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DUNYA EKONOMISI VE KURESEL PIYASALAR

DUNYA EKONOMISINDEKi GUCLU BUYUME HAZIRAN’DA DEVAM ETTI KURESEL BILESIK PMI ENDEKSI

JP Morgan Kiresel Bilesik PMI endeksi kiiresel ekonomik aktivitenin en 6nemli 6ncl gdstergelerinden =
biridir. Klresel ekonomik aktivitenin ylzde 89’unu olusturan 40 Ulkenin PMI endeksi kullanilarak \/\/\_/_\/_,\

hesaplanmaktadir. Endekste 50,0 esik deder olarak kabul edilir, 50,0’nin Ustld bir énceki aya gobre
bUyUme 50,0’nin alti ise bir &nceki aya kiyasla kli¢cilme olduguna isaret eder. Mayis’ta yaklasik son 15 \/

yilin en ylksek dlzeyinde (58,5) kaydedilen J.P. Morgan Kiresel Bilesik PMI Endeksi, Haziran’da
56,6’ya geriledi. Veriler, manset endeksteki gerilemeye ragmen klresel ekonomik aktivitenin cok
glclU bir sekilde (son 15 yilin yUksek seviyeleri) blylmeye devam ettigine isaret etti. Hem yeni
siparisler hem de Uretimde kayda deger iyilesmeler gerceklesti. Blylmenin basini ABD ekonomisinin
cektigi géruluyor. irlanda, ispanya ve Birlesik Kralllk ABD’den sonra en hizli blytyen ekonomiler
arasinda bulunuyor. Ancak kiresel tedarik zincirlerindeki aksamalar girdi maliyetlerinin yaklasik son 13
yilin en yUksek dizeylerine ulasmasina yol a¢ti ve nihai GrUn fiyatlari Gzerindeki baskiyi artirdi.

Grafik Kaynak: Bloomberg

HiZMET SEKTORU SON 3 AYDIR iIMALAT SEKTORUNDEN DAHA HIZLI BUYUYOR ) . , _
KURESEL IMALAT VE HIZMET PMI ENDEKSLERI

Klresel ekonominin imalat kanadindaki genisleme yaklasik son 15 yilin en yuUksek dlzeyinde _ J
seyrediyor. Bazi Ulkelerde kisitlamalarin hafifletilmesi bazilarinda ise tam acilmaya gecilmesiyle /;J

birlikte hizmet sektérinde de belirgin blylme gériltyor. Hatta, hizmet sektdrl son 3 aydir o —
imalat sektdérinden daha hizli baylyor. JP Morgan Kiresel Hizmet PMI Endeksi Haziran’da \/

57,5 olarak gercekleserek hizmet sektérindeki blylimenin 2007 yilindan beri gbdzlenen

en yUksek dlzeyde oldugunu gosterdi. Takip edilen hizmet sektdrleri icerisinden en

hizli genisleme tlketici hizmetleri sektdérinde gerceklesti. Finansal hizmetler
sektdrl ise olumsuz ydnde ayristi.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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ABD iIMALAT PMI ENDEKSI

Grafik Kaynak: Bloomberg

ABD HiZMET PMI ENDEKSi

Grafik Kaynak: Bloomberg
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ABD IMALAT SEKTORUNDE BUYUME SON 15 YILIN EN YUKSEK
DUZEYINDE KAYDEDILDI

Mayis ayinda 62,6 olarak &lcilen ABD imalat PMI Endeksi Haziran’da hafif capta
gerileyerek 62,1 dlzeyinde gerceklesti. Son veriler ABD imalat sektérindeki faaliyet
kosullarinin Mayis 2007’den beri en glc¢li dizeyde olduguna isaret ediyor. Yeni siparislerin
anket gecmisinde gdzlenen ikinci en yUksek seviyede kaydedilmesi blyldmenin dnimuUzdeki
aylarda da gulcli sekilde devam edecedini gdsteriyor. Ancak tedarik zincirindeki aksamalara
bagli olarak Uretim bir miktar hiz kesti. Girdi fiyatlarindaki enflasyonun 2007°den beri gbzlenen en
yUksek dlzeye tirmanmis olmasi klresel enflasyona ydnelik kaygilari artirmaya devam ediyor.

ABD HIZMET SEKTORUNDEKI GUCLU BUYUME HAZIiRAN’DA DA DEVAM ETTI

Mayis’'ta 64,0 degeri ile tim zamanlarin en ylksek dizeyinde kaydedilen ABD Hizmet PMI Endeksi
Haziran’da 60,I’'e geriledi. Bu gerilemeye ragmen endeks anket ortalamasinin belirgin bir sekilde
Uzerinde bulunuyor ve ABD hizmet sektdérinde oldukca glcli blUylmenin devam ettigine isaret
ediyor. Aktivitedeki genisleme anketin olumlu gelismesi olarak kaydedilirken &zellikle girdi
fiyatlarindaki baskinin hizmet saglayicilari ciddi sekilde zorladigi gérildid. Raporda, hizmet
saglayicilarin ekonomideki toparlanmaya paralel olarak girdi tarafindaki fiyat baskisini nihai hizmet
fiyatlarina yansitmaya baslayacaklarina yénelik bulgular vardi.
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DUNYA EKONOMISI VE KURESEL PiYASALAR

EURO-BOLGESI’NDE iMALAT SEKTORU REKOR DUZEYDE BUYUDU

Mayis’ta 63,1 olarak dlctilen Euro Bdlgesi imalat PMI Endeksi Haziran’da anketin
rekor dlUzeyi olan 63,4’e ylkseldi. Boylelikle imalat sektoérl Ust Uste on ikinci ay
blUyUmuUs oldu. Hem yeni siparisler hem de yeni ihracat siparislerindeki keskin
artislar sektédrdeki blylUmenin 6nimuzdeki aylarda da devam edecegdine isaret
ediyor. Tedarik zincirlerindeki aksamalarin devam etmesi ve tedarikcilerin teslim
sUrelerindeki bozulmanin ciddi boyutlara ulasmasi anketin olumsuz gelismeleri
olarak kaydedildi. Fiyat cephesinde ise hem girdi hem de nihai Urln fiyatlarinda
emsali goérilmemis artislar gerceklesti. Asilanma oraninin hizlanmasina bagl
olarak is dlinyasi gUven dUzeyi rekor dlzeye ciktl.

EURO-BOLGESI’NDEKIi HiZMET SEKTORUNDE BUYUME HIZ KAZANDI

Haziran’da 55,2 olarak &lcllen Euro Bolgesi Hizmet PMI Endeksi Haziran’da
58,3’e yUkseldi. Veriler, hizmet sektdrinde Temmuz 2007’den beri en ylUksek
oranli bUylUmenin gerceklestigine isaret etti. Hem yeni isler hem de
istihdamda guclU artislar kaydedildi. Girdi fiyatlari enflasyonu Temmuz
2008’den beri gbdzlenen en yuksek dlzeye c¢ikarken, hizmet
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saglayicilar maliyetlerdeki artisi Grln fiyatlarina yansitmaya basladi.

EURO-BOLGESI IMALAT PMI ENDEKSI

Grafik Kaynak: Bloomberg

EURO-BOLGESI HiZMET PMI ENDEKSi
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CiN HiZMET PMI ENDEKSI

Grafik Kaynak: Bloomberg
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CiN’DE IMALAT SEKTORUNDEKI BUYUME HIZ KESTI

Cin’in imalat PMI endeksi Haziran’da artis kaydetti. Ancak, Mayis’ta 52,0 olarak dlctlen

endeks Haziran’da 51,3’e geriledi. BlUyUmedeki yavaslamanin tedarik zincirlerindeki

sorunlar ve COVID-19 vaka sayilarindaki artistan kaynaklandigi goérulUyor. Uretim Mart
2020’den beri en dlUstk oranda artarken yeni siparislerdeki blylime hizi son 3 ayin en disik
dlzeyine indi. Hem girdi fiyatlari hem de nihai GrUn fiyatlari enflasyonu bir miktar geriledi ancak
her ikisi de gecmise kiyasla oldukca ylUksek dizeyde kaydedildi. Enflasyonist baskilarin diger
cografyalarda oldugu gibi ciddi bir tehdit olusturmaya devam ettigi goértlUyor.

VAKA SAYILARINDAKI ARTIS CIN’DEKi HIZMET SEKTORUNU OLUMSUZ ETKILEDI

Cok daha hizli bulasma 6zelligine sahip delta varyantinin yol actigi vaka sayisi artisi Cin’deki hizmet
sektdbrin belirgin bir sekilde etkiledi. Mayis’ta 55,1 olarak élctlen Cin Hizmet PMI Endeksi Haziran’da
sert bir sekilde geriledi ve son 14 ayin en disUk diUzeyinde (50,3) gerceklesti. Yeni siparislerdeki
blylme Nisan 2020’den beri en dlsiUk oranda kaydedilirken istihdamda daralma kaydedildi. Ancak is
dlnyasi glUven dUzeyinin yUksek olmasi Cin’deki bUylmenin &énimuizdeki aylarda yeniden
glclenebilecegine isaret ediyor.
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KURESEL PIYASALARDA RiSK ALMA iSTAHI YUKSEK SEYREDIYOR

Klresel piyasalardaki risk alma istahinin en kritik gdstergesi VIX endeksidir. VIX
endeksinin kritik esik dedger 30,0’'un Uzerinde olmasi piyasalara huzursuzlugun hakim
olduguna isaret eder. COVID-19’un ilk dalgas! sirasinda 80,0’in Uzerine ¢ikan korku
endeksi ABD’de hem para hem de maliye politikasi Gzerinden ultra bol para déneminin
baslatiimasi ile énce esik deder 30,0’'un altina geriledi. Epeydir esik deger 30,0’un
altinda olan VIX endeksi son dénemde 20,0’nin de altina yerlesti. Bu egilim, finansal
piyasalardaki oynakligin belirgin bir sekilde disik dlizeyde olduguna isaret ediyor.

PETROL KRIiTiK DIRENCTEN DONDU VE 200 GUNLUK ORTALAMASININ
UZERINDE TUTUNMAYA CALISIYOR

Petrol piyasasi kUredeki jeopolitik gelismelerin yansimalarinin en yodun

hissedildigi piyasadir. COVID-19’un ilk dalgasinda blyUlk ¢dkintld yasayan petrol

fiyatlari son ddénemde belirgin bir toparlanma yasamisti. Ancak petrol,

OPEC+’nin klresel petrol arzini Agustos ayindan itibaren ginlik 400 bin

varil artirma karari almasiyla 78 dolar bdlgesindeki direncinden geri

doéndud. Piyasalardaki genel iyimserlik gdz 6nldne alindiginda petrol

fiyatlarindaki satis baskisinin kalicilasmasi zor gérinilyor. PetrolUn

200 glnluk ortalamasinda (60-62 dolar bandinda) destek
bulmasi bekleniyor.
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KORKU ENDEKSi VIX
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PETROL FiYATLARI
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S&P500

Grafik Kaynak: Bloomberg
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S&P500 ENDEKSi REKOR KIRMAYA DEVAM EDIiYOR

Amerika’da halka acik en blUylik 500 sirketten olusan ve hisse senedi piyasasinin
yaklasik ylUzde 75’ini kapsayan S&P500 endeksi, klresel piyasalarda borsalarin kilavuzu
olarak kabul edilir. COVID-19’un ilk dalgasinda oldukca sert dUsUsler yasayan S&P500
gelismis Ulke merkez bankalarindan gelen emsali gdérilmemis parasal genisleme hamleleri
sayesinde ilk dalgada verdigi kayiplari fazlasi ile geri aldi. S&P 500, 10 yilik faizlerdeki sakin
seyrin de destegdiyle 50 glnlUk ortalamasinin Uzerinde kalarak yUkselis edilimini devam ettiriyor.

ONS ALTINDA DOLAR FAIiziNiN TEDIRGINLiGi HiSSEDILiYOR

Altin, COVID-19’un ilk dalgasi sirasinda riskli varliklardan kacan yatirimcilarin gtvenilir limani olmus ve
ons basina 2100 dolara kadar yUkselmisti. Ancak parasal genisleme ve mali tesvik gibi bircok altin
dostu piyasa gelismesine ragmen son dénemde dolar faizlerindeki inis cikisa bagdli olarak geriledi.
Altin fiyatlarinda bir slUredir gbdzlenen oynak ve kararsiz seyrin (1.760-1.830 USD bandinda)
OnUimuzdeki dénemde de devam etmesi bekleniyor. Altinda glcll bir yUkselis trendinin olusabilmesi
icin 1.830 USD direncinin yukari ydnde kirilmasi gerektigi raporlaniyor.
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ABD 10-YILLIK HAZINE FAIZLERINDE iNiSLi CIKISLI SEYiR VAR ABD 10 YILLIK HAZINE FAIZLER|

ABD 10 yillik Hazine faizleri klresel piyasalarda gdsterge faiz olarak kabul edilir.
COVID-19’un ilk dalgasinda kiresel ekonomide yasanan blyUk ¢oklntlye basta Fed
olmak Uzere gelismis Ulke merkez bankalari emsali gérilmemis parasal genislemeye -
gidererek cevap vermisti. Fed’in yaptigi faiz indirimlerinin yansimasi olarak ABD 10 yillik
Haizine faizleri de gerilemisti. Ancak son dénemde ekonomide yasanan toparlanma ve
Ozellikle dinya genelinde Uretici fiyatlari enflasyonunda gerceklesen artislarin neden
oldugu enflasyon kaygisi dolar faizlerinin zaman zaman yUkselmesine yol aciyor. Ancak
genel olarak, ABD 10 vyillik dolar faizinin kritik diren¢ olarak kabul edilen ylzde 1,75’in
altinda kalmasinin piyasalardaki iyimserligi desteklemesi bekleniyor. 10 vyillik dolar
faizinin ylUzde 1,75’i asmasi ise dlUnya genelinde riskli varlik fiyatlarini olumsuz
etkileyebilecektir. Ancak yakin vadede bu riskin gerceklesme ihtimalinin dlsUk oldugu Grafik Kaynak: Bloomberg
tahmin ediliyor.

EUR/USD PARITESI
PiYASALARDA “GUCLU DOLAR” TEMASI HAKIM =

Son Fed toplantisi piyasalarda kisa soluklu dalgalanmalara yol a¢misti. Ancak
piyasa FED kaygisini son donemde Uzerinden attl. Borsa endeksleri ylkseliste, =

dolar faizi geriliyor, oynaklik endeksi salgin dncesindeki seviyelerine indi. I
Pariteyi yUkseltebilecek tim bu gelismelere ragmen dolar deger
kazanmaya devam ediyor. Paritede, dolar faizinin buglnlerdeki
dlzeyinden ziyade gelecekte belirgin bir sekilde yUkselebilecedi
beklentisi fiyatlaniyor. 200 glnlUk UGstel ortalamasinin da altinda
bulunan paritede 11600 seviyesi glc¢li destek olarak takip
ediliyor.

Grafik Kaynak: Bloomberg
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MSCI: GELISEN VE GELISMi$ ULKELER

:: L oY re e o :: GELi__SMiS VE GELISEN ULKE_PiYASALARI ARASINDA

el - BUYUK AYRISMA DEVAM EDIYOR
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belirgin ayrismanin devam ettidine isaret ediyor. Dolar bazinda
hesaplanan borsa endeksleri arasinda ylUzde 43’e yakin ayrisma
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