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Karesel riskli varliklara olan talep hafta genelinde pozitif bir seyir izledi

ABD Merkez Bankasi (Fed) Bagkani Jerome Powell ABD Kongresi'nde yapti-
g1 konusmada ytiksek enflasyonun karsilastiklari tek risk olmadigini séyler-
ken, ¢ok geg faiz indirmenin ekonomik aktivite ve istihdami zayiflatabilece-
ginin altini cizdi. ABD'de Haziran ay tiiketici fiyat endeksi (TUFE) verileri
tahminlerin altinda gergeklesti ve yillik enflasyonda diististin strdtiguni
teyit etti. Olumlu gelen enflasyon verileri ve Fed Baskani Powell'in agikla-
malari ile Fed'in faiz indirimlerine yonelik beklentiler gliclendi ve risk ista-
hi yikseldi.

ABD'de tiiketici fiyatlari Haziran'da gerileyerek beklentilerin altinda gelir-
ken, Urretici fiyatlari tahminleri asti. Aylik bazda TUFE %0,1 artis tahminleri-
nin aksine %0,1 gerilerken, TUFE yillik enflasyonu Mayis'taki %3,3'ten
%3,0'a diistii. Gida ve enerji hari¢ cekirdek TUFE'de aylik artis %0,1 ile bek-
lentilerin altinda gerceklesirken, cekirdek TUFE yillik enflasyonu %3,4'ten
%3,3’e indi. Uretici fiyat endeksi (UFE) aylik bazda %0.1 olan beklentileri
asarak %0.2 artarken, yillik enflasyon %2.4'ten %2.6'ya ¢ikti. Ayni ddnemde
cekirdek UFE'de aylik artis tahminlerin iki kati, %0.4 gelirken, cekirdek
UFE'de yillik enflasyon %2.6'dan %3.0'a yiikseldi.

Almanya’da Mayis ayi dis ticaret istatistikleri yayimlandi. Mayis ayinda
ihracat aylik bazda %3,6 daralirken, ithalat da %6,6 dustis gosterdi. Bu
sonuglarla dis ticaret dengesi Mayis'ta 24,9 milyar euro seviyesinde gergek-
lesti.

Cin'de Haziran ayi tuketici enflasyonu beklentilerin altinda kalirken, Gretici
fiyatlarinda diists hiz kesti. Tiiketici fiyat endeksi (TUFE) yillik enflasyonu
Mayis ayindaki %0,3'ten Haziran'da %0,4'e yiikselecegdi tahminlerinin aksi-
ne %0,2'ye geriledi. Ayni ddnemde Uretici fiyat endeksi (UFE) yillik enflas-

Doviz Kurlarinda 5 - 12 Temmuz Dénemi Performanslar

GBP/USD

Dolar/TL

JP Morgan GOE Para Birimleri
Euro/Dolar

Dolar Endeksi

Dolar/Brezilya Reali

USD/JPY

Dolar/Giiney Afrika Randi

Dolar/Meksika Pesosu

o

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

-0,6% [
-08%  —

-1,3% I

-1,4%

-2,1% [

I 1,2%
I 12%
I 0,8%
5y

-2% -1% -1% 0% 1% 1% 2%

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15:19 itibariyla

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

yonu ise -%1,4'ten beklentilere paralel -%0,8'e toparlandi.

Cin'de dis ticaret dengesi Haziran’da beklentilerin izerinde fazla kay-
detti. Haziran'da ihracat yillik bazda %8,0 olan tahminlerin hafif Gzerin-
de %8,6 artti. Ote yandan, ayni dénemde ithalat %2,5 artis beklentileri-
nin aksine %2,3 geriledi. Bu sonugcla dis ticaret dengesi 85,3 milyar
dolar olan beklentileri asarak 99,1 milyar dolar fazla verdi.

Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta genelinde makroekonomik
veri akisi ve Fed baskaninin agiklamalarinin etkisiyle pozitif bir seyir
izledi. MSCI gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 11 Tem-
muz itibariyla dnceki hafta kapanisinin %1,8 tizerindeyken, MSCl diinya
geneli hisse senedi endeksinde de %0,7 artis gerceklesti. ABD ve Al-
manya'da tahvil faizlerinde diists gézlendi. Dolar endeksi gerilerken,
gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada artis gorul-
du. Ham petrol fiyati haftay dislisle kapatmaya hazirlanirken, emtia
fiyatlarinin genelinde de gerileme goérialda.

Turk finansal varliklara yonelik risk istahi bu hafta ayrisan performans-
lar kaydettiler.

Mayis'ta cari islemler acigi sert geriledi. 2023'tin ayni ayinda 7,8 milyar
dolar olan cari islemler acigi 2024 Mayis'ta 1,2 milyar dolar olarak ger-
ceklesti. S6z konusu dénemde altin harig cari acik 5,1 milyar dolardan
220 milyon dolara gerilerken, enerji harig cari denge 3,9 milyar dolar
acik verir durumdan 2,2 milyar dolar fazla verir pozisyona geldi. Bu
sonugla Mayis'ta 2023'te 1,2 milyar dolar acik veren altin ve eneriji harig
cekirdek cari denge 2024'Uin ayni ayinda 3,3 milyar dolar fazla verdi. 12
aylik rakamlar toplam cari acigin 31,7 milyar dolardan 25,2 milyar dola-
ra indigini, cekirdek cari fazlanin ise 35,5 milyar dolardan 40,0 milyar
dolara yukseldigini gosterdi. Sonug olarak, Mayis'ta dis ticaret ve hiz-
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metler dengesindeki iyilesmenin etkisiyle cari islemler hesabinda kayda
deger bir iyilesme meydana geldi. Birincil ve ikincil gelir hesaplarindaki
bozulma ise cari agiktaki distsa sinirladi. Bununla birlikte, finansman
tarafinda Mayis ayinda 6nemli bir iyilesme gozlendi. Portfoy yatirnmlarin-
da ve dis bor¢clanmalardaki artis ile yurtici bankalarin yurtdisi muhabirle-
rindeki mevduatlarinda gorilen dustsin etkisiyle rezervlerde guiclu artis
kaydedildi.

Onceki ay sert daralan sanayi (iretimi Mayis'ta bir miktar toparlandi. Mev-
sim ve takvim etkisinden arindirilmis verilere gére toplam sanayi tiretimi
aylik bazda %1,7 artti. Takvim etkisinden arindirilmis verilere gore Ni-
san'da %0,7 olan yillik bazda daralma orani Mayis'ta %0,1’e hiz kesti. Arin-
dinlmamis verilere gore ise Nisan'da %3,5 daralan sanayi tretimi %2,4
blylumeye gecti. Mayis'ta ana ve alt faaliyet kollarinin bir cogunda topar-
lanma gergeklesse de momentum ve yayilim gostergelerinde iyilesme
sinirl kaldi. Sermaye mallari Gretimi kismen 6nceki ayin dizeltmesini
yaparken, enerji Uretimi yine zayif kaldi. Teknoloji dlizeylerine gére bakil-
diginda Mayis'ta aylik bazda ayrisma gozlense de yillik bazda genele yayi-
lan yavaslama dikkat cekti. Alt faaliyet kollarinin biiylik cogunlugunda

Urretim toparlansa da momentumda iyilesme kaydedilemedi.

Mayis ayinda istihdamdaki artisin etkisiyle issizlik orani hafif geriledi. Mev-
simsellikten arindiriimig verilere gore Nisan’da %8,5 olan issizlik orani
Mayis'ta %8,4'e indi. Istihdam aylik bazda 273 bin kisi artisla 32 milyon
920 bin, is gliciine katilim da 245 bin yukselisle 35 milyon 931 bin kisiye
cikti. Istihdamin is gliciine katilima oranla daha giclii artisiyla issiz sayisi
aylik bazda 27 bin kisi azalisla 3 milyon 11 bin kisi oldu. Arindirilmamig
verilere gore issizlik orani da yillik bazda 1,1 ylizde puan gerileyerek
%7,7'ye indi. Tamamlayici issizlik gostergelerine gore genis tanimli issizlik
rakamlarinda pozitif bir tablo ortaya cikti. Detaylar hem erkeklerde hem
de kadinlarda istihdamin yikseldigine isaret etti. Genclerde ise istihdam-
daki dusus ve is glictine katihmdaki artisla issiz sayisi yukselirken, issizlik
oranlarinda artis goraldi.

Perakende satislar Mayis ayinda hafif geriledi. Mayis ayinda aylik bazda
reel perakende satislar %0,2 gerilerken, yillik bazda artis hizi %5,8 olarak
gerceklesti. Gidada aylik bazda %0,1 yiikselis gorilirken, akaryakitta %1,1
disus oldu. Gida ve otomotiv yakiti harig cekirdek perakende satislarda
dists ise %0,2 ile toplamdaki sonuglara yakin gerceklesti. Tekstil, giyim ve
ayakkabida perakende satiglar %0,9 yukseldi.

Reel cirolar Mayis ayinda karisik bir tablo ¢izdi. Toplam ciro endeksi Ma-
yis'ta aylik bazda %0,8 yikselirken, nominal yillik bazda artis hizi
%72,3'ten %66,8'e indi. Reel cirolarda Mayis'ta ayrisan bir gériinti ortaya
cikti. Aylik bazda reel cirolar insaatta %2,3 yiikselirken, sanayi ve ticarette
sirastyla %1,8 ve %3,9 daraldi. Hizmetlerde ise reel cirolar aylik bazda de-
gisim kaydetmedi.

istanbul Sanayi Odasi (iSO) Haziran ayi ihracat iklim endeksini yayimladi.
Mayis ayinda 52,8 olan endeks Haziran'da 51,6 dlizeyinde gergeklesti.
ihracat iklim endeksi Haziran'da esik deger olan 50,0'in lizerinde kalarak,
ihracat pazarlarindaki talep kosullarinin st Giste altinci kez aylik bazda
iyilestigini gosterdi. Ote yandan, endeks Mart ayindan bu yana en diisiik
seviyeye gerileyerek ihracat iklimindeki gliclenmenin hiz kestigine isaret
etti.

TUIK Mayis ayi dis ticaret endekslerini yayimladi. Buna gére, ihracat birim
deger endeksi yillik bazda Mayis'ta degismezken, ithalat birim deger en-

deksi %1,0 artti. Boylece dis ticaret haddi Nisan'da oldugu gibi Mayis
ayinda da yillik bazda geriledi. Miktar olarak ise, ihracat yillik bazda
%11,3 artarken, ithalat %11,2 azaldi. Mevsim ve takvim etkisinden
arindirilmis miktar endekslerine gore aylik bazda ihracat %5,7 artar-
ken, ithalat %13,0 geriledi.

Hazine ve Maliye Bakanlgi (HMB) bu hafta bir eurobond, bir bono ve
U¢ tahvil ihraci gergeklestirdi. Dolar cinsinden 8 yil vadeli eurobondda
1,75 milyar dolarlik ihrag yapilirken, tahvilin kupon orani %7,125, geti-
ri orani %7,30 olarak gerceklesti. 9 ay vadeli hazine bonosu ihalesinde
rekabetci olmayan teklifler dahil (ROT) toplamda yaklasik 12,0 milyar
TL borglanilirken, ihalede ortalama yillik bilesik faiz %48,63 seviyesin-
de gerceklesti. 7 yil vadeli degisken faizli tahvil ihalesinde ROT dahil
yaklasik 7,7 milyar TL bor¢clanma gerceklesti ve ortalama yillik bilesik
faiz %52,21 oldu. 4 yil vadeli TLREF'e endeksli tahvil ihalesinde ROT
dahil toplamda yaklasik 33,3 milyar TL borglanilirken, ihalede ortala-
ma yillik bilesik faiz %60,99 seviyesinde gerceklesti. 4 yil vadeli sabit
kupon 6demeli tahvil ihalesinde ROT dahil yaklasik 22,4 milyar TL
bor¢lanma gergeklesti ve ortalama yillik bilesik faiz %30,54 oldu. 1,75
milyar dolarlik sekiz yil vadeli eurobondda getiri %7,3'te olustu.

Temmuz'un ilk haftasinda TCMB rezervlerinde artig gorildu. 5 Tem-
muz haftasinda TCMB altin rezervleri haftalik bazda yaklasik 0,6 milyar
dolar, doviz rezervleri de yaklasik 4,9 milyar dolar artis gosterdi. Boyle-
ce briit rezervler 148,4 milyar dolara cikti. Benzer sekilde, net rezervler
de 5 Temmuz haftasinda 39,4 milyar dolardan 43,6 milyar dolara yuk-
seldi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 5 Temmuz haftasinda hem
hisse hem de tahvil tarafinda pozitif seyretti. TCMB'nin fiyat ve kur
etkilerinden arindirilmis verilerine gére, yurtdisi yerlesikler 5 Tem-
muz'da biten haftada 156,4 milyon dolar karsihgi Tiirk hisse senedi
alimi yaparken, devlet i¢ bor¢lanma senetlerinde (DIiBS) de portfoyle-
rini 1 milyar 480,2 milyon dolar artirdilar. Hafta genelinde 6zel sektor
tahvillerinde yabanci alimlari da eklendiginde toplamda 1 milyar
661,8 milyon dolarlik Ttirk finansal varlik alimi yapilmis oldu. Bu so-
nuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Turk finansal varliklardaki
toplam net pozisyonu 8 milyar 887,5 milyon dolar artmis oldu.

5 Temmuz'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP)
mevduatlari yaklasik 1,7 milyar dolar diistis gosterdi. TCMB'nin verile-
rine gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden
arindiriimis olarak yaklasik 0,2 milyar dolar, tiizel kisiler YP mevduat
da parite etkisinden arindirilmis olarak yaklasik 1,5 milyar dolar gerile-
me kaydetti. 5 Temmuz 2024 itibariyla bankalardaki toplam YP mev-
duat miktari, gegen yilin ayni donemine gore %5,1 azalarak 193,0
milyar dolar oldu.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta ayrisan bir
tablo cizdi. Hisse senetleri gosterge endeksleri TL olarak haftayi yuk-
selisle kapatmaya hazirlanirken, 11 Temmuz itibariyla MSCI Turkiye
endeksi %0,4 oraninda artis kaydetti. Hafta icinde ulke risk primi geri-
lese de, uzun vadeli TL cinsi tahvil faizlerinde artis goruldu. TL, dolar
ve euro esit agirhkh sepet kur karsisinda haftayi deger kaybiyla kapa-
tacak goruintusu sergiliyor.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Son 1 Aylik Degisim Yil Bagindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 40,68 92 -242 3071
5 Yillik 30,56 -11 -224 2167
10 Yilhik 27,70 39 -77 1787
TLRef 48,88 -353 -220 3862
TCMB Agirlikh Ortalama 50,00 0 0 4096
usD

5 Yilhk 6,65 -9 -21 -204
10 Yilhik 7,33 -6 -14 -145
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 251 -6 -4 -256
Kiresel Faizler

ABD-2 Yillik 4,50 -10 -25 10
ABD-10 Yillik 421 -7 -9 38
Almanya-2 Yilhk 2,83 -6 -14 10
Almanya-10 Yillik 2,51 -3 -3 -6

Raporun yayimlandigi giin Tiirkiye saati ile 15:19 itibariyla

Yeni hafta

e  Kiresel tarafta oniimiizdeki hafta Avrupa Merkez Bankasi (ECB) faiz ®  Yurticinde Sniimuzdeki hafta Haziran ayi merkezi ydnetim butce ve
kararini agiklayacak. Ayrica, ABD ve Cin Haziran ay1 ekonomik aktivite konut satislari ile Mayis ay1 konut fiyat endeksi yayimlanacak. Ayrica
verileri takip edilecek. Bunlarin yaninda, Euro Bélgesi Mayis ayi sanayi uluslararasi kredi derecelendirme kurulusu Moody's’in Cuma gun
tiretimi, Ingiltere ve Japonya Haziran ayi enflasyon rakamlari ile Gin Turkiye kredi notu degerlendirmesini aciklamasi bekleniyor.

ikinci ceyrek blytume verileri yayimlanacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
15Tem Cin Sanayi Uretimi (yillik degisim) Haziran 5,0% 5,6%
15Tem Cin Perakende Satislar (yillik degisim) Haziran 3,3% 3,7%
15Tem Cin GSYH Buyumesi (yilhk degisim) 2024-1 51% 53%
15Tem  Euro Bélgesi Sanayi Uretimi (aylik degisim) Mayis -1,0% -0,1%
16 Tem  Tirkiye Merkezi Yonetim Buitce Dengesi (milyar TL) Haziran 2194
16 Tem Almanya ZEW Yatirimci Guven Endeksi Temmuz 42,5 47,5
16 Tem ABD Perakende Satislar (aylik degisim) Haziran 0,0% 0,1%
17 Tem ingiltere TUFE (ayhk degisim) Haziran 0,3%
17 Tem  Tirkiye Konut Satislari (bin adet) Haziran
17 Tem  Tirkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Mayis
17 Tem ABD Sanayi Uretimi (aylik degisim) Haziran 0,3% 0,7%
18 Tem  Euro Bolgesi ECB Depo Faiz Karari Temmuz 3,75% 3,75%
19Tem Japonya Cekirdek TUFE (yillik degisim) Haziran 2,7% 2,5%
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2024 Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. her hakki mahfuzdur.

Bu dokiiman Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S.’nin yatinm bankaciligi faaliyetleri kapsaminda, kisisel kullanima yonelik olarak ve bilgi icin
hazirlanmigtir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngoérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak glincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagli kuruluslari veya galisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler izerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirima girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiiklenim taahhiidiinde bulunmus olabilir.

Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket igin yatirim bankaciligi da dahil olmak tzere
onemli tavsiyeler veya yatinm hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters duisebilir. Déviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirnmin degeri veya fiyati veya bu yatirrmdan saglanan gelir izerinde olumsuz bir etkisi olabilir. Gegmisteki performans
her zaman gelecekteki performansin kilavuzu olacak demek degildir. Yatirim geliri dalgalanma gosterebilir.

Bu rapor kamuya acik bilgilere dayaldir. Dogru veya tamam olmayan higbir beyan yapilmamistir. Bu rapor s6z konusu menkul kiymetlerin
alinmasi veya satilmasi igin bir teklif, yorum ya da yatirim tavsiyesi degildir veya bu menkul kiymetlerin alinip satilmasina yonelik bir teklif icin de
bir istek veya zorlama degildir. Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve kendisiyle baglantili olan digerleri bahsedilen sirketlerin menkul
kiymetleriyle ilgili pozisyon alabilirler veya bu menkul kiymetlerle ilgili islem yapabilirler, ayrica bu sirketler igin yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatirm karari yatinmcinin tamamiyla kendi kisisel se¢imine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirrm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatirnm yapilmasindan 6tiiri Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatirm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirrm danismanligi kapsaminda degildir. Yatinm danismanhgi hizmeti, yetkili kuruluslar
tarafindan kisilerin risk ve getiri tercihleri dikkate alinarak kisiye 6zel sunulmaktadir. Burada yer alan yorum ve tavsiyeler ise genel niteliktedir. Bu
tavsiyeler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Bu nedenle, sadece burada yer alan bilgilere dayanilarak yatirim
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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