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e Tiketici gliven endeksi Temmuz’da 2.2 puan (%2.7) azalarak 79.5 oldu. Endeks

tarihsel olarak diisiik seviyelerdeki yatay egilimini korudu. Buna karsin kredi
karti harcamalarindaki gii¢clii artis tiketim harcamalarinin canlandigini
gosteriyor.

e Bugiin Temmuz ay1 sektorel giiven endeksleri ve imalat sanayi kapasite

kullanim orani agiklanacak. Bu hafta yurticinde Persembe agiklanacak TCMB
Enflasyon Raporu, yurtdisinda Gargsamba agiklanacak Fed karari 6ne ¢ikiyor.

Tiketici gliveni Temmuz’da geriledi, fakat kredi karti harcamalari artiyor

Tuketici given endeksi Temmuz ayinda énceki aya gore 2.2 puan (%2.7) azalarak 79.5
oldu. Nisan-Mayis aylarinda déviz kurlarindaki yikselig, finansal kosullardaki sikilasma
ve pandemiye bagli kisitlamalar neticesinde 77.2’ye kadar gerileyen endeks, Haziran'da
diger Oncu gOstergelere paralel olarak dipten toparlanmisti. Fakat bu hareket
Temmuz'da surmedi. Agustos 2018’deki kur sokundan énce 90 seviyesinin Uzerinde
olan endeks, o tarihteki sert disisin ardindan uzun siredir anlamh bir toparlanma
kaydetmedi ve yataya yakin bir egilim sergiledi.

Tuketici gliveni endeksi zayif seyretse de tiiketim harcamalarinin 6ncii géstergesi olan
kredi karti harcamalari guigli bir artis sergiliyor. TCMB verilerine gére, Nisan basindan
Mayis ortasina kadar ortalama 24.2 milyar TL olan toplam kredi karti harcamalari,
Haziran ayinda 32.1 milyar TL'ye Temmuz ayinda da 35.1 milyar TL'ye yikseldi. Kredi
karti harcamalari normal kosullarda bahar ve yaz aylarinda mevsim olarak artmaktadir.
Ayrica fiyat hareketleri nominal harcama degerin belirleyicilerindendir. Fakat mevsim ve
fiyat etkilerini dikkate aldigimizda dahi, tiiketim harcamalarinin hacminde gugla bir artis
oldugunu hesapliyoruz. Bu da Ug¢lncl c¢eyredin basinda ekonomik aktivitenin
hizlandigina isaret ediyor.

Haftanin veri gtindemi

Bugiin acgiklanacak sektorel giiven endeksleri ve imalat sanayi kapasite kullanim
orani, Temmuz ayinda arz tarafindaki gériinimu gdsterecek. Persembe giini de tim
guiven endekslerinin bileskesi olan ekonomik guiven endeksi yayimlanacak. Pandemiye
bagli kati kisittamalarin kaldiriimasi ve ihracat ve turizm gostergelerindeki toparlanmaya
paralel olarak Haziran’da 6ncu buyime géstergelerinde genele yayilmig belirgin bir artis
olmustu.

Bu hafta yurticinde Persembe aciklanacak TCMB 3. Ceyrek Enflasyon Raporu 6ne
¢ikiyor. Nisan ayindaki énceki raporda yilsonu enflasyon oranlari 2021 icin %12.2, 2022
icin %7.5 olarak tahmin edilmisti. Haziran ayina kadar yillik tiketici enflasyonu genel
olarak TCMB’nin tahmin patikasiyla uyumlu seyretti. Fakat elektrik, dogalgaz ve LPG
fiyatlarindaki zamlar, devam eden maliyet baskilari ve pandemi kisitlamalarinin énemli
Olclide gevsetilmesiyle artan ig talep ve turizm s6z konusu tahminlerde belirgin yukar
yonli riske isaret ediyor. Nitekim bu yilsonu igin bizim tahminimiz %16.8, TCMB anketine
gbre piyasa beklentisi %15.6 oranlarinda bulunuyor. Enflasyon tahmininin yani sira
Bagkan Kavcioglu'’nun raporun sunumunda verecedi mesajlar dnemli olacak. Son PPK
kararlarinda enflasyonist risklere dikkat ¢cekilmis ve mevcut para politikasi durusunun
enflasyonda kalici dislis baglayana kadar korunacadi mesaji verilmisti. Parasal
sikilagsma ihtimali konusunda bir isaret ise verilmemisti.

Cuma ginu Haziran ayi nihai dig ticaret ve turizm verileri aciklanacak. Ticaret
Bakanligr'nin énci verileri dis ticaret agiginin, gegen yilin ayni ayina goére degismeyerek



2.9 milyar dolar oldugunu gdstermisti. Hem i¢ hem de dis talebin gliclenmesinin etkisiyle,
mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ihracat ve ithalat degerlerinin arttigini
hesapliyoruz. Son aylarda oldukga gli¢li bir artis egilimi sergileyen ihracat tarihi en
yuksek seviyesini yenileyecektir.

Bu hafta yurtdisinda ise, Fed para politikasi karar (Carsamba) ile ABD ve Euro Bolgesi
icin 2. Ceyrek GSYH verileri 6ne ¢ikiyor. Fed’in bu toplantida faiz orani ve tahvil alim
programinda degisiklik yapmasi beklenmiyor. ABD enflasyonundaki son dénemdeki artis
egilimine bagl olarak tahvil alim programina dair verilecek mesajlar izlenecek.

Piyasalarda bugiin

Kiresel piyasalarda vaka sayilarindaki artis izlenirken bu haftaki Fed toplantisinda
verilecek mesajlar bekleniyor. S&P 500 endeksi Cuma giini %1 oraninda azalirken,
oynaklik gostergesi VIX endeksi sinirli bir degisimle 17.2 oldu. 10 yillik ABD tahvil faizi
yatay bir egilim gostererek %1.26 seviyesine geldi. Gegen hafta genelinde dolar hafifge
gulclenirken, EUR/USD bu sabah 1.1775 seviyelerinde basladi. Brent petrol fiyati petrol
Ureticilerinin arzi artirma kararinin etkisiyle gegen hafta 70 dolarin altini gérdiikten sonra
toparlandi ve 73.5 dolar seviyesinin Uzerine geldi. Ons altin fiyati yataya yakin bir
egilimle 1805 dolar seviyelerine geldi. Asya ve Pasifik bolgesinde vaka sayilarindaki artis
kaygi yaratirken, hisse senedi endeksleri buglin karisik seyretti.

Bayram tatilinde si§g piyasada sinirli hareket eden USD/TL bu sabah 8.5550
seviyelerinde bagladi. 5 yillik Turkiye CDS primi 384 baz puan olurken, 2 yillik tahvil
faizi bayram oncesi en son islemde %18.88 seviyesindeydi.

Hazine bugun 6 yil vadeli FRN ve 9 yil vadeli sabit kuponlu tahvil ihaleleri dizenleyecek.
Ozellikle uzun vadeli tahvile gelen talep, yatinimci ilgisi agisindan énemli gésterge
olacak. Yarin da 11 aylik bono ve 5 yillik TLREF’e endeksli tahvil ihaleleri ile Temmuz
ay! borglanma programi tamamlanmig olacak.



Haftalik Veri Glindemi

Tarih Ulke Gosterge Dénem BEIL)I/:rS\:ilsi Onceki
26 Tem Tirkiye Kapasite kullanim orani (%) Tem 76.6
Tiirkiye Reel sektor giiven endeksi Tem 113.0
Tirkiye Hizmet, perakende, ingaat giiven endeksleri Tem
ABD Yeni konut satiglari Haz 769.0
Tirkiye MY borg stoku (trilyon TL) Haz 2.0
27 Tem Euro Bolgesi M3 para arzi blylmesi (%) Haz 8.4
ABD Dayanikl mal siparigleri (%) Haz 2.3
ABD CaseShiller konut fiyat endeksi - aylik (%) May 1.6
ABD CaseShiller konut fiyat endeksi - yillik (%) May 14.9
ABD Tuketici giiven endeksi Tem 127.3
28 Tem ABD Fed politika faizi 0-0.25 0-0.25
29 Tem Tirkiye Ekonomik gliven endeksi Tem 97.8
Tiirkiye TCMB Enflasyon Raporu 3C
Euro Bolgesi s iklimi endeksi Tem 1.7
Euro Bolgesi  Ekonomik gliiven endeksi Tem 118.8 117.9
Euro Bolgesi  Sanayi guven endeksi Tem 13.0 12.7
Euro Bolgesi  Hizmet guiven endeksi Tem 19.5 17.9
Euro Bolgesi  Tiketici gliven endeksi Tem -4.4 -4.4
ABD GSYH - yillik (%) 2¢ 8.6 6.4
ABD Cekirdek tlketim harcamalari enflasyonu (%) 2¢ 5.3 25
ABD Haftalk issizlik maasi basvurulari (bin) Haftalk 375.0 419.0
ABD Bekleyen konut satiglari - aylk (%) Haz 8.0
30 Tem Turkiye  Turizm gelirleri 2C 2.5
Tarkiye Dis ticaret dengesi (milyar USD) Haz -4.1
Tarkiye Yabanci ziyaretci sayisi - yillik (%) Haz 3.0
Euro Bolgesi Oncii TUFE - yillik (%) Tem 2.0
Euro Bolgesi  Oncii gekirdek TUFE - yillk (%) Tem 0.7
Euro Bolgesi GSYH - yillk (%) 2C 13.2 -1.3
Euro Bolgesi GSYH - ceyreklik (%) 2C 15 -0.3
Euro Bolgesi Issizlik orani (%) Haz 7.9
ABD Kisisel gelirler - aylik (%) Haz -2.0
ABD Ozel tiiketim harcamalari Haz -0.4
ABD Tlketim harcamalari - aylik (%) Haz 0.7 0.0
ABD Cekirdek tiiketim harcamalari enflasyonu (%) Haz 3.7 3.4
ABD Chicago PMI Tem 66.1
ABD Michigan Univ. giiven endeksi Tem

Kaynak: Reuters



Piyasalara Bakis

Doviz Piyasasi Global Hisse Senetleri
Son Giinliik Haftalik TL ve gelismekte olan lilke kurlari Son Giinliik Haftalik
fiyat deg. deg. 9.0 USDTRY 112 VIX 17.2 -0.5 -1.3
USDTRY 8.5556 -0.1%  -0.4% ——— GOU" (sag eks. S&P 500 4,412 1.0% 2.0%
EURTRY 10.0836 0.0% -05% 85 DJ Ind. 35,062 0.7% 1.1%
SEPET 9.3198 0.0%  -0.5% 8.0 - 1.08  DAX 15,669 1.0% 0.8%
FTSE 7,028 0.9% 0.3%
EURUSD 1.1780 01% -02% 75 | Loa NIKKEI 27,841 11% -1.5%
GBPUSD 1.3755 -0.1% 0.6% ’ SHCOMP 3463 -25%  -2.2%
USDJPY 110.300 0.2% 08% BIST 100 1,352 -09% -1.9%
USDZAR  14.8513 1.0% 19% 654 1.00
USDCNH 6.4872 0.2% -0.1% 06/20 09/20 12/20 03/21 06/21 Enerji ve Emtia
(*) 12 Gelismekte olan iilkenin ortalama dolar kuru endeksi Son Gun|uk Haftahk
Tahvil ve Eurobond Piyasalari Brent 73.6 -0.3% 7.2%
Gosterge devlet tahvilleri (% bilesik) Tiirkiye eurobondlari (%) WTI 715 -0.5% 7.8%
Faiz Giinliik Haftalik Faiz Ginliik Haftalik Bakir 70,820 3.2% 2.6%
2 yillk 18.88 0.00 0.00 05/02/25 4.60 -0.01 -0.02 Altin 1,807.0 0.0% -0.3%
5 yillk 18.46 0.00 0.00 26/04/29 5.91 0.00 0.01 Glmis 253  -0.5% 0.5%
10 yillik 17.49 0.00 0.00 11/05/47 6.85 0.01 0.03 Bugday 6773 -22% -2.9%
Para ve swap piyasalari (% basit) Sirket tahvilleri (%) Global 10-Yillik Faiz Oranlari (%)
TCMB ort. 19.00 0.00 0.00 Garanti23 2.60 -0.04 -0.07 Son Giinlik Haftalik
TLREF ON 18.82 -0.05 -0.05 Akbank25 4.70 0.00 0.03 ABD 1.25 -0.02 0.07
lay swap 18.27 -0.03 -0.08 Kchol25 3.73 -0.24 -0.24  Avr. Birligi
1ylswap 20.69 -0.01 -0.02 Turkcell28 4.37 -0.04 -0.02 ingiltere 0.43 -0.02 -0.05
italya 0.62 -0.02 -0.09
Gosterge tahvil ve TCMB faizi (%) EMBI+ ve Tiirkiye CDS (baz puan) Japonya

21.0 1 Gosterge tahvil faizi 650 Tirkiye 5y CDS
TCMB ort. fonlama EM EMBI+ spread Kredi Riski (baz puan)

180 550 Son Giinlik Haftalik
15.0 EMBH 366.7 0.4 4.0

12.0 450 5Y CDS Spreadleri
350 Tlrkiye 384.3 0.1 -5.4
9.0 Rusya 86.0 -0.5 -4.1
6.0 . . . . 250 4 . . . . Brezilya 173.0 -0.9 -5.7
06/20 09/20 12/20 03/21  06/21 06/20 09/20 12/20 03/21  06/21 G. Afrika 207.6 11 3.8
Kay nak: Bloomberg Update: 7/26/2021 8:23

Bu rapor, QNB Finansbank Hazine BO&limi ekonomistleri tarafindan miusterilerini bilgilendirmek amaciyla
diizenlenmistir. Raporun QNB Finansbank ile iligkili bir kurulusun musterisi tarafindan kullanilabilirligi, alan kisi ve bu
kurulus arasindaki akdi iligkiye tabi olacaktir. Bu raporda sunulan bilgi, yorum ve tavsiyeler raporu hazirlayanlarin
gbruslerini yansitmakta olup yatirrm danismanhgi hizmeti kapsaminda degildir. Mali durum ile risk ve getiri
tercihlerinin gesitliligini goz oniinde bulundurunca sadece bu raporda yer alan gortiglere dayanarak verilecek yatirim
kararlari beklentilere uygun sonuglar dogurmayabilir. Bu rapordaki bilgilerin derlenmesinde guvenilirligine inanilan
saglam kaynaklardan faydalaniimistir; ancak bilgilerin dogrulugu bagimsiz olarak teyit edilmemistir. QNB Finansbank
bilgilerin dogrulugu ve butinlidld konusunda garanti vermemekte ve dogabilecek hatalarda sorumluluk
Ustlenmemektedir. Raporda sunulan bilgiler Gzerinde dnceden belirtiimeksizin degisiklik yapma hakki saklidir. QNB
Finansbank ve iligkili kuruluglar ile bu kurumlarda calisan personel arastirma raporlarinda s6zi edilen menkul
kiymetlere yatirim yapabilir ve zaman icerisinde pozisyonlarini degistirebilir. Bu raporda yer alan bilgilerin bir kismi
ya da tamaminin kopyasi ¢ikarilamaz ya da dagitilamaz.




