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TATIL ONCESi ONGORULERIMiz

Girig
Degerli Okurlarimiz,

Oncelikle yasanilan yangin faciasi hepimizin yiiredini yakiyor. Daha fazla ormanimiz ve canlar yok

olmadan bir an 6nce bitmesini diliyoruz.

Adustos ay! boyunca, yogun giindemden bir nebze uzaklasmak, bogsalan zihinsel akiilerimizi sarj etmek
ve bunaltici sicaklardan korunmak igin tatildeyiz. Bu slire zarfinda diizenli GADT Raporu
yayinlanmayacak. Fakat, ekonomi, is diinyasi veya piyasalari etkileyecek boyutta 6énemli bir vaka

gerceklesirse, derhal sizi bilgilendirici notlar génderecegiz.

Agustos’ta dunya ve Tirkiye’de ¢ok kayda deger trend degisimleri dngérmiyoruz, fakat sonbahardan
itibaren isler biraz karigsacak. Riskler daha ¢ok siyaset ve saglik tarafinda. Kiresel isinmanin tetikledigi
tabii afetler joker konumunda. Diinya ekonomisi saglam, ancak kademeli bir yavaslama sirecinde. Global

riskli varliklar asiri degerli, reel ekonomiye sigramayacak bir dlizeltmeyi kaginiimaz olarak niteliyoruz.

Tarkiye'de erken secim baskilari dayanilmaz boyutlara tirmanacak. Diplomaside soklar Ekim’de baglar.
Ekonomide Bayram ferahligi yazi ¢ikartmaz. Enflasyon artik zivanadan ¢ikmak Uzere, fakat 6demeler

dengesi cephesinde ¢ok rahatiz. TL ve Turk riskli varliklari da yaz hatta Eylul boyunca prim yapabilir.

i¢ Siyaset: Erdogan hiikiimeti, yazi da kaybetti, erken segim baskisi dayaniimaz
boyutlara tirmaniyor

Erdogan’in yaz boyunca etkisi azalan epidemi ve mevsimsel ekonomik rahatlama sayesinde kaybettigi

oylarin bir kismini geri alacagini, bu sayede kisa rahat girip, gelecek sene de elde kalan bitge ve parasal
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imkanlari kullanarak erken segime kagacagini diisiinmustik?. Fakat, Bayram’da asiri sosyal hareketlilikten

kaynaklanan covid-19 vaka patlamasi ve aniden tim Glney’i saran orman yanginlari buna firsat vermedi.

Bu iki gelisme, Turkiye’nin en son 1970’lerde sahit oldugumuz bir yénetim krizinin i¢cinde oldugunu da

kanitladi. Orneklerle anlatalim:

THK, kurban derileri Islamci vakiflara gitsin diye islevsizlestirildi, simdi de ucaklari hurda diye yalan

soyleniyor.
Velev ki ugaklar hurda, su¢ kimde? THK'yi 2019’dan bu yana Erdogan’in atadigi bir kayyim

yonetiyor. Eger THK'nin ucagi yoksa, Tarim ve Orman Bakanhgi niye almadi?

Bu sayida yanginin eszamanli ¢gikmasi bizce de sabotaj ihtimalini dusinduriyor, fakat tek sipheli
PKK degil. Taliban, hatta turizmde rekabet istemeyen bagka Ulkeler bile olabilir. Eger suclu
PKK’ysa, icigleri Bakanhdi ve MiT’in eli armut mu topluyor?

Hiikiimet yine IBAN numarasi verip bagis toplama yoluna gitti. Kanal istanbul ve niikleer santral
sevdasinda olan Erdodan’in yangin afetinin tazmin etmek icin fon bulamamasi halki tGztyor ve
kizdiriyor.

Erdogan kontroll vyitirince sesleri yikselen Prof Yasin Aktay gibi isimlerin sagmalamasi, AKP’ye

puan kaybettiriyor. Su sdzler sizce akilli bir insan tarafindan sarf edilebilir mi?

AKP’den iki dénem milletvekili secilen Prof. Dr.
Yasin Aktay, go¢men sorunuyla ilgili goriislerini

anlatirken “Bugiin bakmayin aci1z diyenlerin

hicbiri ac degil. Zaten a¢ olan insan ‘Acim’ diye

bagirmaz. ‘Acim’ diyenler bu isin somiiriisiinii
yapan ve politize etmeye calisan insanlardir”
dedi.

1 Erdogan’in stratejisi hakkinda faydali bir makale linkte: https://www.birgun.net/haber/dort-maddede-secim-stratejisi-

353530



https://www.cumhuriyet.com.tr/haber/erdoganin-thknin-elinde-ucak-yok-sozlerini-thknin-sitesi-yalanliyor-1856925
https://www.haberturk.com/yazarlar/nihal-bengisu-karaca/3148730-mordor-diyarinda-siradan-bir-gundu
https://www.birgun.net/haber/dort-maddede-secim-stratejisi-353530
https://www.birgun.net/haber/dort-maddede-secim-stratejisi-353530
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Ekonomi konusunda benim paradigmam manevi boyutla irtibatlidir. Ben rizka inanirim. Rizkin
Allah’tan olduguna inanirim. Toplum clarak béyle iraninz. Rizk Allah’tandir. Misafir

bereketiyle, rizkiyla birlikte gelir.

Kaynak: Diken

e Bakalim halkimiz ne dusuniyor. CHP’li Gursel Tekin tarafindan basina sunulan, fakat altinda Bilgi
Universitesi anteti bulunan anketi paylasalim. Daha 2017’de? tiim partilerin segmeni Suriyelilerden

yaka silkiyor:

Turkiye'de Kutuplasmanin Boyutian Araghrmasi-2017

Suriyeliler Ulkelerine Geri Génderilmeli mi2 “Evet”
Diyenlerin Orani
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# Suriye'dekd savay bithdinde bOtin Suriyeliler Olkelenne gerl géndetiimalidir

e

e Erdogan’in Marmaris’te orman yangini magdurlarina gay firlatmasi ise bash basina bir skandal.

> Ote yanda, CHP iktidara gelirse ilk 100 giinde yapacaklarini somut bir programla acikladi.

» Muhalefet baglattigi her tartismada sonug aliyor.

2 Daha yeni anketler bulamadik. Saniriz hikkiimet bu konuda anket yapilmasina sicak bakmadigini kamuoyu
yoklamasi yapan firmalara aktardi.



https://www.diken.com.tr/akpli-aktaya-gore-turkiyede-ac-yok-acim-diyenler-somuru-yapiyor/
https://www.cumhuriyet.com.tr/haber/chp-36-maddeden-olusan-ekonomi-paketi-hazirladi-1856149
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» Propagandayi AKP’nin bir tirlii fethedemedigi sosyal medya diizlemine kaydirdi.
» En kétusu de, Erdodan-Bahgeli arasinda fikir ayriliklari saklanamayacak boyutta. Bakalim Bahgeli

mdlteciler icin ne demis:

"Suriyelilerin ilanihaye burada kalmalari mumkun
degil”

Tirkiye'nin demografik yapisinin diigiintlmesi gerektigini belirten Bahgeli soyle devam
etti:

"Ulke olarak demografik istikbalimizi diisiinmek zorundayiz. Niifus istiklalimizi korumak
mecburiyetindeyiz. Oniimiizdeki 50 yil, 100 yil icin demografik bir projeksiyon
hazirlanmalidir. Gelecekte niifusun bilesenleri nasil olacak? Anadolu cografyasindaki
demografik dagihmin icerigi nasil sekillenecek? Suriyeliler bize emanettir. Buna diyecedim
bir sey yoktur. Ama ilanihaye burada kalmalari mimkin degildir."

Kaynak: T24

Simdide en taze anketler tablomuzu ve buna dahil olmayan Aksay anketini paylasalim:

Arastirma Sirketleri AKP CHP iYiPARTi MHP HDP SP GP DP DIGER TARIH
(Kararsizlar Dagitilmig) (A. Davutoglu) (A. Babacan)

AREA 344 253 14.6 8.8 103 1.0 1.0 3.1 1.5  Nisan 2021
AVRASYA ARASTIRMA 32.0 26.8 13.6 75 113 1.3 3.0 3.0 1.5 Nisan 2021
YONEYLEM ARASTIRMA 1/ 37.7 2438 12.9 7.8 104 1.1 0.6 1.5 3.5  Mays 2021
iSTANBUL EKONOMi ARASTIRMA 33.9 225 15.8 86 11.9 0.9 1.1 3.0 2.2 Mays 2021
OPTIMAR 39.1 248 9.5 104 103 0.5 0.1 1.1 43  Mays 2021
PIAR ARASTIRMA 348 227 148 102 107 1.2 1.2 2.2 2.2 Mays 2021
AKSOY ARASTIRMA 32.3 26.3 13.0 9.1 9.9 1.7 1.3 2.5 3.9  Mayis 2021
AREA 351  23.1 141 101 10.1 1.0 1.0 2.5 3.0  Mays 2021
ORC ARASTIRMA 33.9 253 12.0 10.4 8.1 1.4 1.6 2.1 5.2 Haziran 2021
AVRASYA ARASTIRMA 29.4  26.9 15.0 71 114 1.4 2.0 4.5 2.6 Haziran 2021
MAK 343 23.0 13.6 8.4 9.2 1.8 2.8 2.2 4.7  Haziran 2021
SOSYO POLITIK 29.3 27.0 12.6 6.5 11.6 0.2 1.2 2.9 8.7 Haziran 2021
ARTIBIR 30.6 26.8 13.7 72 124 1.0 1.8 2.9 3.6 Haziran 2021
ORC ARASTIRMA 33.4 250 12.5 9.8 8.0 1.3 2.9 2.2 4.9 Temmuz 2021
AREA 352 237 14.4 10.0 10.1 3.2 3.3 Temmuz 2021
ORTALAMA 33.7 249 13.5 8.8 10.4 1.1 1.5 2.6 3.7

KAYNAK: Cesitli haber siteleri

1/ Pro-rata hesaplamasi bize aittir.

Kararsizlar dagitildiktan sonra AKP-MHP gerilemeye devam ediyor, son ortalama %42.5!



https://www.t24.com.tr/haber/mhp-lideri-devlet-bahceli-duzensiz-goc-adi-konmamis-bir-istiladir-bayram-nedeniyle-ulkelerine-gidenlerin-geri-donuslerine-de-luzum-yoktur,969216
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Arastirma Sirketleri AKP CHP iYiPARTI MHP HDP SP GP DP DIGER KARARSIZLAR/ TARIH
(Kararsizlar Dagitilmamis) (Davutoglu) (Babacan) CEVAP YOK/

PROTESTO
SOSYO POLITIK 31.7 255 8.2 7.1 9.2 10.7 Mart 2021
ISTANBUL EKONOMi ARASTIRMA 29.0 18.2 12.9 6.8 9.3 0.1 0.6 2.0 0.5 20.5 Mart 2021
AVRASYA ARASTIRMA 29.6 22.6 11.9 6.1 8.3 1.0 2.4 2.0 2.0 14.1 Mart 2021
OPTIMAR 31.4 19.9 8.5 8.6 9.4 0.6 0.2 1.1 21 18.2 Mart 2021
AREA 29.2 20.0 1.7 7.9 10.0 1.6 1.0 1.3 0.6 16.7 Mart 2021
ISTANBUL EKONOMi ARASTIRMA 26.5 17.2 12.0 6.5 8.6 0.5 0.7 21 0.1 259 Mart 2021
YONEYLEM ARASTIRMA 28.1 16.9 9.2 6.3 7.8 0.6 0.4 1.4 2.1 27.3 Mart 2021
METROPOLL 31.3 19.1 9.9 7.8 9.1 1.0 1.3 2.5 18.0 Mart 2021
AVRASYA ARASTIRMA 25.8 21.6 10.4 6.0 8.0 1.4 2.4 2.4 1.3 20.7 Nisan 2021
AREA 27.5 20.2 11.7 7.0 8.2 0.8 0.8 2.5 1.2 20.0 Nisan 2021
AVRASYA ARASTIRMA 26.5 22.2 11.2 6.2 9.3 1.1 2.5 2.5 1.2 17.3 Nisan 2021
YONEYLEM ARASTIRMA 27.2 17.9 9.3 5.6 7.5 0.8 0.4 1.1 2.5 27.8 Mayis 2021
ISTANBUL EKONOMIi ARASTIRMA 26.3 18.2 12.5 6.0 9.6 0.4 0.9 2.2 1.0 23.0 Mayis 2021
MAK 314 210 12.5 7.5 8.5 1.7 25 2.0 4.2 8.9 Haziran 2021
AVRASYA ARASTIRMA 25.0 22.9 12.8 6.0 9.4 1.2 1.7 3.8 2.3 14.9 Haziran 2021
ORTALAMA 28.4 20.2 11.0 6.8 8.8 0.9 1.3 2.0 1.7 18.9

KAYNAK: Cesitli haber siteleri

Aksoy Arastirma’nin bulgulari ise soyle:

“Bu pazar bir secim olsa, biz millet ittifakinin iktidarina uyanmis oluruz. Bu

su an igin ¢cok net. Toplumda erken secim beklentisi her gecen glin daha

fazla artyor.

Ozellikle Kemal Kilicdaroglu'nun ilk dile getirdigi dsnemde gorece daha

disuk olan erken se¢im talebi zaman icerisinde muhalefetin daha fazla

dillendirmesi ve kararl tutumu ayni zamanda tlkede basta ekonomi olmak

tizere se¢men davranisini etkileyen bircok bashgin kotiye gidiyor olmasi

segmenin erken secim talebinin her gecen glin daha fazla karsilik bulmasini

sagladi. Secmenin yarisindan fazlasi yani yuzde 55-60’lik bir grup bugtin icin

erken secimi gerekli goruyor. ”

Sonbaharda TBMM agildiktan sonra,

e Asi olmayanlara uygulanacak negatif ayrimciligin genis secmen kitlerini AKP’den soguttugunu

gorecegiz.



https://www.paraanaliz.com/2021/politika/cumhuriyet-aksoy-anketine-gore-millet-ittifaki-acik-farkla-onde-g-10068/
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e Ekonomide yavaslama AKP-MHP koalisyonunu iyice sarsacak.

o Secmen AKP-MHP teskilatina sikintisini ilettikge, MV’nin parti degistirmesi olasiligi artacak.

o Dis politikadan gelecek soklar TL'de yeni bir deger kaybi sureci baslatabilir.

e Turkiye bir resesyonu daha gégisleyemez. Erdogan istemese dahi, toplumsal sartlar erken segimi
getirir.

Dis Politika: Ne isa’ya ne Musa’ya yaranmak

Adustos’ta tek acil olay, Erdogan’in Kabil Havaalani misyonu hakkinda karar almasi olacak. Taliban Kabil'i
ele gegcirirse ¢ok gli¢ olur. Yabanci elgiliklerde yasanacak Uzlicii olaylarin faturasi Tirkiye'ye cikar. Velakin
bu fasilda higbir gelisme yok. Erdogan Taliban’a yaranamadigi gibi, istedigi lojistik ve mali yardim paketleri

de netlesmedi. Linkte Semih idiz'in makalesi Erdogan’in sirf S-400’leri korumak igin aldigi fuzuli riskleri

cok glzel anlatiyor.
S-400’ler igin blyUk riskler alsa da, Erdogan Rusya’ya da yaranamiyor.

Rusya Uzmani Hakan Aksay T4 sdylesisinde su yorumlari yapti:

"Afganistan konusunda, isin i¢ine Turkiye'nin girmesi,
Rusya'da cesitli tepkilere yol act1”

“Rusya hem kendisi icin hem bélgedeki eski Sovyet Ulkeleri igin hem de bélgedeki diger
iilkelerin sorunlari igin Afganistan’a cok dikkatli bakiyor. Isin icine Tiirkiye'nin girmesi,
Rusya'da cesitli tepkilere yol acti” diyen Aksay, Tiirkiye'nin Afganistan kararinin, ‘Tarkiye'nin
kendini abarttigini, Afganistan’a yonelik adimlarin Rusya'dan biraz daha uzaklagmak ve
Biden'la yakinlagsmak amaci tasidigi’ seklinde yorumlandigini séyledi.

“Tirkiye'nin her alanda hareketlenmesi Rusya'yl tedirgin eden bir sey” diyen Aksay, Tiirkiye-
Rusya iliskilerindeki tartismali alanlari dile getirerek “Kanal istanbul projesinden tutun,
belki de en basta rahatsiz oldugu seylerden biri, ‘bizim savas halinde oldugumuz Ukrayna
ile ve gerginlik yasadigimiz Polonya ile askeri iliskileri gelistiriyorsunuz’ diyor. Bu ne
anlama geliyor? Rusya, Tiirkiye ile hem igbirligi hem ciddi bir gerginlik icerisinde. Ve son
gelismelere bakilirsa gerginlik boyutu giderek artiyor” dedi.



https://www.istanbulanalytics.com/will-erdogans-afghan-gambit-pay-off-in-washington/
https://www.t24.com.tr/video/hakan-aksay-turkiye-nin-her-alanda-hareketlenmesi-rusya-yi-tedirgin-ediyor-turkiye-nin-afganistan-da-isin-icine-girmesi-rusya-da-tepkilere-yol-acti,40498
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ABD’ye iligkilerde ise S-400’ler ve Halkbank davasi diginda Biden’in dahi ¢ézmesi ¢ok gli¢ yeni arizalar

patlak veriyor. Linkte verdigimiz Zeynep Gurcanli makalesi muhakkak okunmali.

Krizin bayugu Suriye'nin kuzeyinde

Ancak gerek Halkbank davasinda, gerekse korumalarin dayak davasinda Turkiye'nin “para verip” kurtulmasi
mumkunken, asil kriz ABD yonetiminin aldigi son “yaptinm” kararinda kendisini gésterdi. Hayir; Turkiye'ye
herhangi bir yeni yaptinm koymad ABD. Ancak Washington yénetimi, Suriye'nin kuzeyinde TSK unsurlariyla
ishirligi icinde calisan -Suriye Milli ordusu icinde yer alan- silahli gruplardan birine, Ahrar el Sarkiye'ye
yaptirim koydu. Yaptirimin gerekgesi, Turkiye'nin basini énumuzdeki donemde cok agritmaya aday;
Suriye'nin kuzeyinde gerceklesen insan haklari ihlalleri.

Yaptirim konusundaki ABD Hazine Bakanligi yazili agiklamasinda, Ahrar El Sarkiye grubu ile iki lideri Ahmed
Ihsan Fayyad El Hayes ve Raed Jassim El Hayes'e yaptinm koyulmasinin nedeni, “Suriye’nin kuzeyindeki
sivillerin insan haklarinin ihlal edilmesi, Suriyeli Kirtlere yonelik iskence, adam kacirma, mala el koyma ve
oldurme gibi sistemik saldirilar” olarak agikland.

Ayni aciklamada bir de, Ahrar El Sarkiye grubunun I15ID'in eski militanlarini da banyesine dahil etmekte
oldugu iddialari da yer aldi ki, bu da bagl basina sikintili. Bitmedi; isin bir de ABD'nin -BM'nin ve Turkiye'nin
de- resmen terér orgutd olarak gordugn, Idlib bélgesini kontrol altinda tutan Hayat Tahrir El Sam'a (HTS)
mali kaynak aktarimasi bolimu var. .

Bu cercevede, ABD Hazine Bakanhg HTS'ye mali kaynak sagladigini belirledigi Hasan El Shaban adli bir kisiye
de yaptinm koydu. EL Shaban'in 6zelligi ise, yaptinm karaninda resmi adresi olarak Suriye-Menbic'in yan
sira, Gaziantep'in de bulunmasi. ABD agiklamasinda El Shaban'in Turkiye'deki “kimlik numarasina” kadar
ayrinti yer aliyor. (Bu arada El Shaban'in ABD Hazine Bakanligi yaptinm agiklamasindaki Tarkiye kimlik
numarasi 99 ile bashyor. “99” ile baslayan kimlik numaralari Turkiye'de ikamet eden gecici koruma
kapsamindaki kisilere veriliyor. Bu kimlik vatandashk verildigi anlamina gelmiyor, ancak bunu alan gecici
koruma stattsane tabi kisi, Tarkiye Cumhuriyetinin kendisine sagladigi saglik hizmetlerinden ya da mali
yardimlardan yararlanabiliyor.)

ABD aciklamasindaki Turkiye'ye yakindan/uzaktan dokunan bu unsurlar hi¢ hayra alamet degil. Eger
simdiden énlem alinmazsa, ilerde bunlar Turkiye'nin karsisina ¢ok bayuk adli sorunlar olarak cikabilir. Daha
once Tarkiye'nin yargilamadigl pek ¢ok uluslararasi delandinanin pesine ABD adaletinin distigund, Zarrab
davasinda da, simdilerde Sezgin Baran Korkmaz iddianamesinde de gordiik. Ustelik bu kez iddia edilen
suglar dolandincalik degil, cok daha ilerisi...

Bu bilgileri parca parca bagka kaynaklardan teyid ettigimiz gibi, hi¢ siphemiz yok, CIA ajanlari Sedat

Peker’le uzun mulakatlar gerceklestirmistir bile. Sonucta:

e Ankara ABD’yle nihai bir hesaplasma yasayacak. Erdogan’in ABD’nin talepleri dogrultusunda
hareket edip, erken secime yaptirim riskini atlatmig olarak gitmek isteyecegdi kanaatimizi
surduriyoruz.

e Zaten ABD’ye meydan okumak i¢in Rusya kozunu yukarda anlattigimiz nedenlerle oynayamaz.



https://www.dunya.com/kose-yazisi/abd-ile-yeni-krizler/629283
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o AByle iligkileri bu GADT Raporu’nda dile getirmedik, ama son raporda Glldem Atabay, AKP veya
ona destek veren bazi gruplarin muhalifleri susturmak i¢in suikast timleri kurdugu duyumlarinin
Almanya’yi ¢ok rahatsiz ettigini paylasti.

e Erdogan Biden ile el sikismadan dnce, onu bu ydnde cesaretlendirecek bir mini-kur krizi olasilig

yuksek.

Jeo-politik riskler tirmaniyor

Boélgemizde iki blylk risk peydahlandi: Tunus’ta Baskan Kais Sayid parlamentoyu feshedip diktatorliik

yoluna adim atti. Kais Said muhafazakar ve dindar, fakat islamci degil. Kafay! kanka kapitalizmi ve
hortumculara takmis bir bilim insani. Séylemi fakir halk arasinda biyik destek buluyor. Fakat kurulu diizeni
hunharca yikmak cok tehlikeli. Ayrica nedeni ne olursa olsun, atacagi adimlar istemeden imtiyazli

zimrelerin hilkim sirdigu tim Arap cografyasina yayilabilir.

Dikkat edelim. 2011 Arap Bahari Tunus’'ta baslamisti. Yine ylkselen gida fiyatlari ve kurakhdin rolu
buyuktu.

Persembe aksami, iran kaynakl oldugundan siiphelenilen iki SIHA bir israil tankerinde patladi, iki 6lii var.

israil’in kargilik vermesi kesin. Tankere eslik eden ABD donanmasi da kizgili. Eger SIHA'larin iran kaynakli
oldugu ispat edilirse, ABD-iran yakinlagma siireci biter. Bélgemizde sicak savas riski ylkselir. Ek olarak,

enerji fiyatlarinda yeni bir yukselis dénemi baslayabilir.

En kisa surede gergeklesebilecek ve riskli varliklar yoluyla tim diinyada kendini hissettirecek risk hizla

degisik cephelere yayilan ABD-Cin ve muttefikleri rekabeti.

ingiltere Savunma Bakanligi'na gére, Rusya ve Cin’'in uzaya kamikaze uydular firlatarak Bati iletisim

uydularini digirme manevralari yapiyorlar. Bu uydular Yeryuzi’'nde cereyan edecek bir savagin géz ve
kulaklari. Dogal olarak Bati da karsilik verecek. Rusya’nin siber-hacking ¢abalari da sirerken, Biden “eger

bir glin sicak savas ¢ikacaksa, bu ylzden ¢ikar” dedi. Korkutucu.

En acil konu ise, Cin’in teknoloji sirketlerini finansal agidan Batr'ya bagimliliktan kurtarma girigimi. Artik bu
sirketlerin Wall Street’e kote olmasi engellenecek. Bu haber hafta icinde Wall Street ve Gelismekte Olan

Piyasalarda (GOP, Gelismekte olan Ulkeler = GOU) blyiik sarsinti yaratti. Her ne kadar Cin’'in SPK’s|



https://www.ft.com/content/aacfb785-de60-49c6-8d27-b4b4255a796f
https://news.yahoo.com/us-navy-says-drone-strike-033051311.html
https://www.yahoo.com/news/reckless-russia-china-accused-playing-174904266.html
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yatinnmcilar yatistirdiysa da, Cin’in niyeti cok agik. Clinkli es zamanli olarak yeni teknoloji sirketlerine

zimnen el konuluyor. Xi Jinping, yeni teknolojilerin 6zel sektér elinde olmasini kamu yararina aykiri buluyor.

KIT haline gelen yeni teknoloji sirketlerinin eskisi kadar dinamik ve fikri ydnden randimanli kalmasi
maddenin tabiatina aykiri. Xi Jinping bunu anladiginda, Cin en biyuk tstinligini kaybetmis olabilir. Daha
o6nemlisi, Batr'l fonlar Cin’in de aynen Turkiye gibi artik yatirrm anlaminda higbir sekilde glivenilmeyecek
bir Glkeye donlstigini kabullenmek zorunda kalirlar. Cin’de yliiz milyarlarca dolar finansal yatirim var.

Bunlarin kagmaya baslamasi global dizlemde panik yaratabilir.

Onumizdeki aylarda Xi Jinping'den gelecek yeni hamleler, Biden yénetiminin alacagi ek Cin karsiti

onlemler veya Fed’in tapering kararinin bdyle bir sonuca yol agmasi tehlikesine karsi uyaririz.

Diinya Ekonomisi: Bliyiime zirve yapti, artik kademeli yavaglama var

Dért buyik ekonomiden gelen taze veriler global ekonominin Temmuz'da da glcini korudugunu, fakat

ivmenin duruldugunu isaret ediyor:

Ulke/Bolge Veri tiirii Yorum
Cin Resmi Temmuz imalat sanayi | Cin yavashyor, fakat resesyon
PMI 50.9’dan 50.4’e geriledi. sinirinda degil. Covid-19 yeni

kisitlamalar getirecek. Tuketici
Hizmetler PMI 55.5'ten 55.3’e

geriledi.

glveni disebilir. Bejing ek mali
ve bltce tesvikleri c¢akilmak
zorunda. Emtia rallisi icin

olumsuz.

Nanjing eyaletin’de yeni bir vaka
kimesi teshis edildi, vaka sayisi
60 dizeyinde, ama basak

eyaletlere sigrama var.
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ABD Ticaret Bakanligrnin verilerine | ABD’de ekonomi ¢ok gugli fakat
gbére ABD ekonomisi Nisan- | daha fazla hizlanma
Haziran déneminde | beklemiyoruz. Biden'in  $1.2
yilhklandinimig  bazda %6,5 | trilyonluk  altyapr  butgesinin
biyludi. Bloomberg anketinden | akibeti hala kesin degil. Daha da
ctkan beklenti %8,4'tU. ik | dnemlisi, eger ekonomi
ceyrek buyumesi %6,3’e revize | ivmelenirse, Fed icindeki
edildi. Veri yaniltici. C/C | sahinler tahvil alimlarinin
biyime hizlandi. insaatda 6zel | kisilmasini isteyecek. Bu
sektdr sabit sermaye yatirimlari | durumda riskli  varhklarda,
hizlandi. Ancak, asi karsitlarinin | 6zellikle junk tahvillerde satis
direnci asllamiyor. Yeni | dalgasi bekleriz.
kapanmalar gindeme gelebilir.

Euo-bdlgesi Ekonomi 2C2021'de yillik %2, | EB'de ivmelenme 3C’de de
C/IC %1.5 blylyerek | surebilir.
resesyondan cikti. Euro-
bélgesi’nde sorun tedarik
zincirlerinde  darbogaz. Uye
Ulkelerin  yukselen  covid-19
karsisinda kapanmalara daha
kolay = bagvurmasi. Manget
enflasyonu da %2’nin Ustine
cikmasi dikkat gekici

Japonya Birgok kurum buyume | Seyircisiz Olimpiyatlar Japon

beklentisini asagi revize ediyor.
Uretim gicli, fakat her zamanki
gibi tiketim cephesi beklentileri

karsilamiyor.

ekonomisine  pahaliya  mal

olabilir. Yatirim masraflari

disinda, $4.5 milyar gibi bir

maliyet hesapliyoruz.



https://edition.cnn.com/2021/07/21/perspectives/japan-olympics-suntory-ceo-intl-hnk/index.html
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GOU igin kanaatimizi daha dnce de arz etmistik. Covid-19 ile bitmeyen miicadelenin agir sosyo-ekonomik
maliyeti, kuraklik ve zorunlu parasal sikilastirma, emtia ihracatgilari diginda biyime Uzerinde olumsuz

etkisini gosterecek.

Asagida Bloomberg’in emtia rallisinden karli ve zararli gikanlar tablosunu géreceksiniz. Turkiye bu yil trend

ciktidan 0.7 kaybediyor.

UAE 12.2% Colombia 1.6% Japan -0.9%
Qatar 11.9 Canada 1.5 ltaly -0.9
Saudi Arabia 8.2 Iran 1.0 Spain -1.0
Ukraine 6.7 Indonesia 0.6 China -1.2
Russia 5.8 Malaysia 0.3 Mexico -1.3
Norway 41 US. -0.1  Poland -1.5
Chile 3.5 Austria -0.2 India -1.6
Brazil 3.4 Belgium -0.3  South Korea -1.7
Australia 3.4 UK. -0.4 Egypt -2.1
South Africa 2.5 Switzerland -0.4  Philippines -2.4
Nigeria 2.4 Netherland -0.5 Pakistan -3.0
Argentina 2.4 France -0.7  Thailand -3.7
Peru 2.3 Germany -0.7  Vietnam -4.0
Ghana 2.0 Turkey -0.7 Bangladesh -4.0

Source: Bloomberg Economics

Dunyada buyume zirve yapti tahminini ortaya koyarken, temel varsayimimiz, asiya direncin surerek
Delta’nin ardindan daha da o6lumcil varyantlarin tiremesi. Asagida Worldometer'den aldigimiz yeni

vakalarin 7 glinlik hareketli ortalamasi var. Artis trendi ¢ok belirgin.
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DSO Genel Direktérii Tedros Adhanom Ghebreyesus, koronaviriis vakalarinin son 4 haftada dinya
genelinde yizde 80 arttigini, bu artisin virisiin Delta varyantindan kaynaklandigini ve bu varyantin 132

Ulkede tespit edildigini aciklad!.

Bir baska raporda ise, kidemli DSO danismani Dr Bruce Aylward “Eger asi direnci asilamazsa, yeni

kisitlamalar kaginilmaz olacak” ifadesini kullandi.

Gallup’'un Cuma agiklanan anketine goére, Amerikalilarin %14-26 arasinda bir kesiti agl olmak istemiyor.

Tarkiye’de durum daha da vahim:



https://www.yahoo.com/finance/news/delta-variant-who-vet-says-world-in-kindergarden-when-it-comes-to-covid-19-knowledge-173416799.html
https://news.gallup.com/opinion/polling-matters/352976/vaccine-hesitancy-public-opinion.aspx
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Haberturk’dn naklettigi kaynagi verilmeyen bir arastirmaya gore, katilimcilara yoneltilen "Hangisi Covid-19

asisina bakisinizi ifade eder” sorusuna, "Testleri gegcmis tim asilari glvenli bulurum” cevabi verenlerin
orani yiizde 51.2 oldu. ilgili soruya Ekim 2020 de yiizde 37.3, Kasim 2020 de ise yiizde 41.7 oraniyla bu

cevap verilmisti.

Bloomberg, eder yil boyunca kapatma ve sosyal hareketlilik kisitlamalari slrerse, global ¢iktida yasanacak

hasari grafikle anlatiyor, Ustline séylenecek s6ziimuz yok:

How Delta Dents Global Growth
Vaccine-resistant variants could result in a stop-go world economy

/7 Global GDP / Pre-delta expectations
Persistent constraints on hospitality, leisure services and tourism
Persistent constraints and temporary lockdowns

120 Index level

110

100

90

T T T T T T T T | T T T
Qt Q3 Q1 Q@3 Q1 Q3 Q1 Q3 Q Q3 Q1 Q3
2019 2020 2021 2022 2023 2024

Source: Bloomberg Economics
Note: 1Q 2019 = 100

Ekonomide Bayram ferahligi siirmez

Odemeler dengesi faslinda, hikiimete katillyoruz, yaz boyunca cari fazla verecegiz, yillik cari acik da

daralacak. Bu konuda asagi yonli riskleri Piyasalar béliminde arz edecegiz.



https://www.paraanaliz.com/2021/genel/yorum-hastaneler-asisiz-doluyor-g-10051/
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Ihracat ve Ithalat (altin ve enerji harig, yillik, %) @ TURKEY DATA MONITOR
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Ekonomik Giiven Endeksi @ TURKEY DATA MONITOR
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Enflasyon yaz boyunca yilikselecek. Bu konuda bir onceki raporda Gildem Atabay'in yazdiklarini

hatirlatalim:

“Dinyada enflasyon firtinasi gli¢ kazanirken, Tirkiye’de Temmuz enflasyon verisi merakla bekleniyor.
Reuters anketine gore enerji fiyatlarindaki artislarin yarattigi ivme ile yilik TUFE enflasyonu Haziran
ayindaki %17,53'ten Temmuz ayinda %18,50'ye yiukselecek. Temmuz ayi basinda elektrik fiyatlarina %15

ve dogalgaz fiyatlarina %12 zam yapilmisti.

TL’nin deger kaybi, tedarik sorunlari, giglu i¢ talep ve para politikasi yénetimine Erdogan’in midahaleleri

enflasyon ivmesini hizlandiriyor.”

Agciklanan ITO istanbul enflasyonu “aylik yiizde 1,52 artis kaydetti. Bu dénemde toptan fiyat hareketlerini
yansitan Toptan Esya Fiyatlari indeksi ise yizde 3,12 yikseldi.

So6z konusu verilere yillik bazda bakildiginda ise artis orani perakende fiyatlarda ylizde 17,38, toptan

fiyatlarda yizde 27,63 dlizeyinde gergeklesti”.

Simdi ara baslikta sordugumuz soruya dénelim: Bayram ferahligi strdurilebilir mi? Cevabimiz hayir.

Temmuz ayinda Ekonomik Glven Endeksi'nin degerinin 100°G asarak iyimserlik bélgesine girmesinden
sonra, MUASIAD tarafindan derlenen SAMEKS bilesik Tedarik Yoneticileri ekonomik egilim anketi (PMI)

da bir 6nceki aya goére 2,3 puan artarak 53,1 degerine ylkseldi.
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Peki bliyime hane halki gelirlerinde artis ve sabit sermaye yatirimlari sayesinde mi gergeklesti? Ne gezer?

Kredi Biiyiime Hizlan (kur etkisinden arindiniimig, yillik, %) @ TURKEY DATA MONITOR

%
70.0
M Toplam Krediler
M Tiiketici Kredileri (arindinimamis)
M Ticari Krediler (kurumsal kredi kartlari harig)

20.0
10.0
0.0
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TCMB verilerine gore, Bayram 0Oncesi 4 ginde tuketici kredileri haftalik %0.5 artisla TL880 milyar
astl. QNB Finansbank Arastirma notuna gore, toplam kredi karti harcamalari 16 Temmuz haftasinda 36.9

milyar TL ile 6dnceki haftaya gére %6.0 artarak tarihi yliksek seviyesine ¢ikti.

Temmuz'da ekonomiyi tiiketici kurtardi. Ote yanda, ticari krediler tamamen dondu. Ekonomi agisindan,
ticari krediler canlanmadan toparlanmanin siirmesi ¢ok glic. Hane halkinin ise daha fazla kredi tagsimaya

mali gticti olmayabilir.

Kredi trendi hakkinda daha gergekgi bilgi veren 13-haftalik hareketli ortalama kredi artisi ise yillik olarak
sadece %7.8. Enflasyonun %18’i agsmasi beklenen bir ekonomide, bu oran reel olarak kredi stokunun

daraldigini gosterir.

Tuketici kredileri Bayram oncesi tatil ve aligveris nedeniyle canlanma gésterse de, andigimiz kritere gére

yillik sadece %10 ivmeyle artiyor.

Kredi Biiyiimesi: Kamu ve Ozel Bankalar (13-haftalik yilliklandiriimis biiyiime, kur etkisinden arindiriimis) ) TURKEY DATA MONITOR

%
100.0
B Toplam Krediler
90.0 B Kamu Bankalari
M Ozel Bankalar

80.0

T0.0
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Ek olarak, QNB Finansbank’a gore, tuketici artik kredi kartlarina yiklendi. Yani kredi vadesi daraliyor:

“Toplam kredi karti harcamalari 16 Temmuz haftasinda 36.9 milyar TL ile dnceki haftaya gore %6.0 artmis
ve tarihi yuksek seviyesine ¢cikmistir. Trend gostergesi olarak takip ettigimiz 4 haftalik ortalama harcama
ise 34.7 milyar TL ile 6nceki haftaya gore %3.5 artmis ve yine rekor yluksek seviyesine ulagsmistir. 4 haftalik
ortalama harcamadaki yillik artis da %63.1 ile olduk¢a yiiksek bir seviyede bulunmaktadir. Sonug olarak,
i¢ talebin oldukga glcli bir egilim sergiledigi izlenirken, bunun enflasyon, cari denge ve blylime Uzerindeki

yansimalari 6nimuizdeki dénemde yakindan takip edilecektir.”

Tuketimdeki hizli artigin cari acik ve enflasyona olumsuz yansimalari disinda, ekonominin kalici bir
bldyime trendine girmesi icin dnkosul olan ticari kredilerde duraganlik belirginlesti. 13-haftalik hareketli

ortalama kredi artisi hizi sadece %3.8. Yani, kurumlar aktif bicimde kredi stoklarini daraltiyorlar.

Temmuz ayinda tim ekonomik gostergelerin ¢ok iyi performans gosterdigi kesin. Fakat, bu performansin
Agustos ve Otesine tasinmasi gu¢. CuUnkd, Uretici yatinm yaparak ya da Uretimini artirarak istihdam

yaratmayabilir. Bunu SAMEKS Temmuz bilesik PMI'dan gorebiliriz:

“Onceki aya gore 4,9 puan azalarak 40,0 seviyesine gerileyen yeni siparisler alt endeksi, Temmuz ayinda
sanayi sektoéril genelinde gézlenen daralmada belirleyici olmustur. S6z konusu 40,0 puanlik bu seviye,
yeni siparisler alt endeksi igin son 15 ayin (Nisan 2020’den beri) en disik degerine isaret etmektedir. Yeni
siparislerdeki azalmaya bagl olarak énceki aya gore 6,2 puan azalarak 56,9 seviyesine gerileyen girdi

alimlari, bu dénemde ivme kaybina isaret eden bir diger alt endeks olmustur.”

Temmuz'da Sameks’e gére hem sanayi hem de hizmetlerde istihdam artti. Bu artis kalici olmayabilir,

¢clnkd siparis yok.

Modern ekonomilerde buyume finansman gerektiriyor. Finansman cephesi canlanmadikc¢a, buyimenin

kalici ve sUrdurulebilir oldugu garantide degil.
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EyliI'de okula hazirlik aligverisi sonrasi, gerek hane halki, gerekse sirketlerin tiketim ve yatirrm yerine

bor¢ 6demeye odaklanmasi korkutucu bir olasilik.

Arkasindan, politik soklar, yiksek enflasyon ve epideminin yakici yansimalari ile tiketici giiveninin bir kez

daha boynunu bikmesi ekonomiye de zarar verecek.

Bu bolimu iki hafta dnce ingilizcesini yayinladigimiz giincel ekonomik tahmin tablomuzla sonlandiralim:

Secilmis Makro Gostergeler: 2017-22

2017 2018 2019 2020 2021f 2022f

Blylme (GSYH; %) 7.5 3.0 0.9 1.8 6.5 2.5

GSYH (mir TL) 3,134 3,758 4,320 5,048 6,330 7,527

GSYH (mir $) 859 797 761 717 749 793

Kisi bagina GSYH ($, piyasa kuru) 10,696 9,792 9,213 8,599 8,872 9,267
TUFE (%)

Ortalama 11.1 16.3 15.2 12.3 17.7 16.0

Dénem sonu 11.9 20.3 11.8 14.6 17.8 15.3
issizlik Orani (mevsimsellikten arindiriimamis, 4. Ceyrek 10.1 12.2 13.2 12.8 12.7 14.0
Merkezi Yonetim Butge Dengesi (mir TL; Maliye tan.) -47.8 -72.8 -124.7 -172.7 -250.0 -406.6

GSYH'ye oran olarak -1.5 -1.9 -2.9 -3.4 -3.9 -5.4
sak: Faiz Dig1 Denge (GSYH'ye oran olarak) 0.3 0.0 -0.6 -0.8 -1.1 -2.4
Merkezi Yonetim Borcu (GSYH'ye oran olarak) 28.0 28.4 30.8 35.9 35.2 36.5

sak: i¢c Borg 17.1 15.6 17.5 21.0

sak: Dis Borg 10.9 12.8 13.3 14.9
Cari Denge (mlir $) -40.8 -21.7 6.8 -37.3 -14.7 9.1

GSYH'ye oran olarak -4.8 -2.7 0.9 -5.2 -2.0 -1.2
Dis Ticaret Dengesi (TUIK tanimi; mir $) -74.2 -54.0 -29.5 -49.9 -38.4 -40.0
Dis Borg (mir $) 454.4 443.4 435.1 450.1 464.8 473.9

GSYH'ye oran olarak 52.9 55.6 57.2 62.8 62.0 59.8
Doviz Kuru (TL/$)

Ortalama 3.65 4.84 5.68 7.02 8.45 9.49

Yilsonu (Aralik ortalamasi) 3.84 5.32 5.85 7.71 9.41 10.54

% 9.9 38.3 10.1 31.8 22.0 12.0
Reel Efektif Doviz Kuru (2003=100)
Yilsonu 86.3 76.4 76.2 62.2 59.5 61.0
% (artis degerlenmeyi gostermektedir) -7.7 -11.5 -0.2 -18.4 -4.3 2.5
Faiz Orani (bilesik; %)

Yilsonu (Aralik ortalamasi) 13.4 20.7 12.0 14.6 19.0 19.0
Gosterge Reel Faiz (dénem sonu; %) 1.3 0.4 0.1 0.0 1.0 3.2
Bankalararasi Faiz (donem sonu; 5-is guni ort; basit, %) 12.7 23.9 10.9 17.7 19.0 19.0
Bilgi igin:

Petrol Fiyatlarn (Brent, varil basina, ortalama) 54.3 71.0 64.3 41.8 69.0 70.0
Euro/USD (dénem sonu) 1.18 1.14 1.11 1.22 1.18 1.18

Kaynak: TCMB, Maliye Bakanhgi, Hazine, TUIK, GlobalSource hesap ve tahminleri. b=beklenti; t=tahmin
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Piyasalar: TL Eyliil sonuna kadar saglam kalacak

Piyasalarla ekonomiyi kesistirerek kapatalim. TL'nin gugli performansi yazin Uretilen cari fazladan

kaynaklaniyor. Swap pazarindan da ciliz da olsa fon girigleri basladi.

Bu gelismeler Eylil sonuna kadar TL'yi korur. Asagi yonlu riskler, turistlerin orman yanginlari ve/ya artan

vakalardan Urkerek rezervasyonlari iptal etmesi olur.

Yilin son geyreginde yatirimcilar ve yerlesikler politik riskleri fiyatlamaya baslar. Siyaset bdélimuinde

gorisimuzi belirttik. Erdogan nihayetinde Biden’la el sikisacak.

DIBS getirilerinin de gerilemesini bekliyorduk, ama bu gériisiimiiz degistirdik. Global fonlarin yerel para
cinsinden GOU DiBS’e ilgisi diisiik. Ek olarak, anilan dénemde enflasyon beklentileri asarken, yerli

bankalarin portféylerinde de tahvil-bono normalin Usttinde.

Borsa’da hala ralli bekliyoruz, ancak yabanci katilmi baslamadan bu gergceklesmez. Halka arzlar gittikgce

yerli yatirnmciyl Borsa’dan sogutuyor. Yavas da olsa, CDS primleri ve Eurobond getirileri diisecek.

Istanbulanalytics

http://www.paraanaliz.com/

http://www.istanbulanalytics.com/

ONEMLI: Bu génderiyi baskalari ile paylasmayalim liitfen. Raporlarimiza abone olmak
isteyen dostlariniz istanbulanalytics@gmail.com’a e-posta atarak abonelik sartlarimizi
ogrenebilir. Fikri emegimize sayginiz i¢in simdiden tesekkiir ederiz.
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