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Kiresel piyasalarda risk istahi kirilgan bir seyir izliyor. Cin’den ve ABD’den ge-
len aktivite verilerinin karigik bir tablo sunmasinin yaninda salgin ile ilgili kaygi-
lar riskli varliklarda karisik bir seyre yol agiyor. Cin'de biylime ikinci ¢eyrekte
hiz keserken, Haziran ayi perakende satis ve sanayi Uretimi beklentilerin Gizerin-
de artisa isaret etti. ABD'de Temmuz'a iliskin 6ncli veriler karisik bir gérinim
cizerken, Haziran ayi sanayi Uretimi tahminlerin altinda kaldi. ABD Hazine Baka-
ni Janet Yellen Ulkede birkag ay daha yiiksek enflasyon yasanacagini ifade ede-
rek, enflasyonun gegici karakterli olduguna vurgu yapti. ABD Merkez Bankasi
(Fed) Baskani Jerome Powell enflasyonun rahatsiz edici seviyelere gelmesine
ragmen Fed'in ABD ekonomisini destekleyici nitelikteki durusunu savundu. Bu-
nunla birlikte Powell enflasyonun belli alanlarda odaklandigini ve riskleri anla-
maya calistiklarini sdyledi. St. Louis Fed Baskani James Bullard varlk alimlarinin
azaltmaya baslanabilecegini sdylerken, Chicago Fed Baskani Charles Evans issiz-
ligin diismesi durumunda para politikasinda degisimin yil sonunda gercgeklese-
bilecegini ve faiz artislarinin 2024 veya biraz daha erken yasanabilecegini be-
lirtti. Dlinya genelinde artan vaka sayilari ise glivenli liman arayisini destekler-
ken, ABD 10 yillik tahvil faizi bir 6nceki gline gére 5 baz puan gerileyerek
%1,30’a indi. Ham petrol fiyatlar sert gerilerken, altin fiyatlari yiikseldi. Dolar

bir miktar gerilese de hisse senetleri piyasalarinda kirilgan bir seyir gézlendi.

Yurtici finansal piyasalarin kapal oldugu diin TL uluslararasi piyasalarda de-
ger kazandi. TL, dolar ve euro esit agirlikh sepet kur karsisinda diin %0,5 deger
kazandi. Onceki giin ise Tirk finansal varliklarda pozitif bir seyir gdzlenmisti.
Borsa Istanbul’da yiikseligler, tahvil faizleri ve iilke risk priminde gerileme géz-

lenmisti.

Yeni giine kiiresel piyasalar diinden kalan egilimle kirilgan bir baslangi¢ yapti.
Bu sabah Japon Merkez Bankasi (BoJ) faizleri degistirmezken, ekonomiye dair
beklentilerini revize etti. Bununla birlikte, bu yil baslayacag yesil ve siirdiirile-
bilir tahvil alimlarina iliskin gerceveyi yayinladi. Ginin ilerleyen saatlerinde jeo-
politik gelismeler, salgin ve asilama ile ilgili haberlere ek olarak ABD Haziran ayi
perakende satis ve Euro Bolgesi Haziran ayi enflasyonu nihai sonuglari takip
edilecek. Yurtiginde haftalik frekanstaki veriler yayinlanacakken, Tirk finansal
varliklarin seyri agisindan kiresel egilimler ve ekonomi disi gelismelere yonelik

haber akiginin belirleyici olabilecegi 6ngériliyor.
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16-Tem TCMB, Konut fiyat endeksi, Mayis
Euro Bélgesi, TUFE, Haziran
ABD, Perakende satiglar, Haziran
HMB, Merkezi yonetim biitce gerceklesmeleri, Haziran
19-Tem Turkiye, Erken kapanis
TUIK, Tiiketici giiven endeksi, Temmuz
20-Tem Tirkiye, Tatil
21-Tem Turkiye, Tatil
22-Tem Tirkiye, Tatil
Japonya, Tatil
Euro Bolgesi, ECB faiz karari
ABD, Mevcut konut satiglari, Haziran
23-Tem Tirkiye, Tatil
Japonya, Tatil
Hisse Senetleri Seviye [)Geué’::‘r: D:;';:;‘ dl S;:;:;?:&re
BiST-100 1,367 1.5% -4.5% -7.4%
BiST-30 1,479 1.4% -4.1% -9.6%
XUSIN 2,446 2.3% -3.7% 45%
XBANK 1,211 0.7% -1.0% -22.2%
Seviye Gﬁvr.nli'ik Axl|!( yil SonT'n? Gore
Degisim Degisim Degisim
Dolar/TL 8.5610 -0.4% -0.2% 15.5%
Euro/TL 10.1204 0.1% -1.5% 11.9%
Sepet Kur* 9.3407 -0.1% -0.9% 13.7%
Euro/Dolar 1.1812 0.5% -1.3% -3.1%
Dolar/IPY 109.86 -0.6% -0.6% 6.5%
DXY 92.6240 -0.4% 0.6% 2.7%

* %50 Dolar/TL+ %50 Euro/TL

Tahvil - Bono (Bilesik Getiri) Bir Onceki
TR - 2 yillik tahvil (TRT131119T19) 18.73% 18.48%
TR - 10 yillik tahvil (TRT080328T15) 17.35% 17.35%
TR - Eurobond (10 Yillik) 6.37% 6.40%
ABD - 10 yillik tahvil 1.36% 1.41%
TSKB Eurobondlari Kupon Fiyat Getiri
16 Ocak 2023 5.500% 103.38 3.16%
23 Ocak 2025 6.000% 102.63 5.17%

Giinliik Ayhk Yil Sonuna Gore
Degisim Degisim Degisim
Altin (Dolar/ons) 1829.2 1.1% 0.8% -3.7%
Reuters/Jefferies CRB* 226.8 -0.3% 1.5% 27.2%
Brent (Dolar/varil) 735 -2.3% 0.5% 44.3%
Dogalgaz (TL/stdm3) 36 -1.0% 13.0% 44.2%
* Thomson Reuters/CoreCommodity CRB Commodity Total Return Index
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Piyasalarda Bugiin

TCMB Para Politikasi Kurulu (PPK) %19,0 olan haftalik repo faizini beklentiler dahilinde degistirmedi. Asilamanin hizlanmasinin kiresel eko-
nomideki toparlanmayi destekledigini teyit ederken, asilamada ilerleme kaydeden ekonomilerin kisitlamalari hafiflettigine dikkat ¢ekti. Bu
nedenle kiresel toparlanmadaki hizlanmanin maliyet artiglariyla birlikte enflasyonist riskleri artirdigini yineledi. Karar metninde TCMB ikinci
ceyrekteki ic ve dis talep gelismelerine dair degerlendirmelerini aynen korudu. i¢ talepte bir miktar ivme kaybina dikkat cekerken, dis talebin
glcuni korudugunu yineledi. Asilamanin yayginlasarak hizlanmasi sayesinde daha dengeli bir ekonomik faaliyet olacagi degerlendirmesine de
tekrar yer verdi. Bununla birlikte TCMB, ticari kredilerin ihmli seyrine karsin agilma doneminde ertelenen talebe bagli olarak tiiketici kredile-
rinde artis oldugunu ve alinan makro ihtiyati tedbirlerin etkilerinin izlenecegini sdyledi. Olumlu dis talep kosullari ve uygulanmakta olan siki
para politikasinin cari islemler dengesini pozitif etkiledigini 6ne slrerek glglii ihracat artisi ve turizmdeki canlanmayla yilin geri kalaninda cari
islemler hesabinin fazla vermesini bekledigini séyledi. Karar metninde TCMB, yonetilen/y6nlendirilen fiyatlardaki artislari ile agcilmanin etkisiy-
le yaz aylarinda enflasyonda goriilebilecek oynakliklari enflasyon goriinimi ve beklentiler Gzerinde risk olusturabilecek yeni unsurlar olarak
ekledi. Ayni zamanda, Nisan Enflasyon Raporu tahmin patikasindaki belirgin diisis saglanana kadar para politikasindaki mevcut siki durusun

kararhlikla strdirilecegini yineledi.

Kisa vadeli dig borg stoku Mayis’ta yeni bir zirve seviyesine ¢ikti. Mayis ayinda merkez bankasi ve reel sektoriin kisa vadeli borcundaki gerile-
meye ragmen bankalarin borcundaki artisla toplamda kisa vadeli borg stoku 173 milyon dolar artarak 144,9 milyar dolara yikseldi. Orijinal
vadesine bakilmaksizin gelecek 12 ayda 6denecek dis borg stoku ise Mayis ayi itibariyla 189,4 milyar dolar seviyesindeyken, bunun 17,3 milyar

dolari Turkiye’de yerlesik bankalarin ve 6zel sektoriin yurt disi subeleri ile istiraklere olan borglarindan olusuyor.

Bol faizleri degistirmezken, tahminlerinde giincellemeye gitti ve yesil tahvil alimina gidecegini agikladi. Beklentiler dahilinde BoJ -%0,1 olan
politika faizini %0,0 olan 10 yillik tahvil faizi hedefini sabit tuttu. Bununla birlikte, BoJ 2021 yilina iliskin blyime bekl entisini asagi ¢ekerken,
2022 yili igin blylme beklentisini yiikseltti. Ayrica, BoJ bu yil baslayacagi ve 2030 yilina kadar siirdiirecegi yesil ve siirdiir Glebilir tahvil alim

programinin genel gergevesini agikladi.

ABD'de Temmuz'a iliskin dncii veriler karigik bir gériiniim gizerken, Haziran sanayi liretimi tahminlerin altinda kaldi. Temmuz ay1 New York
Fed imalat sanayi aktivite endeksi Haziran’daki 17,4’ten 43’e yikselirken, Philly Fed aktivite endeksi 30,7’den 21,9’a indi. Bununla birlikte l-

kede sanayi Uretimi Haziran’da aylik bazda %0,6 olan beklentilerin altinda %0,4 artarken, Mayis verileri asagli yonde glincellendi.

Cin'de biiyiime hiz keserken, Haziran ayi perakende satis ve sanayi liretimi beklentilerin {izerinde artigsa isaret etti. Gayri safi yurtici hasila
(GSYH) ikinci ceyrekte bir dnceki ddneme gére %1,3 biiyiirken, yillik biyiime hizi ilk ceyrekteki %18,3’ten %7,9’a indi. Ulkede Haziran ayinda

yilhk bazda sanayi tretimi %7,8 olan tahminlerin izerinde %8,3 blylrken, perakende satislarda artis %12,1 ile beklentileri asti.

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Tarnim UFE Haziran ayinda dnceki aya gore %1,76, onceki yilin ayni ayina gore ise hizlanarak %21,76 oraninda artis kaydetti. Mayis ayina

gore tek yillik bitkisel Grinler grubunda fiyatlarin %0,06 oraninda geriledigi, onun disindaki tiim Griin gruplarinda fiyatlarin arttigi gortlayor.

Avrupa Komisyonu, 2030 yilina kadar emisyon salimini 1990 seviyesine gore %55 azaltma ve 2050 yili itibariyle iklim-n6tr kita haline gelme
hedefine ulagsmayi saglayacak kapsamli bir dizi 6neri paketini FitFor55 bashgi altinda sundu. Demir-gelik, cimento, aliminyum, gibre ve
elektrik sektorlerinin Sinirda Karbon Uyum Mekanizmasi (SKUM) kapsaminda degerlendirildigi ve AB’ye gerceklestirilecek ihracatin icerecegi
emisyona gore mali bir ylike tabi olmasi ongoriliyor. 2023-2025 déneminde uygulamaya girecek SKUM mekanizmasinda yiakiamlilikler ra-
porlama ile sinirl tutulacak iken, mali yikler 2026 yilindan sonra yansitilacak. AB Emisyon Ticaret Sistemi’nde (ETS) de kapsamli dlizenlemeler
onerildigi goruluyor. Denizcilik sektérinin ETS’ye 2023-2025 doneminde asamali olarak dahil edilmesi, havacilik sektoriiniin serbest tahsisat-
larinin sonlandiriimasi, ETS kapsamindaki sektorlerin emisyonlarini 2005 seviyelerine gore 2030 yilina kadar %61 oraninda azaltmalari en dik-
kat ceken noktalar. Ayrica 2026 yili itibariyla kara yolu ulasimi ve binalarda kullanilan fosil yakitlarla ilgili emisyonlar da ayri bir sistem Gzerin-
den emisyon ticaretine konu olacak. AB bir yandan yenilenebilir kaynaklarin payini 2030 itibariyla %40’a ¢ikarmayi hedeflerken diger yandan

bioeneriji icin giiglendirilmis stirdlrilebilirlik kriterleri getiriyor. Diizenleme 6nerileri 2035 yilinda tiim yeni arabalarin sifir emisyonlu olmasini
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gerektirirken, buna uygun altyapi icin her 60 km’de bir elektrikli sarj, her 150 km’de bir ise hidrojen dolumu saglayacak tesislerin kurulmasini

gerekli kiliyor.
Ticaret Bakanlhig Yesil Mutabakat Eylem Plani’ni yayinladi. Eylem plani 9 ana baglik altinda 32 hedef ve 81 eylemi igeriyor. Bu basliklar;

e  Sinirda karbon diizenlemeleri,

e  Donglsel ekonomi,

®  Yesil finansman,

e  Temiz, ekonomik ve glivenli enerji arzi,

e  Siurdurilebilir tarim,

e Surdurulebilir akilli ulagim,

e iklim degisikligi ile miicadele,

e  Diplomasi,

e  Bilgilendirme ve bilinglendirme faaliyetleri.

Ayni zamanda Resmi Gazete’de yayinlanan Cumhurbaskanligi genelgesi ile Avrupa Yesil Mutabakati ile ilgili Bakanlklarin Bakan Yardimcilari-

nin ve Strateji Blitge Baskan Yardimcisinin katilimiyla “Yesil Mutabakat Calisma Grubu” kuruldu.

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi’nin (UNCTAD) son g¢aligmasi, AB’nin SKUM’un kiiresel ticaretin akigini karbon verimliligi
daha yiiksek iilkeler lehine degistirecegine isaret ediyor. Calismanin sonuglari SKUM uygulamasinin gelisen ulkelerin ihracatinin azalmasiyla
sonuglanacagina isaret ediyor. Bununla birlikte ¢alisma SKUM’un kiiresel emisyonlari sadece %0,1 oraninda azaltabilecegine isaret ederek,

AB’nin, iklim degisikligiyle miicadele mekanizmasinin kiresel ticarete etkilerini dikkate almasi gerektigi ifade ediliyor.

Diinya Bankasi 2021 mali yilinda COVID-19 salgini kaynakl saglik, ekonomik ve sosyal etkilerle miicadele igin Tiirkiye’ye toplam 5 kalkinma
projesi igin 1,5 milyar dolari bulan finansman destegi sagladigini bildirdi. 2021'deki yeni kredi onaylariyla birlikte 23 projeyi desteklemek igin
saglanan Turkiye'deki aktif kredi portféylinin 7 milyar dolari astigi aktarildi. Yeni mali yil i¢in hazirlanan finansman projelerine de deginilen
aciklamada, jeotermal gelistirme, kentsel dayaniklilik, entegre su koruma, tarimsal gida deger zincirlerinde iklime duyarli ve rekabetgi bliyl-
me, Tiirkiye'de dagitik giines fotovoltaik panellerinin yayginlastiriimasi, izmir depremi sonrasi yesil, dayanikli ve kapsayici yeniden insa gibi

projelerin hazirhk galismalarinin devam ettigi, bu projeler icin henlz bir kredi anlasmasi imzalanmadigi ifade edildi.

TUiK, Merkezi Yonetim Biitgesinden Ar-Ge faaliyetleri igin ayrilan 6denek ve harcamalara iliskin verileri yayinladi. 2020 yilinda dogrudan

gerceklesen Ar-Ge harcamasi bir dnceki yila gére %4 oraninda azalarak 14,3 milyar liraya geriledi. Boylece merkezi yénetim bitgesinden ger-

ceklesen dogrudan Ar-Ge harcamasinin GSYH’deki payi %0,35’ten %0,28’e gerilemis oldu. Merkezi Yonetim Ar-Ge Harcamalarinin Sosyo-Ekonomik Hedeflere
60 Gore Dagilimi (Pay, %)
Bununla birlikte 2021 yili igin biitce baslangic 6denekleri esas alindiginda, dogrudan Ar- ° ws
) 2020 u2021*
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ne ayrilan dogrudan Ar-Ge harcamasinin %171 artarak 5,2 milyar liraya ulasacagina, top-
lamin igindeki payinin da %28,4’e yiikselecegine isaret ediyor. Son olarak Ar-Ge faaliyetle- 2o irssciciotien s sk ahmin heseplms

rine yonelik vergi indirimi ve istisnalarin (dolayh Ar-Ge destegi) tutari ise 2019 yilindaki 6,35 milyar lira seviyesinden 2020 yilinda 8,33 milyar

liraya yukseldi.

Tirkiye’nin Otomobili Girisim Grubu (TOGG) 2022 sonunda iiretime hazir olacak. 18 Temmuz 2020’de insaat ¢alismalari baslayan TOGG fab-

rikasinda galismalarin plan dahilinde ilerledigi ve 2022’nin son geyreginde ilk otomobilin banttan indirilmesinin hedeflendigi belirtildi.



clndem | 16 Temmuz 2021

Sektor, Sirket ve Giindeme iliskin Diger Haberler

Elektrik kaynakli emisyonlar 2022’de rekor seviyeye gikabilir. Uluslararasi Enerji Ajansi’nin (IEA) yayinladig “Elektrik Piyasasi Raporu”na go-
re, gecen yil %1 daralan elektrik talebinin 2021'de %5 ve 2022’de %4 artmasi bekleniyor. Raporda, son 2 yildir gerileyen elektrik sektori kay-
nakli kiiresel karbon emisyonlarinin 2021 yilinda %3,5 ve 2022'de %2,5 artarak rekor seviyeye ulagma riski oldugu belirtiliyor. Elektrik arzinda
ise, yenilenebilir kaynaklardan iretilen elektrigin 2021'de %8, 2022'de %6'nin lizerinde artacagi ongorullyor. Ayrica, 2021 yilinda kémiirden

elektrik Gretiminin %5, 2022'de %3 artarak tiim zamanlarin en yiiksek seviyesine gikabilecegi tahmin ediliyor.

Kiiresel petrol talebi 2022 yilinda giinliik 99,86 milyon varil seviyesine cikacak. Petrol ihrag Eden Ulkeler Orgiiti’niin (OPEC) Haziran ayina
iliskin “Petrol Piyasasi Raporu”na gore, ortalama glinlik petrol talebi 2022 yilinda 2021 yilina gére %3,4’liik artig ile 99,86 milyon varile yikse-
lecek. OPEC’e gore, kiiresel petrol talebi 2022’nin ikinci yarisinda ortalama 100 milyon varil/giin diizeyinin Uzerine ¢ikacak. 2021 icin talebin

5,95 milyon varil artacagi 6ngorisiini ise degismedi.

Brent petroliin 2021 yili ortalama varil fiyatinin 68,78 dolar olmasi bekleniyor. ABD Enerji Enformasyon idaresi (EIA) tarafindan yayinlanan
Haziran ayina iliskin “Kisa Donem Enerji Gorinim{” raporuna gore, Brent petroliin 2021 yili ortalama varil fiyati bir dnceki yilin ortalamasina
gore %65 artarak 68,78 dolar olacak. Bir dnceki ay agiklanan tahmin ise ortalama 65,19 dolar olmasi yoniinde idi. Bununla birlikte, rapora go-

re, Brent petroliin 2022 yili ortalama varil fiyatinin 66,64 dolar olacagi bekleniyor.

Akkuyu hisselerinin %49'u satisa hazir. Diinya Gazetesi haberine gore, Akkuyu Niikleer Guig Santrali’nin (Akkuyu NGS) isletmecisi olan Akkuyu
Niikleer sirketi, benzer teknoloji ile faaliyette olan Leningrad santralini tanitmak amaciyla bir sanal tur diizenledi. Etkinlikte dagitilan bilgi no-
tunda, Akkuyu Nikleer’in %49’a kadar azinlk hissesini satmaya sicak yaklastigl ve bazi gérismelerin de bulundugu belirtildi. Verilen bilgide
projedeki %49 hissenin tamami tek yatirimci tarafindan alinabilecegi gibi, daha kiiglik pay olarak satilabilecegi veya birkag sirketin projeye ka-

tilabilecegi ilave edildi. Bu gcergevede potansiyel yatirmcilar ile gortsildigi de eklendi.
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2021 Turkiye 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 igin
hazirlanmistir. Bu dokiimana dayali herhangi bir islem yapilmasi tarafimizdan 6ngérilen bir husus degildir. Belirtilen gorisler sadece bizim giincel
goruslerimizdir. Bu raporda yer alan bilgileri makul bir esasa dayali olarak giincellestirirken, bu konuda mevzuat, uygunluk veya diger baska
nedenlerle amaca uygunluk tam olarak saglanamamis olabilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagl kuruluslari veya calisanlari, burada belirtilen senetleri ihra¢ edenlere ait menkul kiymetlerle
ilgili olarak bir pozisyon almis olabilir veya alabilir; menkul kiymetler Gizerinde opsiyonlari olabilir veya ilgili diger bir yatirnma girebilir; bu menkul
kiymetleri ihrag eden firmalara danismanlik yapmis, hisselerinin halka arzina aracilik veya yiklenim taahhtdiinde bulunmus ola bilir.

Turkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. ve/veya bagh kuruluslari bu raporda belirtilen herhangi bir sirket icin yatirim bankaciligi da dahil olmak tizere
onemli tavsiyeler veya yatirim hizmetleri sagliyor veya saglamis olabilir.

Bu raporun ilgili oldugu yatirim fiyati veya degeri, direkt veya indirekt olarak, yatirrmcilarin menfaatlerine ters disebilir. Doviz kurlarindaki
herhangi bir degismenin yatirimin degeri veya fiyati veya bu yatirnmdan 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 séz 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. Tlrkiye 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 i¢in yatirim bankaciligi hizmetleri de
verebilirler.

Herhangi bir yatinm karari yatirnmcinin tamamiyla kendi kisisel segcimine dayanmalidir. Bu rapordaki bilgiler herhangi bir yatirm tavsiyesi
olmayip, raporda yer alan firmalara yatinm yapilmasindan &tiiri Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi A.S. hig bir sorumluluk kabul etmez.

Burada yer alan yatinm bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanhgi kapsaminda degildir. Yatirnrm 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 yatirrm
karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuglar dogurmayabilir.
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