dayanikli mal siparisleri, mayis ayinda aylik bazda %2,3 ile %2,8 olan beklentilerin altinda artis
gosterdi.

* ABD’de son haftada issizlik maasina basvuranlarin sayisi 411 bin kisi ile 380 bin kisi olan piyasa beklentisinin Uzerinde
gergeklesti.

* Euro Alan’’nda 6ncii verilere goére imalat Satin Alma Mudiirleri Endeksi (PMI), Haziran ayinda 63,1 ile 62,1 olan
beklentinin tzerinde deger aldi.

* Almanya’da 6ncii verilere gére imalat Satin Alma Miidiirleri Endeksi (PMI), Haziran ayinda 64,9 ile 63 olan piyasa
beklentisinin Gzerinde deger ald.

» Almanya IFO is iklimi Endeksi, Haziran ayinda gecen aya gore yiikselerek 101,8 ile 100,6 olan beklentilerin lzerinde
gerceklesti

» Birlesik Krallik’ta 6ncii verilere gore imalat Satin Alma Midirleri Endeksi (PMI), Haziran ayinda 64,2 piyasa
beklentisinin hafif Gizerinde deger aldi.

Haziran 2021 Haziran 2021 Haziran 2021 Temmuz 2021 Temmuz 2021 Temmuz 2021 Temmuz 2021
28 Pazartesi 29 Sall 30 Cargamba 01 Persembe 02 Cura 03 Cumartesi 04 bt
Ekonomik Giiven Dis '_|'ic_aret.
Endeksi Istatistikleri
Aciklanacak

Aciklanacak

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

ABD’de Mayis ayl PCE enflasyonu aciklandi. PCE enflasyonu, Fed'in para politikasinda esas aldigi enflasyon
gostergesidir. Fiyatlar aylik bazda ylzde 0,4 artti ve yillk PCE enflasyonu Mayis ayinda ylizde 3,9'a ylikseldi.
Bitisikteki grafikte de gorlldugu gibi en kritik tiketici enflasyonu olan PCE enflasyonu 2008 yilindan beri en
yliksek diizeye cikmis durumda. Ancak piyasalar bu yiikselise bir miktar reaksiyon verse de “enflasyondaki
yukselis gecici” temasini fiyattamaya devam ediyor. Biz de Eyliil ve Ekim aylarinda enflasyondaki gecici
faktorlerin etkisini yitirmeye baslayacagini ve manset enflasyonun gerileyecegini ongoriyoruz.

FRED ~/% — Personal Consumption Expenditures: Chaln-type Price Index
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Ingiltere Merkez Bankasi'nin para politikasinda herhangi bir degisiklije gitmemis olmasi Avrupa piyasalarindaki
olumlu havayl destekledi. ABD'de tesvik paketleri bitmek bilmiyor. Baskan Biden'in acikladigi 579 milyar
dolarlik altyap! paketine her iki partiden de destek gelecegdi beklentisi kiiresel piyasalardaki olumlu havaya
katki sagliyor. Altyapi paketinin ekonomik aktiviteyi daha da hizlandiracak olmasina ve yiiksek gelen enflasyona
ragmen tum didnyanin yakindan takip ettigi dolar faizinde sakin seyir devam ediyor. 10 yillik dolar faizi hem 50
gunlik ortalamasinin hem de kritik direnci olan yidzde 1,75'in belirgin bir sekilde altinda islem goruyor. Faizdeki
sakin seyir de hisse senedi piyasalarini desteklemeye devam ediyor.
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Bu raporda haftalardir belirtiyoruz, kiresel enflasyon tehdidini goz ardi etmiyoruz ancak piyasalarin yakin
vadede bu tehdidi fiyatlamayacagini ongoriyoruz. ABD'de S&P 500 endeksi haftay: rekorla bitirdi. Gene dnceki
raporlarimizda belirttigimiz gibi S&P.-endeksi 4.200°Un Gzerine yerlesti ve 4.500-4.600 dizeylerini hedefledi.

Piyasalardaki ylksek risk alma istahinin yaz aylarinda devam etmesini bekliyoruz.
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Oynaklik/korku endeksi VIX de huzurlu diizeylerde. VIX, bunca Fed lyesinin konusmasi ve enflasyon retorigine
ragmen hem kritik esik 30,0'un hem de 50 gunlik ortalamasinin altinda. Piyasalara yonelik iyimser beklentimizi
VIX de destekliyor.

Lan S T

Altin yatinmecilar bitisikteki veriyi her zaman takip etmeli. Grafikte altinin 2012 yilinda beri tretim maliyeti
bulunuyor. Buradaki tiretim maliyetinde «her sey dahil citkarma maliyeti» (all-in sustaining cost] esas alinmistir.
Bir diger uretim maliyeti toplam nakit maliyetlerdir ki buna aktiflestirilmemis giderlerin eklenmesi gerekir.
Bir siredir altinin Uretim maliyetinin arttigi ve bunun altin fiyatlarini destekleyecegi iddia ediliyor. Bu iddiayi
verilerde goremiyoruz. Soylendigi gibi altinin Gretim maliyetlerinde belirgin bir artis séz konusu dedgil. Zaten
enerjisini sadece maliyetten alan hicbir hareket giicli olamaz.

ABD’de enflasyon beklentileri yeniden ylkselise gecti. Bu egilimin normalde altin fiyatlarini olumlu etkilemesi
beklenir. Ancak bunun altin fiyatlarina yansimadigini gézlemliyoruz. Bitisikteki grafikte de gorildtigu gibi altin
haftay dusen kanalinin icerisinde kalarak ancak kanalin ust bandina yakin yerlerde bitirdi. Altinda disus ya da
ylikselis yoniinde gicli bir trend olusmasini beklemiyoruz. Yukarida 1.830'u direnc, asagida ise 1.760'1 destek
olarak izliyoruz.
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Onceki iki hafta boyunca sert satis-yasayan parite gecen hafta piyasalardaki genel iyimserligin etkisi ile tepki
yukselisi yapti. Ancak buna ragmen ylkselen kanalinin icerisine girmeyi basaramadi. Paritede ana trend olarak
asagi yonlu beklentimizi koruyoruz. Yikselis devam etse bile daha onceki raporlarimizda belirttigimiz gibi
yiin genelinde 1,23-1,25 bandinin zirve balge olacagini ve paritenin bu bélgenin lzerinde kalicilasamayacagini
ongoruyoruz. Cunku parasal-sikilastirma sirecini Fed'in ECB’den once girmesini bekliyoruz. Direnc olarak

1,1970 ve 1,2050 dizeylerini takip ediyoruz.
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Petrol fiyatlarinda yiikselis devam ediyor. Bizim beklentimiz petrolin 72-73 dolar boélgesinin zerinde
kalicilasamayacag! yonundeydi. Petrol stoklarinin gerilemeye devam etmesi ve bircok ulkede asilamanin
basarili seyretmesine bagli olarak petrol talebinin gliclenecegi beklentisi petrol fiyatlarini ylkseltiyor. Bu hafta
1 Temmuz glind OPEC +'nin toplantisi var. Toplantidan Uretimin artirilmasi yonlinde karar cikmasini bekliyoruz.
Petrol icin gorisiumiz (simdilik tahminimizin Uzerinde seyrediyor olsa da) gecerliligini koruyor. Ekonomik
aktivitedeki toparlanma beklentisinin petrol tarafindan fazlasiyla satin alindigini disinuyoruz.

M s omRen Gu | YL LN [0 5ve Isvwi oo~ v I | ST MATRiKS |

REEL EFEKTIF DOViZ KURU

Bitisikteki grafikte enflasyon farklari devre disi birakildiktan sonra kurdaki degisimi gosteren reel efektif doviz
kuru bulunuyor. 2013 yilindan beri neredeyse ylizde 55'e yakin deger kaybi séz konusu. Boylesine derin deger
kaybinin kisi basina disen geliri erittigini, enflasyanu ve issizligi artirdigini hepimiz biliyoruz. Bu baglamda
Merkez Bankasi Baskani'nin banka yoéneticileri ile yaptigi toplantida TL'nin degerini koruma yoninde mesajlar
vermis olmasini cok yerinde buluyoruz ve takdir ediyoruz. Bunun kur tzerinde hemen bir olumlu yansimasi
olmaz ama bu tutumun sirdirilmesi halinde orta vadede olumlu etkileri olacagini dislintyoruz.
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Uzun Vadell Gorlinlim: Reel Effektil Déviz Kuru P TUREY DATA MORITOR
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Baskanin hakkini teslim etmekle birlikte elestirimizi de dile getirmeliyiz. Merkez'in Mart toplantisindaki
metninde yer alan (mavi ile ne cikardigimiz) cimlenin metinden cikarilmasini son derece yanlis buldugumuzu
hatirlatalim. Bu cimle Merkez'in gerekirse faiz artirabilecegini ima eden ve kurdaki yukari yonlu baskiyi azaltan
bir cimle idi.

2021 yilsonu tahmin hedefi dikkate alinarak, enflasygnda kalici dOstse ve fiyat istikrarina isarer eden glicll
gostergeler olusana kadar, siki para politikasfdurugt kararliliklia uzun bir muddet surdurtlecektir. Enflasyonda
kalci dostse ve fiyat istikranna isaret edeg pacld gostergeler kapsaminda enflasyonun ana egilimi ve fiyatlama

|f.'1\'1.'il'n‘l"](i1 ina .i'lf\lulu Sr.'JﬂTl"rgr-"lL'-l ,'.nylll'n evdeksien E.‘;h"],] Ve r:m:lyl"[ unsurian ve enflasyon beklentlerinin
tahmin ufku icerisinde hedeflerle uyumu'yakindan izienmeye devam edilecektir, [Sgd il VgV E I TE

parasal sikilasma yapilacaktir

son donemde ithalat fiyatlarmi@ynakh maliyet unsurlarinin yam sira, talep kosullan, baz sektorlerdeki arz
kisitlar ve enflasyon beklentilengitieki ylksek seviyeler, fiyatlama davranisian ve enflasyon gorOnamd Gzerinde
risk olusturmaya devam etmektedir. Diger taraftan, parasal sikilastrmanin krediler ve ic talep Uzenndeki
yavaslatici etkileri gbzlenmeye basglamistir. Enflasyon ve enflasyon beklentilerindeki ylksek seviyeler dikkate
alinarak, Nisan Enflasyon Raporu tahmin patikasindaki belirgin dusus saglanana kadar para pohtikasindaki
mevcut siki durus kararhihkla sOrdorilecektir. Bu dogrultuda Kurul, politika faizinin sabit tutulmasing karar

vermistir

KAPASITE KULLANIMI SALGIN ONCESIi DUZEYE CIKT]

Kapasite kullanimi Mayis ayinda 1 puan gerilemis ve Ekim 2020'den beri gozlenen en diisik dizeyde (75,2)
gerceklesmisti. Kapasite kullanimi Haziran'da yeniden ylkselise gecti ve 1,1 puanlik artisla 76,3 seviyesinde
gerceklesti. Kapasite kullaniminin salgin oncesindeki dizeyine cikmis olmasi oldukca sevindirici. Haziran
ayinda PMI verisinin 50,0'nin Uzerinde gercekleserek Mayis ayindaki daralmanin ardindan biiylimeye isaret
etmesini bekliyoruz.
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Kapasite Kullanimi (%) 4 TURKEY DATA MONITOR
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Giiven endeksleri de benzer gériiniime isaret ediyor. Ozellikle gelecek 3 aya yonelik beklentilerdeki iyilesmenin
etkisiyle reel sektor gliven endeksinin Haziran'da 2,7 puan arttigini gordik.

Tiketici Glvenl ve Reel Sektdr Gllvenl 5 TURKEY DATA MONITOR
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TURIZMDE HAFIF CAPTA TOPARLANMA VAR

Ulkeye gelen turist sayisi gecen yildan kaynaklanan olumlu baz etkisiyle Mayis'ta yiluk bazda artis kaydetti.
Yillik bazda 12,1 milyon turist dizeyinde [salgin 6ncesinin yizde 73 alti] oldugumuzu goriyoruz. Ancak verilerde
Haziran ayi ile birlikte belirgin bir toparlanma gorecegiz.

Turizm Gostergeleri (12-aylik toplam olarak) @ TURKEY DATA MONITOR

usD Persons
42,000 46,000,000
M Met Turizm Gelirleri (milyon USD) Ulkeye Gelen Turi: 151 (kigi) W

37,750 41,500,000

33500 37,000,000
29,250 32,500,000
25,000 28,000,000
20,750 23,500,000
16,500 12,000,000
14,500,000

12,250

10,000,000

DOViZ MEVDUAT HESAPLARINDA KAYDA DEGER BIR DEGISIM YOK

Yurt ici yerlesik gercek kisilerin kar realizasyonuna gittigini gozlemliyoruz. Doviz mevduat hesaplarinda
yaklasik 1 milyar dolar buyukliuginde azalis gerceklesti. Bu satis kurun 8,77 bolgesindeki direncini asamamasi
acisindan da belirleyici oldu.
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Yurt Igi Yeriegikierin Doviz Mevduat (Milyon $) B TURKEY DATA MONITOR
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Yabanci yatirimcinin Tirkiye risk algisinda anemli olcide iyilesme var. CDS gostergesi son ginlerde 375 lere
kadar indi. Bu egilimin devam etmesi sicak para girisini canlandirir.
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Eldeki son veriler yabanci yatirnmcilarin hisse senedi ve tahvil portfoylerinde anlaml bir degisiklik yapmadigina
isaret ediyor.
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YABANCILARIN HiISSE SENEDI VE DIBS NET
HAREKETLERI

Torkiye: Yurtdisinga Yeriegik Kigiterin Mlkiyetindoki Hisso Senedl ve Doviet ig Borglanma Sene T
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KREDI BUYUME HIZI ZAYIF-SEYRETMEYE DEVAM EDIYOR

Bankacilik sektoriinin kredi biylmesindeki zayif seyir devam ediyor. Hem kamu hem de 6zel bankalarda kredi
blylme hizi enflasyonun altinda bulunuyor. Bu egilim aktivitedeki bliylimenin Haziran ve Temmuz'da yavas
gidecegini gosteriyor.

Kredi Biiyiimesi: Kamu ve Ozel Bankalar (13-haftalik yilliklandinimig biiyiime, kur etkisinden anndiriimrg) & TUREY DATA MONITOR
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USDTRY TEKNIK YORUM

Kur, hem yerlinin daviz satmasi hem de CDS'in bir miktar gerilemesiyle bitisikteki grafikte gordiigiiniz trend
cizgisine dayandi. Burayl kirmasi halinde asagi yonde 10-15 kurusluk potansiyel yakalar. 8,77 bolgesini tarihi
direnc olarak izliyoruz.

T O

e

BIST-100 TEKNIK YORUM

Endeks 1.384-1.385 bolgesinde konsolidasyon saglayabilirse hafif capli ylkselis (1.425'lere dogru) beklenebilir.

YATIRIM TAVSIYESi DEGILDIR....




