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Geride kalan haftada kiresel risk istahi olumlu seyretti.

Rusya ve Ukrayna arasinda siiregelen ¢atismalar, enflasyon ve
blylme endiseleri, artan COVID-19 vakalari ve yogunlasan enerji
diplomasisi, glindemin st siralarinda yer almayi stirdiirdd. Ku-
zey Akim 1 boru hatti ile Rusya’dan Avrupa'ya dodal gaz sevkiya-
tinin devamina iliskin ¢ikan haberler enerji emtia fiyatlarinda
oynakliga yol act. Riskli varlik fiyatlamalar incelendiginde, ABD
hisse piyasalarinda teknoloji sirketlerinin basini cektigi bir ralli
goruldi. S6z konusu sirketler bu hafta zayiflayan dolardan olum-
lu etkilenirken, ABD piyasalarinin geneli, beklentileri asan bilanco
sonuclaniyla iyimser kaldi. Bu hafta ayrica, Avrupa Merkez Banka-
si (ECB) ile Japonya Merkez Bankasi’'nin (BoJ) gerceklestirdigi
toplantilar izlendi. ABD piyasalari dnciliiglinde artan risk istahi
kiresel diizeyde hissedildi. MSCI diinya ve gelismekte olan Ulke-
ler hisse senetleri endeksleri haftayi sirasiyla %3,0 ve %3,7 artisla
tamamladi. Bu hafta kiresel tahvil faizlerinde ilimli dists hakim-
di.

TL varliklar, TCMB toplantisinin ve Tahran’daki 3'li zirvenin odak-
ta oldugu bu haftada karisik bir gériinti verdi. BiST-100 ve BiST-
30 endeksleri sirasiyla %6,5 ve %7,2 primlendi. Lira ise dolar kar-
sisinda %4,1 deger kaybetti ve dolar/TL kuru 17,70 seviyesinin
Uzerine ¢iktl. Tahvil faizleri ve 5 yillik kredi risk priminde (CDS)
disusler kaydedildi.

Doviz Kurlarinda 15 - 22 Temmuz Dénemi Performanslar
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Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 15.45 itibariyla

m Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi

e ECB referans faiz oranlarini 50 baz puan artirdi. Boylece marji-
nal fonlama faizi %0,75, ana refinansman faizi %0,5, mevduat
faiziise %0'a ylkseltildi. 11 yil sonra gelen ilk faiz artisiyla
birlikte 8 yilin ardindan negatif faiz uygulamasi da sona ermis
oldu. Karar metninde 6niimuzdeki toplantilarda alinacak ka-
rarlarin veriye bagli olacagi ifade edilirken, Lagarde yapmis
oldugu basin toplantisinda Eylil ayina iliskin 6nceki yonlen-
dirmenin artik gecerli olmadigini ve bu ay gerceklesen 50 baz
puanlik faiz artinminin 6nden yiklemeli olarak tanimlanabile-
cegini ifade etti. ECB ayrica Aktarim Guivence Araci'ni
(Transmission Protection Instrument - TPI) da onayladi. TPI,
Euro Bolgesi'nde para politikasi aktarma mekanizmasinin isle-
yisine tehdit olusturan dlizensiz piyasa hareketlerine karsi
tahvil alimi imkani saglamaya doniik bir 6nlem araci olarak
tanimlandi. ECB, gectigimiz ay faiz artisi stirecinde Ulkeler
arasi tahvil faiz farklar arasindaki ayrismaya karsi bir arag ta-
sarlanacagini aciklamisti.

e Bol faiz oranlarini piyasa beklentilerine uyumlu olarak
-9%0,10'de sabit tutarken, diger blyik merkez bankalarindan
ayrismayi surdirdu.

e Gliney Afrika Merkez Bankasi politika faizini 75 baz puan artir-
di. Ulkedeki politika faizini %5,5'e tasiyan karar, 2002 Eyliil
ayindan beri en yliksek faiz artisi olarak kayda gecti. Piyasa
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beklentisi 50 baz puanlik artis yéniindeydi.

IMF Almanya’nin 2022 yili biiyimesine iliskin Mayis ayinda yap-
111 %2 tahminini %1,2'ye distirdi. 2023 yili icin ise %2'nin lize-
rindeki bliylme beklentisi %0,8'e geriledi. Almanya ekonomisi
icin en blyik tehdidi Rusya’nin gaz ihracatini kalici olarak dur-
durmasi oldugunu belirten IMF, enerji maliyetlerindeki artis ne-
deniyle ortalama enflasyonun 2022'de %7,7, 2023'te ise %4,8
olarak gerceklesecegini tahmin ediyor.

ingiltere'de yillik enflasyon 40 yilin zirvesine ¢ikti. Ulkede tiiketi-
ci fiyatlan Haziran'da bir dnceki aya gore %0,8 artarken, yillik
enflasyon %9,4 ile piyasa beklentisi olan %9,1'i asti.

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) politika faizini beklentiler da-
hilinde %14,00'da sabit tuttu. Jeopolitik risklerin kiiresel iktisadi
aktivitenin daha da zayiflamasina neden oldugunu belirten
TCMB, karar metninde diinyada “resesyon ihtimali”nin arttigini
belirtti. Tirkiye'de iktisadi aktivitenin ikinci ceyrekte gliciini
korudugunu belirtirken, cari denge lizerindeki risklere vurgu
yapti. TCMB enerji maliyet artisi, gliclii negatif arz soklan ve eko-
nomik temellerden uzak fiyatlama olusumlarinin etkilerinin
enflasyonda gozlenen yiikseliste etkili olmayi strdiirdigiini
belirtti. Dezenflasyonist siirecin baslamasina iliskin beklentisini
ise kiiresel barig ortaminin yeniden tesisine ve strdurilebilir
fiyat istikrari ve finansal istikrarin giiclendirilmesi icin atilan ve
kararhlikla uygulanan adimlara dayandirdi. TCMB ayrica liralas-
mayI tesvik eden genis kapsamli politika gézden gecirme sireci-
nin devam ettigini hatirlatti ve aktarim mekanizmasini gticlen-
dirmek icin kullanilan politika adimlar listesine “teminat” ve
“likidite”nin yanina “kredi"yi ekledi.

Merkezi yonetim butcesi Haziran ayinda 31 milyar lira acik verdi.
2021 yili Haziran ayinda butce acigi 25 milyar lira seviyesindeydi.
Blitce gelirleri yillik olarak %104,9 oraninda artarken, biitce gi-
derlerinde artis %87,1 oraninda gerceklesti. Faiz giderlerinde
yillik artis %35 seviyesinde kalirken, faiz disi harcamalarda %91,7
oraninda yasanan artis ile faiz disi denge gecen Haziran'daki
15,6 milyar lira agik seviyesinden 18,3 milyar lira acik seviyesine
geldi.

Tiketici giiven endeksi Temmuz'da aylik bazda %7,4 artisla 68
degerini aldi. Mevcut donemde hanenin maddi durumu endeksi
Haziran ayinda 44,5 iken Temmuz ayinda %4,2 artisla 46,4 olur-
ken, gelecek 12 aylik donemde hanenin maddi durum beklentisi
sorusuna verilen yanitlarda ise endeksin Haziran ayindaki 59,9
degerinden Temmuz ayinda 67,2'ye ciktigi gorualtyor.

Haziran ayinda konut satiglari %11,7 artarak 150 bin seviyesinin
Uzerinde gerceklesti. BOylece son 12 ayda gerceklesen konut
satisi 1 milyon 665 bin seviyesini gecerek 2013 yilinda baslayan

serinin en yiiksek degerine ulasmis oldu. isgiinii basina ger-
ceklesen satislar ise uzun donem ortalamasinin %27 tzerin-
de deger ald.

Tuirkiye'nin net Uluslararasi Yatirim Pozisyonu (UYP) 2021
sonundaki 253,2 milyar dolardan Mayis ayinda 226,1 milyar
dolar seviyesine geriledi. Bu donemde Tirkiye'nin yurt disi
varliklari %1,9 azahsla 282,9 milyar dolara, yiktmlulikleri
ise %6 azalisla 509 milyara geriledi.

14 Temmuz'la biten haftada yurtici yerlesikler yabanci para
(YP) mevduatlarini artirirken, yurtdisi yerlesikler menkul kiy-
metlerde satisi siirdtirdiiler. Parite etkisinden arindiriimis
veriler ilgili haftada hanehalkinin YP mevduatlarini 270 mil-
yon dolar, tiizel kisilerin ise 1,8 milyar dolar artirdigini goste-
riyor. Yurtdisi yerlesikler ise hisse senetlerinde 37 milyon
dolar, devlet tahvillerinde ise 42 milyon dolar satis gercekles-
tirdi.

Mayis sonu itibariyla, 6zel sektoriin yurt disindan sagladigi
toplam kredi borcu, 2021 yil sonuna goére 5,4 milyar dolar
azalarak 163,6 milyar dolar oldu. Ayni donemde uzun vadeli
kredi borcu 6,1 milyar dolar azalarak 155,4 milyar dolara iner-
ken, ticari krediler harig kisa vadeli kredi borcu ise 724 mil-
yon dolar artarak 8,2 milyar dolar diizeyine cikti. Ozel sekto-
riin yurt disindan sagladigi toplam kredi borcu verileri Mayis
sonu itibaryla kalan vadeye gore incelendiginde, 1 yil icinde
gerceklestirilecek olan anapara geri 6demelerinin toplam
45,8 milyar dolar tutarinda oldugu gordliyor.
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Yurtigi ve Yurtdisi Faizler

Son Veri Haftalik Degisim Ay Basindan Bu Yana Yil Basindan Bu Yana

TL % Baz Puan

2 Yilhk 22.26 -161 -222 -48
5 Yillik 18.00 -145 -567 -746
10 Yilhk 17.43 -148 -193 -689
TLRef 14.33 -52 -96 11
TCMB Agirlikh Ortalama 14.00 0 -5 0
uUsD

5 Yillik 10.92 -101 -9 350
10 Yilhk 11.02 -82 7 329
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 833 -42 -6 273
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yilhk 3.02 -11 10 229
ABD-10 Yillik 2.81 -12 -16 132
Almanya-2 Yillik 0.45 0 -23 109
Almanya-10 Yilhk 1.06 -7 -31 124

Raporun yayinlandigi giin Tiirkiye saati ile 12.30 itibariyla

Yeni hafta

Yeni haftada jeopolitik gelismelere dair haberlerin yaninda, e  Yurticinde gelecek hafta Temmuz ayi reel kesim ve ekono-

yogun makroekonomik veri akiginin kiresel risk istahina yon

vermesi bekleniyor.

Veri takviminde bu haftanin 6nemli maddesi Fed'in faiz karari
olacak. Piyasa beklentisi Fed'in politika faizini 75 baz puan

mik gliven endekslerinin yani sira Haziran ayi dis ticaret
istatistikleri yayinlanacak. Dis ticaret agigi Mayis ayinda
10,6 milyar dolara yiikselerek rekor seviyeye cikmisti. Ayrica
onumizdeki hafta Persembe glinii TCMB tarafindan Ill.
Enflasyon Raporu yayinlanacak.

yukseltecegi yoniinde. Yine ABD tarafindan gelecek olan 2.
ceyrek buytime, dayanikli mal siparisleri ve konut satislari
verileri piyasalar tarafindan izlenecek.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri

Tarih  Ulke Veri / Gelisme Donem Beklenti Onceki
25 Tem Tirkiye imalat Sanayi KKO Temmuz 77.6%
25Tem Tirkiye Reel Kesim Gliven Endeksi Temmuz 106.4
25Tem Almanya Ifo is iklimi Endeksi Temmuz 90.5 92.3
26 Tem Tarkiye Konut Fiyatlari (aylik degisim) Mayis 10.2%
26 Tem ABD Yeni Konut Satislari (aylik degisim) Haziran 10.7%
26 Tem ABD Conference Board Tiiketici Gveni Temmuz 98.5 98.7
27 Tem ABD Dayanikli Tiiketim Mali Siparisleri (aylik deg.)  Haziran -0.2% 0.8%
27 Tem ABD Bekleyen Konut Satislari (aylik deg.) Haziran -3.7% 0.7%
27 Tem ABD Fed Faiz Karari Temmuz 2.50% 1.75%
28 Tem Tirkiye Ekonomik Giiven Endeksi Temmuz 93.6
28 Tem ABD GSYH (geyreklik degisim) 2G22 0.9% -1.6%
29 Tem Tirkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Haziran -10.6
29 Tem Tirkiye Turizm Gelirleri (yillik degisim) 2G22 122.4%
29 Tem Almanya GSYH (geyreklik degisim) 2G22 0.1% 0.2%
29 Tem ABD Cekirdek PCE Fiyat Endeksi (aylk degisim) Haziran 0.5% 0.3%
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2022 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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