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Kuresel riskli varliklara olan talep bu hafta pozitif bir seyir izledi.

Hafta basinda iran ve israil arasinda ateskes anlasmasiyla birlikte jeopolitik
gerilimler azalirken, enerji fiyatlarinda hizli duistis gergeklesti ve gerilim 6nce-
si seviyelerine kadar geriledi. Hafta sonuna dogru ise ticaret gortismeleri
kaynakli pozitif haber akisi risk istahini destekledi. ABD ve Cin arasinda gegen
ay Isvicre’de varilan ticaret anlasmasi nihai hale gelirken, ABD Ticaret Bakani
Howard Lutnick ABD yénetiminin 10 biyiik ticaret ortagiyla anlasmaya yakin
oldugunu acikladi. NATO Uye Ulkelerinin, savunma harcamalarini gayrisafi
yurt ici hasilanin %>5'ine ¢ikarma konusunda anlastigi duyurulurken, Alman-
ya'da savunma ve altyapi harcamalarini artirmayi amaclayan btce taslagi
onaylandi. ABD Merkez Bankasi (Fed) Baskani Jerome Powell ve bir¢ok Fed
Uyesi bu hafta yaptiklar agiklamalarda tarifelerin enflasyon tzerindeki etkile-
rini daha dogru bir sekilde anlayabilmek icin bekle-gor yaklasimi ile Fed'in
temkinli durusunu korumasi gerektigini ifade ettiler.

Gelismis Ulkelerin Haziran ayi 6ncii satin alma yoneticileri endeksi (PMI) veri-
leri yayimlandi. Almanya’da imalat PMI 48,3'ten 49,0'a, hizmet PMI da
47,1'den 49,4'e yukseldi. Euro Bolgesi'nde imalat PMI Haziran ayinda 49,4'te
sabit kalirken, hizmet PMI 49,7'den 50,0'a ¢ikti. ABD'de imalat PMI 52,0'da
yatay seyrederken, hizmet PMI 53,7'den 53,1’e yavasladi.

ABD'de ilk ceyrek buylime verileri asagi yonlu revize edildi. ABD'de ilk ceyrek
nihai blytme verileri aciklanirken, bilyime rakami -%0,2'den -%0,5’e glincel-
lendi. Ulkede dayanikl mal siparisleri Mayis ayinda aylik bazda %16,4 yiikse-
lerek beklentileri asti.

ABD'de tiketici gliven endeksi Haziran ayinda beklentilerin altinda kald.
Conference Board tiiketici endeksi Haziran'da yiikselecedi tahminlerine kar-
sin 98,4'ten 93,0'a geriledi. Ulkede ayrica mevsimsellikten arindiriimis verilere
gore konut fiyatlari Nisan ayinda %0,3 dusus kaydetti.

Doviz Kurlarinda 20-27 Haziran Dénemi Performanslar
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®  Almanya’da is iklimi gliven endeksinde toparlanma gériild. Ifo ig iklimi
gliven endeksi Haziran'da 87,5'ten 88,4’e yikseldi. Hem mevcut durum
hem de beklentiler alt endekslerinde artis kaydedildi.

e  Kdiresel riskli varliklara olan talep bu hafta jeopolitik gelismeler ve ticaret
gorismelerine yonelik haber akisinin etkisiyle pozitif bir seyir izledi. MSCI
gelismekte olan ekonomiler hisse senedi endeksi 26 Haziran itibariyla
onceki hafta kapaniginin %3,1 tGzerindeyken, MSCI diinya geneli hisse
senedi endeksinde %2,6 ylkselis gerceklesti. Bu hafta ABD tahvil faizleri
gerilerken, Almanya tahvil faizlerinde yiikselis goruldi. Dolar endeksi
gerilerken, gelismekte olan ekonomilerin para birimlerinde ortalamada
deger kazanci goriildi. Ham petrol fiyati haftay dusiisle kapatmaya hazir-
lanirken, emtia fiyatlarinin genelinde karisik bir seyir goruldu.

e Tirk finansal varliklara olan talep bu hafta dalgali bir seyir izledi.

e  TCMB makroihtiyati cercevede degisiklikler yapti. Buna gore, gergek kisi
TL mevduat payl %60'in altinda olan bankalar i¢in hedef oranlar artirilir-
ken, %60 ile %65 arasinda olan bankalara aylk 0,4 puan artis hedefi geti-
rildi. Kur Korumali Mevduat (KKM) hesaplarina uygulanan zorunlu karsilik
orani %33'ten %40'a yukseltilirken, KKM hesaplari icin belirlenen asgari
faiz orani politika faizinin %50'sinden %40'ina indirildi. Ayrica, KKM'den
TL'ye gegis hedefi kaldirilirken KKM'nin yenilenmesi ve TL'ye gegisine
iliskin toplam hedef korundu. 1 aydan uzun vadelerde de degisken faizli
TL mevduat hesabi acilabilmesine imkan saglanirken, ayrica, TUFE, UFE ve
TLREF'e endeksli mevduat icin zorunlu karsilik orani tim vadelerde %10
olarak belirlendi. Yabanci para mevduat icin TL cinsinden tesis edilmesi
gereken zorunlu karsilik orani %4'ten %2,5'e indirildi.

®  Haziran ayi sektorel gliven endeksleri ile imalat sanayi kapasite kullanim
orani verileri yayimlandi. Mevsimsel etkilerden arindirilmis verilere gore,
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. 4,1%  MSCI GOE Avrupa

B MSCI GOE
I 0% MSCI Asya Pasifk

—— 2,9%

MSCI Kuzey Amerika

I 25% MSCI Diinya

I % MsClLatin Amertie
I 5% MSClAvrupa
| 0,0% MSCI Tirkiye

0% 1% 1% 2% 2% 3% 3% 4% 4% 5%

Kaynak: Reuters, TSKB Ekonomik Arastirmalar

T:+90 212 334 50 50 F: +90 212334 52 34

www.tskb.com.tr

E: info@tskb.com.tr [J[F



Haftalik Gindem

Haziran ayinda reel sektor gliven endeksi 98,6'dan 98,4’e gerilerken, imalat
sanayi kapasite kullanim orani da %75,1'den %74,4'e indi. Ayni donemde
hizmet sektori gliven endeksi 110,5'ten 110,9'a yiikselirken, insaat ve pera-
kende sektorli gliven endeksleri sirasiyla 88,4'ten 86,9'a ve 111,2'den 108,5'e
geriledi.

Hazine ve Maliye Bakanlidi 5 yil vadeli kira sertifikasi ihraci ile 2,5 milyar dolar
borglanma gergeklestirdi. Uluslararasi sermaye piyasalarinda kira sertifikasi
ihrag edilirken, 5 yil vadeli (1 Eyliil 2030) ihracin tutari 2,5 milyar dolar oldu.
Kira sertifikasinin kira orani %6,75, getiri orani ise %6,85 (UST + 299,6 baz
puan) olarak gergeklesti. HMB tarafindan bu kira sertifikasi ihraciyla birlikte
2025 yilinda uluslararasi sermaye piyasalarindan toplam 7 milyar dolar tuta-
rinda finansman saglandi.

TCMB finansal kesim digsindaki firmalarin Nisan ayi net doviz pozisyonu veri-
lerini yayimladi. Buna gére, bu firmalarin bir 6nceki aya gore déviz cinsi
varliklarinda 0,5 milyar dolar disus gerceklesirken, doviz cinsi yukimlilikle-
rinde yaklasik 11,3 milyar dolar artis oldu. Bdylece toplam déviz agik pozisyo-
nu 160,0 milyar dolardan 171,8 milyar dolara yiikseldi. Kisa vadeli doviz fazla
pozisyonu 12,3 milyar dolardan 9,8 milyar dolara indi.

TCMB Haziran ayi sektorel enflasyon beklentilerini agikladi. Buna gore, Hazi-
ran ayinda 12 ay sonrasl yillik enflasyon beklentileri bir dnceki aya gore,
piyasa katihmcilari icin 0,5 ylizde puan azalarak %24,6 seviyesine, reel sektor
icin 1,2 ylizde puan azalarak %39,8 seviyesine, hanehalki icin 6,9 ylizde puan
azalarak %53,0 seviyesine geriledi.

Haziran ayinin Gglincl haftasinda TCMB rezervlerinde dusts goralda. 20
Haziran haftasinda TCMB doviz rezervleri haftalik bazda yaklasik 2,0 milyar
dolar, altin rezervleri de yaklasik 1,5 milyar dolar gerileme gosterdi. Boylece
briit rezervler 155,7 milyar dolara indi. Benzer sekilde, net rezervler de 20

Haziran haftasinda 54,8 milyar dolardan 48,1 milyar dolara geriledi.

Yabancilarin Turk finansal varliklarina ilgisi 20 Haziran haftasinda hisse
ve tahvil tarafinda ayrisma gosterdi. TCMB'nin fiyat ve kur etkilerinden
arindinlmis verilerine gore, yurtdisi yerlesikler 20 Haziran'da biten hafta-
da 109,2 milyon dolar karsilig Turk hisse senedi satisi yaparken, devlet i¢
borclanma senetlerinde (DIBS) portféylerini 685,6 milyon dolar artirdilar.
Hafta genelinde 6zel sektor tahvillerindeki sinirli satislarla beraber top-
lamda 573,8 milyon dolarlik Turk finansal varlik alimi yapilmis oldu. Bu
sonuglarla yil basindan bu yana yabancilarin Tiirk finansal varliklardaki
toplam net pozisyonu 2 milyar 522,4 milyon dolar azalmis oldu.

20 Haziran'da biten haftada yurtici yerlesiklerin yabanci para (YP) mev-
duatlari yaklasik 0,5 milyar dolar diistis gosterdi. TCMB'nin verilerine
gore, haftalik bazda hanehalki YP mevduati parite etkisinden arindiriimig
50 milyon dolar yukselse de, tlizel kisiler YP mevduat parite etkisinden
arindinimis olarak 527 milyon dolar diistis kaydetti.

Yurticinde Turk finansal varliklara yonelik talep bu hafta dalgali bir seyir
izledi. 26 Haziran itibariyla MSCI Turkiye endeksi haftalik bazda yatay bir
seyir izledi. Hafta icinde Ulke risk primi dalgali bir seyir izlerken, TL cinsi
tahvil faizlerinde dusus goruldi. TL, dolar ve euro esit agirlikl sepet kur
karsisinda haftay1 deger kaybiyla kapatacak gortintiis sergiliyor.

Yurtici ve Yurtdisi Faizler

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

TL % Baz Puan

2 Yillik 41,87 -338 -336 131
5 Yillik 37,24 -93 -63 414
10 Yilhik 32,32 -101 -70 328
TLRef 46,71 31 -228 -209
TCMB Agirhikli Ortalama 46,00 0 -297 -213
usD

5 Yilhk 6,83 -8 -18 15
10 Yillik 7,61 -7 -14 14
5 Yillik USD CDS (Baz puan) 302 -4 -7 42
Kiiresel Faizler

ABD-2 Yillik 3,75 -16 -24 -50
ABD-10 Yillik 4,27 -10 -21 -31
Almanya-2 Yillik 1,86 1 6 -23
Almanya-10 Yillik 2,59 7 4 22
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Yeni hafta

e Kiiresel tarafta 5nimiizdeki hafta ABD ve Cin Haziran ayi 6ncii eko- ®  Yurticinde dniimtizdeki hafta Haziran ayi enflasyon verileri 6n

nomik aktivite verileri, ABD Haziran ayi tarim disi istihdam rakamlari planda olacak. Ayrica, Mayis ay! is gticti ve dis ticaret istatistikleri
ile Euro Bolgesi Haziran ay1 dncii enflasyon verileri takip edilecek. ile Haziran ayr imalat satin alma yonetici endeksi verileri yayimla-
nacak.

Haftanin Onemli Veri ve Gelismeleri
Tarih  Ulke Veri / Gelisme Dénem Beklenti Onceki
30Haz Cin imalat PMI Haziran 49,7 49,5
30Haz  Tirkiye issizlik Orani Mayis 8,6%
30Haz  Tirkiye Dis Ticaret Dengesi (milyar dolar) Mayis -12,1
1Tem  Tirkiye imalat PMI Haziran 47,2
1Tem  Euro Bolgesi TUFE (yillik degisim) Haziran 1,9%
1Tem ABD ISM imalat PMI Haziran 48,5
3Tem  Turkiye TUFE (aylik degisim) Haziran 1,5%
3Tem ABD Tarim Disi Istihdam Degisimi (bin kisi) Haziran 129 139
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2025 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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