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DEGERLENDIRME

Yurtici piyasalarin kapal oldugu diin kiiresel piyasalar, Cin verilerini takip ederek
alicil bir gériiniim gel_'giled_i. ABD Ticaret Temsilc_isi ve Hazine Bakanl’r_nn, C}il?.’e Duygu Akkoca
gidebileceginin belirtilmesi de din borsalardaki yiikseligsi destekledi. Bugiin dakkoca@ziraatbank.com.tr
Asya borsalarinda sirket karlarinin beklenmesiyle karigik bir goriniim dikkat +90 212 363 1134
cekiyor. Giirol Atay

Yurtigcinde bugiin igsizlik orani ile biitge dengesi izlenecek. Fitch, Tirkiye'nin galayeziaabank.com it

. . . ) ) I - ae - I I . +90 212 363 1137
kredi notunu "BB"den "BB-" seviyesine dusgurdii ve not goriinimiini "negatif"
olarak teyit etti.

Cin ekonomisi ikinci geyrekte yaklasik 30 yilin en dusuk seviyesinde,
beklentilerle uyumlu olarak yilhk bazda %6,2 buyudi. Cin ekonomisi birinci
ceyrekte %6,4 buylimustl. Yavaslayan ekonomi ise Cin hikimetinin daha
genisleyici para politikasi izleyecegine yonelik beklentileri artirdi. Bununla
birlikte haziran ayina iliskin perakende satislar yilllk bazda %8,3 artmasi
beklenirken %9,8 oraninda artigla beklentileri asti ve haziran ayina iliskin
sanayi uretimi de yillik bazda %5,2 oraninda artmasi beklenirken %6,3
oraniyla beklentilerin Gzerinde gergeklesti.

Trump, Cin blyUimesindeki yavaslamayir ABD’nin ek gimrik vergilerine
bagladi ve sirketlerin ek gimrik vergisi uygulanmayan (Ulkelere gittigini
soyledi. Trump, “Cin bu ylizden anlagma yapmak ister” dedi.

Bugin Asya borsalarinda kar rakamlarinin beklenmesiyle karisik bir
goriinim dikkat cekiyor. Bu hafta sirket karlari (JPMorgan, Bank of
America, Goldman Sachs ve Taiwan Semiconductor...) izlenecek ve 30-31
Temmuz'daki Fed toplantisi yaklasirken piyasa katilimcilan, birgcok Fed
yetkilisinin konugmasina odaklanacak.

Bugiin ABD’de TSI 15.30'da perakende satiglar, TSI 16.15'te sanayi
iiretimi ve kapasite kullanim orani agiklanacak. Almanya’da da TSi 12'de
temmuz aymna ait ZEW endeksi izlenecek. Bugin Atlanta, Chicago ve
Dallas Fed Bagkanlar’nin konugsmasi bulunuyor.

Bugiin TSI 10'da yurticinde nisan dénemine ait igsizlik orani ve TSi 11'de
haziran ayina ait biitge dengesi takip edilecek.

+ lIgsizlik orani, mart ddneminde %14,7 seviyesinden %14,1'e gerilemisti,
ancak 10 yilin zirvesine yakin seyretmeye devam etmisti. issizlik oraninda
ayllk bazda bir iyilesme gozlemlemistik, ancak gectigimiz sene ile
karsilagtirdigimizda belirgin  bir yukselis gormustik. Ekonomideki
dengelenme sirecinin devam etmesiyle birlikte issizlik oranlarindaki
yuksek seviyelerin bir siire daha korunmasini beklemekteyiz.

Mayis ayinda 12 aylik kimulatif biitge a¢igi 103,9 milyar TL’'den 118,7
milyar TL'ye yikselmisti. (YEP yil sonu hedef 81 milyar TL). Blitce
acig/GSYH orani da nisan ayindaki %2,7’lerden mayis ayinda yaklasik
%3 seviyesine dogru hizlanmigti. Her ne kadar butge tarafinda kismi bir
bozulma gézlemlesek de o6zellikle vergi disi gelirlerle (ihtiyat akcesinin
aktarimi vs...) mali disiplinin korunacagini dusunuyoruz. Ek olarak
yetkililerin i¢ talebi desteklemek igin uzattigi gegici vergi indirimlerinin de
sona ermesi gelir tarafini destekleyecektir.
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Trump, bu arada Cin’in, doviz kurunu devalie ettigini ve sirketlerine
subvansiyon sagladigini; Cin’in %25 oranindaki tarifenin etkisini azaltmak igin
doviz kurunu devaliie etmesinin ve GCinli sirketleri desteklemesinin
beklendigini belirtti. Trump, ABD’nin otomotiv sektérinin %30’unu
Meksika’'ya kaptirdigini, ancak tarifelerin, bu seviyelerde devam ederse
hepsinin geri gelecegini sozlerine ekledi.

Yurticinde cuma guni sanayi Uretimi agiklandi. Sanayi uretimi, mayis
ayinda beklentilerden iyi bir performans sergiledi. Mayis ayinda 6ncu
gOstergelerde  kismi  bozulma gdérmemize ragmen sanayi Uretimi
beklentilerden iyi gergeklesti.

+ Mayis ayinda takvim etkisinden arindirilmis sanayi uUretimi yillik olarak
%2,4 daralma beklentisine karsilik %1,3 disus kaydetti.

Mayis ayinda mevsim ve takvim etkisinden arindiriimis sanayi Uretimi de
aylik %0,4 disis beklentisine karsilik %1,3 artis kaydetti (Sekil 1).

Sanayi Uretiminin aylik bazda artisinda 6zellikle %6,5 artis kaydeden
sermaye mali imalati ve %2 artis kaydeden enerji kaleminin etkili
oldugunu gériiyoruz.

Sektorel bazda basta madencilik sektori olmak Gzere elektrik, gaz, buhar
sektorii ve imalat sanayi aylik bazda artis kaydederek sanayi Uretimine
katki saglamig durumda.

Ozellikle diger ulasim araglarinin (gemi ve vagon yapimi vs...) imalatinda
aylik bazda %59.6 ile guglu bir artis dikkatimizi cekerken, bilgisayar,
elektrikli teghizat, tasit, giyim, deri, kimyasal ve eczacilik sektéri de sanayi
uretimine pozitif katki yapmis goérinuyor.

Sekil 1: Sanayi uretimi, nisan ayindaki dists ardindan tekrar artis egiliminde.
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Haziran ayinda gerek TL'deki degerlenme egilimi gerekse G-20 Zirvesi
sonras! diplomatik iliskilerde gbézlenen yumusama gliven endekslerinin ve
PMI verisinin mayis ayina goére toparlanmasina katki saglamisti. Ancak
haziran ayinda Bayram tatilinin etkili olmasiyla sanayi tretiminde dalgalanma
gorme ihtimalimiz yiksek, dolayisiyla haziran ayinda 6nciu gostergelerde
go6zlemledigimiz toparlanma birebir yansimayabilir.




PiYASA DETAYLARI

(] Doviz Piyasasi

» Fitch’in not indirimi, Dogu Akdeniz ve S-400 ile ilgili gelismelere karsin, kurda anlamh bir hareket

gormiyoruz. Gelismis llke Merkez Bankalarinin genisleyici tutumunun da destegiyle USD/TL kuru,
bugiin sabah saatlerinde 5,72 seviyelerinde bulunuyor.

» TCMB Baskani Murat Uysal, enflasyonun seviye ve oynakhgindaki disusle birlikte enflasyon
beklentilerinin geriledigine isaret ederek, mevcut gelismelerin para politikasinda hareket igin bir manevra
alani olustuguna isaret ettigini soyledi. Uysal, “Para politikasi sureglerinin tasariminda, basta enflasyon

ve iktisadi faaliyet olmak tzere makroekonomik gostergelerin tamamini dikkate alan veri odakli bir
yaklasim ile hareket edecegiz” ded.i.

» Haziran ayinda %0,1 artis gostermesi beklenen ABD perakende satiglar (otomobil ve akaryakit harig
satiglar) verisi oncesi dolar endeksi, 96,9 seviyelerinde dinki kapanisa gbére yatay seyrediyor.
EUR/USD paritesi, gelecek haftaki ECB toplantisini 1,1260 seviyelerinde bekliyor. Sterlin ise AB'ye
muhalif olan Boris Johnson'in muhafazakar parti liderlijinde favori olmasi nedeniyle baski altinda
kalmaya devam ediyor ve 6 ayin en dislk seviyesi olan 17,%0510 seviyelerinde bulunuyor.
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U Faiz Piyasasi

» Bugunki ABD perakende satislar verisi 6ncesi ABD 10 yilhik hazine tahvillerinin faizi, %2,08’lerde
seyrediyor. Fed’'in 31 Temmuz'daki toplantisi yaklasirken, ABD ekonomisinden son gunlerde cekirdek

TUFE, UFE ve istihdam gibi glgli veriler gelse de, Fed tarafindan 25 baz puanlik faiz indirimi
beklenmeye devam ediliyor.

> Yurtici tahvil piyasasina, gectigimiz hafta Hazine ihaleleri, TCMB’de gdrev degisikligi, Fed tutanaklari
ile Fed Bagkanrnin aciklamalari yon verdi. Gegctidimiz hafta, verim egrisinin (vade ile faiz arasindaki
iliskiyi gbsteren egri) 6zellikle uzun tarafinda yukari kayma gézlendi. 2 yillik gdsterge kagidin faizi
haftalik bazda 6 baz puanlik sinirli disUsle %18,92 seviyesine gerilerken, 10 yillik gdsterge kagidin faizi
ise haftalik bazda 101 baz puanlk yukselisle %17,22 seviyesinden haftayl sonlandirdi.
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USD Libor (3 Aylik) 2,81 2,30 2,32 0,02 -0,49 ig
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Duinku tatil sebebiyle yurtigi faiz verilerinde 15 Temmuz kapanislari, cuma guinii kapanigini ve 12 Temmuz kapanislari, 11 Temmuz kapanisini géstermektedir.
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Glnlik 2018 Sonuna
31Aa18 12Tem 19 15Tem 19 poui Gare Degisim 8000 islem Hacmi (Milyon TL) BIST 100 Endeksi |
BIST-100 91.270  99.406  97.098 -2,3% 6,4% 2500
BIST-30 114.343 125.098 122.239  -2,3% 6,9% 110000
Sanayi 104.874 111288  109.646  -1,5% 4,6% 2000
Hizmetler 71.548  74.367  72.639 2,3% 1,5% 100000
Mali 100.655 117.021 113.820  -2,7% 13,1% 1500
Bankalar Endeksi 117.737  145.221  140.353 -3,4% 19,2% 1000 90000
Dow Jones 23.327 27.332  27.359 0,1% 17,3%
S&P 500 2.507 3.014 3.014 0,0% 20,2% 500 80000
DAX 10.559  12.323  12.387 0,5% 17,3%
Nikkei 225 20.015 21.686  21.527 0,7% 7,6% 0 70000
Bowespa 87.887  103.906  103.803 -0,1% 18,1% Oca 17May 17 Eyl 17 Oca 18May 18 Eyl 18 Oca 19May 19

Dunku tatil sebebiyle yurtigi hisse senedi piyasasi verilerinde 15 Temmuz kapanislari, cuma gininiin kapanigini ve 12 Temmuz kapaniglari, 11 Temmuz giiniiniin

kapanigini gostermektedir.
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HAFTALIK VERI TAKVIMI

Bayrak Saat (TSi) Veri Beklenti Onceki

05:00 Perakende Satiglar (Yillik, Haziran) 9,8% 8,3% 8,6%

05:00 Perakende Satislar (Yillik, Yilbasindan Bu Yana, Haziran) 8,4% 8,2% 8,1%

05:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Haziran) 6,3% 5,2% 5,0%

05:00 Sanayi Uretimi (Yillik, Yilbagindan Bu Yana, Haziran) 6,0% 5,9% 6,0%

05:00 issizlik Orani (Haizran) 5,1% 5,2% 5,0%

05:00 GSYH Biyiimesi (Ceyreklik, 2. Ceyrek) 1,6% 1,5% 1,4%

05:00 GSYH Buytmesi (Yillik, 2. Ceyrek) 6,2% 6,2% 6,4%

ABD 15:30 New York Fed Empire State imalat Endeksi (Temmuz) 4,3 0,5 -8,6
15:50 New York Fed Bagkani John Williams'in Konusmasi
Kazakistan 14:00 Merkez Bankasi Faiz Karari 9,00% 9,00%
Tiirkiye 10:00 issizlik Orani (Nisan) 14,1%
11:00 Merkezi Yonetim Bitce Dengesi (Milyar TL, Haziran) -12,1

Euro Bolgesi 2 12:00 ZEW Beklentiler Endeksi (Temmuz) -20,2
10:00 ECB Yonetim Kurulu tiyesi Francois Villeroy de Galhau'nun Konusmasi

Almanya 12:00 ZEW Cari Durum Endeksi (Temmuz) 7,8
ABD 15:30 ithalat Fiyat Endeksi (Aylik, Haziran) -0,5% -0,3%
15:30 ithalat Fiyat Endeksi (Yillik, Haziran) -1,5%
15:30 Perakende Satiglar (Aylik, Haziran) 0,3% -0,5%
16:15 Sanayi Uretimi (Aylik, Haziran) 0,1% 0,4%
16:15 Sanayi Uretimi (Yillik, Haziran) 2,1%
16:15 Kapasite Kullanim Orani (Haziran) 78,1% 78,1%

17:00 NAHB Konut Piyasasi Endeksi (Temmuz) 65 64

15:15 Atlanta Fed Bagkani Raphael Bostic'in Konusmasi

19:20 Dallas Fed Bagkani Robert Kaplan'in Konusmasi

RS ARANAR

21:35 Chicago Fed Bagkani Charles Evans'in Konusmasi
Trkiye 10:00 Konut Satiglan (Adet, Aylik, Haziran) 82300
10:00 Konut Satiglarn (Yillik Degisim, Haziran) -31,3%
14:30 Konut Fiyat Endeksi (Aylik, Mayis) 0,66%
14:30 Konut Fiyat Endeksi (Yillik, Mayis) 2,75%
ingiltere 11:30 TUFE (Aylik Degisim, Haziran) 0,3%
11:30 TUFE (Yillik Degisim, Haziran) 2,0%
11:30 Cekirdek TUFE_(Yillik Degisim, Haziran) 1,7%
12:00 TUFE (Aylik Degisim, Haziran) 0,1%
12:00 TUFE (Yillik Degisim, Haziran) 1,2%
12:00 Cekirdek TUFE (Yillik Degisim, Haziran) 1,1%
15:30 Konut Baslangiglar (Aylik Degisim, Haziran) -0,9%
15:30 insaat izinleri (Aylik Degisim, Haziran) 0,3% (Revize: 0,7%)

Euro Bolgesi

21:00 Fed Bej Kitap'in Yayinlanmasi
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N

G7 Ulkelerinin Maliye Bakanlari ve Merkez Bankasi Baskanlan Toplantis
02:50 ihracat (Yillik, Haziran) -5,6% -7,8%
02:50 ithalat (Yillik, Haziran) -0,4% -1,5%
ingiltere 11:30 Perakende Satiglar (Aylik, Haziran) -0,3% -0,5%
11:30 Perakende Satiglar (Yillik, Haziran) 2,5% 2,3%
15:30 Philadelphia Fed is Diinyasi Endeksi (Temmuz) 5,0 0,3

15:30 Yeni issizlik Bagvurulan (Bin Kisi, 13 Temmuz) 209

G7

Japonya

ABD

16:30 Atlanta Fed Bagkani Raphael Bostic'in Konusmasi

21:15 New York Fed Bagkani John Williams'in Konugmasi
04:00 Merkez Bankasi Faiz Karari 1,75%
10:30 Merkez Bankasi Faiz Karari 6,00%
16:00 Merkez Bankasi Faiz Karari 6,75%
14:30 TCMB Beklenti Anketi (Temmuz)
02:30 TUFE (Yillik Degisim, Haziran) 0,7%
02:30 Gekirdek TUFE (Yillik Degisim, Haziran) 0,8%
23:30 BOJ Baskani Haruhiko Kuroda'nin Kc
09:00 UFE (Aylik Degisim, Haziran) -0,1%
09:00 UFE (Yillik Degisim, Haziran) 1,9%
17:00 Michigan Universitesi Giiven Endeksi (Temmuz) 98,2

Giiney Kore

Endonezya
Gliney Afrika

Tirkiye

Japonya

Almanya

ABD

18:05 St. Louis Fed Bagkani James Bullard'in Konusmasi

23:30 Boston Fed Bagkani Eric Resengren'in Konusmasi
01:00 Merkez Bankasi Faiz Karar 2,50%
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Kaynak: Reuters, Bloomberg

UYARI: Bu bilten Ziraat Bankasi tarafindan, kamuya ilan edilen veriler kullanilarak hazirlanmis olup; sadece
Bankamiz musterilerini bilgilendirme amacini tasimaktadir. Biltende yer alan veriler ve degerlendirmeler yatirim
danismanhgi kapsaminda degildir. Bilten sayfalarinda yer alan yazi, tablo ve grafikler Bankamizin izni olmaksizin
kismen veya tamamen ¢ogaltilamaz, dagitilamaz ya da yayinlanamaz.




